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DECISAO DE NAO OPOSICAO
DA AUTORIDADE DA CONCORRENCIA

Processo Ccent. 93/2024 - EFMS/Negécio de Estacdes Terrestres do Grupo Eutelsat

1. OPERAGAO NOTIFICADA

1. Em 27 de dezembro de 2024, foi notificada a Autoridade da Concorréncia (“AdC"), nos
termos dos artigos 37.° e 44.° da Lei n.° 19/2012, de 8 de maio (“Lei da Concorréncia”), a
operagdo de concentra¢do que consiste na aquisi¢ao indireta, pelo fundo de investimento
EQT Infrastructure VI, gerido pela gestora de fundos de investimento alternativo EQT Fund
Management S.a.r.| (parte do Grupo EQT, doravante “EFMS” ou “Notificante”), do controlo
exclusivo sobre o “Negdcio-Alvo”, que faz atualmente parte do Grupo Eutelsat.

2. As atividades das empresas envolvidas sao as seguintes:

e EFMS - Entidade gestora integrada no Grupo EQT. Em Portugal, os Fundos EQT tém
investimentos, através das empresas que fazem parte do seu portefélio, em diversos
setores, tais como servicos, tecnologia, alimentar, saude, indUstria, energia. Contudo, a
EQT ndo opera nos mercados em que o Negdcio-Alvo esta ativo em Portugal.

Nos termos e para os efeitos do artigo 39.° da Lei da Concorréncia, a empresa da qual
a EFMS faz parte realizou, em 2023, em Portugal, um volume de negécios de cerca de
€[>100] milhdes.

e Negoécio-Alvo - Negocio de infraestrutura de estacdes terrestres passivas do Grupo
Eutelsat, referente a ativos que permitem (apenas) a transmissdo de dados entre a
Terra e os satélites em O6rbita, situados ou utilizados nos teleportos detidos e
explorados pelo Grupo Eutelsat (localizados em [Confidencial - Detalhes contratuais e
estrutura do Negdcio-Alvo] e Portugal), nos teleportos detidos e utilizados por terceiros
(em varias jurisdicBes), e nos Portais da Rede de Satélites OneWeb (em varias
jurisdicoes).!

' Em concreto, trata-se do seguinte conjunto de ativos: (i) [Confidencial - Detalhes contratuais e estrutura do
Negocio-Alvo] teleportos detidos e explorados pelo Grupo Eutelsat (situados em [Confidencial - Detalhes
contratuais e estrutura do Negdcio-Alvo] e Portugal); (ii) aproximadamente [Confidencial - Detalhes
contratuais e estrutura do Negdcio-Alvo] parcerias com teleportos utilizados pelo Grupo Eutelsat para pelo
menos um servico, pertencentes e explorados por terceiros;(iii) uma rede de Portais da Rede de Satélites
OneWeb, situados numa série de jurisdi¢cdes e utilizada pelo Grupo Eutelsat (“OneWeb SNPs"). Os ativos de
infraestruturas de estacBes terrestres passivas detidas pela Eutelsat, que serdo objeto de carve-out e
transferidos nos trés tipos de localiza¢8es, incluem edificios, terrenos, antenas, equipamento de apoio e
instalacBes, contratos de conetividade [Confidencial - Detalhes contratuais e estrutura do Negdécio-Alvo]
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Em Portugal, o Negdcio-Alvo ira utilizar uma estacdo terrestre localizada no Canical,
Madeira, e OneWeb SNP em Portugal.?

Nos termos e para os efeitos do artigo 39.° da Lei da Concorréncia, o Negocio-Alvo
realizou, em 2023, em Portugal, um volume de negocios de cerca de €[>5] milhdes.

