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Sumario

O principal objectivo desta tese de mestrado é avaliar a evolucdo, entre 2006 e
2010, da concorréncia no mercado movel das telecomunicacGes em Portugal, Espanha,
Italia, Reino Unido, Alemanha e Franca. Para tal, sdo utlizadas a Price-Cost Margin
(PCM) e a Relative Profits Measure (RPM). A PCM é um indicador assente tanto nas
quotas de mercado das empresas num determinado mercado, como na margem preco-
custo marginal das mesmas. A RPM, baseia-se na ideia que, perante uma intensificacdo
da concorréncia, as empresas mais eficientes ganham “lucros variaveis” face as
restantes. O seu valor ¢ obtido através da estimacdo de uma regressdo entre os “lucros
variaveis” e os custos varidveis médios das empresas, e ¢ dado pelo coeficiente destes.

Os dados utilizados neste estudo s&o retirados dos Relatdrios e Contas anuais das
empresas participantes neste mercado. Os “lucros varidveis” sdo representados pelo
EBITDA (Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization), enquanto
0s custos variaveis médios sdo dados pelo racio custos variaveis-receitas. Em alguns
casos, por ndo ser possivel obter os dados pretendidos nos relatorios e contas, torna-se
necessario estimar valores, com base em pressupostos racionais.

Os resultados obtidos sugerem que ha dois periodos relevantes dentro destes
cinco anos. De facto, entre 2006 e 2007, ambos os indicadores apontam para um
aumento da concorréncia na generalidade destes paises (Espanha é a Unica excepcao),
enguanto que, entre 2008 e 2010, as tendéncias da evolucdo variam de pais para pais.
Quando considerado o conjunto de operadores presentes nestes seis paises como um
mercado Unico, a RPM e a PCM indicam uma manuten¢do do nivel da concorréncia
entre 2006 e 2010. A analise dos relatorios das empresas permitiu ainda elencar um
conjunto de factores que ajudam a explicar a evolug¢do do sector nos ultimos anos, dos
quais se realcam a crise financeira, a evolugéo tecnoldgica e a regulacao.

Do exposto anteriormente, resulta que este estudo interessa, por um lado, as
empresas do sector movel, que poderdo beneficiar de um trabalho em que ndo so é
analisada a evolucdo da concorréncia em varios mercados, mas também as linhas de
actuacdo dos seus operadores; e, por outro, as de outros ramos e aos diferentes
reguladores, uma vez que a metodologia de medicdo da concorréncia aqui apresentada
pode ser Util para a escolha da melhor estratégia, em funcéo da realidade do mercado e

dos seus objectivos.
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Introducao

A presente tese tem como objectivo perceber a evolucdo do nivel da
concorréncia no sector mével das telecomunicac@es, tanto em Portugal, como noutros
cinco dos principais paises da Unido Europeia — Reino Unido, Alemanha, Franca, Italia
e Espanha, no periodo de 2006-2010. A escolha deste tema prende-se com varios
motivos.

Por um lado, a actual crise tem evidenciado bem a urgente necessidade de
regulacdo nos mercados. A defesa quer de mercados competitivos, quer dos direitos dos
consumidores (principais objectivos dos reguladores — sectoriais e ndo-sectoriais)
implica a existéncia de uma regulagdo consistente. Parte integrante importante desta
regulacdo passa por uma analise concreta do nivel da concorréncia no mercado mdvel.
Apenas uma correcta avaliagdo da concorréncia pode favorecer a producdo de um
enguadramento regulatorio adequado, o que é particularmente importante neste sector.

Por outro, é indesmentivel a importancia que o sector das telecomunicagdes tem
ganho ao longo dos dltimos anos, em Portugal e em todo o mundo. A crescente
importancia das tecnologias de telecomunicacdo e de informacdo é notdria, ndo s6 no
mundo empresarial, como no mundo social. Essa relevancia é perceptivel através da
andlise de alguns indicadores econdmicos, que sera feita mais tarde.

Além disso, o crescente nimero de funcbes e aplicacdes associados aos bens
produzidos por este sector, bem como a complexificacdo do mesmo (com a crescente
diversificacdo do produto) podem também ser entendidos como um sinal da relevancia
conferida pelos consumidores ao sector.

Por fim, ainda hoje, ha pouca investigacdo sobre este tema. Desta forma, tendo
em consideracdo os factos anteriormente expostos, este € um campo que ainda pode (e
deve) ser melhor explorado.

Todos estes argumentos justificam a escolha da concorréncia no sector mével
das telecomunicacgdes para tema desta tese.

A opcao por fazer uma comparagdo internacional justifica-se pelo facto de a
situacdo de cada pais ser mais compreensivel através da comparagdo com a de outros.
Em 2006, dentro do mercado europeu, apesar do sector movel se encontrar em clara
expansdo, este sector encontrava-se em situagdes muito diferentes dentro dos paises da
UE (Bismut, 2006).



A escolha destes paises para analise da concorréncia prende-se com critérios
distintos. A incluséo de Portugal deriva do interesse do conhecimento da realidade
nacional e da experiencia anterior do autor no estudo da evolucédo das telecomunicacfes
no nosso pais. Também, encontrando-se Portugal na Unido Europeia, a compara¢do com
algumas das economias europeias mais fortes e em que este mercado aparenta estar
mais desenvolvido revela-se importante. Assim, a ideia é comparar a situagdo da
concorréncia no sector das telecomunicacfes moveis em Portugal com a dos paises
europeus em que este mercado esta mais desenvolvido. A avaliacdo da grandeza deste
mercado nos diferentes paises europeus foi feita com base em alguns indicadores
econdmico-financeiros, tais como o volume de receitas do sector movel retalhista ou a
proporcéo das receitas do sector mével face ao somatério das receitas do sector movel

com as do fixo (dados patentes no relatério de 2009 da Ofcom).

Esta tese incidira sobre o periodo entre 2006 e 2010, pois dados os objectivos
aqui presentes, o periodo a estudar teria de ser forcosamente o mais recente possivel. Da
leitura dos relatérios de actividades dos reguladores de todos os paises resultou que 0s
periodos de analises dos mercados entdo feitas se dividem entre os anteriores cinco ou
dez anos. Assim, por haver mais informacéo disponivel para os ultimos cinco anos, esta

investigacdo debrucar-se-a exactamente sobre este periodo de tempo.

Ha dois conceitos essenciais nesta dissertacdo, telecomunicacGes e concorréncia.
O primeiro pode ser definido como a ciéncia e tecnologia associadas a comunicacgdes a
distancia, envolvendo, habitualmente, transmissores analdgicos ou digitais, receptores
compativeis e uma ligacao fisica (por cabo ou fios) ou sem fios (Business Dictionary,
s.d.). Esta industria envolve a prestacdo de varios servicos, tais como telefonia, internet,
televisdo e radio, entre outros. As comunica¢Ges moveis serdo o objecto em anélise. No
entanto, o conceito-chave deste estudo é o de concorréncia. Este € um conceito
complexo e susceptivel de ser definido de multiplas maneiras, pelo que sera analisado
em detalhe num capitulo a parte. No entanto, sinteticamente, a abordagem seguida nesta
investigacdo serd a de que a reducdo das margens de lucro (na tentativa de atrair a
procura, as empresas baixam 0s seus pre¢os 0 mais possivel e/ou incorrem em custos

acrescidos) é o reflexo de um aumento da concorréncia.

Tendo em conta 0s objectivos pretendidos, o primeiro passo serd explicitar o

conceito de concorréncia adoptado, bem como a metodologia a utilizar na investigacao.
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Esta passa por utilizar diversos indicadores econémicos cujos dados possam ser
recolhidos nos relatorios e contas anuais de cada empresa. Esses indicadores deverdo
incorporar, na medida do possivel, as determinantes relevantes na determinacdo dos
precos e dos lucros das empresas. A sua explicacdo inclui ndo sé a clarificacdo do
significado de cada indicador (e respectivas implicacGes), mas também a enunciacéo das

respectivas vantagens e inconvenientes, fazendo-se, no final, um balanco.

Seguir-se-4 a apresentacdo dos resultados (sendo entdo revelados os principais
players deste mercado em cada pais). Esta consistird na explicagdo do significado dos
resultados obtidos para cada indicador (com base nos dados contabilisticos recolhidos) e

na comparacao dos resultados obtidos em todos os paises.

Apds a apresentacao dos resultados, estes serdo discutidos. Para o efeito, serdo
referidos alguns factos que possam, eventualmente, estar por detrds dos resultados
obtidos (pese embora a multiplicidade de factores econémicos, financeiros e sociais que

afectam o sector nos diversos paises).

