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Processo Ccent. 41/2015 — Atlantic Gateway / TAP

OPERAGAO NOTIFICADA

1. Em 20 de agosto de 2015, foi notificada a Autoridade da Concorréncia (“AdC”), nos
termos dos artigos 37.° e 44.° da Lei n.° 19/2012, de 8 de maio (doravante “Lei da Con-
corréncia”), uma operagdo de concentragdo, que consiste na aquisicdo do controlo
conjunto, pela HPGB, SGPS, S.A. (“‘HPGB”) e pela DGN Corporation (“DGN”), através
da Atlantic Gateway, SGPS, S.A. (“Atlantic Gateway”), sobre a TAP — Transportes Aé-
reos Portugueses, SGPS, S.A. (“TAP”).

2. A operagédo notificada configura uma concentracdo de empresas na ace¢do da alinea
b), do n.° 1 do artigo 36.° da Lei da Concorréncia, conjugada com a alinea a) do n.° 3 do
mesmo artigo, e esta sujeita a obrigatoriedade de notificacdo prévia, por preencher as
condi¢des enunciadas nas alineas a) e ¢) do n.° 1 do artigo 37.° do mesmo diploma.

AS PARTES

Empresas Adquirentes

3. Para efeitos da Lei da Concorréncia, as empresas que, em resultado da presente ope-
racéo de concentracao, irdo adquirir o controlo conjunto sobre a TAP sao, indiretamente
e através da Atlantic Gateway, a HPGB e a DGN.

HPGB

4. O grupo HPGB desenvolve a sua atividade principal no setor do transporte rodoviario
de passageiros e carga dentro do territorio nacional e, de forma menos expressiva, para
certos destinos na Europa. O grupo HPGB é controlado pelo Sr. Humberto Pedrosa.

5. No que respeita ao transporte rodoviario de passageiros, 0 grupo presta servigos de
transporte regular em &reas urbanas e transporte regular interurbano entre varias cida-
des em Portugal, para além de servigcos ocasionais (agéncias de viagens e operadores
turisticos, escolas, entre outros).

6. No transporte de mercadorias, o grupo desenvolve a sua atividade em todo o territorio
nacional e na Unido Europeia.

7. Finalmente, o grupo HPGB também esta presente no transporte ferroviario de passa-
geiros na &rea metropolitana de Lisboa (travessia ferroviéria do rio Tejo, através da
Fertagus, e metro sul do tejo).

Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informagodes cujo conteudo exato 2
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Os volumes de negdcios consolidados da HPGB, nos anos de 2012 a 2014, foram os
seguintes.

Tabela 1 - Volume de neg6cios da HPGB (2012-14)

Milhdes Euros 2012 2013 2014
Portugal [>100] [>100] [>100]
EEE [>100] [>100] [>100]
Mundial [>100] [>100] [>100]

Fonte: Notificante.

Trata-se de uma sociedade de direito norte-americano, cuja atividade se desenvolve,
através das suas participadas, nos setores da saude, turismo e transporte aéreo de
passageiros e de carga.

A DGN é uma sociedade detida exclusivamente pelo Sr. David Gary Neeleman.

Relativamente ao transporte aéreo, a DGN controla a sociedade de direito brasileiro
Azul, Linhas Aéreas Brasileiras, S.A. (“Azul”), explorando diversas rotas domésticas no
Brasil e trés rotas internacionais — duas para o sul dos Estados Unidos da América e
uma para a Guiana Francesa.

Os volumes de negocios consolidados da DGN, nos anos de 2012 a 2014, foram os
seguintes.

Tabela 2 — Volume de negécios da DGN (2012-14)

Milhdes Euros 2012 2013 2014
Portugal - [>5] [<5]
EEE - [>100] [<100]
Mundial [>100] [>100] [>100]

Fonte: Notificante.

Atlantic Gateway

13.

14.

15.

A Atlantic Gateway € uma sociedade gestora de participagdes sociais (holding), de di-
reito portugués, constituida em 19 de junho de 2015. A data da presente operacéo de
concentracdo, ndo possui quaisquer participacdes (de controlo ou financeiras) sobre
quaisquer outras sociedades.

Os acionistas da Atlantic Gateway sdo a HPGB — com 51% do capital social (e respe-
tivos direitos de voto), representado por acdes ordinarias, que lhe conferem 25,53% dos
lucros a distribuir — e a DGN — com 49% do capital social (e respetivos direitos de
voto), representado por a¢des classe A, que lhe conferem 74,47% dos lucros a distribuir.

A Atlantic Gateway €, assim, uma empresa-comum-veiculo, através da qual os seus
acionistas exercerdo o controlo conjunto da TAP

Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informagodes cujo conteudo exato 3
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Empresa Adquirida — TAP — Transportes Aéreos Portugueses, SGPS, S.A.

16. ATAP SGPS, S.A. é uma sociedade gestora de participacdes sociais. Desenvolve, atra-
vés das suas participadas — a mais relevante das quais a empresa TAP — Transportes
Aéreos Portugueses, S.A. (“TAP, S.A.”) — atividades no transporte aéreo de passagei-
ros e de carga, manutencao, reparacdo e inspe¢do de aeronaves, bem como outras
atividades acessorias como comércio a retalho em aeroportos, catering para aviagao,
cuidados de saude e consultoria informatica.

17. Os volumes de negdcios consolidados da TAP, nos anos de 2012 a 2014, foram os

seguintes.
Tabela 3 - Volume de neg6cios da TAP (2012-14)

Milhdes Euros 2012 2013 2014
Portugal [>100] [>100] [>100]
EEE [>100] [>100] [>100]
Mundial [>100] [>100] [>100]

Fonte: Notificante.

NATUREZA DA OPERACAO

18. A presente operacdo de concentracdo resulta do processo de reprivatizacdo da TAP,
através da venda de acgles representativas de até 66% do seu capital social, tal como
aprovado pelo Decreto-Lei n.° 181-A/2014, de 24 de dezembro.

19. A operacéo foi realizada nos termos do Caderno de Encargos aprovado pela Resolugéo
do Conselho de Ministros n.° 4-A/2015, de 20 de janeiro.

20. AHPGB e a DGN apresentaram, conjuntamente, uma proposta vinculativa a 15 de maio
de 2015 e uma proposta vinculativa revista a 5 de junho de 2015, tendo o Governo
selecionado, a 11 de junho, esta Gltima como proposta vencedora®.

Estrutura societaria, de capital e de financiamento

21. Conforme referido supra, a Atlantic Gateway € uma sociedade gestora de participacdes
sociais, constituida a 19 de junho de 2015, com o objetivo especifico de adquirir as
acOes da TAP SGPS.

22. A estrutura societéria, de capital e de financiamento da Atlantic Gateway encontram-se
definidas nos Estatutos da empresa (“Estatutos”) e no Acordo Parassocial entre os aci-
onistas DGN e HPGB (“Acordo Parassocial”).

23. O Capital Social da Atlantic Gateway encontra-se repartido da seguinte forma?:

1 Resolugdo do Conselho de Ministros n.° 38-A/2015, de 11 de junho.

2 Cfr. Artigo Quinto e Artigo Sétimo dos Estatutos e [CONFIDENCIAL — SEGREDO DE NEGOCIO] do
Acordo Parassocial.

Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informagodes cujo conteudo exato 4
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o DGN: 49% do capital social e respetivos direitos de voto, representados pela totali-
dade das agbes Classe A emitidas, que conferem o direito a 74,47% dos lucros
distribuidos e dos bens distribuidos em caso de liquidacéo; e

¢ HPGB: 51% do capital social, representado pela totalidade das a¢Bes ordinarias
emitidas, que conferem o direito a 25,53% dos lucros distribuidos e dos bens distri-
buidos em caso de liquidagéo.

24. Para além do capital social, os acionistas da Atlantic Gateway estao obrigados a reali-
zacao de prestacdes acessoérias nos montantes de>:

o € 214.500.000, relativamente aos titulares das acdes Classe A (ou seja, a DGN); e
e € 12.000.000, relativamente aos titulares de acdes ordinarias (ou seja, a HPGB).

25. Assim, de um total de € 226.500.000 de prestacdes acessoérias estatutariamente previs-
tas, a DGN sera responsavel pela realizagéo de 94,9% do total.

26. Estas prestacfes acessorias, (para além do capital social) servirdo para a injecdo de
cerca de € [CONFIDENCIAL] de capital na TAP, tal como previsto no Plano de Capitali-
zacdo.*

Gestdo e governo da sociedade

27. A gestado e o governo da sociedade encontram-se regulados, também, pelos ja referidos
Estatutos e Acordo Parassocial.

28. Nos paragrafos seguintes salientam-se os aspetos mais relevantes para a fundamenta-
¢ao da natureza de controlo conjunto sobre a TAP SGPS por parte da HPGB e da DGN.