2. NATUREZA DA OPERAGAO

A operacdo notificada envolve a aquisi¢cdo indireta do controlo exclusivo do Negocio-Alvo
(i.e., os ativos de infraestruturas de esta¢des terrestres passivas do Grupo Eutelsat) pelo
fundo de investimento EQT Infrastructure VI (controlado, em ultima instancia, pela EQT AB),
por meio de um Share Purchase Agreement. A transac¢do esta organizada em varias etapas:

(i) A Eutelsat e o fundo de investimento EQT Infrastructure VI (através da Groundbreaker
Lux Topco, uma SPV criada para essa finalidade e controlada em exclusivo pelo fundo)
assinaram um Contrato de Opcdo de Venda;

(i) Em paralelo, a Eutelsat constitiui a AntennaCo para onde transferiu os ativos de
infraestrutura de estag¢des terrestres passivas (carve-out);

(iii) Apds o carve-out, a EQT [Confidencial]l. No closing, a EQT/Groundbreaker exercera
controlo exclusivo, indiretamente, sobre a AntennaCo.

A operacdo notificada configura uma concentra¢do de empresas na acecdo da alinea b) do
n.° 1 do artigo 36.° da Lei da Concorréncia, conjugada com a alinea b) do n.° 3 do mesmo
artigo, e esta sujeita a obrigatoriedade de notificagdo prévia por preencher a condicdo
enunciada na alinea ¢) do n.° 1 do artigo 37.° do mesmo diploma.

Nos termos do n.° 1 do artigo 55.° da Lei da Concorréncia, foi solicitado parecer a ANACOM
- Autoridade Nacional de Comunicac¢des (‘“ANACOM").2

3. MERCADOS E AVALIACAO JUSCONCORRENCIAL

Tal como referido anteriormente, o Negdcio-Alvo é constituido por um conjunto de
infraestruturas passivas que permitem a transmissdo de dados entre a terra e os satélites
em Orbita. Estas infraestruturas incluem: (i) [Confidencial - Detalhes contratuais e estrutura do
Negdcio-Alvo] teleportos* detidos e explorados pelo Grupo Eutelsat (situados em [Confidencial
- Detalhes contratuais e estrutura do Negocio-Alvo] e Portugal); (ii) aproximadamente
[Confidencial - Detalhes contratuais e estrutura do Negdcio-Alvo] parcerias com teleportos

2 O Negocio-Alvo ird disponibilizar servicos de infraestrutura terrestre ao Grupo Eutelsat, que em troca
providenciara servicos a operadores de telecomunicacdes e fornecedores de servicos em todo o mundo que

utilizam os satélites Eutelsat para servicos de dados e de banda larga.

3 S-AdC/2025/31, de 6 de janeiro.

4 Um teleporto é uma estacdo terrestre equipada com antenas, equipamento de radiofrequéncia e outras
instala¢Bes que funciona como um centro de telecomunica¢8es para ligar uma rede de satélites a uma rede

terrestre, a fim de fornecer aplica¢des e servicos de comunicacdo por satélite.
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utilizadas pelo Grupo Eutelsat para pelo menos um servico e pertencentes e operados por
terceiros e; (iii) uma rede de Portais da Rede de Satélites OneWeb localizada numa série de
jurisdic@es utilizadas pelo Grupo Eutelsat. Um OneWeb SNP é um sitio terrestre que fornece
servicos de conetividade por satélite dedicado a rede de satélites de érbita baixa (LEO - Low
Earth Orbit) da Eutelsat.®

7. Os ativos da infraestrutura terrestre passiva em causa incluem: (i) edificios e terrenos; (ii)
antenas®; (iii) equipamentos e instalacdes de apoio (p.e., energia elétrica e respetiva reserva,
refrigeracdo, seguranca, entre outros) e; (iv) contratos de conetividade, ao abrigo dos quais
sdo fornecidos ao grupo Eutelsat servicos de conetividade terrestre.

8. O Negécio-Alvo ird, assim, fornecer os seguintes servicos: (i) servicos de uplink/downlink GEO
e LEO (transmissdo/rececdo de dados ou sinais de um satélite/antena), (ii) transmiss&es
ligadas a monitoriza¢do da carga util do satélite, (iii) servicos de alojamento de antenas TCR
ou equipamento de terceiros, (iv) fornecimento de antenas de satélite de backbone, (v)
conetividade dentro e fora dos teleportos para gerir a entrega de trafego aos pontos de
presenca e (vi) servicos de colocac¢do de racks (espago, energia e servigos).