Por fim, o trabalho terminard com a conclusdo, em que ndo sé serdo resumidos
0s aspectos mais importantes do mesmo, como também sera feito um comentario aos
resultados finais obtidos. Tal comentéario podera tomar varias formas, tais como o
levantamento de questdes relacionadas com este tema que possam ser respondidas em
futuras investigacdes ou a reflexdo sobre possiveis cenarios de evolucdo deste sector no

futuro. Em linhas gerais, sera esta a sequéncia légica do trabalho.
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Capitulo 1. Enquadramento econdmico e
social das telecomunicacdes moveis

A crescente importancia do sector das telecomunicagdes no mundo actual parece
ser um facto. Tendo isto em mente, torna-se entdo interessante analisar um conjunto de
indicadores (econdmicos e ndo s0) relativamente a evolugdo do sector movel nos paises
anteriormente referidos. Tais dados foram recolhidos no relatério de 2010 da Ofcom
sobre comunicaces internacionais e no site da OCDE.

Assim, em primeiro lugar, é de destacar a evolucdo anual média das receitas do
sector, face a do PIB em cada pais, no periodo entre 2006 e 2009. Este indicador podera
ser importante, no sentido de perceber se 0 sector tem crescido (ou ndo) ao mesmo nivel

das diferentes economias em questéo.

Figura 1
Evolucdo do Racio Receitas das TelecomunicacGes/PI1B

| |
Total

Reino Unido
Espanha

Portugal

Italia 2009

m 2006
Alemanha

Franga

0,00% 1,00% 2,00% 3,00% 4,00% 5,00%

Fontes: Ofcom, International Communications Market Research, 2006, 2010;
OCDE, www.oecd.org;
Anacom, Anuério das Comunicagoes, Edigdo 2010

A figura 1 (cujos dados se encontram no anexo 1) evidencia duas realidades bem
distintas: em Italia e na Alemanha, verifica-se um ligeiro decréscimo do racio receitas
das telecomunicacdes/PIB ( aparentemente nestes paises 0 sector perdeu algum peso
relativo), enquanto que nos restantes paises, 0 sector tem vindo a ganhar relevancia
(sendo a Franga o pais em que isso é mais evidente). Globalmente, a figura demonstra

que o sector das telecomunicacdes se tem tornado cada vez mais importante dentro das
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economias abordadas neste estudo. Tal pode estar relacionado com a emergéncia da
crise financeira de 2008, que causou efeitos extremamente nefastos na economia
mundial, e, consequentemente, levou a um decréscimo dos PIB dos diversos paises
(apesar de esta também ter tido um efeito negativo sobre as receitas, pelo menos, do
mercado movel das telecomunicacGes, conforme se vera adiante). No entanto, o facto de
haver multiplas possiveis variaveis alternativas ao PIB como indicador econdmico,
aliado ao facto das receitas de uma empresa (e consequentemente, um sector) poderem
estar sujeitas a um conjunto grande factores (como a intensidade da concorréncia, por
exemplo) obrigam a que haja muito cuidado a ter na analise deste indicador de
relevancia do sector.

Por isso, convem analisar mais dados sobre o tema. Como se disse
anteriormente, o sector das telecomunicacGes, como um todo, parece estar a ganhar
importancia a nivel mundial. Por isso, ndo é despicienda uma avaliagdo sobre o
posicionamento das comunicacdes mdveis dentro destas. Tal ideia pode ser transmitida
através do racio receitas do sector mdvel/receitas totais das telecomunicacgdes, para dois
momentos no tempo (2004 e 2009). Assim, nos paises anteriormente referidos, resulta
que a percentagem de receitas das telecomunicagdes associada ao sector mdvel é
claramente superior em 2009 comparativamente a 2004 (figura 2). Isso poderd indicar
um aumento do peso das comunicacGes moveis dentro do sector das telecomunicacdes,
0 que, dada a importancia que este tem no mundo actual, pode ser indicativo da

importancia das comunicagfes moveis.

Figura 2
Percentagem de receitas do mercado movel face as do
sector das telecomunicacdes, 2004 e 2009

0,7

2004

2009

Frangca Alemanha Italia Portugal Espanha Reino Total
Unido

Fontes: Ofcom, International Communications Market Research, 2010;
Anacom, Anuério do sector das comunicacgdes em Portugal, Edicdes 2009 e 2010;
Optimus, Relatérios e Contas 2004, 2009; Vodafone, Relatérios e Contas, 2004 e 2009; TMN, relatérios e contas 2004 e 2009
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Por fim, entre 2003 e 2008, para 0 mesmo conjunto de paises, é ainda de
salientar que o numero de subscricdes moveis passou, globalmente, de 255 para 385

milhdes, o que significa um aumento de cerca de 33,76% (Ofcom, 2009).

Figura 3
NuUmero de subscri¢bes moveis, 2003 e 2008 (em
milhdes)
200
180
160
140
120
100
80 | 2008
60 — m2003
40 —
: _ B
0 T T T T
Reino Unido Franca Alemanha Italia Espanha

Fonte: Ofcom, International communications Market Report, 2009

Do ponto de vista social, € de notar que, por exemplo, em Portugal e na Unido
Europeia, a taxa de penetracdo neste mercado ultrapassa ja os 100% (Bismut, 2006).

Em suma, estes sdo apenas alguns dados que podem fazer intuir que o sector das
comunicacfes moveis esta a ganhar forca, ndo s6 dentro das telecomunicagdes (ao
mesmo tempo que o sector fixo a vem perdendo), mas também dentro da economia
destes paises. Globalmente, por um lado, as receitas estdo a decrescer a um ritmo
inferior ao do PIB destes paises e, por outro, o nimero de subscricdes também
aumentou muito significativamente. Isto podera indicar que o sector mdvel estd a
ganhar alguma relevancia dentro das respectivas economias. No entanto, tal como fora
referido por Sophie Bismut (Bismut, 2006), ha uma grande heterogeneidade entre as
situacOes das telecomunicac6es (e também, por conseguinte, das comunicacdes mdveis)
destes paises. Isso é particularmente visivel quer na anélise da evolugdo das receitas
face ao PIB, quer na evolucdo do nimero de subscrigdes mdveis. Este € um ponto que
pode vir a ser importante na analise da concorréncia em cada pais, podendo mesmo

indiciar que o nivel de concorréncia pode ser bastante diferente entre estes paises.
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Capitulo 2. Defini¢cdao de Concorréncia

O conceito de concorréncia é complexo e, por isso, é susceptivel de ter varias
interpretacdes. Por exemplo, vérias autoridades reguladoras associam a definicdo de
concorréncia a de poder de mercado significativo. A Comissdo Europeia define-o como
a capacidade que uma empresa tem para influenciar precos e obter lucros superiores aos
dos seus competidores (OECD, 2003). A introducdo deste conceito permitiu as
Autoridades Reguladoras Nacionais comecar a aplicar legislacdo ex-ante (ou seja,
regulacao que visa prevenir a ocorréncia de fendbmenos anti-concorrenciais), juntando-se
assim a regulacdo ex-post (regulacéo orientada para a punicdo de comportamentos anti-
concorrenciais, também feita com base no conceito de PMS). A regulacdo ex-ante
obedece aos seguintes principios: forcar o alinhamento entre precos e custos e a
existéncia de contabilidade separada; publicacdo de ofertas de referéncia, como, por
exemplo, catalogos de interligacdo. Nesta abordagem, torna-se importante recorrer a
definicdo de mercado relevante, tanto na geografia e como no produto (OECD, 2003).
Isto significa que a Comissdo Europeia considera que, para obter a correcta nogdo da
intensidade da concorréncia num dado mercado, é importante ter presente a extensao
geografica e do produto (isto €, qual a area e conjunto de produtos que influenciam a
evolucgéo da intensidade da concorréncia num dado mercado). A definicdo de mercado
relevante € feita com base no teste do monopolista hipotético (OECD, 2003). Apenas
apos tal definicdo comeca o regulador a averiguar se alguma empresa tem poder de
mercado significativo. Por isso, pode-se dizer que a Comissdo associa 0 conceito de
concorréncia as dimensbes geografica e do produto do mercado relevante.
Tradicionalmente, uma empresa detém PMS se, perante um mercado estavel, detiver
uma quota de mercado superior a 25%, subindo essa percentagem até 40% se houver
alguma alteracdo significativa no mercado (alguma undertaking, por exemplo) (OECD,
2003).