29. A sociedade Atlantic Gateway tem como érgdos de governo societario: (i) a Assembleia-
Geral (*AG”); (ii) o Conselho de Administragéo (“CA”); (iii) o Secretéario da Sociedade €;
(iv) um Fiscal Unico ou Conselho Fiscal e Revisor Oficial de Contas (ou Sociedade de
ROC) que néo faca parte do Conselho Fiscal®.

30. Adicionalmente, a sociedade tera ainda um conjunto de comiss6es, [CONFIDENCIAL —
SEGREDO DE NEGOCIQ]. As comissdes em causa sdo a Comissédo de Nomeagdes e
Remuneracdes e a Comissdo de Revisao®.

31. In casu, afigura-se particularmente relevante a composicéo e formas de deliberagéo,
quer da AG, quer do CA.

32. No que diz respeito a AG, sao as seguintes as matérias sobre as delibera¢cbes que exi-
gem uma maioria qualificada de 60% do capital social com direito de voto (que inclui
tanto as acgdes ordinarias, como as acdes Classe A)":

3 Cfr. Artigo Sexto dos Estatutos

“ Cfr. [CONFIDENCIAL — SEGREDO DE NEGOCIO] do Acordo Parassocial: [CONFIDENCIAL — SE-
GREDO DE NEGOCIOQ].

5 Cfr. Clausula 4 do Acordo Parassocial e Artigo Décimo dos Estatutos.

® Cfr. [CONFIDENCIAL — SEGREDO DE NEGOCIO] A Comisséo de Revisdo [CONFIDENCIAL — SE-
GREDO DE NEGOCIO].

7 Cfr. Clausula [CONFIDENCIAL — SEGREDO DE NEGOCIO] do Acordo Parassocial e Artigo Décimo
Quarto, ponto Dois e Quatro e Artigo Décimo Oitavo, dos Estatutos.

Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informagodes cujo conteudo exato °
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o AlteracBes aos Estatutos da Sociedade;
o Fuséo, cisdo, transformacéo, dissolucéo e/ou liquidacdo da Sociedade;

¢ Distribuicdo de dividendos e concessao ou reembolso de prestacdes acessorias ou
suplementares, incluindo suprimentos de acionistas, bem como o0s respetivos ter-
mos e condicles; e

e Todas as matérias sujeitas a deliberacéo por maioria qualificada no CA que venham
a ser submetidas a aprovacao pela AG, pelas razdes previstas no Acordo Parasso-
cial.

33. Jano que se refere ao CA, 0 mesmo é composto por 9 membros, 5 dos quais desigha-
dos pela HPGB e os 4 remanescentes pela DGN&,

34. Existe um conjunto de matérias sobre as quais as delibera¢cdes do CA exigem uma mai-
oria qualificada de 7 dos seus 9 membros, de entre os quais se destacam?®:

¢ Nomeacdo de membros dos 6rgaos sociais de subsidiarias da Atlantic Gateway ou
de sociedades relacionadas com a Atlantic Gateway, incluindo a TAP SGPS;

e TransagOes gerais de empréstimos, emissdo de titulos de divida e concesséo de
garantias de que sejam parte a Atlantic Gateway e/ou qualquer uma das suas sub-
sidiarias, sempre que ndo estejam previstas no orcamento anual, individual ou
consolidado, de montante superior a 30% dos ativos totais do Grupo TAP e realiza-
das fora do ambito da gestéo corrente da Atlantic Gateway;

e Qualquer alteracdo as politicas internas da Atlantic Gateway, mas apenas quando
ndo mantenha ou concretize praticas empresariais razoavelmente consideradas
como sendo no melhor interesse da Atlantic Gateway, tendo em conta todos os
critérios relevantes, incluindo, sem limitag&o, o interesse dos acionistas;

¢ Investimentos ndo orcamentados ou outras despesas de capital de valor individual
superior a 30% das receitas consolidadas do Grupo TAP, realizados fora do ambito
da gestao corrente da Atlantic Gateway;

e Celebragéo, alteragédo ou cessacao de contratos de parceria ou de joint-ventures de
gue sejam parte a Atlantic Gateway e/ou qualquer uma das suas subsidiarias, de
valor individual superior a 30% das receitas consolidadas do Grupo TAP, realizada
fora do ambito da gestéo corrente da Atlantic Gateway;

e Aguisicdo, oneragdo ou venda de ativos da Atlantic Gateway e/ou qualquer uma
das suas subsidiarias de valor individual superior a 30% das receitas consolidadas
do Grupo TAP; realizadas fora do ambito da gestdo corrente da Atlantic Gateway e;

e Agquisicdo ou alienag&o do controlo sobre qualquer outra sociedade de valor indivi-
dual superior a 30% das receitas consolidadas do Grupo TAP.

35. Igualmente relevante para efeitos da qualificagéo de controlo conjunto, sdo as seguintes
duas disposi¢cdes do Acordo Parassocial:

e [CONFIDENCIAL — SEGREDO DE NEGOCIO].

8 Cfr. Clausulas [CONFIDENCIAL — SEGREDO DE NEGOCIO] do Acordo Parassocial e Artigo Décimo
Quinto dos Estatutos.

9 Cfr. Clausula [CONFIDENCIAL — SEGREDO DE NEGOCIO] do Acordo Parassocial e Artigo Décimo
Oitavo, Ponto Dois, dos Estatutos.

Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informagodes cujo conteudo exato 6
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e [CONFIDENCIAL — SEGREDO DE NEGOCIOQ].
36. Decorre, pois, dos documentos de gestédo e governo da sociedade que:

e A nomeagdo dos membros dos 6rgdos sociais da TAP SGPS e suas subsidiarias
exige, por um lado, uma maioria qualificada de 7/9 (78%) do Conselho de Adminis-
tracdo da Atlantic Gateway sendo que, [CONFIDENCIAL - SEGREDO DE
NEGOCIO] a decisdo seja sujeita a deliberacdo da Assembleia Geral, por maioria
qualificada de [CONFIDENCIAL — SEGREDO DE NEGOCIO]% dos votos [CONFI-
DENCIAL — SEGREDO DE NEGOCIO];

e A aprovagdo do orgcamento anual e/ou plano de negdcios, embora néo sujeita a
maioria qualificada, [CONFIDENCIAL — SEGREDO DE NEGOCIO];

e Existe um conjunto de matérias referentes a investimentos, emissao de divida, inicio
ou extingdo de acordos de parcerias e/ou de participagbes em joint ventures (de
montantes superiores a um determinado limiar), sujeito a deliberagdo por maioria
do CA e/ou da AG, em que se incluem também questdes relacionadas com a remu-
neracgéo dos acionistas e/ou com o financiamento dos acionistas a sociedade e suas
subsidiarias.

Do controlo conjunto

37. Tanto a AdC, na sua pratica deciséria, como a Comissado Europeia (“Comissao”) tém
considerado que “Existe controlo conjunto quando duas ou mais empresas ou pessoas
dispuserem da possibilidade de exercer uma influéncia decisiva sobre uma outra em-
presa”!. Assim, “o0 controlo conjunto caracteriza-se pela possibilidade de uma situagdo
de impasse decorrente do poder de duas ou mais empresas-mae rejeitarem as decisdes
estratégicas propostas. Dai a necessidade de esses acionistas chegarem a acordo so-
bre a politica empresarial da empresa comum e de colaborarem entre si.” 2,

38. A forma mais evidente de controlo conjunto ocorre quando os acionistas controladores
partilham, de forma equitativa, os direitos de voto na empresa comum.

39. Embora no presente caso tal ndo ocorra (participagdes no capital social de 49% e 51%)
verifica-se, no entanto, que a HPGB e a DGN, por via dos Estatutos, e dada a maioria
gualificada necessaria (cfr. ponto 34), elegem, em conjunto, todos os 6rgaos sociais das
participadas da empresa-veiculo, ou seja, da TAP SGPS e das suas subsidiarias.

40. Esta eleicdo conjunta dos 6rgéos sociais € um elemento fundamental na caracterizagédo
da natureza do controlo na presente operacdo de concentracdo. A Comissao reforca
essa relevancia quando afirma que o “poder de determinacdo conjunta da estrutura dos
orgaos de gestdo, como os membros do conselho de administracéo, confere em geral

10 A clausula [CONFIDENCIAL — SEGREDO DE NEGOCIO] define as matérias sujeitas a deliberagéo
pela AG por maioria qualificada de 60%, sendo a clausula [CONFIDENCIAL — SEGREDO DE NEGO-
CIQ] referente a distribuicdo de dividendos e concesséo ou reembolso de prestacdes acessorias ou
suplementares, incluindo suprimentos de acionistas (cfr. ponto 32, da presente deciséo).

11 Cfr. Comunicacao Consolidada, ponto 62.

12 Comunicacéo consolidada da Comissao em matéria de competéncia ao abrigo do Regulamento (CE)
n.° 139/2004 do Conselho relativo ao controlo das concentragdes de empresas (“Comunicagdo Conso-
lidada”), publicada no JO n.° C95/2008, de 16 de abiril.

Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informagodes cujo conteudo exato 7
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ao seu detentor [do direito de veto ou de oposi¢ao] o poder de exercer uma influéncia
decisiva sobre a politica comercial de uma empresa.”®

41. Importa ainda, mais uma vez, referir o [CONFIDENCIAL — SEGREDO DE NEGOCIO]
existente para as matérias sujeitas a maioria qualificada no CA (entre as quais a desig-
nacao dos 6rgdos sociais da TAP SGPS e suas subsidiarias), tal como se explicou no
ponto 36.

42. Acresce que, existem ainda outros fatores relevantes que reforcam a conclusao quanto
a natureza conjunta do controlo subjacente a presente operagdo de concentragao.

43. De facto, como melhor se explicou supra'®, é a DGN, enquanto acionista minoritario da
empresa-veiculo, que cabe o financiamento indireto da TAP SGPS, uma vez que é res-
ponsavel por assegurar cerca de 95% do total de prestacbes acessdrias sobre as quais
assenta a injecao de capital no Grupo TAP.

44. Ora, a responsabilidade do financiamento por parte do acionista minoritario!®> é um ele-
mento relevante para se aferir da natureza conjunta do controlo. Nestes casos o cenario
de controlo conjunto pode apresentar-se “também quando um acionista maioritario de-
pende acentuadamente de um acionista minoritario. Isto pode acontecer quando a
empresa comum depende econdmica e financeiramente do acionista minoritario, ou
quando este Ultimo é o Unico que dispde do saber-fazer necessario e é chamado a de-
sempenhar um papel crucial na empresa comum...”

45. Assim, in casu, verifica-se a condi¢do da ligagdo economica e financeira da HPGB (aci-
onista maioritaria da Atlantic Gateway) relativamente a DGN. O mesmo sucede com o
saber-fazer referido na citacéo anterior, decorrente da experiéncia da DGN no setor do
transporte aéreo.

46. A relevancia dos critérios referidos anteriormente € particularmente reforcada quando a
probabilidade de existéncia de interesses comuns é maior. Segundo a Comisséo, tal
sucede se “a operagdo se realizar através de uma acgdo concertada.”’.

47. Mais uma vez se verifica que tal se aplica a presente operacdo de concentragdo. De
facto, e até pela natureza do proprio processo de venda, a aquisicdo do capital social
da TAP é, efetivamente, uma a¢do conjunta. Mais precisamente, as empresas HPGB e
DGN agiram através do entdo agrupamento Gateway, concorrendo ao processo de
venda direta de referéncia do capital social da TAP e apresentando duas propostas con-
juntas vinculativas (cfr. pontos 19 e 20) indicando inequivocamente, dessa forma, a
existéncia de interesses comuns.

48. Assim, em resumo, considerando que:

¢ A acdo conjunta de ambas as empresas, consubstanciada na apresentacéo de pro-
postas conjuntas para aquisicdo do capital social da TAP, no ambito do processo
de reprivatizagéo, indicia a existéncia de fortes interesses comuns e de alinhamento
de incentivos;

13 Cfr. Comunicacao Consolidada, ponto 68.
14 Cfr. Ponto 24.

15 Importa aqui recordar que a DGN ¢é acionista minoritaria da empresa-veiculo Atlantic Gateway (cfr.
ponto 23).

16 Cfr. Comunicagéo Consolidada, ponto 78.

17 |dem, ponto 79.
Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informagodes cujo conteudo exato 8
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¢ Ambas as empresas-mae, independentemente da participacéo concreta no capital
social da Atlantic Gateway (empresa-veiculo), elegem conjuntamente os 6rgéos so-
ciais de todas as participadas (ou seja, da TAP SGPS e suas participadas);

e Existe um conjunto de matérias que podem ser consideradas estratégicas que estao
dependentes de aprovacéo (quer no CA, quer na AG) por maiorias qualificadas que
implicam a atuacao conjunta;

e Existe uma forte ligagdo econdmica, financeira e operacional da acionista maiorita-
ria (HPGB) a acionista minoritaria (DGN);

A AdC considera que a presente operacdo de concentragcdo consiste na aquisicao de
controlo conjunto da TAP por parte da HPGB e da DGN, ainda que através da Atlantic
Gateway

MERCADOS RELEVANTES

Mercado do Produto Relevante
Posicéo da Notificante

49. Para efeitos de determinacédo dos mercados relevantes, a Notificante toma como refe-
réncia as atividades da adquirida.

Transporte aéreo de passageiros

50. Para definigdo dos mercados relevantes de produto, a Notificante socorre-se da extensa
pratica deciséria da AdC e da Comisséo'®, adotando uma abordagem por par origem-
destino (também designado por “par OxD”), em que cada par OxD constitui um mercado
de produto relevante auténomo.

51. A Notificante reconhece que, em determinadas circunstancias, poderédo ser considera-
das segmentacdes mais finas em funcéo da sensibilidade dos passageiros ao tempo
(passageiros sensiveis ao tempo e passageiros nao-sensiveis ao tempo).

52. Ao mesmo tempo a Notificante aborda a possibilidade de, em algumas circunstancias,
os mercados definidos como pares OxD poderem incluir rotas indiretas (i.e. que envol-
vam escalas) e/ou mais do que um aeroporto (quando exista substituibilidade entre
aeroportos, do ponto de vista da procura).

53. Por outro lado, mais uma vez alicercada na pratica decisoria referida, a Notificante con-
sidera ndo haver substituibilidade entre modos de transporte em qualquer uma das rotas
operadas pela adquirida (incluindo as rotas domésticas)®*.

18 Referindo, a titulo de exemplo, as decis6es nos processos nacionais Ccent 18/2009 — Air Berlin/CCB
da TUIfly,de 23 de julho de 2009, Ccent n.° 57/2006 — TAP/PGA de 5 de junho de 2007 e, nos processos
UE, M.6663 — Ryanair/Air Lingus Il e M.7333 - Alitalia/Etihad.

19 Por referéncia, novamente a decisdo da AdC no processo Ccent 57/2006, onde se considerou que o
modo ferroviario ndo constituia, para o percurso Lisboa-Porto, uma alternativa ao transporte aéreo.
Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informagodes cujo conteudo exato 7
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54. Dado o exposto, a Notificante define, como mercados relevantes, todas as rotas (diretas)
operadas pela TAP e pela Portugdlia Airlines (“PGA”)?°, considerando que as definicées
dos mercados podem ser deixadas em aberto dada a auséncia de problemas juscon-
correnciais decorrentes da presente operacao.

Transporte aéreo de carga

55. A propésito do transporte aéreo de carga, a Notificante considera ndo ser adequada a
abordagem por par OxD adotada no segmento do transporte aéreo de passageiros, uma
vez que 0 mesmo tem caracteristicas muito distintas, nomeadamente quanto a sensibi-
lidade da carga ao tempo de transporte, entre outros fatores.

56. Considerando que néao existe, segundo a Notificante, qualquer sobreposi¢do horizontal
ou relacionamento vertical entre as empresas envolvidas, a mesma propde que o mer-
cado seja deixado em aberto.

Manutencédo, Reparacédo e Revisdo Geral (“MRO”— Maintenance, Repair and Overhaul)

57. A semelhanca dos mercados anteriores, a Notificante baseia-se na pratica decisoria da
EU propondo, no entanto, que a definicdo concreta do mercado seja deixada em aberto.

58. Segundo esta mesma pratica?!, a atividade de reparacdo e manutencao ja tem sido
segmentada nos seguintes mercados: (i) servigos de manutencao de “base” ou “linha”
(“line maintenance”), (ii) servicos de manutencao pesada (“heavy maintenance”); (iii)
servigos de manutencédo de motores (“engine maintenance”) e; (iv) servicos de manu-
tencao de componentes (“component maintenance”).

Venda a retalho em aeroportos

59. A Notificante faz referéncia a atividade de venda a retalho de todo o tipo de artigos, em
lojas ou boutiques, nos aeroportos, a passageiros domésticos e internacionais. No en-
tanto, dada a auséncia de qualquer sobreposicéo horizontal ou relacionamento vertical,
considera que a definicdo, em concreto, deste mercado, pode ser deixada em aberto.

Catering de aviacao

60. Trata-se, segundo a Notificante, de um mercado que inclui todo o fornecimento a bordo
de refei¢cOes e bebidas, independentemente do tipo de alimentagéo (fria, quente, snacks
ou refeigdes completas).

61. Mais uma vez, a Notificante considera que ndo é necessario definir-se, em concreto, o
ambito do mercado relevante de produto, na medida em que inexistem situacdes de
sobreposicao horizontal ou relacionamento vertical.

