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Parecer n.° 41/AMT/2023
Operacéo de Concentracdo Ccent/2023/22 — RBIF Luxco / Euroscut Acores

(VERSAO NAO CONFIDENCIAL)

INTRODUCAO

1. O presente parecer € elaborado em resposta a solicitacdo dirigida a Autoridade da
Mobilidade e dos Transportes (AMT) pela Autoridade da Concorréncia (AdC), no ambito
da Operacao de Concentracdo Ccent/2023/22, nos termos previstos no artigo 55.°, n.°
1 da Lei n.° 19/2012, de 8 de maio, que estabelece o Regime Juridico da Concorréncia,
na sua redacao atual.

2. O parecer incide sobre a operagdo de concentracdo de empresas que consiste na
aquisicdo, por parte da Horizon Infrastructure Il Holding Company S.A.R.L e da RBIF
Luxco One, do controlo conjunto sobre a Euroscut Acores — Sociedade Concessionéria da
Scut dos Agores, S.A., doravante designada de “Operacgao”.

3. O presente parecer tem por base a documentagdo instrutora da notificacdo prévia da
operagdo de concentracdo de empresas que acompanhou a solicitagdo da AdC, bem
como a informacdo referente aos mercados relevantes disponivel na AMT,
nomeadamente no respetivo Observatério da Mobilidade e dos Transportes?.

4. O parecer esta organizado do seguinte modo:

l. Introducéo
II.  Sintese da Operacao

[ll.  Apreciacdo
A. Mercados relevantes identificados pelas Notificantes
B. Impacto da Operacéo a nivel concorrencial
C. Impacto da Operagdo ao nivel nas Racionalidades dos Investidores, dos

Utilizadores e dos Contribuintes

IV. Conclusdes

1 Nos casos em que foi utilizada informacéo de outras fontes, estas estdo devidamente assinalada no local.



NN

AUTORIDADE
D MOBILIDADE
E DOS TRANSPORTES

SINTESE DA OPERACAO

5. A Operacéo, conforme descrita na informacao disponibilizada pelas Notificantes, consiste
na aquisi¢cdo, por parte da Horizon Infrastructure Il Holding Company S.A.R.L
(Horizon) e da RBIF Luxco One (Riberrock), doravante Notificante(s) ou
Adquirente(s), através de uma sociedade-veiculo, a HRRL Acores, S.A., do controlo
conjunto sobre a Euroscut Acores — Sociedade Concessionaria da Scut dos Acores,
S.A, doravante “Euroscut Acores”, onde:

5.1. A Horizon Infrastructure 1l Holding Company S.A.R.L é uma empresa detida por um

fundo de investimento que investe em infraestruturas;

5.2. A RBIF Luxco One faz parte de um fundo de investimento europeu, que se dedica a

investimentos em infraestruturas e parcerias publico-privadas;

5.3. A Euroscut Acores € uma empresa de direito portugués que opera no setor dos
transportes?, a qual foi adjudicada a concessdo da autoestrada® em regime de
exclusividade na llha de Sao Miguel, Portugal.

6. Segundo as Notificantes e conforme decorre da documentacao disponibilizada pela AdC,
a Horizon:

6.1. E detida a 100% pelo fundo de investimento Horizon Equity Partners Follow-On Fund
SCSp, sediado no Luxemburgo, centrado em investimentos em infraestruturas, e,
neste momento, controla empresas ativas nos setores de carregadores de veiculos
elétricos, energias renovaveis (painéis solares), infraestruturas hospitalares e

concessdes municipais de gas.

6.2. E gerida pela Horizon Equity Partners Management Il S.a r.l., com sede no
Luxemburgo, integralmente detida pela Horizon Equity Partners S.A., com sede em
Lisboa. Esta sociedade é detida por um conjunto de acionistas que, de acordo com a
Notificante, ndo parece exercer controlo, exclusivo ou conjunto, sobre a mesma. De

todo o modo, os acionistas da Horizon Equity Partners S.A. ndo detém quaisquer

2 Classificagdo constante da Notificacdo, embora a Euroscut Acores opere mais concretamente no setor das
infraestruturas rodoviarias.