Uma outra definicdo de concorréncia é a de que esta resulta da interac¢cdo entre
as empresas, que procuram obter o maior lucro possivel, em determinado mercado
(Creusen et al, 2006). Esta interaccdo é extremamente complexa, envolvendo um
conjunto grande de variaveis (como por exemplo a procura ou o numero de
competidores existentes no mercado). Todas estas variaveis condicionam 0s precos e 0s

lucros das empresas. No fundo, a ideia aqui presente é a de que, quanto mais 0s pregcos
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se aproximam dos valores dos custos marginais, mais concorrencial € o mercado — ou
seja, trata-se de concorréncia nos pregos. Uma perspectiva compativel com esta é a de
que o nivel da concorréncia corresponde ao grau até ao qual as empresas participam em
accOes para aumentar a sua procura (Polder et al, 2009). Este Gltimo estudo revela ainda
a existéncia de outros factores que também podem influenciar o nivel da procura de um
dado produto (tais como a homogeneidade do mercado do produto ou o marketing). Ao
influenciarem a procura de um bem, estes factores influenciam também o seu mercado,
e, por conseguinte, a concorréncia nesse mercado. Conforme referido anteriormente, a
abordagem a este conceito segue a ideia que uma variagdo nas margens de lucro (quer
pela variacdo nos custos, quer pela variagcdo nos precos) estd associada a uma variagdo

no sentido contrario do nivel da concorréncia.
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Capitulo 3. Metodologia

3.1. Seleccao dos indicadores

A abordagem assente na defini¢cdo de mercado relevante ndo é seguida por duas
razbes. Em primeiro lugar, neste momento, existem ja varios produtos no mercado
movel (internet e telemoveis, entre outros), pelo que analisar o sector movel como um
todo, e ndo sub-sector a sub-sector (ou produto a produto), faz sentido. Além disso, nem
as empresas nem a suas contabilidades se encontram organizadas produto a produto. Em
segundo lugar, porque, ao escolher directamente os paises a avaliar neste estudo, a

delimitacdo geografica esta feita a priori.

Assim, a metodologia seguida nesta investigacdo consistird na utilizacdo de
alguns indicadores para aferir da intensidade da concorréncia neste sector, nos varios

paises. Esta abordagem tem algumas vantagens claras.

Em primeiro lugar, ao se basear em varidveis cujos dados estdo presentes nos
relatdrios e contas das empresas em questao, torna ndo so a pesquisa mais facil e rapida
(os dados encontram-se publicamente disponiveis), como o0s resultados mais

transparentes, menos susceptiveis de interpretac6es dubias.

Além disso, a utilizacdo de mais do que um indicador simultaneamente confere
uma perspectiva mais abrangente (e, por isso, real) da verdadeira situacdo da
intensidade da concorréncia neste sector. O uso de mais do que um indicador

proporcionara uma maior consisténcia relativamente as conclusfes a extrair.

Por fim, o facto da concorréncia ser um fendmeno tdo complexo e influenciavel
por inimeros factores (a procura, 0 nimero de competidores, ou o poder de mercado de
cada concorrente, barreiras a entrada e a saida do mercado, entre outros) faz com que o
uso de vérios indicadores (Creusen et al, 2006) seja recomendavel. No entanto, esta
metodologia também tem inconvenientes. Por um lado, algumas variaveis poderdo nao
ter correspondéncia directa com os dados contabilisticos. Assim, terdo de ser usadas
variaveis que, por definicdo, delas se aproximem e que sejam susceptiveis de ser
calculadas (Goncalves et al., 2010). Por outro, devido aos diferentes pressupostos
econdémicos por detrds de cada indicador, estes poderdo apontar para resultados

diferentes e, até, contraditorios. Essas potenciais diferengas serdo discutidas
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posteriormente. Além disso, as varidaveis ndo sdo totalmente independentes dos
indicadores (Polder et al., 2009). Por exemplo, as empresas podem ter mais lucro ou
uma maior quota de mercado se forem mais produtivas. Por isso, as medidas de
desempenho podem ser endogenas face a produtividade (isto €, a produtividade pode ser
uma varidvel enddgena a todos estes indicadores), o que pode criar um problema de
endogeneidade.

Por fim, sendo estes indicadores construidos com base em dados micro (das
empresas), podem revelar algumas inconsisténcias com os dados obtidos

macroeconomicamente pelas diversas autoridades reguladoras (Polder et al, 2009).

Os indicadores de intensidade da concorréncia a utilizar sdo a Relative Profits
Measure (Medida de Lucros Relativos — RPM) e a Price-Cost Margin (PCM).

3.1.1. Relative Profits Measure

Este indicador foi proposto, inicialmente, pelo economista Holandés Boone. A
ideia subjacente a este indicador é a de que, quanto mais intensa for a concorréncia,
maiores 0s lucros relativos das empresas mais eficientes face ao das mais ineficientes.
Isto é, basicamente, perante um aumento da intensidade da concorréncia, as empresas
que sdo mais ineficientes sio penalizadas face as restantes. E a este fenomeno que se
chama efeito de realocacdo. Este indicador também se baseia na ideia de que 0s custos
marginais (ou, visto de outra maneira a produtividade) das empresas num mesmo
mercado podem ser diferentes (dai a diferenciacdo entre empresas mais ou menos
eficientes). Assim, de acordo com a RPM, o nivel da concorréncia pode ser observado
através da relacdo existente entre os lucros relativos e os niveis relativos de
produtividade das empresas no sector, sendo que esse nivel sera tanto maior quanto
maior for o aumento dos lucros relativos, face a um dado aumento da produtividade das
empresas. Admitindo que o nivel de produtividade de uma empresa é dado pela sua
relagdo inversa com os custos marginais, a RPM pode ser estimada com base na relagdo
entre estes e os lucros, para cada empresa. Como ndo é possivel calcular os custos
marginais, serdo utilizados o0s custos variaveis médios, que por sua vez serdo
representados pelo racio custos varidveis/receitas. Este facto podera ser um problema,

pois dificilmente estes dois tipos de custos se igualam (embora sejam conceptualmente
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semelhantes). Desta forma, a RPM ¢é dada pela estimagdo do seguinte modelo

economeétrico:
logm it=a —P t log cit+¢ it,

em que mi representa os lucros brutos (Creusen et al, 2007) ou variaveis (Polder
et al, 2009) da empresa i € cit 0S Seus custos variaveis médios. Bt € o ponto fulcral desta
relacdo. E o seu valor que nos da o nivel da intensidade da concorréncia para cada ano,
de acordo com a RPM (quanto maior o seu valor, em modulo, maior a intensidade da

concorréncia).

A RPM tem algumas vantagens. A principal reside no facto de ser conclusivo e
coerente face a alteracdes na agressividade concorrencial do mercado (sempre que esta
aumenta, a RPM também aumente, e, por isso, traduz um aumento da intensidade da
concorréncia).

Este indicador tem como principal desvantagem o facto de recorrer a uma
variavel cujo valor é impossivel de averiguar perante dados contabilisticos — 0s custos
marginais. Assim, a literatura econdmica sugere a substituicdo desta variavel pelos
custos variaveis médios, cujo valor pode ser extraido da analise contabilistica das

empresas.

3.1.2. Price- Cost Margin

A Price-Cost Margin (ou Indice de Lerner) é um dos indicadores mais
conhecidos e mais utilizados na medi¢cdo da concorréncia. A ideia principal aqui
subjacente é a de que a concorréncia sera tanto mais intensa, quanto mais reduzidas
forem as margens (prego-custo), devido a precos mais baixos, ou mais diminutas forem
as quotas de mercado. Levando esta ideia ao extremo, em concorréncia perfeita, 0s
precos igualam os custos marginais e os lucros sdo 0. Por outro lado, seguindo este
raciocinio, um eventual monopolista pode praticar os precos que lhe garantam lucros

maximos (Creusen et al, 2006).

Este indice é calculado através do somatoério ponderado das margens de lucro de

cada empresa no mercado. O factor de ponderacdo é a quota de mercado de cada
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empresa e corresponde a relacdo entre o output de cada empresa e o output total do

mercado. Assim, vem que:

PCM=}(m t* (Rti-Cti)/ Pi), COM M= Sti/ Y (Sti),

em que mg corresponde a quota de mercado da empresa i, p; € 0 preco da
empresa i, Cy SA0 0S Sseus custos marginais (que mais uma vez, por serem possiveis de
calcular, sdo substituidos pelos custos variaveis médios) e s; corresponde as receitas da
empresa i. Por isso, os lucros variaveis sdo dados por (Si- Vi). Desta forma, para
simplificar, multiplicando ambos os membros da margem de custos pelas quantidades,

PCM= Y (mg* (Sti- Vii)/st) = Y.(sti- Vii)/Y.(Sti)

em que Vg corresponde aos custos varidveis. Esta simplificacdo relaciona-se com a
dificuldade em saber o preco praticado por cada empresa no mercado. No entanto, resta
aqui o problema de estimar o valor do output de cada empresa. Além disso, Boone
(2007) refere que este indicador ndo € o ideal para analisar a intensidade da
concorréncia, sobretudo em mercados mais concentrados (com menor ndmero de
empresas) e em que o efeito de realocacdo é mais forte. Por um lado, perante um
aumento do nivel da concorréncia, a diferenca entre 0s pre¢os e 0s custos marginais
diminuem, o que faz com que o valor da PCM diminua. Mas, por outro, 0 mesmo
aumento leva a transferéncia de lucros das empresas mais ineficientes para as mais
eficientes, o que altera as quotas de mercado de cada empresa, levando ao crescimento
do valor da PCM. Por isso, o efeito total de um aumento da concorréncia sobre a PCM £
ambiguo. Se o efeito de realocacdo for forte, podera mesmo levar ao aumento (erréneo)
da PCM.