Venda Grossista de passagens aéreas a operadores turisticos

62. A venda grossista de passagens aéreas a operadores turisticos — 0s quais posterior-
mente as incluem nos produtos oferecidos aos consumidores finais (incluidas em

20 Empresa integralmente detida e controlada pela TAP SGPS e ativa no setor do transporte aéreo de
passageiros.

21 Cfr. decisGes dos processos, e.g., M.5440 — Lufthansa / Austrian Airlines e M.5399 — Mubadala /
Rolls Royce /JV.
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“pacotes” de férias) — tem sido identificada pela Comissdo como um mercado auté-
nomo?2,

63. A Notificante considera, no entanto, ndo haver motivos para definir este mercado como
um mercado relevante distinto, dada a auséncia de qualquer tipo de sobreposic¢ao hori-
zontal ou relacionamento vertical.

Outros mercados

64. A Notificante define ainda como relevantes dois outros mercados, com base no facto de
0 grupo TAP prestar um conjunto de servicos que, embora maioritariamente dirigidos ao
proprio grupo, sao também prestados, ainda que marginalmente, a empresas terceiras:
() a prestacao de servicos de medicina, higiene e seguranca no trabalho (através da
participada UCS — Cuidados Integrados de Saude, S.A.) €; (ii) a prestacdo de servicos
de tecnologias de informacéao (através da participada Megasis, S.A.).

65. No entanto, quer pelo seu carater marginal no seio do grupo TAP?, quer pelo peso,
igualmente marginal da prestacdo de servicos a terceiros, bem como pela total auséncia
de sobreposicéo horizontal e relacionamento vertical entre as partes, a Notificante con-
sidera que estes mercados podem ser deixados em aberto.

Posicéo da Autoridade
Transporte aéreo de passageiros

66. A AdC reconhece, com base pratica deciséria nacional e da Comissao, que a aborda-
gem por par OxD corresponde & abordagem mais correta para a definicdo dos mercados
relevantes no caso do transporte aéreo de passageiros.

67. Nesta, cada par OxD constitui um mercado relevante, tendo em consideragdo a substi-
tuibilidade do lado da procura, na medida em que os consumidores para se deslocarem
de um determinado ponto de origem para um determinado ponto de destino ndo podem
encarar como substitutos outros pares OxD.

68. Embora no caso de companhias ditas “de bandeira”, que operam em rede (sistema de
hub-and-spoke) possam, em determinadas circunstancias, ser considerados para efei-
tos de definicdo de mercado, elementos do lado da oferta — tais como a concorréncia
entre as redes exploradas pelas companhias aéreas — a Comissao considerou que, na
maior parte dos casos, 0 que realmente releva para efeitos de escolha do lado do con-
sumidor é encontrar a forma mais rapida/barata de viajar do ponto A para o ponto B.?

Substituibilidade entre aeroportos

69. Por seu turno, a existéncia de substituibilidade entre aeroportos em determinadas cida-
des (i.e., uma cidade servida por mais do que um aeroporto) faz com que o conceito
“par OxD” possa incluir, ndo apenas uma rota entre um par de aeroportos, mais sim

22 Cfr. decisOes dos processos, e.g., M.5440 — Lufthansa / Austrian Airlines e M.5141 — KLM / Martinair.

23 No volume de negécios do grupo TAP o peso da UCS corresponde a cerca de [0-5]% e da Megasis
a [0-5]%.
24 Cfr., e.g., decisdo do processo COMP/M.3280 — Air France/KLM.
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todas as rotas que operam entre um par de cidades ou um par de localizacdes servidas
por mais do que uma Unica infraestrutura aeroportuaria.

70. Na presente operacado a questdo da substituibilidade entre aeroportos nao é relevante,
na medida em gque ndo ha sobreposicao horizontais nem efeitos verticais, pelo que nao
serd analisada em pormenor.

Ligacdes diretas vs. ligacdes indiretas

71. No que se refere a substituibilidade entre voos diretos e voos indiretos, para 0s mesmos
pares OxD, a mesma seré tendencialmente menor em voos de curto ou médio curso do
gque em voos de longo curso.

72. Com efeito, os voos indiretos implicam uma paragem e, em consequéncia, envolvem
um tempo médio de viagem superior ao de um voo direto para o0 mesmo par OxD, pelo
que os voos indiretos sdo, normalmente, considerados como sendo mais inconvenientes
e, como tal, menos atrativos para a generalidade dos passageiros.

73. Janum voo de longo curso, a diferenca de tempos de viagem entre um voo direto e um
voo indireto tendera a ser relativamente menor, pelo que nestes casos 0s voos diretos
e 0s voos indiretos serdo, tendencialmente, produtos substitutos.

74. Diga-se que a Comissdo Europeia apenas em circunstancias excecionais tem admitido
a possibilidade de, em rotas de curta distancia (duracdo inferior a 6 horas), os voos
indiretos poderem ser considerados como substituiveis dos voos diretos. Ou seja, tal
verifica-se apenas nos casos em que, devido ao niumero de frequéncias dos voos em
causa, apenas 0 voo indireto (embora mais demorado) permite a ida e a volta no mesmo
dia.

75. Neste cenario, a comparacdo entre um voo direto menos demorado e um voo indireto
que permite uma viagem de ida e de volta no mesmo dia, podera dar origem a um con-
junto de passageiros marginais que os consideram como produtos substituiveis.?®

76. Na presente operacdo de concentragdo, as rotas de longo curso da TAP, nomeada-
mente as ligacdes ao Brasil, poderdo fazer parte de mercados que incluam rotas
indiretas.

77. Todavia, uma vez que a AdC considera que, dada a auséncia de sobreposicao haorizon-
tal ou efeitos verticais, o resultado da avaliacdo jusconcorrencial ndo esta dependente
desta questdo, podendo a mesma pode ser deixada em aberto.

Substituibilidade intermodal

78. No que se refere a eventual substituibilidade entre diferentes modos de transporte
(transporte aéreo, ferroviario, rodoviario e maritimo), qualquer analise deve ser feita
caso a caso, tendo em conta, designadamente, o tempo total da viagem, o nimero de
frequéncias do servico e 0s precos.

79. De acordo com a pratica decisoria da Comisséo, apenas o comboio de alta velocidade
tem sido, em determinadas rotas de curto curso, considerado como uma alternativa ao
transporte aéreo.

25 |dem.

26 Cfr. decisdes dos processos M.6607 — US Airways / American Airlines, M.5440 — Lufthansa / Austrian
Airlines, M.7333 Alitalia / Etihad e Ccent n.° 57/2006 — TAP / PGA.
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80. Na presente operacao, a questao apenas se poderia colocar em relacédo a rotas domés-
ticas continentais, nomeadamente nas rotas Lisboa-Porto e Lisboa-Faro.

81. Considerando que os aeroportos nacionais ndo sao ainda servidos por ligacdes ferrovi-
arias de alta velocidade, a AdC concluiu, no passado?’, ndo dever incluir o transporte
ferroviario nos mercados relevantes analisados.

82. In casu, uma vez que ndo existe sobreposi¢cao horizontal ou relacionamento vertical en-
tre as partes, a questdo pode ser deixada em aberto.

83. Jano que diz respeito ao transporte rodoviario — que é referido no parecer do regulador
setorial?® — desconhece-se a existéncia de qualquer precedente nacional ou europeu
gque considere, seja qual for a circunstancia, um servico de transporte publico rodoviario
como fazendo parte do mesmo mercado relevante do servico de transporte aéreo para
determinado par OxD, atentas as caracteristicas dos servicos (como o nuamero de fre-
guéncias do servigco ou 0 tempo de viagem) e a respetiva estrutura de precos.

Outros mercados

84. A AdC nao se opde as definicbes de mercado relevantes apresentadas pela Notificante,
sendo possivel deixar as mesmas em aberto dada a inexisténcia de qualquer tipo de
sobreposigéo entre as atividades das Partes.

85. Assim, considera-se, apenas para efeitos de referéncia na presente operagédo de con-
centracdo, os seguintes mercados relevantes: (i) o mercado do transporte aéreo de
carga; (i) o mercado da manutencao, reparacao e revisao geral (MRO); (iii) o mercado
da venda a retalho em aeroportos; (iv) o mercado dos servigos de catering para aviacdo
e; (v) o mercado da venda grossista de passagens aéreas a operadores turisticos.

86. A AdC entende ainda ndo ser necessario analisar os mercados propostos pela Notifi-
cante relativamente a prestacdo de servicos de medicina, higiene e seguranga no
trabalho e a prestacdo de servicos de tecnologias de informacdo, dada a auséncia de
sobreposicdo horizontal ou efeitos verticais entre as Partes.?®

Mercado Geogréafico Relevante
Posicéo da Notificante

87. A Notificante considera, com base em toda a pratica deciséria nacional e europeia, que
o mercado do transporte aéreo de passageiros, ao ser definido em termos de pares
OxD, engloba, necessariamente, 0 seu ambito geografico, que é constituido pelo trajeto
em causa.