3 Embora as Notificantes refiram “autoestradas”, a concessdo é de “conjuntos viarios” uma vez que o objeto da
concessao, para além dos langos com duas faixas unidirecionais separadas e com duas vias cada i.e. “perfil de
autoestrada”, engloba, numa extensao maioritaria, langos com apenas uma faixa bidirecional.
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investimentos em atividades concorrentes ou relacionadas com as atividades da
Adquirida.

7. Mais comunicam as Notificantes que, presentemente, a Horizon Equity Partners
Management Il S.a r.l. ndo gere, e a Horizon Equity Partners S.A. ndo exerce controlo,
direto ou indireto, sobre outros investimentos no setor das infraestruturas rodoviarias,
explicitando as areas em que detém atualmente participacoes.

8. Também segundo as Notificantes, a Riverrock:

8.1. E detida por um fundo de investimento, RiverRock Brownfield Infrastructure Fund |,
sediado no Luxemburgo, centrado em investimentos em infraestruturas e parcerias
publico-privadas. Por sua vez, este é um subfundo do fundo de investimento,
RiverRock Master Fund IV S.C.A., SICAV SIF, também sediado no Luxemburgo, que,
para além destes investimentos em infraestruturas, também se dedica a estruturacao
e investimos em empréstimos, titulos de divida, capital hibrido e locac6es financeiras,
bem como, ao fornecimento de soluc¢des de fundo de maneio a PME e empresas de

média capitalizacdo na Europa.

8.2. E os fundos Riverrock sé&o geridos pela Riverrock European Capital Partners LLP,
com sede no Luxemburgo, que, por sua vez, € maioritariamente detida pela sociedade
britanica CFE (UK) Ltd.

9. Nos termos da Notificagcdo a Riverrock, em Portugal, detém apenas uma participacdo
minoritaria, que ndo Ihe permite ter influéncia no controlo, nas sociedades Ascendi Pinhal
Interior - Estradas do Pinhal Interior, S.A. e Ascendi Operadora Pinhal Interior, Operacéo
e Manutencdo Rodoviaria, S.A., respetivamente subconcessionaria e operadoras da
subconcesséao do Pinhal Interior?.

10. Também de acordo com as Notificantes, a Euroscut Acores “explora uma concessao de
autoestrada sem custo para o utilizador. Assim sendo, aquela ndo estabelece relagbes
comerciais diretas com os utilizadores da autoestrada e €, em consequéncia, remunerada
pela entidade adjudicante por operar a concessdo, correndo um risco de negocio
significativamente menor. Deste modo, é discutivel que a presente operagdo constitua
uma operac&o de concentragido®. Ainda assim, tendo em conta (i) que a presente operacgio

4 Subconcesséo da Infraestruturas de Portugal, S.A. que tem por objeto, em regime de portagem com cobranga
exclusivamente eletrénica, a A13 entre a A23 e Condeixa e da A13-1. Esta concessado tem prazo de 30 anos, a
terminar em 2040.

5 Neste sentido, deciséo da Comissdo Europeia COMP/M.7512, Ardian/Abertis/Tunels, 8s 7 e 8.
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ndo atinge os limiares previstos no Regulamento n.° 139/2004° para notificacio a
Comisséo Europeia, e (i) que a préatica recente da Autoridade da Concorréncia (ou “AdC”)’
vai no sentido de qualificar estas operagcbes como operacbes de concentracdo, as
Notificantes submetem, & cautela, o presente formulario”.

Em concreto, a Euroscut Agores € a concessionaria de uma concessdo do Governo
Regional dos Acores, em regime de portagem sem cobranca aos utentes (SCUT), que
teve inicio em 15-12-2006, com um prazo de 30 anos, terminando em 2036, tem uma
extensao total de cerca de 88 km, e em que apenas cerca de 31 km tém “perfil de
autoestrada” i.e. duas faixas unidirecionais separadas e com duas vias cada. O mapa da
concessao consta da figura seguinte.

Capelas u - P Nolleste

Ponta Delgada

O TMDA global da concessé@o em 2021 foi de aproximadamente 10 mil veiculos dia mas
com diferencgas significativas entre os diversos lan¢os, tendo aumentado para cerca de 11
mil veiculos® em 2022.