9. Em Portugal, o Negdcio-Alvo ira operar uma estacdo terrestre (i.e.,, um teleporto com 19
antenas) localizada no Canigal, Madeira, e OneWeb SNP.

10. Para efeitos de definicdo de mercado relevante, e tendo em conta a atividade do Negécio-
Alvo, a Notificante considera “que esta Perspetivada Transacdo se refere ao mercado potencial
de fornecimento de servicos de infraestrutura terrestre para comunicac¢bes por satélite”, tendo
em conta a cadeia de fornecimento de conetividade por satélite ja identificada na pratica
deciséria anterior da CE’.

11.  De qualquer forma, a Notificante considera que, dada a auséncia de sobreposicao de
atividades entre as Partes ou de qualquer relacionamento de tipo vertical®, a definicdo
concreta do mercado relevante de produto — e, para todos os efeitos, também do mercado
geografico relevante — pode ser deixada em aberto.

>0 Grupo Eutelsat é um operador global de comunicac¢Ges por satélite, operando uma frota de 35 satélites
geoestaciondrios (“GEQ") e uma constelacdo de mais de 600 satélites de 6rbita baixa (LEO).

6 Dispositivos para a transmissdo ou rececdo de sinais de radio e sistemas associados de montagem, fixacdo
e acionamento incluindo cablagem associada e/ou equipamento de radiofrequéncia, como amplificadores
nos teleportos

7 Composta por (i) operadores de redes de satélites (SNO), que possuem e gerem as suas proprias frotas de
satélites e alugam capacidade de satélite a nivel grossista a fornecedores de servigos de satélite (SSPs) e a
revendedores, para venda a clientes a jusante, e/ou utilizam a sua capacidade para vender servicos de
conetividade por satélite diretamente a clientes finais; (ii) SSPs, que relinem pacotes de solu¢des de
conetividade por satélite que consistem em capacidade de satélite - adquirida a SNOs terceiros ou obtida
internamente (ou seja, para SNOs/SSPs verticalmente integrados) e; (i) Revendedores, que compram
pacotes de conetividade por satélite aos SSPs (incluindo SSPs verticalmente integrados) e os distribuem aos
clientes finais. Cf., por exemplo, decisGes da CE nos processos M.10807 - Viasat / Inmarsat, M.6393 - Astrium
Holding/Vizada Group ou M.4709 - Apax Partners / Telenor Satellite Services.

8 Considerando todas as sociedades direta ou indiretamente controladas, em exclusivo ou conjuntamente,
pela EQT AB. Cf. Anexo 1.2.5(i) da Notificagao.
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A AdC partilha de posicdo apresentada pela Notificante. De facto, a operagdo apresentada
consiste na mera venda de ativos passivos que sdo posteriormente alugados a vendedora,
ou seja, a Eutelsat sera o cliente principal e o locatario-ancora.

Neste sentido, a operacdo nao é suscetivel de criar ou reforgar entraves significativos a
concorréncia, qualquer que seja o mercado relevante que possa, plausivelmente, vir a ser
considerado.

4. CLAUSULAS RESTRITIVAS ACESSORIAS

Nos termos do n.° 5 do artigo 41.° da Lei da Concorréncia, a decisdo que autoriza uma
operacao de concentracdo abrange igualmente as restri¢des diretamente relacionadas com
a sua realizacdo e a mesma necessarias.

Eventuais clausulas devem ser analisadas a luz da pratica deciséria da AdC e da
Comunicacdo da Comissao relativa as restricdes diretamente relacionadas e necessarias as
concentracdes (“Comunicacdo”).’

Neste contexto, as Partes identificam no [Confidencial] as obrigac8es de (i) ndo concorréncia
e (ii) ndo angariacdo/solicitagao.

(i) Ndo concorréncia

Nos termos desta, as partes - Notificante e Eutelsat (vendedora) - obrigam-se a, por um
periodo de até [Confidencial - ambito temporal] apés o closing, ndo concorrer com o
Negdcio-Alvo, ou deter uma participagdo igual ou superior a [Confidencial] no capital social
de um concorrente. O ambito desta cladusula limita-se ao Negdcio de Estacdes Terrestres, a
ser transferido para AntennaCo (v. ponto 3(ii)).