88. No que diz respeito aos restantes mercados, a Notificante entende que o0s respetivos
ambitos geograficos podem ser deixados em aberto. Nao obstante, e mais uma vez com
base na prética deciséria nacional e/ou comunitaria, propde 0 que se segue:

27 Cfr. deciséo do processo Ccent n.° 57/2006 — TAP/PGA, pontos 52 a 69.

28 Cfr. Parecer da Autoridade Nacional da Aviacgao Civil, emitido em 9 de setembro, em resposta ao
pedido da AdC nos termos e para os efeitos do artigo 55.° da Lei da Concorréncia.

29 Cfr., também, nota de rodapé n.° 23
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a) Mercado do transporte aéreo de carga, com um ambito geogréfico equivalente ao
Espago Econdémico Europeu (EEE);

b) Mercado da manutencéo, reparacao e revisao geral: a pratica deciséria tem definido
um ambito geografico infranacional para o segmento das reparagdes de “base” ou
de “linha” (line maintenance), sendo o0 ambito geografico dos restantes segmentos
equivalente, pelo menos, ao EEE;

¢) Mercado da venda a retalho em aeroportos: ambito geografico correspondente ao
EEE;

d) Mercado dos servicos de catering para aviagdo: ambito geogréafico correspondente
ao territério nacional;

e) Mercado da venda grossista de passagens aéreas a operadores turisticos: mercado
de ambito nacional.

Posicédo da AdC

89. A AdC concorda que, no que diz respeito ao transporte aéreo de passageiros, que 0
mercado geogréfico relevante € definido pelo par de localizagBes (par OxD) que define
0 mercado de produto.

90. Assim, cada par OxD tem um ambito geogréfico equivalente ao percurso da rota em
causa.

91. No que diz respeito aos restantes mercados de produto relevantes, a AdC considera
que o seu ambito geogréfico pode ser deixado em aberto, dada a inexisténcia de sobre-
posicdes horizontais e/ou verticais e, consequentemente, de efeitos jusconcorrenciais.

Concluséao quanto aos mercados relevantes

92. Dado o exposto, a AdC considera como relevantes, os seguintes mercados:

e Os mercados de transporte aéreo de passageiros, sendo cada mercado definido
por par OxD;

e O mercado do transporte aéreo de carga, ficando em aberto o ambito geogréfico
concreto deste mercado;

o O mercado da manutencéo, reparacéo e revisdo geral de aeronaves, ficando em
aberto o ambito geogréfico concreto deste mercado;

¢ O mercado da venda a retalho em aeroportos, ficando em aberto o &mbito geogra-
fico concreto deste mercado;

¢ O mercado dos servicos de catering para aviacao, ficando em aberto o ambito ge-
ografico concreto deste mercado;

¢ O mercado da venda grossista de passagens aéreas para operadores turisticos,
ficando em aberto o ambito geografico concreto deste mercado.

93. Tal como referido anteriormente, a AdC considera que as demais atividades da adqui-
rida, quer pelo seu caréater duplamente marginal, quer pela sua irrelevancia para efeitos
de avaliacdo jusconcorrencial, ndo serdo objeto de analise adicional

Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informagodes cujo conteudo exato 14
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AVALIACAO JUS-CONCORRENCIAL

94. Nao existem sobreposi¢des horizontais ou verticais entre as atividades das empresas
adquirentes e da empresa adquirida.

95. A HPGB, empresa do Grupo Barraqueiro, exerce atividades de transporte rodoviario
urbano e interurbano de passageiros e transporte rodoviario de mercadorias. Para além
disso, explora duas concessfes de transporte ferroviario de passageiros (a travessia
ferroviaria do rio Tejo, em Lisboa e o sistema de metro ligeiro na margem sul do rio
Tejo).

96. Ja a DGN controla uma empresa de transporte aéreo de passageiros, de direito brasi-
leiro — a Azul — cuja atividade se centra no transporte aéreo doméstico de passageiros,
pese embora a sua rede ja incluir, no presente, duas rotas para o sul dos EUA e uma
rota para a Guiana Francesa.

97. Nenhuma das rotas exploradas pela Azul coincide com rotas da TAP.*

98. Neste sentido, a transacgdo ora em analise resultara numa mera transferéncia das quotas
de mercado que a TAP ja detém em cada um dos pares OxD (mercados relevantes).

99. No entanto, no caso especifico do transporte aéreo, e seguindo quer a pratica decisoéria
nacional quer a europeia, houve que analisar até que ponto a Azul ndo poderia constituir
um concorrente potencial nas ligag6es transatlanticas (destinos em Portugal e destinos
no Brasil).

100. Sobre este ponto ha que comecar por destacar que os direitos de transporte aéreo (vul-
garmente designados como “liberdades do ar”’) de que as companhias aéreas podem
usufruir noutros paises sao regulados, normalmente, por Acordos de Servico Aéreo
(“ASA!!).

101. No caso em apreco, e em termos muito gerais, o ASA entre Portugal e o Brasil*! esta-
belece que cada um dos estados signatarios tem o direito de designar duas companhias.
O acordo regula ainda as rotas possiveis (e as escalas) bem como o tipo de direitos de
trafego (“liberdades do ar”’) que cada companhia designada por cada estado tera no
outro estado signatario®.

30 Importa a este propésito referir que o Acordo de Servigo Aéreo (“ASA”) entre Portugal e o Brasil nao
concede liberdade as companhias designadas por cada um dos Estados de efetuar cabotagem aérea
no outro pais signatario (transportar passageiros entre dois pontos domésticos — 9° liberdade do ar —
nem mesmo como parte de uma secc¢do de uma ligacdo internacional com escala — 82 liberdade do ar).
Assim, a titulo meramente exemplificativo, segundo o ASA atualmente em vigor, a TAP (uma das com-
panhias designadas pelo Estado Portugués) ndo poderia transportar passageiros com origem em
Brasilia e destino em S&o Paulo, mesmo que no dmbito de uma hipotética rota Lisboa-Brasilia-S&ao
Paulo. Neste caso, seria impossivel que houvesse coincidéncia, mesmo que parcial, entre as rotas
domeésticas da Azul e as rotas da TAP.

31 Acordo assinado a 11 de novembro de 2002 e aprovado por Resolugcdo da Assembleia da Republica
n.° 38/2003, de 16 de maio de 2003. O acordo entrou em vigor a 3 de janeiro de 2007, apos cumprido
o disposto no seu artigo 24.°

82 O acordo refere ainda que as empresas designadas “deverdo ter em consideracao os interesses das
empresas designadas da outra Parte Contratante, por forma a ndo afetar indevidamente os servigos
prestados por estas Ultimas na totalidade ou parte das mesmas rotas.” (n.° 2 do artigo 12.°) e ainda que
“A capacidade a ser proporcionada nas rotas a operar pelas empresas designadas das duas Partes
Contratantes sera a que for determinada, de tempos em tempos, conjuntamente por ambas as Partes.”
Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informagodes cujo conteudo exato 15
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102. Do lado portugués, estdo designada as empresas TAP, SATA e, a titulo excecional e
com cardter provisorio, a Euroatlantic Airways. Pela parte brasileira estdo designadas a
GOL Linhas Aéreas Inteligentes S.A. (“GOL”"), a BRA, Transportes Aéreos, Ltda (mas
apenas para a realizagdo de voos nao regulares) e a TAM Linhas Aéreas, S.A. (“TAM”)
designada para participar, em cédigo partilhado, das operacgdes realizadas pela TAP
entre Portugal e o Brasil, mas cujo acordo terminou em novembro de 2013, ndo se en-
contrando, portanto, em vigor3.

103. Importa ainda referir que a TAP submeteu a Autoridade Nacional da Aviagédo Civil
(“ANAC”) um projeto de code-share entre a TAP e a Azul “que visa a colocagédo de co-
digo por cada uma das empresas nas operacfes da sua parceria, num escopo que se
pretende que abarque todos o0s servigcos operacionalizados pela Azul, ambas comercia-
lizando os servicos acordados nas rotas combinadas”. Esta designagédo implica a
substituicdo da TAM pela Azul.

104. Verificando-se, portanto, que existe a possibilidade de a Azul adquirir direitos de trafego
internacional de passageiros para destinos em Portugal (por via de acordo de code-
share com a TAP), existem, ndo obstante, outros fatores que indicam que a Azul ndo
representa uma verdadeira concorréncia potencial que va ser eliminada em consequén-
cia da operagdo de concentragdo ora em apreco.

105. A Azul € uma empresa de transporte aéreo low cost (‘LCC” — Low Cost Carrier), voca-
cionada para o mercado interno (brasileiro) e que explora atualmente apenas 3 rotas
internacionais (duas para o estado da Florida, nos EUA e uma para a Guiana Francesa).

106. Esta empresa possui uma frota que, na sua maior parte, é constituida por aparelhos de
pequena dimensado, adequados ao transporte regional (das 154 aeronaves operadas
pela Azul constantes do Registro Aeronautico Brasileiro®4, apenas 6 séo aeronaves ade-
guadas ao transporte internacional®).