A sociedade concessionaria mantém, desde a sua constituigdo uma estrutura acionista
estavel, sendo controlada pela Cintra Infraestructuras, S.E.U. 89,2%, sendo
complementada por um conjunto de quatro pequenos acionistas, todos com participacdes
iguais e que a data inicial correspondiam a quatro empresas de construcao civil nacionais
e que atualmente sdo: [CONFIDENCIAL]

6 Regulamento (CE) n.° 139/2004 do Conselho, de 20 de janeiro de 2004, relativo ao controlo das concentrages
de empresas ("Regulamento das concentra¢gdes comunitarias"), JO L 24, 29.1.2004, p. 1-22.

7 Por exemplo, deciséo de 23.06.2016, Ccent. 21/2016 — Fundo Meridiam/Norscut, para. 2, decisdo de 13.10.2020,
Ccent. 27/2020 — GVIA Inversiones Portugal/SDI*Operadora DI, para. 2, e deciséo de 09.02.2021, Ccent. 4/2021
— Vauban / SPER*Planestrada.

8 Ferrovial Integrated Annual Report 2022
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14. Os estatutos da sociedade ndo impdem restricdes aos direitos de voto, pelo que o controlo
da Cintra Infraestructuras, S.E.U. sobre a sociedade é efetivo.

15. O Contrato de Concesséao regula o objeto social e a alienacéo e a transmissao de acoes
da sociedade, estabelecendo® que a sociedade concessionéaria tem como objecto social
exclusivo o exercicio das atividades integradas na Concessao e tem de manter a forma
de sociedade an6nima regulada pela lei portuguesa, e que a alienacéo e a transmissao
de acdes carecem de autorizacdo do Concedente'® (Governo Regional dos Acores).

16. Considerando o exposto, a Operagdo implicara a aquisi¢cdo (indireta) pelas Horizon e
Riverrock, através da HRRL Acores, do controlo exclusivo da Euroscut Agores, ndo sendo
reportadas no formulério de notificacdo outras alteracdes na estrutura acionista e de
controlo associadas a Operacao.

17. A Notificagdo refere que a Horizon e Riverrock se encontram ainda a negociar o acordo
parassocial, mas todos os aspetos essenciais para a determinagdo do controlo da nova
sociedade e consequentemente da Concessionaria se encontram decididos de forma
definitiva e expressos no Term Sheet anexo a Notifica¢ao.

18. [CONFIDENCIAL]

9 Situagéo semelhante ocorre nas concessdées rodoviarias no continente.
10 Desconhece-se se esta autorizacdo foi requerida e/ou concedida, mas tal ndo interfere com a analise e Parecer
da AMT que tem um ambito diferente.
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REGULACAO DA MOBILIDADE E DOS TRANSPORTE
I11.1. Andalise dos Mercados Relevantes da Mobilidade

As Notificantes identificam para Portugal a AMT como autoridade reguladora competente, o
gue se considera justificavel, na medida em que particularmente a atividade da Adquirida,
bem como de uma das Adquirentes no nosso pais, apesar de neste caso com um
participacdo minoritaria, inserem-se no ambito do ecossistema da mobilidade e dos
transportes, concretamente de exploragdo de infraestruturas rodoviarias.

Neste enguadramento, o presente parecer da AMT incide especificamente sobre eventuais
guestdes que se possam colocar em resultado da operacdo de concentracdo projetada nos
mercados relevantes da mobilidade e dos transportes, e que sdo objeto da regulacéo desta
autoridade, em particular, e tal como identificado pelas Notificantes, nos mercados da
exploracdo de concessodes de infraestruturas de transporte (autoestradas) e da adjudicacéo
das concessfes de autoestradas.

Efetivamente, fazendo referéncia a pratica decisoéria da AdC, e no que respeita ao mercado
do produto relevante, identificam os seguintes mercados relevantes em que a Operagéo
poderia ter impacto:

“i o mercado da exploragdo de concessbes de infraestruturas de transporte

(autoestradas),

(i) o mercado da adjudicacéo de concessdes de autoestradas.