3.2. Discussao dos indicadores

Como se disse anteriormente, a inexisténcia de uma unica definicdo de
concorréncia obriga a utilizacdo de varios indicadores. Estes tém pontos em comum e

pontos de divergéncia, apresentando vantagens e desvantagens comparativas.

Habitualmente, a RPM e a PCM produzem resultados semelhantes (Boone et al.,

2007). Boone estuda os casos em que, por um lado, existe uma diminui¢do dos custos
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de entrada no mercado (ou seja, das barreiras a entrada); e, por outro, ha um aumento da
agressividade na interac¢do entre os concorrentes. No primeiro caso, quanto a RPM, a
diminuicdo destes custos faz com que se agudize a disparidade entre os niveis de
eficiéncia entre empresas mais eficientes e empresas menos eficientes. Isto é, leva a que
os lucros das empresas mais eficientes aumentem mais relativamente aos das restantes.
Isto significa que, neste cenario, a RPM demonstre um aumento da concorréncia. Ainda
neste caso, a PCM também sugere um aumento da concorréncia. Uma diminuicdo dos
custos de entrada leva a entrada de mais empresas no mercado, 0 que, por sua vez, leva
a pregos mais baixos. Assim, uma diminuicdo de barreiras & entrada do mercado leva a
diminuicdo da PCM, o que reflecte correctamente um aumento da concorréncia. No
segundo caso, 0 aumento da agressividade na interac¢do entre as empresas leva a que,
por um lado, as empresas menos eficientes percam lucros relativamente as restantes (ou,
no caso extremo, saiam do mercado) e, por outro, haja uma maior pressdo sobre 0s
precos (no sentido de os fazer reduzir), logo leva a que as margens de lucro diminuam.
Assim, também neste caso, a RPM e a PCM apontam no mesmo sentido — o aumento da
intensidade da concorréncia. Porém, ha situacbes em que a correlagdo entre estes dois
indicadores é espuria (isto é, ndo tem significado). Nessas situacBes, o facto destes
indicadores sugerirem uma evolugdo idéntica na concorréncia poderd dever-se,
essencialmente, a existéncia de caracteristicas de mercado muito vincadas. Tal pode,
portanto levar estes dois indicadores a sugerir evolucbes semelhantes para a
concorréncia (Boone, 2007). Para evitar este problema, Boone sugere que sejam
introduzidas varidveis exdgenas relacionadas com as caracteristicas do mercado, na
estimacdo da RPM. Desta maneira, essas caracteristicas ficam constantes, pelo que
deixam de influenciar a medicdo da concorréncia (Boone, 2007). Nesta tese, foram
introduzidas duas variaveis dummies, uma para cada ano e para cada empresa. Assim, 0S
efeitos anuais e da empresa ficaram fixos, e, por conseguinte, os resultados apresentados
pelos indicadores séo significativos e a correlacdo entre eles ndo é espuria. Para além
disso, ha casos (que Boone estima corresponderem a um terco do total) em que a RPM e
a PCM se contradizem (ou seja, tm uma correlagdo positiva muito significativa). 1sso
pode acontecer, por exemplo, numa analise ao longo do tempo (Boone et al., 2007).
Nestes casos, existe uma forte probabilidade de que o efeito de realocacdo esteja na base
das diferencas encontradas entre a RPM e a PCM. Este ultimo indicador tem na sua
base quer a quota de mercado de cada empresa, quer a respectiva margem de lucro.

Assim, por um lado, perante um aumento da agressividade da concorréncia, 0S precos
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tendem a aproximar-se dos custos marginais. Contudo, por outro, sucede a0 mesmo
tempo uma alteracdo das quotas de mercado de cada empresa, devido aos diferentes
niveis de eficiéncia. Ou seja, mediante um crescimento do nivel da concorréncia, podera
existir uma transferéncia de lucros relativos das empresas menos eficientes para as mais
eficientes, alterando as quotas de mercado. Desta forma, o efeito total de uma
intensificacdo da concorréncia no mercado tem um efeito ambiguo sobre a PCM,
podendo mesmo levar a gque esta sugira uma diminuic¢do da concorréncia (Creusen et al,
2006). Além disso, perante uma reducdo de custos (e, por conseguinte, um aumento da
eficiéncia) das empresas mais eficientes do mercado, a PCM apenas traduz um aumento
das margens de lucro, negligenciando, assim, aquilo que realmente esteve na base da
melhoria da eficiéncia foi 0 aumento da intensidade da concorréncia. Assim, pode-se

dizer que esta é uma clara vantagem da RPM sobre a PCM (Boone, 2007).

Em suma, cada indicador tem as suas vantagens e desvantagens, parecendo, no

entanto, que dos indices referidos, a RPM é o mais robusto e fiavel.
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Capitulo 4. Apresentacao dos resultados

4.1. Os intervenientes e detalhes da recolha de
informacéo

Antes da apresentacao e discussdo dos resultados obtidos, é conveniente, por um
lado, revelar os intervenientes neste mercado, em cada pais, e, por outro, explicar
detalhes relacionados com a recolha de informacdo. A determinacgdo dos intervenientes
relevantes de cada pais foi feita, inicialmente, com base no site da Comissdo Europeia,
onde existe uma pagina intitulada “Find your operator”, em que se apresentam 0s
operadores de todos os paises da Unido Europeia (European Commission, s.d.).
Posteriormente, a consulta dos relatérios anuais e de contas dos operadores também
contribuiu para a determinacdo das empresas relevantes, uma vez que 0s proprios
operadores denunciam os principais concorrentes no mercado (por exemplo, a Euskaltel
foi excluida deste estudo por ser apenas um MVNO - Mobile Virtual Network

Operator).

Portugal:
o TMN;

e Vodafone Portugal;

e Optimus.

Espanha:

e Movistar;
e Vodafone Espafia;
e Orange;

e Yoigo.
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Franca:

e Bouygues Telecom;
e Orange;
e SFR.

Italia:
e Telecom ltalia;
e Vodafone ltalia
e Wind
o H3G.

Alemanha:

e T-Mobile;
e E-Plus;

e Vodafone;
o 0O2.

Reino Unido:
e 3UK:

e Orange;

e T-Mobile;

e Everything Everywhere;
o 02

e \/odafone.

Para além disso, convém ainda referir que, operacionalmente, os “lucros
variaveis” das empresas sdo dados pelo seu EBITDA (Earnings before interest, taxes,
depreciation and amortization), enquanto 0s custos variaveis correspondem aos custos
operacionais menos amortizacdes, depreciacdes, impostos e juros. A recolha de

informagdo nem sempre € facil ou possivel, pelo que, por vezes, se tornou inevitavel
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estimar valores para algumas variaveis. Por isso, em seguida sdo referidos alguns

aspectos relacionados com a recolha de informagéo.

Em primeiro lugar, o Grupo Vodafone apresenta resultados em Margo de cada
ano (ou seja, o ano financeiro das empresas deste grupo comeca a 1 de Abril e termina a
31 de Marco do ano seguinte). No entanto, o0 Grupo Vodafone apresenta demonstracdes
financeiras para cada trimestre para as suas empresas participadas mais relevantes (o
que inclui as presentes nos paises aqui abordados), pelo que se tornou possivel estimar

valores para o ano civil.

Além disso, o Grupo Vodafone e a Yoigo apresentam o0s seus dados,
respectivamente, em libras e em coroas suecas. Para fazer conversdo para euros, foram
utilizados dados fornecidos pelo Fundo Monetério Internacional relativamente ao

cambio destas moedas face ao euro, para cada ano.

Adicionalmente, algumas empresas ndo apresentam o valor do EBITDA para o
sector movel. Sdo os casos das empresas dos Grupos Vodafone e da Telecom ltalia
(este, entre 2007 e 2010). Nestes casos, optou-se por assumir que a Margem EBITDA
(que corresponde ao racio EBITDA/Receitas) para o sector movel de cada empresa seria
idéntica a Margem EBITDA considerando todas as actividades de Telecomunicagdes de
cada empresa. ldéntica estratégia foi seguida para obter os valores do EBITDA da 3
Italia. Aqui, assumiu-se que a Margem EBITDA deste operador seria igual ao do “3
group” (grupo de operadores de telecomunicacbes do qual faz parte e que pertence a
Hutchison Whampoa). No entanto, no caso da 3UK, os EBITDA foram calculados de
maneira diferente, pois esta forma levaria a que os dados néo estivessem de acordo com
0 que era referido no texto do relatério anual da Hutchison Whampoa. Assim, a op¢édo
recaiu sobre a estimacao da margem EBITDA com base na percentagem de receitas que
a empresa tivesse dentro do grupo (isto €, assume-se que a percentagem do EBITDA
que cabe a cada empresa dentro do grupo seja idéntica a sua percentagem de receitas)
para o0 ano de 2007. Os valores para 0os EBITDA dos restantes anos foram obtidos tendo
em consideracao a evolugdo das receitas (isto é, se, por exemplo, as receitas crescessem
5 por cento num ano, assumiu-se que o EBITDA também cresceria a mesma

percentagem).