A obrigacdo de ndo concorréncia é parcialmente considerada como restricdo diretamente
relacionada e necessaria a realizacdo da operacdo notificada, uma vez que visa proteger o
valor integral dos ativos a adquirir.

Nesta medida, a obriga¢do de ndo concorréncia em causa esta apenas coberta pela
presente decisdo:

a) Quanto aos ambitos temporal (dura¢do) e material (atividades do Negocio-Alvo)
previstos;

b) No que respeita a atividades da Adquirida na area geografica onde as mesmas
atividades sdo exercidas (@mbito geografico), circunscrevendo, todavia, o alcance da
aceitacdo ao territério nacional, nos termos do n.° 2 do artigo 2.° da Lei da
Concorréncia.

As vertentes da sobredita clausula que extravasem o ponto anterior ndo sdo consideradas
indispensaveis para garantir a transferéncia integral do valor do negécio adquirido.’ Em

° Publicada no JOUE C 56, de 05.03.2005, pp. 24 e ss. A Comunicacdo espelha a pratica deciséria da Comissao
e a jurisprudéncia do Tribunal de Justica da Unido Europeia em matéria de restricdes acessérias da
concorréncia no ambito do controlo de concentragdes.

10 Comunicacdo, 8813, 17.
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concreto, ndo é considerada indispensavel para garantir a transferéncia integral do valor do
negocio adquirido, ndo estando, por conseguinte, abrangida pela presente decisdo de
aquisicao:

a) A aquisicdo ou a manutencdo de agbes unicamente para fins de investimento
financeiro que ndo confiram, direta ou indiretamente, fun¢des de gestdo ou uma
influéncia efetiva na empresa concorrente, ndo estando as aquisi¢cfes restritas a
determinadas percentagens de titulos de capital de uma empresa.’

b) A vinculacdo do comprador a uma obrigagdo de ndo concorréncia (imputacao
subjetiva) em tudo idéntica a imputavel a Eutelsat e as pessoas em relagdo de grupo,
nos termos do n.° 2 do artigo 3.° da Lei da Concorréncia'?;

(i) nGo angariacdo/solicitacdo

Pela presente, as partes - Notificante e Eutelsat (vendedora) - obrigam-se a, pelo periodo
em que detenham uma participacdo minima de [Confidencial] no capital social do Negécio-
Alvo e durante os [Confidencial - ambito temporal] seguintes a deixarem de deter, a ndo
contratar ou tentar contratar qualquer um dos quadros superiores e trabalhadores-chave
da adquirida.

Esta obrigacdo de ndo angariacdo/solicitacdo é parcialmente considerada como restricao
diretamente relacionada e necessaria a realizacdo da operacdo notificada, uma vez que visa
proteger o valor integral dos ativos a adquirir.

Nesta medida, a obriga¢do de ndo angariacdo/solicitacdo em causa estd apenas coberta
pela presente decisdo:

a) Quanto ao ambito material (trabalhadores-chave e quadros superiores do Negocio-
Alvo);

b) Quanto ao ambito geografico onde os mesmos trabalhadores-chave e quadros
superiores da Adquirida exercem as suas fun¢Bes (admbito geografico),
circunscrevendo, todavia, o alcance da aceitagdo ao territério nacional, nos termos do
n.° 2 do artigo 2.° da Lei da Concorréncia.

Ja sobre os ambitos subjetivo e temporal, a AdC tece as seguintes consideragdes.

Sobre o ambito subjetivo, entende-se que a cldusula em causa adota uma natureza
reciproca - i.e. vincula tanto vendedor (Eutelsat) como o comprador (Notificante) -, situagao
que, num cenario de aquisicdo de controlo exclusivo, apenas em situa¢des muito
excecionais e devidamente fundamentadas podera ser admissivel.