Logo no que se refere ao primeiro, 0 mercado da exploracdo de concessbes de
infraestruturas _de transporte (autoestradas), entende que a analise das dimensdes
geografica e do produto do mercado relevante podem ser tratadas em simultaneo, e que
“sem prejuizo de a exata delimitacdo do mercado relevante poder ser deixada em aberto'?,

tendo em conta a auséncia de sobreposicao das atividades das empresas em causa, €
entendimento das Notificantes que o mercado do produto e geografico relevante pode ser
mais amplo. No que toca ao primeiro aspeto, pode ser discutido se outro tipo de
infraestruturas rodoviarias e ferroviarias, que possam ser consideradas substituiveis pelo

11 No mesmo sentido, v.g., decisdo de 10.11.2020, Ccent. 36/2020 - DIF Management/Algarve*AENL, para. 6;

decisé@o de 09.05.2019, Ccent. 10/2019 - SVP / AEDL, para. 9; decisédo de 20.01.17, Ccent. 64/2016 - Global
Via / Grupo Scutvias*Grupo Transmontana, para 11; decisdo de 07.06.2016, Ccent. 36/2016 - LUSOVIA /
ATIVOS DO GRUPO ASCENDI, para. 26, entre outras.
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utilizador, pode fazer parte do mesmo mercado relevante. Quanto a dimensao geografica,
esta pode corresponder, pelo menos, a 4rea da concessao”.

Quanto ao mercado da adjudicacdo de concessdes de autoestradas, é entendimento das
Notificantes que “dado que nédo se verifica sobreposi¢do horizontal de atividades entre as
empresas em causa, nem as Notificantes atuam, direta ou indiretamente, em mercados

conexos ou vizinhos dos mercados nos quais opera a Adquirida, entendem as Notificantes
que a exata delimitagcdo dos mercados relevantes pode ser deixada em aberto™2,

Relativamente a delimitacdo do mercado geogréfico Relevante, e para além do
considerado no ponto 22 supra, também neste caso as Notificantes expressam que “Dado
gue ndo h& sobreposicdo horizontal de atividades entre as empresas em causa, hem as
Notificantes atuam, direta ou indiretamente, em mercados conexos ou vizinhos dos mercados
em que opera a Adquirida, o entendimento das Notificantes € que a exata delimitagdo dos
mercados relevantes pode ser deixada em aberto™3,

Quanto aos mercados relacionados, as Notificantes informam que para além da, ja
mencionada, participacdo minoritaria sem influéncia no controlo da sociedade Ascendi Pinhal
Interior, ndo se encontram ativas em qualquer mercado relacionado.

Neste ambito, a AMT ndo se opGe ao entendimento das Notificantes de que a exata
definicdo dos mercados de produto e geogréafico relevantes pode ser deixada em aberto.

[11.2. Impacto da Operacé&o a nivel concorrencial

A respeito dos mercados relevantes identificados pelas Notificantes, é de assinalar que a
pratica decisoria da Comissdo Europeia e da AdC tem efetivamente distinguido dois
mercados de produto/servicos distintos, no que concerne as concessfes do setor
rodoviario*:

12 ver, por exemplo, decis&o de 09.05.2019, Ccent. 10/2019 - SVP / AEDL, para. 9; deciséo de 31.01.2018, Ccent.

03/2018 - ROADIS / AEO, paras. 4 e 5; decisdo de 23.06.2016, Ccent. 21/2016 - Fundo Meridiam / Norscut, paras.
7, 8 e 15; deciséo de 19.06.18, Ccent. 29/2008 — Fundo Meridiam/Norscut, paras. 34-37.

13 Deciséo de 09.02.2021, Ccent. 4/2021 - Vauban / SPER*Planestrada, para. 9.
14 A titulo exemplificativo refiram-se as Decisdes Ccent. 29/2008 (Mota-Engil / ESConcessdes / Ascendi) e Ccent.

22/2005 (Brisa/ AEAJ/AEO) e as decis6es da Comissdo Europeia nos casos COMP/M.4687 — Sacyr/Eiffage,
considerando 26, COMP/M.4249 — Abertis/Autostrade, considerando 15 e seguintes; e M.4087 —
Eiffage/Macquarie/APRR, considerando 9 e seguintes.
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a) Mercado de adjudicacéo de concessfes de autoestradas: mercado em que a procura €

constituida pelo Estado e outras entidades publicas, enquanto promotores de concursos
publicos para a concessao da construgdo, conservacao e exploracao de autoestradas,
e a oferta é constituida por consorcios de empresas que concorrem a semelhantes

concursos publicos.