A Bouygues Telecom, que em 2008 se langou no sector fixo das

telecomunicacgdes, ndo apresenta as receitas moveis em separadamente desde entdo.
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Para esse ano, o valor das receitas deste operador no mercado movel foi retirado do
relatério anual da Orange, tendo em conta as quotas de mercado ai apresentadas para
cada operador. Para 0s anos seguintes, foi assumido que o peso das receitas do sector
movel no conjunto das receitas da Bouygues Telecom seria idéntico ao de 2008.
Relativamente aos EBITDA desta empresa no sector mével, foi colocado o pressuposto
de que a sua margem EBITDA seria igual & presente nas contas consolidadas do
operador, ou seja, a margem EBITDA da Bouygues Telecom quando consideradas
operacdes nos sectores ndo-moveis (basicamente, isto significou pressupor que a
margem EBITDA seria igual para o sector mdvel e os sectores ndo-maoveis, como, por

exemplo, o fixo).

Por fim, é ainda de salientar que a Everything Everywhere é resultante de uma
joint-venture entre a Orange UK e a T-Mobile UK. Esta empresa entrou em actividade
em Marco de 2010, pelo que, para efeito de afericdo do nivel da concorréncia no
periodo considerado, estas duas empresas serdo consideradas como independentes até
Dezembro de 2009, somando-se 0s valores do periodo Janeiro de 2010 a Marc¢o de 2010

aos da Everything Everywhere.

Os resultados finais obtidos, por serem, globalmente, consistentes e coerentes,

validam, de certa maneira, as opcdes tomadas nesta area.

4.2. Resultados por pais

4.2.1. Alemanha

A analise destes dois indicadores relativamente ao mercado mdvel Aleméao

permite retirar algumas conclusoes.

Em primeiro lugar, é de realcar a semelhanca na evolucdo destes dois
indicadores, isto é, o facto da PCM e da RPM apontarem para conclusdes idénticas
quanto a evolucdo do nivel da concorréncia neste mercado (com excep¢do do ano 2010).
Tal é observavel nas figuras 4 e 5. De facto, ambos os indicadores indicam, por um
lado, um aumento da concorréncia entre 2006 e 2007 (a PCM diminuiu de cerca de 0,36

para 0,34, enquanto que a RPM aumentou, em valor absoluto, de 3 para 3,5); e, por
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outro, evidenciam uma reducdo da intensidade da concorréncia entre 2007 e 2009.
Quanto ao ano de 2010, a PCM aponta para um ligeiro aumento da concorréncia,
enquanto a RPM indicia uma ligeira reducdo da mesma. Esta diferenca pode ter na sua
base o efeito de realocacdo. De facto, é possivel que um afrouxamento da intensidade
concorrencial tenha levado a transferéncia de lucros relativos das empresas mais
eficientes para as menos eficientes. Tal pode ter originado alteragdes nas quotas de
mercado, levando, assim, a PCM a sugerir (erradamente) um aumento da concorréncia.
O facto do volume de receitas ter aumentado entre 2009 e 2010 (anexo Il) parece

confirmar esta hipétese.

Por fim, globalmente, ambos os indicadores sugerem, no periodo considerado,
uma redugdo do nivel da concorréncia deste sector na Alemanha. A evolucdo sofrida
pela PCM pode ser justificada pela diminuicdo significativa dos custos variaveis, uma
vez que o volume de receitas praticamente ndo se altera entre 2006 e 2010 (havendo
apenas uma reducdo significativa entre 2006 e 2007, periodo em que a PCM,
coerentemente, sugere um aumento da concorréncia. Esta quebra no volume de receitas
¢ compensada pelo anteriormente referido aumento em 2010). O facto de essa
diminuicdo dos custos variaveis ser maior nas empresas que, em 2006, ja eram as mais
eficientes levou a uma transferéncia de lucros relativos das empresas menos eficientes
para as mais eficientes, o que explica a evolucdo da RPM. Visto de outra maneira, com
a diminuicdo dos custos variaveis e a relativa estagnacao das receitas do mercado, ao
longo do periodo considerado, verificou-se um aumento do EBITDA e uma diminuicao
dos custos marginais. Por isso, o coeficiente (negativo) dos custos marginais aumenta,
aproximando-se de zero, 0o que se traduz numa reducdo da agressividade da

concorréncia.

Figura 4
Evolucdo da PCM na Alemanha, entre 2006 e 2010
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Figura5
Evolucdo da RPM na Alemanha, entre 2006 e 2010

e ——RPM

Fontes: Relatérios e Contas de Deutshe Telekom, KPN, Vodafone e Telefénica, entre 2007 e 2011

4.2.2. Espanha

Na analise da evolucdo do mercado espanhol, é de salientar, em primeiro lugar,
que ambos os indicadores indicam uma diminuicdo do nivel da concorréncia em 2007,
face a 2006 (PCM aumenta e RPM diminui, em absoluto) e um aumento do mesmo
entre 2007 e 20009.

No entanto, tal como se pode verificar nas figuras 6 e 7, a analise ao mercado
espanhol fica marcada pelas diferentes conclusbes a que os indicadores permitem
chegar. Assim, por um lado, a observacdo da PCM permite-nos intuir um aumento do
nivel da concorréncia entre 2006 e 2010, com particular destaque a partir do ano de
2007. Por outro, a leitura da RPM leva-nos a concluir que o aumento da intensidade da
concorréncia verificado a partir de 2007 ndo € suficiente para compensar a diminui¢do
da mesma entre 2006 e 2007. Isto significa que, ao contrario do que é postulado pela
PCM, no periodo de 2006-2010, houve, neste mercado, uma diminuigéo global do nivel

da concorréncia.

O comportamento dos indicadores ao longo do tempo é, essencialmente
explicado pelas variagdes existentes nas receitas, uma vez que 0S custos variaveis se

mantém estaveis neste periodo. De facto, entre 2007 e 2010 verificou-se uma quebra
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substantiva do volume de receitas do sector, 0 que ndo s6 provocou uma alteragdo no
EBITDA, como também nos custos varidveis médios. Relativamente a diferenca entre a
RPM e a PCM, pode ter-se verificado aqui, mais uma vez, o efeito de realocacdo (neste
caso, transferéncia de lucros relativos das empresas mais eficientes para as menos
eficientes, apds um periodo de diminuicdo da concorréncia). Isto pode ter levado a uma
queda excessiva do valor da PCM ao longo do tempo, fazendo com que esta transpareca

um aumento da concorréncia global no periodo considerado.

Figura 6
Evolucdo da PCM no mercado espanhol, 2006 -2010
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Figura 7
Evolucdo da RPM em Espanha, entre 2006 e 2010
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Fonte: Relatorios e Contas e anuais de Telefénica, Vodafone, France Telecom e Telia Sonera, entre 2007 e 2011
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4.2.3. Franga

O facto mais relevante da andlise da evolucdo dos dois indicadores no mercado
francés é o de estes fornecerem dados contraditorios quanto a evolugdo do nivel da
concorréncia. De facto, conforme se pode ver nas figuras 8 e 9, o Unico periodo em que
estes apontam para uma evolucdo semelhante € entre 2008 e 2009 (diminuicdo da
intensidade da concorréncia). Assim, por um lado, a PCM evidencia, entre 2006 e 2007
e entre 2009 e 2010, um aumento do nivel da concorréncia (entre 2007 e 2008 verifica-
se uma manutencdo do mesmo). Globalmente, este indice sugere um aumento da
intensidade da concorréncia, ao longo do periodo considerado. No entanto, por outro, a
RPM apresenta resultados que sugerem uma evolugdo contraria da mesma (diminuicéo

global ao longo do periodo e nos anos 2007, 2009 e 2010).

No que diz respeito a PCM, a sua evolugdo deve-se, por um lado, 0 aumento
significativo dos custos varidveis entre 2006 e 2007 levou a diminuigdo dos lucros
variaveis (anexo 1V). Esta foi a razdo para a descida da PCM neste sub-periodo. Por
outro, a justificacdo para a evolucdo deste indicador nos restantes anos reside tanto no
facto do crescimento do volume de receitas ser ligeiramente superior ao dos custos
variaveis, como na diminuta variacdo das quotas de mercado de cada operador ao longo

do tempo.