Para os devidos efeitos, e ndo tendo sido apresentada qualquer fundamentacdo para,
nomeadamente, o comprador se encontrar vinculado a uma obrigacdo de
angariacdo/solicitagdo (imputacdo subjetiva) em tudo idéntica a imputavel a Eutelsat e as
pessoas em relacdo de grupo (nos termos do n.° 2 do artigo 3.° da Lei da Concorréncia)

1 Comunicacdo, §25.

12 Cfr. nota de rodapé 10.
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considera a AdC que apenas relativamente a Eutelsat se encontra a obrigacdo abrangida
pela decisdo de ndo oposi¢do.'?

Sobre o ambito temporal, a AdC considera que a durag¢ao da clausula torna inviavel o seu
enquadramento ndo na decisdao de ndo oposi¢ao.

Em primeiro lugar, tal como estipulada, a mesma é tendencialmente perpétua, uma vez que
vigora pelo periodo em que as partes detenham uma participagdo minima de [Confidencial]
no capital social do Negocio-Alvo. Em segundo lugar, ao suplementar tal evento (incerto)
com um periodo adicional de [Confidencial - ambito temporal], configura-se uma post-
termination clause.

Se tal ocorrer, a obrigacao de angariacdo/solicitagdo ndo pode ser considerada diretamente
necessaria e relacionada com a presente operac¢do, na exata medida em que (ja) ndo se
encontram diretamente concatenada com protec¢do do investimento das Notificantes ou da
atividade da Adquirida.

Nesta medida, a obrigacdo de ndo angariacdo/solicitacdo em causa esta coberta pela
presente decisdo:

a) Quanto aos ambitos material e geografico, nos termos do ponto 23:

b) Quanto ao ambito subjetivo, na estrita medida em que seja imputavel ao vendedor
Eutelsat e as pessoas em relacdo de grupo, nos termos do n.° 2 do artigo 3.° da Lei da
Concorréncia;

¢) Quanto ao ambito temporal, durante um periodo maximo de trés anos a contar da
data da implementacdo da presente operacao.

As vertentes da sobredita cladusula que extravasem o0s pontos anteriores ndo sdo
consideradas indispensaveis para garantir a transferéncia integral do valor da Adquirida,
ndo estando, por conseguinte, abrangidas pela presente decisao.

5. PARECER DA ENTIDADE REGULADORA SECTORIAL

Em 27 de janeiro’™, veio a ANACOM apresentar o seu Parecer a operacdo de concentragdo,
tendo considerado que a mesma ndo é suscetivel de criar entraves significativos a
concorréncia efetiva nos mercados de comunicacdes eletrénicas.

Segundo este regulador, ANACOM entende que a operacdo de concentragdo “ndo apresenta
indicios de ser suscetivel de criar entraves significativos a concorréncia efetiva nos mercados de
comunicagoes eletrénicas, que justifique uma oposicdo a mesma”.

13 Idem, por remissdo do §26 da Comunicacéo.

14 E-AdC/2025/497-499.
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6. AUDIENCIA PREVIA

Nos termos do n.° 3 do artigo 54.° da Lei da Concorréncia, foi dispensada a audiéncia prévia
dos autores da notificacdo, dada a auséncia de terceiros interessados e o sentido da
decisdo, que é de ndo oposig¢ao.

7. DELIBERAGAO DO CONSELHO

Face ao exposto, o Conselho de Administra¢do da Autoridade da Concorréncia, no uso da
competéncia que lhe é conferida pela alinea d) do n.° 1 do artigo 19.° dos Estatutos,
aprovados pelo Decreto-Lei n.° 125/2014, de 18 de agosto, adota uma decisdo de ndo
oposicdo a operacdo de concentracdo, nos termos da alinea b) do n.° 1 do artigo 50.° da Lei
da Concorréncia, uma vez que a mesma nao € suscetivel de criar entraves significativos a
concorréncia efetiva no mercado nacional ou em parte substancial deste.

Lisboa, 31 de janeiro de 2025

O Conselho de Administracdo da Autoridade da Concorréncia,

X

Nuno Cunha Rodrigues
Presidente

X X

Miguel Moura e Silva Ana Sofia Rodrigues

Vogal Vogal
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