Em termos de delimitacdo geografica, a Comissdo Europeia considerou ja que este
mercado corresponderia provavelmente ao Espaco Econémico Europeu (EEE), embora
a possibilidade de existéncia de um mercado de d&mbito nacional tenha sido deixada em
aberto®®, sendo que a AdC tem também por vezes deixado em aberto a delimitacdo
geografica especifica deste mercado.

b) Mercado da exploragéo de vias rodoviarias'®: mercado que consiste na disponibilizagéo

de infraestruturas de transporte rodoviario, permitindo a deslocacéo rapida entre dois
pontos geograficos distintos. O ambito geografico do mercado da exploragdo das
autoestradas é em principio determinado por referéncia ao ponto de origem / ponto de

destino, constituindo cada percurso um mercado geografico autbnomo?’.

28. Considerando a pratica decisoria da Comissao Europeia e da AdC nesta matéria, a AMT néo

29.

se opbe a que sejam identificados como relevantes os mercados propostos pelas
Notificantes.

Efetivamente a quota de mercado da Scut dos Acores no quadro geral das concessdes de
infraestruturas rodoviarias em Portugal € reduzido em qualquer que seja a vertente
considerada, uma vez que em termos de extensédo é uma das menores concessdes'®, com
aproximadamente 88 km dos quais apenas 31 km sdo em perfii de autoestrada,
representando aproximadamente 2,4% e 1,1% da extensao, respetivamente, de vias

15 Cf. caso COMP/M.4687 — Sacry Vallehermoso/Eiffage, § 27.

16 Embora em regra seja normalmente considerado o Mercado da exploracdo de autoestradas, a mais recente
pratica e ainda mais concretamente no caso da concessédo Scut do Agores, a extensao de estrada concessionada
com 1x2 vias é superior a extensé@o de autoestradas concessionadas.

17 Sem prejuizo de haver situacGes em que, também de acordo com a pratica deciséria da AdC, podera ser
importante avaliar se, do ponto de vista da procura, percursos em autoestrada com determinado ponto de
origem/ponto de destino constituem mercados auténomos ou se, pelo contrario, 0 mercado deve corresponder
ao trajeto integral em autoestrada e seus percursos intermédios, independentemente do ponto de origem e ponto
de destino.

18 A concessdo com menor extenséo € a da Grande Lisboa com aproximadamente de 23 km, gue integra apenas
a autoestrada Al6.
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concessionadas e autoestradas concessionadas a entidades privadas'®. O quadro seguinte
apresenta as extensodes e valores de trafego referentes a 2021.

Via E-S E-NS E-N ER3-1 Total
extensao km 1x2 vias 6 41,3 9,3 57
extensao km 2x2 vias 24 6,9 31
extensdo total 30 6,9 41,3 9,3 88
TMDA (*10°) 17,9 7.9 4,2 12,2

Fonte: Anuario APCAP 2021

30. J& a subconcessao do Pinhal Interior onde a Riverrock comunica deter uma participacao
minoritaria sem capacidade de influenciar o governo da sociedade constitui uma
subconcessado da IP, S.A., também reduzida extensdo — 92,4 km — mas integralmente
constituidos por autoestradas e um TMDA na ordem dos 5500 veiculos/dia.

31. Tendo presentes estes mercados, a Operacao ndo parece de molde a suscitar preocupacoes

jusconcorrenciais, tendo em conta, designadamente, que:

(i)

(ii)

No mercado nacional de adjudicagcéo da exploracéo de autoestradas (ou outras vias
rodoviarias) em regime de concessao a Horizon ndo esta atualmente presente e no
gue se refere & Riverrock a sua presenca no mercado nacional € muito reduzida

conforme anteriormente referido.