Quanto a RPM, a sua evolucgdo entre 2006 e 2007 deve-se ao facto de boa parte
do aumento dos custos variaveis anteriormente referidos se verificar nos dois
operadores mais eficientes em 2006. Alias, pode ser este o facto que explica a diferente
evolugdo dos dois indicadores: por um lado, um aumento significativo dos custos
variaveis de um (ou mais) operador leva a diminuicdo da PCM; por outro, o facto de
este aumento incidir sobretudo sobre as empresas mais fortes de 2006, juntamente com
a reduzida variacdo no racio de lucros relativos, explica a diminuicdo, em modulo, do
valor da RPM entre 2006 e 2007. Alterac@es verificadas nos lucros relativos entre 2007
e 2008 e entre 2008 e 2009 explicam evolugdo da RPM nestes anos. Isto €, o facto dos
lucros relativos aumentarem (ou seja, de os operadores mais fortes ganharem lucros)
entre 2007 e 2008 e diminuirem de novo em 2009, juntamente com a diminuta varia¢éo
dos custos variaveis médios relativos, levou a que, em mdédulo, a RPM aumentasse em
2008 e diminuisse em 2009. Em 2010, além da reducéo dos lucros variaveis relativos

(EBITDA relativo), existiu ainda um aumento claro dos custos varidveis medios
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relativos (racio de custos variaveis médios do operador mais eficiente face aos do
menos eficiente). Dito de outra maneira, o facto de, entre 2006 e 2008, as receitas do
sector terem aumentado a um nivel inferior ao dos custos varidveis fez com que o0s
lucros variaveis tivessem diminuido e os custos variaveis médios tivessem aumentado,
pelo que o coeficiente p diminuiu (tornou-se mais negativo, ou seja, em maodulo,
aumentou). No periodo seguinte, os custos variaveis do mercado quase nao oscilaram e
as receitas aumentaram, pelo que sucedeu o contrario. Este efeito foi superior ao inicial,
pelo que, globalmente, este indicador sugere uma diminui¢cdo da concorréncia no
mercado francés. No entanto, a estimacdo da regressdo linear revelou que a variavel
relativa ao ano 2010 n&o era significativa, nem para 5 nem para 1%, pelo que o valor da

RPM para este ano pode ser posto em causa.

Figura 8
Evolucdo da PCM no mercado mével, em Franca, entre
2006 e 2010
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Fontes: Relatorios de France Telecom, Bouygues Telecom e SFR, entre 2007 e 2011
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Figura 9
Evolugdo da RPM no mercado movel francés, entre

2006 e 2010
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Fontes: Relatorios de France Telecom, SFR e Bouygues Telecom, entre 2007 e 2011

4.2.4. I1tédlia

Na analise ao mercado movel italiano, é de destacar o facto dos dois indicadores
sugerirem uma evolucdo semelhante para o nivel da concorréncia neste mercado. De
facto, quer a RPM, quer a PCM indiciam, por um lado, uma intensificacdo da
concorréncia entre 2006 e 2009, e, por outro, uma diminuicdo da mesma entre 2009 e
2010. Os indicadores sofrem esta evolucao por diferentes razoes.

Conforme se pode verificar na figura 10, a PCM sofre, entre 2006 e 2009, uma
significativa reducdo devido, sobretudo, a uma forte diminuicdo do volume de receitas
do sector (tal € particularmente visivel no periodo entre 2006 e 2008). Por outro lado,
entre 2009 e 2010, a evolucdo da PCM justifica-se face a forte diminui¢do dos custos

variaveis, proporcionalmente superior a do volume de receitas do sector.

A RPM enferma, no mercado italiano, de um problema: ao fazer a estimagéo do
modelo, verificou-se que, para alguns anos, a variavel “custos variaveis médios” ndo era
estatisticamente significativa. Por isso, qualquer interpretacdo que possa ser feita desses
dados pode néo ser valida. Tal podera dever-se ao facto de, por falta de informacéo, ter
havido necessidade de calcular estimativas para os EBITDA da 3 Italia. No entanto, a

evolucéo sugerida por este indicador (figura 11) seria consentanea com a realidade do
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mercado. Por exemplo, entre 2007 e 2010, as receitas diminuem mais do que 0s custos
variaveis medios, o que levaria, provavelmente, a RPM a indicar um aumento da

concorréncia. A PCM tem uma evolucdo idéntica a desta RPM, solidificando esta ideia.

Atendendo ao exposto anteriormente, a partir daqui, na analise do mercado
italiano, sera tida em consideracdo, sobretudo, a PCM (resultados da RPM ainda sao
susceptiveis de ser interpretados para 0s anos em que a variavel custos variaveis médios

é estatisticamente significativa).

Figura 10 -
Evolucdo da PCM no mercado italiano, entre 2006 e
2010
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Fonte: Relatdrios e Contas de Telecom Italia, Vodafone, Wind e Hutchison Whampoa, entre 2007 e 2011

Figura 11
Evolucdo da RPM no mercado movel italiano, entre
2006 e 2010
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Fonte: Relatérios e Contas de Telecom ltalia, Vodafone Group, Wind e Hutchison Whampoa, entre 2007 e 2011
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4.2.5. Portugal

No caso portugués, a RPM e a PCM indicam uma evolucdo muito semelhante do
nivel da concorréncia, conforme se pode verificar nas figuras 12 e 13. Por um lado,
ambas as medidas sugerem um aumento da intensidade da concorréncia entre 2006 e

2007; por outro, indicam uma diminui¢do da mesma entre 2007 e 2010.

A evolucdo da PCM entre 2006 e 2010 € justificada por variages no mesmo
sentido dos custos variaveis e das receitas (isto €, quando um aumenta, o outro também
aumenta; e quando um diminui, 0 mesmo sucede com o outro). Assim, a chave da
compreensdo do comportamento da PCM ao longo do tempo estd na magnitude da

variacdo dos custos variaveis e dos lucros varidveis em cada ano.

Por seu turno, a RPM tem este comportamento devido ao facto de, entre 2007 e
2010, os custos variaveis médios relativos do operador menos eficiente aumentarem
face aos do mais eficiente e os lucros variaveis relativos diminuirem. Isto explica que 0s
coeficientes § sejam, ao longo do tempo, cada vez mais proximos de 0 e reflictam uma

diminuicdo da concorréncia neste periodo.

Globalmente, ambos os indicadores sugerem uma forte diminuigdo do nivel da

concorréncia no periodo em analise.

Figura 12
Evolucdo da PCM no mercado movel portugués, entre
2006 e 2010
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Fontes: Relatorios Sonaecom, Vodafone Portugal (2007 a 2010) e Vodafone Group Plc (2011); Relatérios TMN (2007 e 2009)
e Portugal Telecom (2006, 2008 e 2010);
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Figura 13
Evolucdo da RPM no mercado mével portugués, entre

2006 e 2010
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Fontes: Relatdrios Sonaecom, Vodafone Portugal (2007 a 2010) e Vodafone Group Ic (2011); Relatérios TMN (2007 e 2009) e
Portugal Telecom (2006, 2008 e 2010)

4.2.6. Reino Unido

A andlise a RPM revela um aumento claro da intensidade da concorréncia entre
2006 e 2010, conforme se pode ver na figura 14. Esta evolucdo prende-se, em igual
medida, com as variacdes ocorridas em todos os anos dos lucros variaveis relativos e
dos custos variaveis médios relativos entre os operadores. Visto de outra maneira, como
as receitas diminuiram de forma mais evidente do que os custos variaveis, 0s lucros
varidveis diminuiram e os custos variaveis médios aumentaram, o que fez com que o
coeficiente B se tornasse mais negativo, e, por isso, sugerisse um aumento da

agressividade da concorréncia.

Quanto a PCM, a sua evolucdo tem trés explica¢des: num primeiro momento,
entre 2006 e 2007, prende-se com o facto dos custos variaveis aumentarem a um ritmo
inferior ao das receitas; entre 2007 e 2009, deve-se a uma diminui¢cdo das receitas
superior a das despesas; por fim, no Gltimo ano, prende-se com um aumento das receitas

e uma reducéo dos custos variaveis em simultaneo.
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Globalmente, ambos os indicadores sugerem uma intensificagdo da concorréncia
até 2009 (a PCM desde 2007, a RPM desde 2006), pelas razes anteriormente referidas.
No entanto, divergem no Gltimo ano (enquanto a RPM indicia um aumento da
concorréncia, a PCM sugere uma diminuicdo). Esta situacdo prende-se, provavelmente,
com a fuséo entre a T-Mobile UK e a Orange UK. Por um lado, esta operagéo criou um
player mais eficiente do que os dois que lhe deram origem, o que tem efeitos contrarios
sobre a PCM e a RPM. Por outro, obrigou os restantes operadores a ter uma atitude
mais agressiva no mercado, o que originou a perda (ainda que reduzida) de quota de
mercado por parte da empresa menos eficiente. Estes dois factores explicam porque é
que estes indicadores indiciam evoluges diferentes para a concorréncia em 2010.

Figura 14
Evolugdo da RPM no mercado movel do Reino Unido,
entre 2006 e 2010
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Fontes: Relatérios anuais do Grupo Vodafone, da France Telecom, da Hutchison Whampoa, da Deutsche Telekom e da
Telefénica, 2007- 2011

Figura 15

Evolugéo da PCM no mercado britanico, 2006-2010
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Fontes: Relatérios anuais do Grupo Vodafone, da France Telecom, da Hutchison Whampoa, da Deutsche Telekom e da
Telefénica, 2007- 2011
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4.3. Comparacao Internacional

A andlise simultanea dos resultados obtidos para estes paises (figuras 16 e 17)

permite tirar varias conclusoes.