107. Para além disso, a Azul tem divulgado publicamente que a sua estratégia consiste no
desenvolvimento do mercado doméstico/regional®®, em detrimento de uma concorréncia
direta com as empresas a GOL e TAM.

(n.° 5 do mesmo artigo). Em termos gerais, as empresas designadas por um dos estados séo concedi-
das as 42 e 52 liberdade do ar no espago do outro estado signatério, ou seja, (i) o direito de sobrevoar
o territorio do outro estado signatario; (ii) o direito de fazer escalas no referido territério para fins nao
comerciais; (iii) o direito de embarcar e desembarcar no seu territério passageiros, bagagens, carga e
correio, separadamente ou em combinagédo, destinados a ou originados em pontos no territério do outro
estado signatério; (iv) o direito de embarcar e desembarcar nos territérios de terceiros paises, nos
pontos especificados, passageiros, bagagens, carga e correio, separadamente ou em combinagéo,
destinados a ou originados em pontos no territério do outro estado signatario, sujeito as provisdes con-
tidas no anexo ao acordo, quanto aos direitos de trafego acessoério ai concedidos.

33 Cfr. Parecer da ANAC, pag. 6. No que respeita especificamente a TAM, esta foi designada para
participar, em codigo partilhado, das operacdes realizadas pela TAP entre Portugal e o Brasil, mas cujo
acordo terminou em novembro de 2013, ndo se encontrando, portanto, em vigor.

34 Disponivel em: http://www2.anac.gov.br/rab/servicos/certidao_inteiro.asp
35 Airbus A330, como capacidade superior a 250 passageiros.

36 Por exemplo, em declara¢des aquando do anincio da aquisicao da Trip, o entéo diretor de marketing
afirmava que “N&o, 0 nosso objetivo ndo € esse [concorrer com a TAM e com a GOL], elas operam
num setor diferente do nosso e voam com aviées maiores. NOs pretendemos continuar crescendo,
mantendo-nos lideres no nosso mercado” e que “As duas companhias [Azul e Trip] sao fortes em voos
regionais, atendendo a aeroportos de pequeno porte com os avides mais apropriados para isso. As
Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informagodes cujo conteudo exato 16
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108. Estas duas empresas sdo ambas de maior dimenséo e operam largas dezenas de rotas
internacionais que, no caso da TAM, incluem varias rotas para a Europa.

109. Nao existe, portanto, qualquer indicacdo que permita concluir que a Azul constitui um
concorrente potencial da TAP nas liga¢cfes transatlanticas (entre Portugal e o Brasil) e
que, portanto, com da operagédo de concentracdo resulta a eliminacdo de um constran-
gimento concorrencial.

110. Essa concluséo é reforcada pelo caracter complementar do acordo de code-share sub-
metido a ANAC e referido supra.

111. Recorde-se, a este propdsito, o relatério Mergers and alliances in civil aviation, elabo-
rado pela European Competition Authorities (ECA)*’, em concreto pelo grupo de
trabalho sobre transporte aéreo. No mesmo, refere-se que “Do ponto de vista econé-
mico, a companhia que ndo esta presente no mercado deve ser considerada como
concorrente potencial apenas no caso de existir uma real e concreta possibilidade de
concorrer com a empresa que esta presente no mercado num futuro previsivel (i.e., que
exista uma real possibilidade de entrada). Uma mera possibilidade teérica de entrada é
em geral insuficiente” (traducao nossa).

112. Em face do exposto, e considerando que;

i) nao existe sobreposi¢do horizontal ou relacionamento vertical entre as atividades
das partes;

i) no que diz respeito ao transporte aéreo de passageiros, as partes ndo sao concor-
rentes potenciais; e

iif) o eventual acordo de code-share entre a Azul e a TAP néo tem, segundo a ANAC,
consequéncias ao nivel da capacidade instalada nos mercados transatlanticos ope-
rados pela TAP;

conclui-se que a operagdo em andlise envolve meras transferéncias de quotas de mer-
cado, pelo que a AdC considera que a presente operacdo de concentracdo nado €
suscetivel de criar entraves significativos a concorréncia efetiva em qualquer um dos
mercados relevantes considerados, dispensando a AdC elencar exaustivamente o0s
mesmos e as respetivas quotas de mercado e estruturas de oferta.

PARECER DA ENTIDADE REGULADORA SETORIAL

113. Em 26 de agosto de 2015, em cumprimento do disposto no n.° 1 do artigo 55.° da Lei
da Concorréncia, a AdC solicitou a ANAC — Autoridade Nacional da Aviacao Civil pare-
cer sobre a presente operacéo de concentracao, tendo-se a mesma entidade reguladora
pronunciado a 9 de setembro de 2015.

duas empresas possuem rotas complementares e se focardo em destinos mais regionais, com o obje-
tivo de aliar baixo custo com servico de qualidade, ja que nas grandes cidades € dificil brigar com a
TAM e a Gol.”, in AEROMagazine, n.° 127 de junho de 2012, disponivel em: http://aeromaga-
zine.uol.com.br/artigo/hegemonia-regional_553.html.

37 ECA (2004), “Mergers and alliances in civil aviation". Disponivel em: http://ec.europa.eu/compe-
tition/publications/eca/report.pdf
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114. Em termos sumarios, a ANAC conclui “que a presente operagao de concentracao nao é
suscetivel de criar entraves significativos a concorréncia efetiva no mercado nacional ou
numa parte substancial deste”.

115. Como sustentacdo da sua concluséo, a ANAC considerou que nao existe uma sobrepo-
sicao horizontal entre “as empresas associadas da TAP SGPS (TAP, S.A. e Portugélia,
S.A)) e as empresas associadas ao consorcio Atlantic Gateway (Grupo Barraqueiro e
Azul)”.

116. Considerou ainda, no que ao transporte aéreo diz respeito, que a possibilidade de um
acordo de code-share entre a TAP e a Azul “ndo tem impacto na capacidade instalada
nos mercados de servicos aéreos entre Portugal e o Brasil” e ainda que semelhante
acordo, a ocorrer, “nao limita o acesso ao mercado domeéstico intracomunitario por parte
das transportadoras aéreas comunitarias”.

117. No que diz respeito aos transportes terrestres, a ANAC considerou nao dispor “de infor-
macdao relevante sobre a estrutura de mercado do transporte rodoviario que permita
avaliar o impacto da presente operagéo na estrutura de mercados em referéncia”.

OBSERVACOES DE TERCEIROS

Posicédo do Agrupamento SAGEF

118. O Agrupamento SAGEF (“SAGEF”) é constituido pela sociedade Synergy Aerospace,
Corp. e pelo Sr. German Eframovich Alter. A primeira € uma holding que controla diver-
sas empresas de aviagdo e manutencdo aérea, incluindo as empresas de transporte
aéreo Avianca TACA e Avianca Brasil.

119. As observacdes apresentadas consistem numa carta-resumo introdutéria, seguida de
cOpia de um memorando enviado a Direcdo Geral de Mobilidade e Transportes da Co-
misséo (“DGMOVE”).

120. Na carta introdutéria, para além da referéncia aos assuntos abordados no memorando,
o terceiro interessado refere-se a um financiador da DGN — um fundo de investimento
norte-americano denominado Cerberus — sendo pedida uma diligéncia complementar
de prova que consiste na auscultacdo dos responsaveis deste fundo.

Do controlo

121. O Agrupamento SAGEF considera que a operacdo de concentracdo em apreco constitui
uma aquisi¢cao de controlo conjunto da TAP, SGPS, S.A. e que, nessa medida, existe
“uma manifesta violacdo da alinea f) do artigo 4° do Regulamento (CE), n.° 1008/2008
do Parlamento e do Conselho, de 24 de setembro de 2008, relativo a regras comuns de
exploragdo dos servigos aéreos na Comunidade.”.

122. O terceiro interessado apresenta diversos argumentos a favor da tese de controlo con-
junto que, no seu entendimento, constituem, como citado anteriormente, uma violagéo
do supra referido Regulamento n.° 1008/2008.

38 Cfr. Observagoes, pag. 3.
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Da violacéo das regras de auxilios de Estado

123. A segunda parte do memorando incide sobre eventuais auxilios de Estado néo notifica-
dos a Comisséo.

124. Na sua exposicédo, o terceiro interessado conclui que existem fortes probabilidades de
existirem auxilios de Estado ilegalmente concedidos pelo Estado Portugués, “ao arrepio
do artigo 107.° do TFUE"®, consubstanciados em (i) auxilios concedidos a TAP SGPS,
S.A. através de garantias estatais nos créditos/empréstimos/financiamentos em que a
TAP é mutuaria; (ii) auxilios concedidos a TAP SGPS, S.A. “no cenario de o Estado
Portugués ter de assumir parte da divida da TAP SGPS, S.A.™?; (iii) auxilio de estado
aos bancos credores/financiadores da TAP SGPS, S.A. g; (iv) auxilios de Estado “de
outra natureza, tipicos de uma privatizacdo efetuada através de venda direta™!.