No que respeita ao mercado da adjudicacdo da exploracdo de autoestradas em
regime de concessao no EEE, exceto Portugal, a informacao prestada pela Horizon
indica ndo deter qualquer participacdo e a Riverrock embora ndo apresente
informacédo detalhada, declara que “o universo de empresas geridas pelos varios
fundos RiverRock ndo controla quaisquer empresas com volume de negécios em
Portugal. Como tal, o volume de negdcios da Notificante neste pais é 0. Deste
modo, aquele universo ndo desenvolve qualquer atividade relacionada com a
atividade da Adquirida, neste pais”, requerendo, nos termos do artigo 45, n.° 3, da
Lei 19/2012, dispensa de apresentacdo dessa informacéo, por entender ndo se
revelar essencial para que se inicie a instrugdo do procedimento, assinalando-se
gue o volume de negdcios da Riverrock indicado para o EEE apresenta um valor
compativel com aquela assuncao pelo que ndo havendo oposi¢céo da AdC, também

a AMT néo obsta a sua aceitacao.

19 Incluem-se as vias subconcessionadas pela Infraestruturas de Portugal, S.A. e exclui-se a rede rodoviaria
explorada diretamente pela mesma IP, S.A., bem com a restante rede das Regides Auténomas. Trata-se de uma
simplificag@o que né&o altera de modo significativo o resultado da analise.
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Releva também o facto de as Notificantes ndo atuarem? em mercados relacionados ou
vizinhos da Adquirida, ndo sendo por isso, suscetivel de criar entraves significativos a
concorréncia efetiva no mercado nacional ou numa parte substancial deste.

Alias, considerando, hipoteticamente, como mercado relevante apenas a Regido
Autonoma dos Acores, mercado de reduzida dimensdo onde esta concesséo se constitui
como Unica, ndo havera alteracao do mercado uma vez que havera apenas a transferéncia
do controlo da sociedade concessionaria, e, consequentemente, sem qualquer impacto
jusconcorrencial.

[11.3. Impacto da Operagdo ao nivel nas Racionalidades dos Investidores, dos
Utilizadores e dos Contribuintes

A AMT, no desenvolvimento da sua missdo enguanto regulador econémico independente
com jurisdicdo no ecossistema da mobilidade e dos transportes, nos termos da Lei n.°
67/2013, de 28 de agosto (Lei-Quadro das Entidades Reguladoras), e dos seus Estatutos,
aprovados em anexo ao Decreto-Lei n.° 78/2014, de 14 de maio, na sua redacao atual, adota
uma pratica regulatéria visando a promocao e defesa do interesse publico de uma mobilidade
inclusiva, eficiente e sustentavel, enquanto direito fundamental, em conformidade com os
preceitos constitucionais, e com base num quadro regulatério ndo intrusivo, mas baseado
em regras claras, convincentes, consequentes e estaveis, conjugando da melhor forma
possivel o bindbmio custo-beneficio.

Neste contexto, compete a AMT zelar pelo cumprimento do quadro legal aplicavel as
atividades reguladas, promovendo igualmente o investimento produtivo, seja ele publico ou
privado, que exerga um papel estruturante no crescimento da economia em geral, e
particularmente no ecossistema que regula, num contexto de mercado concorrencial, sem
restricbes nem distor¢gdes, e balanceando, numa perspetiva dindmica e resiliente, as
Racionalidades dos Investidores, dos Utilizadores e dos Contribuintes, pelo que, para além
da avaliacdo jus concorrencial anterior, sdo também analisados nos pontos seguintes 0s
aspetos mais relevantes associados a cada uma dessas Racionalidades.

Assim, considerando a informacao disponivel, nomeadamente a natureza das atividades das
Adquirentes, a Horizon e a Rirverrock e a sua dimenséo, a ainda a diminuta quota de
mercado que o conjunto dos atores envolvidos nesta operacdo de concentracdo apresenta

20 pPara além da participacdo minoritaria da Riverrock na subconcessao do Pinhal Interior

10
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no mercados das concessoes de infraestruturas rodoviarias, ndo se identificam indicios de

gue a Operacgéo possa ter um efeito negativo ao nivel da Racionalidade dos Investidores,
concretamente nas infraestruturas rodoviarias em Portugal.

[CONFIDENCIAL]

[CONFIDENCIAL]

No que se relaciona a Racionalidade dos Utilizadores, importa considerar que as atividades
exercidas pela Adquirida estdo relacionadas com a disponibilizagdo de infraestrutura
rodoviéria nos tro¢os objeto da concessao e nas condic¢des fixadas no respetivo Contrato de
Concesséo.

39.1.

39.2.

39.3.