Em primeiro lugar, é de salientar o facto de cada indicador apresentar, para cada
ano, posicdes relativas e tendéncias de evolucdo da concorréncia semelhantes para
Espanha (embora o resultado final seja diferente entre os indicadores), Portugal,
Alemanha e Italia (embora aqui as posi¢des apenas sejam semelhantes até 2008). No
Reino Unido, a tendéncia é semelhante até 2009. Este acontecimento reforca a ideia de

uma correlacédo intensa entre a PCM e a RPM.

Adicionalmente, é de referir que os sinais obtidos para os dois indicadores sdo 0s
esperados (positivo para a PCM e negativo para a RPM), para todos os paises. Isto
significa que, tal como era previsivel, ndo s6 os resultados operacionais do sector
movel, em todos os paises, sdo positivos, como também a correlacdo entre estes e 0s
custos varidveis médios é negativa. E de registar que quer a PCM, quer a RPM
apresentam, para todos os anos, tal como esperado, sinais positivo e negativo,

respectivamente.

Para além disso, individualmente, é de destacar a lideranca do Reino Unido no
que diz respeito ao nivel da concorréncia. Ambos os indicadores sugerem que 0
mercado britanico €, de entre aqueles que foram considerados neste estudo, claramente,
0 mais concorrencial. Por seu turno, Portugal e Alemanha apresentam evolucdes
idénticas quanto a intensidade da concorréncia, ndo s6 quanto aos valores dos seus
indicadores, como também quanto a sua tendéncia (ou seja, quando o nivel da
concorréncia de um pais varia, a do outro varia no mesmo sentido). Adicionalmente, o
mercado espanhol, considerando o periodo total, parece ser o segundo mercado mais
competitivo, embora tal seja discutivel devido quer ao facto de, com a excepcdo do
Reino Unido, nenhum outro pais se destacar em termos de concorréncia, quer a
volatilidade nos valores apresentados por outros mercados. Por exemplo, ao longo deste
periodo, o mercado francés tanto apresenta, para a PCM, valores altos — caso de 2006 -,
como valores baixos - 2008. Este € mesmo o mercado em que a RPM e a PCM mais
divergem, quanto a tendéncia de evolugdo. Quanto a posic¢ao relativa no contexto de

comparagao internacional, ambos os indicadores sugerem que o mercado italiano é o
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menos concorrencial até 2008 (pese embora a analise da RPM neste mercado tenha a
condicionante anteriormente exposta). No entanto, entre 2008 e 2010, divergem. A
RPM sugere que, nesse periodo, 0 mercado francés passa a ser 0 menos concorrencial.
Por seu lado, a PCM continua a indiciar que essa posi¢do é ocupada pelo mercado

italiano, colocando o mercado francés ao nivel de outros mercados, como o espanhol.

Quanto ao mercado portugués, este aparenta ser dos menos competitivos. Em
ambos os indicadores, Portugal aparece como o segundo mercado menos concorrencial,
ao longo do periodo considerado. No entanto, 0 mercado portugués aproximou-se da

intensidade da concorréncia do mercado alemao, entre 2007 e 2009.

Figura 16
Evolucdo da RPM nos paises considerados, entre 2006
e 2010
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Fontes: relatérios e contas das empresas envolvidas, 2007- 2011
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Figura 17
Evolucédo da PCM nos paises considerados, 2006-2010
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ApOs analisar e comparar a situacdo de cada pais, torna-se interessante, no
contexto actual de globalizacdo econdmica (com particular destaque para a integracdo
europeia), verificar a evolucdo de um hipotético mercado global constituido por todos

os operadores envolvidos neste estudo. Isto é, a ideia é analisar a evolucdo da

concorréncia considerando o conjunto destes seis paises como um unico mercado.

Desta forma, é de destacar que, entre 2006 e 2010, a PCM e a RPM indicam uma
evolucdo semelhante para o nivel de concorréncia neste hipotético mercado (figuras 16
e 17). De facto, ambos indicam uma estagnacdo do nivel da concorréncia (ou seja, esta
praticamente ndo varia) ao longo destes cinco anos. O Unico ano em que um dos
indicadores (neste caso, a RPM) tem uma ligeira variacdo é 2009. Por isso, mais uma
vez, a ideia de uma forte correlacéo entre os dois indicadores sai reforgada.
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Figura 18
Evolucdo da PCM no conjunto dos 6 paises, entre 2006 e
2010
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Figura 19
Evolucdo da RPM no conjunto dos 6 paises, entre 2006 e
2010
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Capitulo 5. Discussado dos resultados

Analisados os resultados, convém agora perceber quais as razdes que estdo por
detras destes. Assim, serd aqui feita uma anéalise dos factores que podem estar na origem
dos resultados financeiros obtidos para cada mercado (decisbes regulatérias ou
progresso tecnoldgico, entre outros).

Na Alemanha, verifica-se uma tendéncia para a queda das receitas até 2008
(apéndice Il). Esta tendéncia prende-se, essencialmente, com a queda nas receitas de
voz e de mensagens. Esta reducgdo esta fortemente relacionada com o corte nas tarifas
reguladas de terminacdo, imposto pelo regulador alemdo em Dezembro de 2006, para
2007 e 2008. Apesar de todos os operadores deterem poder de mercado significativo, o
regulador optou por impor tarifas diferenciadas aos operadores. Assim, foram impostas
tarifas mais elevadas a VVodafone (cujos resultados sdo fortemente condicionados pela
evolugdo do cdmbio euro-libra) e & T-Mobile. Outro factor que contribuiu para o
decréscimo das receitas foi a descida das tarifas de roaming internacional dentro da
Unido Europeia (UE), imposta pela Comissdo Europeia em Junho de 2007. Foi, ent&o,
criada a euro-tariff. Adicionalmente, a satura¢do do mercado aleméo (visivel na elevada
taxa de penetracdo, cerca dos 130%) também originou a quebra nas receitas. Todos
estes factores levaram a uma competicdo mais intensa nos precos, que se traduziu num
aumento da concorréncia entre 2006 e 2007. No entanto, devido ao aumento da
eficiéncia de custos da T-Mobile e da Vodafone em 2008, esse aumento foi
parcialmente contrariado entre 2007 e 2008. Em 2008, a T-Mobile langou o Apple i-
phone 3G. A “onda” de inovagdo vivida desde entdo, com o lancamento de
equipamentos novos, como 0s smartphones (mobile PC connectivity devices), que
combinam varios tipos de servigos (internet, voz, etc) fez com que o volume de receitas
no mercado mdvel alemdo tenha aumentado entre 2008 e 2010 (apéndice Il). Além
disso, na compra deste tipo de equipamentos, habitualmente, os consumidores aceitam
ficar vinculados a um contrato de fidelizagéo, por determinado periodo de tempo, pelo
que as receitas associadas a este tipo de clientes se tornam fixas. Esta mudanca no
paradigma tecnolégico tem favorecido, principalmente, a T-Mobile, ndo s6 por ser o
operador incumbente, com mais forca no mercado, mas também por ser o first-mover no
mercado alemao, ou seja, por ser o operador que primeiro introduz este tipo de produtos

e servicos no mercado. Esta ultima vantagem é ainda reforgada por, como foi referido
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anteriormente, haver contratos associados a estes servigcos, 0 que introduz alguma
rigidez na “transferéncia” de receitas de um operador para outro(s). O crescimento das
receitas € parcialmente contrariado pela continuacdo da descida das tarifas regulatérias
de terminacdo e de roaming internacional dentro da Unido Europeia. Em suma, a
saturacdo do mercado alemédo e uma reducdo das tarifas reguladas levaram a um
aumento do nivel da concorréncia entre 2006 e 2007, mas a mais eficiente gestdo de
custos por parte dos operadores mais fortes e a inovacgédo tecnologica tém feito com que
0 nivel da concorréncia tenha baixado desde 2008. Assim, os resultados obtidos para a
evolucdo da concorréncia na Alemanha sugerida pelos indicadores é perfeitamente
consentanea com a realidade do sector.