125. Mais, acresce que tais auxilios ndo foram devidamente notificados a Comisséo pelo que
requer que a mesma, para além de declarar verificada a violagdo do Regulamento (CE)
n.° 1008/2008; “desencadeie 0s mecanismos previstos nos artigos 10.° e seguintes do
Regulamento n.° 659/1999 do Conselho, de 22 de marco™? de forma a analisar os au-
xilios e, eventualmente, decretar a sua suspensao ou recuperacao.

Posicédo da AdC
Do controlo

126. Tal como melhor se explicou no Capitulo 3 da presente decisdo, a AdC, a semelhanca
do terceiro interessado, também considera que a presente operacdo de concentragdo
consiste na aquisigdo de controlo conjunto, a final, pela HPGB e pela DGN, sobre TAP
SGPS, S.A..

127. Contudo, ao contrario do que parece pretender a SAGEF, o espectro legal com base no
gual a AdC procede a analise da presente operacgéo de concentragcdo decorre de princi-
pios e regras juridicas patentes na Lei da Concorréncia e no Decreto-Lei n.° 125/2014,
de 18 de agosto, que aprovou os estatutos da AdC.

128. Na&o cabe, pois, no ambito das atribuigcdes e competéncias legalmente conferidas a AdC,
verificar se se encontram cumpridos ou ndo quaisquer requisitos ao abrigo de qualquer
outra lei ou regulamento (in casu, o Regulamento (CE) n.° 1008/2008, de 24 de setem-
bro).

Da violagéo das regras de auxilios de Estado

129. A andlise desta questéo sai do ambito da competéncia da AdC em sede de controlo de
concentracdes. De facto, verifica-se que a entidade competente (Comisséo) ja foi devi-
damente alertada, uma vez que o Memorando ora referido dirigia-se, originalmente, a
esta entidade.

39 Cfr. Memorando a DGMOVE, pag. 44.
40 Cfr. Memorando a DGMOVE, pag. 45.
41 |dem.

42 |dem.
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130. Cumpre ainda acrescentar que a avaliacado jusconcorrencial deve ser especifico a ope-
racao, i.e., as questdes suscitadas devem decorrer da operagéo de concentracdo em
causa e do impacto que a mesma possa vir a ter na estrutura de mercado.

131. Ora, neste caso, como o proprio terceiro interessado afirma, por diversas vezes, no seu
memorando, qualquer renegociacao é prévia a operacao de concentracdo em apreco e
independente do vencedor de concurso: “Tal renegociacao [da divida da TAP] foi acor-
dada como condicdo precedente a concluséo da venda direta da TAP” ou “A questao da
renegociacdo da divida da TAP é uma matéria de que a imprensa ja dava eco antes
mesmo da escolha do consorcio vencedor (...)", ou ainda “Ainda antes da escolha do
Agrupamento Gateway, fonte ligada ao processo negocial’ citada pela imprensa (...)".*3

132. Ora, as questbes apresentadas, relacionadas com o modelo de reprivatizacdo do Grupo
TAP escolhido pelo Estado constituem, para efeitos da presente avaliagdo, um dado
estrutural do mercado de natureza exdégena, que ocorreriam independentemente do re-
sultado do processo de reprivatizagéo, pelo que n&o influem no resultado da avaliagdo
jusconcorrencial efetuada.

Da diligéncia complementar de prova

133. Tal como referido anteriormente, o terceiro interessado requereu a audigdo dos respon-
saveis do fundo norte-americano Cerberus, no seu papel de financiador da TAP SGPS,
S.A.

134. Fundamenta o seu pedido com base no desconhecimento do “Term Sheet” do referido
financiamento.

135. Ora, em primeiro lugar, a AdC teve, e tem, acesso a toda a documentacgéo referente ao
financiamento que, previsivelmente a Cerberus concedera a TAP SGPS, S.A, sendo
que tal financiamento consiste [CONFIDENCIAL — SEGREDO DE NEGOCIQ].

136. [CONFIDENCIAL — SEGREDO DE NEGOCIO] estando sujeita ao cumprimento do dis-
posto no Regulamento (CE) n.° 1008/2008 e das demais disposi¢des, em concreto, do
n.° 4 do artigo 7.° do Decreto-Lei n.° 181-A/2014, de 24 de dezembro e do n.° 1, artigo
21.° da Resolucgéo de Conselho de Ministros n.° 4-A/2015, de 20 de janeiro.

137. [CONFIDENCIAL — SEGREDO DE NEGOCIO] o que releva para a AdC, é se tal exer-
cicio altera, de jure ou de facto, a natureza do controlo sobre a TAP SGPS, S.A. o que,
se e quando ocorrer, ndo deixara de constituir uma altera¢do da natureza do controlo
notificavel a AdC ou a Comissao (em fungéo do preenchimento dos critérios de notifica-
bilidade).

138. Assim, atentos os elementos relevantes de que dispde, a AdC ndo considera que a
gquestdo seja pertinente do ponto de vista, quer de qualificacdo do controlo, quer de
avaliacdo jusconcorrencial, considera-se desnecesséria a realizagdo de qualquer dili-
géncia complementar de prova.

Posicao da Associacao “Pec¢o a Palavra”

139. A Associacao “Peco a Palavra” (“APP”) apresenta um conjunto de observagbes cujo
contetdo seguidamente se resume.

43 Cfr. Memorando, pags. 25 e 26.
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Dajurisdicao

140. A APP argumenta que os volumes de negdcios das empresas envolvidas na presente
operacédo de concentracdo sao suficientes para que a avaliacdo prévia da mesma seja
competéncia da Direcdo Geral da Concorréncia da Comissao Europeia e que “o caso
ndo pode ser alocado a autoridade portuguesa”.

Do controlo

141. A APP, com base numa andlise da estrutura societaria e de capital e nos Estatutos da
Atlantic Gateway argumenta que o controlo desta empresa sera exercido, em exclusivo,
pelo Sr. David Neeleman e, consequentemente sobre a TAP.

142. No seu entendimento, tal controlo exclusivo constitui uma violagdo do Regulamento (CE)
n.° 1008/2008 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 24 de setembro.

Outras questdes

143. A APP, nas suas observacdes inclui ainda diversas consideracfes sobre os mais varia-
dos temas, tais como a violagdo dos principios da liberdade de estabelecimento e da
livre prestacdo de servigos, a idoneidade dos dirigentes do regulador setorial, a ANAC,
a defesa da propriedade publica da TAP e do interesse publico, a fuga dos capitais da
TAP para a América Latina, bem como diversas consideragdes sobre a evolug&o histo-
rica dos negoécios da TAP, como a aquisicdo da VEM (empresa de manutengéo
brasileira) e da PGA.

144. No penultimo capitulo, a APP tece diversas consideragfes sobre as eventuais estraté-
gias dos adquirentes para rentabilizar os investimentos, vendas de ativos, operagdes de
sale and lease-back, vendas de slots, entre outras.

145. Por fim, a APP termina tecendo consideracdes diversas quanto a inadequabilidade do
caderno de encargos em proteger a economia portuguesa e a atividade turistica, o Hub
de Lisboa, bem como quanto a inadequabilidade do sistema de monitorizagdo, do sis-
tema de protecao (por ndo exigir garantias bancarias), entre outras.

Posicédo da AdC

146. No que diz respeito a jurisdicdo, a AdC salienta que é conhecimento publico que a Co-
missdo Europeia considerou que a presente operacdo de concentracdo ndo estaria
sujeita a notificacdo prévia a Dire¢cdo Geral de Concorréncia ao abrigo do Regulamento
139/2004.

147. Ora, nao estando sujeita a notificacdo prévia a Direcdo Geral de Concorréncia da Co-
missdo Europeia, as autoridades de concorréncia nacionais assumem a jurisdi¢cao
guando estejam cumpridos os respetivos critérios de notificacdo. Tal € o caso em Por-
tugal, sendo pois a AdC a autoridade competente para o fazer, nos termos dos seus
Estatutos, e dado o cumprimento dos critérios de volume de negdcios e quotas de mer-
cado previstos na Lei da Concorréncia.
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148. No gque se refere ao controlo, no Capitulo 3 da presente decisdo, a AdC explica, com
grande detalhe, porque considera que existe um controlo conjunto para efeitos de ava-
liacdo de operacdes de concentracdo, pelo que se remete para a posicdo da AdC
patente nos pontos 126 a 128Erro! A origem da referéncia ndo foi encontrada..

149. Quanto as restantes questdes suscitadas pela APP, importa relembrar, por um lado, que
a avaliacao jusconcorrencial deve ser especifica a operacao, como melhor supra se
explicou (cfr. pontos 130 e 132).