Efetivamente as vias em questéo séo exploradas pela Euroscut Agores através de um
contrato de concesséo, celebrado com o Governo Regional dos Agores em 2006, que
detalha as obrigacbes da concessionaria no que se refere as condigbes de
disponibilidade das vias, assisténcia aos utentes, manutengdo e outros fatores com
impacto nos utilizadores, assim como releva também legislacéo e regulamentacéo
relacionada com as infraestruturas rodoviarias.

Poder-se-ia colocar em causa experiéncia das adquirentes na atividade de exploracéo
de infraestruturas rodoviarias, o que contudo, para além da nao relevancia
concorrencial, também nao afigura ser de molde a colocar em causa a operacao, uma
vez que é do seu interesse a valorizagdo do ativo a adquirir e se mantém inalteradas
toas as condi¢des contratuais vigentes.

Assim e conforme resulta do exposto, a Operacdo em causa consiste na mera
alteracdo da estrutura de controlo da Adquirida, sem alteracbes ao Contrato de
Concesséo, pelo que ndo se anteveem inconvenientes relacionadas com a protegao
dos utilizadores, até porque o Governo Regional dos Acores, enquanto concedente,
mantera todas as competéncias para garantir e o cabal cumprimento do contrato
celebrado e em particular aquilatar do cumprimento das obrigagbes de qualidade
relacionadas com a disponibilidade das vias.

40. Relativamente & Racionalidade dos Contribuintes, concretamente no que concerne a

despesa publica ou receita fiscal, a operacao de concentracdo projetada ndo se perspetiva
que tenha qualquer impacto uma vez que nao sao alteradas as condi¢cdes em que a atividade

da concessionaria se desenvolve.
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IV — CONCLUSOES

41. Do que antecede retiram-se as seguintes conclusoes:

41.1.

41.2.

41.3.

41.4.

41.5.

41.6.

A Operagdo implica a transferéncia do controlo da Euroscut Agores da Cintra
Infraestructuras, S.E.U., para a Horizon e a Riverrock, através de uma através de
uma sociedade-veiculo, a HRRL Acgores, S.A;

A Horizon ndo gere outros investimentos no setor das infraestruturas rodoviarias, e
a Riverock, neste setor, detém apenas uma participacdo minoritaria na Ascendi
Pinhal Interior, concessionaria e operadora, sem capacidade de influenciar o
controlo das sociedades;

Por sua vez, a conjeturavel inexperiéncia das Adquirentes, para além da né&o
relevancia concorrencial, também néo afigura ser de molde a colocar em causa a
operacgdo, uma vez que é do seu interesse a valorizagéo do ativo a adquirido e se
mantém inalteradas toas as condi¢es contratuais vigentes;

A concesséo Scut dos Acgores detém, ao nivel nacional, uma quota de mercado
muito baixa, qualquer que seja o mercado relevante — produto ou geografico —
considerado;

A hipotética circunscricdo do mercado a Regido pode ser desconsiderado uma vez
gue, por um lado, o espaco geografico ndo perspetiva qualquer desenvolvimento
nesse ambito e corredores concorrentes e, por outro lado, as limitacbes contratuais
da concessionaria em matérias relacionadas com atividades exteriores a concessao
se mantém.

Finalmente, ndo se antecipa que a Operacao possa ter um impacto negativo ao nivel
das Racionalidades dos Utilizadores e dos Contribuintes, uma vez que ndo ha
gualquer alteracdo ao Contrato de Concessao e consequentemente as obrigacbes
nele estabelecidas para a concessionaria, nao havendo, pela mesma razéo
alteracdo a despesa publica ou receita fiscal e porque a natureza das atividades
das Adquirentes e a sua dimenséo, e ainda a diminuta quota de mercado que o
conjunto dos atores envolvidos nesta operacdo de concentragdo apresenta no
mercados das concessdes de infraestruturas rodoviarias, ndo se identificam
indicios de que a Operacédo possa ter um efeito negativo ao nivel do investimento
nas infraestruturas rodoviarias em Portugal e mesmo na Regido autbnoma dos
Acores.
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42. Face ao que ficou atras exposto, o parecer da AMT, na perspetiva do n.° 1 do artigo 55.°
da Regime Juridico da Concorréncia, é de ndo oposi¢éo a operagao de concentragdo em
causa.

Lisboa, 7 de julho de 2023
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