150. Por outro lado, as restantes questdes suscitadas prendem-se com outra ordem de valo-
res que ndo sdo tutelados pela AdC, cujo ambito de atuacdo € definido, muito
claramente, nos seus Estatutos e na Lei da Concorréncia

AUDIENCIA PREVIA

151. Nos termos do n.° 1 do artigo 54.° da Lei da Concorréncia, promoveu-se a Audiéncia
Prévia, tendo sido comunicado a Notificante, ao contrainteressado Agrupamento SA-
GEF e a Associagcdo Peco a Palavra o Projeto de Decisdo da AdC em 15 de setembro
de 2015.

152. Elabora-se, infra, um resumo das observagdes submetidas pela Notificante e pelos con-
trainteressados, procedendo-se a descricdo e andlise das mesmas.

Notificante

153. A Notificante apresentou as suas observacdes a 30 de setembro**. Nelas concorda com
o teor e com a andlise vertida no projeto de deciséo.

154. Em particular, sobre a questéo da natureza do controlo, a Notificante reitera que “a qua-
lificacdo como controlo conjunto foi feita exclusivamente no ambito do processo de
controlo de concentracBes, em particular dos artigos 36.° e seguintes da LdC e que,
pese embora esta matéria ndo faca parte das atribuicbes da AdC, estdo preenchidos
todos os requisitos de propriedade e controlo previstos no Regulamento (CE) n.°
1008/2008 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 24 de setembro de 2008, relativo
a regras comuns de exploragdo dos servicos aéreos na Comunidade (JO L93 de
31.10.2008)".

Terceiros interessados admitidos a intervir no procedimento

155. O Agrupamento SAGEF* comunicou a AdC que n&o iria tomar qualquer posicéo adici-
onal, pelo que o resumo das observacdes dos terceiros interessados admitidos a intervir
no procedimento cinge-se as observacdes apresentadas pela Associagao “Peco a Pa-
lavra” (“APP”).

44 E-AdC/2015/5679.

45 E-AdC/2015/5669 de 29 de setembro.
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156. A APP“ considera que as empresas envolvidas direta ou indiretamente na operacao
sdo a Azul, a TAP e a United Airlines, empresa de transporte aéreo norte-americana
que adquiriu, recentemente, 5% do capital social da Azul.

157. Alega a APP que, ap6s o desfecho do concurso de venda da TAP, a Azul comunicou a
comunicac¢éo social, trabalhadores e clientes que pretende iniciar a realizacdo de voos
internacionais e que, como a Azul tem rotas para os EUA, se pode afirmar “com um
elevado grau de certeza”, que os voos internacionais terdo como destino a Europa.

158. Também terad sido anunciado que a Azul iria adquirir diversos aparelhos que “séo ape-
nas utilizados em voos de longo curso”.

159. Tece depois varias consideracdes sobre hipotéticas futuras transacdes entre a Azul e a
TAP referentes a aquisicao de avides, que constituem “transacdes entre partes relacio-
nadas” e que as mesmas nao seriam realizadas a pregos de mercado, havendo um
ganho para a Azul em prejuizo da TAP.

160. Assim, a Azul ficaria com uma frota de avides de longo curso equivalente a da TAP “o
que apresenta um perigo de concorréncia mais do que efetivo”.

161. Daqui a APP conclui que “a entrada da Azul no mercado internacional, e especifica-

mente no mercado europeu, ndo € uma mera possibilidade teérica, mas sim uma
situacao iminente.”.

162. De seguida refere que o negécio deve ser enquadrado com a aquisi¢cao de 5% da Azul
por parte da United Airlines e que, ap0s essa aquisi¢do, as duas empresas assinaram
um acordo de interlining®’, pelo que, juntas, “Azul e United irdo oferecer ligacbes para
mais de 450 destinos e mais de 6 mil voos diarios.”.

163. Considerando o exposto, a APP entende que a presente operacio de concentragdo “é
suscetivel de criar, num futuro préximo, entraves significativos a uma concorréncia efe-
tiva nos mercados apresentados, pelo que, na opinido da APP, ndo estariam
preenchidos os critérios para a apresentacao de um formulario simplificado.”.

164. A APP considera, portanto, que “em virtude de se estar perante uma sobreposi¢édo ho-
rizontal”, “ndo estdo preenchidos os pressupostos descritos no n.° 3 do artigo 41.° da
Lei da Concorréncia.”.

165. Considera ainda que “esta Triade composta pelas empresas TAP, Azul e United Airlines
tem quotas de mercado suficientes para eliminarem a concorréncia efetiva.”, atingindo
quotas conjuntas de “40% no mercado interno brasileiro, 60% do mercado O/D Portu-
gal/Mundo, 50% da rota Brasil/Portugal e 40% da rota América do Norte/Portugal.”

166. Assim, as trés empresas passariam a deter, em conjunto, “uma grande quota-parte do
mercado O/D América do Sul / Europa e vice-versa; América do Norte / Europa e vice-
versa e América do Sul / América do Norte e vice-versa”.

167. A APP considera, assim, que estas empresas passariam a ter capacidade para aumen-
tar precos, reduzir escolhas ou qualidade, “ou influenciarem de forma negativa outros
parametros da concorréncia.”

46 E-AdC/2015/5677 de 29 de setembro.

47 Em termos simplificados, interlining € um acordo comercial voluntario entre duas ou mais empresas
de transporte aéreo para lidar com passageiros que percorram itinerarios que envolvam mais do que
uma empresa. Permite, nomeadamente, a aquisicao de um Unico bilhete para todo o itinerario.
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168. Portudo o exposto, a APP requer que a AdC investigue aprofundadamente “qual o plano
de negdcio que a Azul e a United Airlines tém em conjunto com a TAP e especificamente
a forma como serdo comercializadas as rotas com O/D Portugal, América do Sul, Amé-
rica do Norte e Europa (...)".

Analise da AdC

169. Em primeiro lugar cumpre esclarecer que, como se pode verificar dos autos, a Notifi-
cante procedeu a notificagdo prévia da presente operacao de concentracao nos termos
da Lei da Concorréncia, através da entrega de um formulario de notificacdo completo, e
nao de um formulario de notificacdo simplificado, pelo que ndo se entende a referéncia
a este Ultimo por parte da APP.

170. Em segundo lugar, cumpre esclarecer que a avaliagdo da Azul como eventual concor-
rente potencial da TAP é uma avaliagdo do posicionamento da Azul antes da operagéo
de concentracdo. Ou seja, 0 que a AdC pretendeu fazer foi analisar em que medida a
operacdo seria suscetivel de eliminar um concorrente potencial na situagdo pré-concen-
tracdo, uma vez que claramente, como melhor se demonstrou, a Azul ndo era um
concorrente efetivo da TAP em nenhum mercado relevante (par Origem-Destino).

171. E evidente que a Azul, por via da operacdo de concentracéo “estende” a sua atividade
as rotas internacionais que sé@o, nada mais, nada menos, as rotas da empresa adquirida.
Trata-se, no entanto, de uma mera transferéncia de quota de mercado da adquirida para
as adquirentes.

172. Refira-se, a proposito dos mercados relevantes, que a AdC ndo pode concordar com a
avaliacdo apresentada pela APP, que define mercados em termos de Origens-Destino
desconsiderando a extensa pratica nacional e comunitaria amplamente citada na pre-
sente decisao.

173. De facto, ndo se pode pretender analisar os efeitos concorrenciais desta operacdo com
base em mercados definidos como pares Origem-Destino “Portugal/Mundo” ou “Eu-
ropa/América do Norte”.

174. A AdC reafirma, portanto, que, ao contrario do que a afirma a APP, ndo existe qualquer
sobreposi¢éo horizontal entre as rotas (definidas por pares Origem-Destino) exploradas
entre a Azul e a TAP.

175. Por seu turno, o acordo de interlining da Azul com a United Airlines em nada influencia
a avaliacdo jusconcorrencial efetuada, constituindo tais acordos pratica perfeitamente
comum na inddstria.

Concluséo da Audiéncia Prévia
176. Nos termos supra, entende a Autoridade da Concorréncia que as Observacgdes apre-

sentadas em sede de Audiéncia Prévia ndo vém alterar o sentido proposto no Projeto
de Deciséo da AdC de 15 de setembro de 2015.
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DELIBERACAO DO CONSELHO

177. Face ao exposto, o Conselho 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, delibera adotar uma decisédo de ndo oposi-
¢ao a presente operagdo de concentracdo, nos termos da alinea b) do n.° 1 do artigo
50.° da Lei da Concorréncia, uma vez que a mesma néao é suscetivel de criar entraves
significativos a concorréncia efetiva nos mercados relevantes considerados.

Lisboa, 1 de outubro de 2015

O Conselho da Autoridade da Concorréncia,

X X

Antonio Ferreira Gomes Nuno Rocha de Carvalho
Presidente Vogal
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