Em Franca, é de salientar o forte crescimento das receitas ao longo de todo o
periodo. Tal como na Alemanha, esse crescimento é alicercado, essencialmente, nas
receitas de data. A definicdo de mobile data ndo é um conceito claro, mas nesta
investigagdo, corresponde a “informacdo que € transmitida para além das franteiras de
de uma organizagcdo através de um aparelho movel” (Fried, 2010). O crescimento
verificado em servicos multimédia (como a televisdo movel, jogos, toques para
telemovel e informagdo “na hora”, por exemplo), juntamente com o verificado nos
servicos de internet movel (particularmente internet de banda larga), tem permitido aos
operadores moveis compensar 0 decréscimo/ estagnacdo nas receitas de voz. O
crescimento deste tipo de receitas esta, de certa forma, relacionado com o aumento do
volume de vendas de mobile handsets como smartphones (Blackberry e i-phones, por
exemplo). Este tipo de equipamentos 3G (terceira geracdo), além de levarem ao
aumento das receitas resultantes da sua venda, ao permitirem o uso de contedos
multimédia e de servicos de internet, tem potenciado 0 aumento das receitas destes tipos
de servico. Adicionalmente, ao existirem contratos de fidelizacdo associados a estas
novas tecnologias, as receitas ganham um caracter de rigidez, o que ajuda a explicar que
elas, pelo menos, ndo decrescam. O facto da Orange ter a vantagem de ser o first-mover
(por exemplo, foi o primeiro dos trés operadores deste mercado a langar o i-phone, no
final de 2007), aliado a uma estratégia de fidelizacdo do cliente, quer na internet movel,
quer na venda de equipamentos, e a uma maior capacidade de compra de equipamentos
para revenda, sugere que a era tecnologica em que vivemos esteja a tornar o mercado

movel francés menos concorrencial. A quebra das receitas de voz prende-se, em

! Deutsche Telekom, The Financial Year 2007-2011; KPN, Annual Report and Form 2007-2011, Telefénica
Informe Anual 2007-2011; Vodafone Group Plc, Annual Report 2007-2011.
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primeiro lugar, com alteracfes ao enquadramento regulatério. Por um lado, as tarifas
reguladas de terminacgéo, de interligacéo e de roaming internacional tém vindo a baixar
consideravelmente nos ultimos anos; por outro, outras iniciativas regulamentares, como,
por exemplo, a introducdo da portabilidade dos numeros de telefone, tém vindo
favorecer a mudanca de operador por parte dos consumidores, concedendo-lhes um
poder maior nesta area. Para além disso, o facto de todos o operadores terem, ao longo
dos anos, investido em campanhas de marketing e publicidade fortes e direccionadas
aos varios “publicos-alvo” pode ter tido um efeito ambivalente. Se por um lado este tipo
de campanhas levou a diminuicdo das churn rate dos operadores e ao aumento dos
clientes de contrato, por outro, a diversificacdo das ofertas para atrair novos clientes
pode ter compensado o primeiro efeito. As reducdes tarifarias impostas ndo foram
iguais para todos os operadores. Por uma questdo de equidade, e com o objectivo de
aumentar o nivel da concorréncia, as tarifas reguladas de terminacdo da Orange sdo
mais baixas do que as da SFR, que por sua vez também tem tido tarifas mais reduzidas
do que as da Bouygues Telecom. Isso significa a transferéncia de lucros relativos dos
operadores com maior quota de mercado para 0s outros. Quanto aos custos variaveis, ao
longo dos ultimos 5 anos, estes aumentaram. Tal deve-se, essencialmente, quer aos
custos de aquisicdo e manutencdo de clientes (com particular destaque para 0s custos
com campanhas de marketing e alteracdes nos planos tarifarios), quer aos custos de
aquisicdo de equipamentos para revenda. Globalmente, o aumento das receitas é inferior
ao das despesas, pelo que o EBITDA do sector diminuiu. O EBITDA da SFR diminui
drasticamente, enquanto o da Orange (operador incumbente) aumenta menos do que o
da Bouygues Telecom (entre 2006 e 2010, o EBITDA da primeira passa de 3.831
milhGes para 3.900 milhdes de euros, enquanto que o da segunda varia de 1.229 para
1.616,4 milhdes de euros) (apéndice IV). Isto porque, tendo as receitas da Orange
aumentado apenas ligeiramente mais do que as da Bouygues (devido ao facto de ser o
first-mover e ter maior capacidade de oferecer equipamentos e conteldos mais caros),
0S Seus custos variaveis cresceram consideravelmente mais do que os deste concorrente.
Tal diferenca deve-se, sobretudo, a diferenga verificada nos custos de aquisi¢do
equipamentos moveis mais recentes (e, portanto, mais caros), uma vez que a Orange
tem capacidade para comprar um volume superior de tais equipamentos, incorrendo
assim em custos maiores do que o seu concorrente. Assim, dada a perda de eficiéncia
nos custos dos operadores mais eficientes e fortes e a transferéncia de lucros relativos

para o operador menos eficiente, a RPM indica, coerentemente, uma reducao do nivel
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da concorréncia. Relativamente ao mercado francés, ha ainda uma observacéo a fazer.
Em 2007, o ARCEP abriu um processo de atribuigdo de uma quarta licenga no mercado
movel, mas nenhum dos concorrentes satisfez todas as condi¢cdes financeiras impostas
pela autoridade na candidatura. No entanto, em 2010 foi aberto um novo processo, e
desta vez a licenca foi atribuida a Free (pertencente ao grupo lliad). Serd extremamente
interessante verificar as alteracdes que tal mudanca ira provocar no mercado francés.?
Em Italia, as receitas decrescem substancialmente, em boa parte devido a perda
de receitas da Telecom Italia ao longo do periodo considerado (apéndice V). De facto,
as variacdes anuais das receitas do sector sdo praticamente idénticas as verificadas neste
operador, pelo que, na analise ao sector mével italiano, é particularmente importante té-
lo em consideracdo. Assim, pode-se dizer que a evolucdo da Telecom ltalia tem duas
fases. A primeira, entre 2006 e 2008, € marcada por uma ligeira quebra das receitas,
basicamente motivada pela reducdo das receitas de voz. Esta quebra deve-se a
alteracOes nas tarifas reguladas de terminac@o e de roaming internacional, além de uma
forte e imaginativa campanha de aquisicdo de clientes por parte da Wind (Unico
operador que mantém um crescimento deste tipo de receitas neste periodo). Na segunda
fase (entre 2008 e 2010), é de realcar a significativa quebra nas receitas da Telecom
Italia (face a 2006-2008), devido, em larga medida, a alteracdo estratégica
protagonizada por esta empresa. Assim, em 2009, esta operadora optou por uma politica
de concentracdo da sua actividade em clientes de alto-valor e em produtos de alta
qualidade (de mais alta tecnologia). Esta mudanga tem na sua base a evidéncia da
emergéncia de novas tecnologias e é o reflexo da sua importancia no sector mével. A
introducdo desta estratégia selectiva levou a que a Telecom lItalia perdesse receitas de
voz e de vendas de produtos muito significativas. As receitas de voz foram ainda
afectadas pela reducdo das tarifas de terminacdo, interligacdo e roaming internacional.
Ao longo de todo o periodo (2006-2010), as receitas de mobile data aumentaram, mas
ndo conseguiram compensar a quebra nas receitas de voz. Quanto aos restantes
operadores, é de realcar que a queda verificada nas receitas de voz (apenas contrariada
pela Wind) é compensada pelo aumento das receitas de data (com destaque para 0s
conteddos multimédia e a internet movel — especialmente a banda larga movel).
Relativamente aos custos varidveis do sector, estes também evoluem de acordo com a

trajectoria definida pela Telecom Italia. Assim, verificou-se uma ligeira subida entre

? Bouygues Registration Document, 2007-2011; France Telecom Annual Report, 2007-2011; SFR
Rapport Financier, 2007-2011; Vivendi Financial Report, 2011.
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2006 e 2008 (de 5.146 para 5.361 milhdes de euros, no caso do operador; de 11.860
para 11.913 milhdes de euros, no caso do sector) (apéndice V). Entre 2006 e 2008, a
reducdo das tarifas de terminacédo (e o consequente aumento do volume de trafego entre
operadores), o aumento dos custos com o marketing e publicidade, bem como dos
custos de aquisicdo de produtos para revenda e de clientes foram praticamente
compensados pela descida de outros custos (como, por exemplo, custos com a gestdo de
crédito ou custos com o pessoal). No entanto, a alteracdo de estratégia por parte da
Telecom Italia possibilitou-lhe diminuir os seus custos variaveis para 3.900 milhdes de
euros, em 2010 (apéndice V). De facto, com a seleccé@o de produtos e clientes, os custos
de aquisicdo de clientes e bens e servicos foram drasticamente reduzidos entre 2008 e
2010. Os restantes operadores seguiram a tendéncia que tinham até 2008, com excepcao
da 3 Italia, cujos custos variaveis aumentaram substancialmente entre 2008 e 2010. J4 0
EBITDA (do sector), diminui significativamente entre 2006 e 2009, mantendo-se
estavel desde entdo. Essa reducdo deve-se a uma diminuicdo das receitas mais forte do
que a dos custos. Por isso, a PCM sugere um aumento da concorréncia entre 2006 e
2009. Por outro lado, com a continuacdo da diminuicdo das receitas do sector, entre
2009 e 2010 a dever-se a reducdo verificada no seu principal operador, poder-se-ia
esperar um aumento da concorréncia (devido a reducdo da sua quota de mercado), mas
como a reducdo do EBITDA é praticamente nula nesse periodo, a margem EBITDA
aumenta, pelo que a PCM sugere correctamente uma reducdo do nivel a concorréncia.
Para além disso, se, face a uma elevada descida das receitas, 0 EBITDA ndo decresce
em igual proporcdo, é porque os custos varidveis diminuem substancialmente.
Conforme foi analisado anteriormente, a reducdo nos custos variaveis do sector entre
2008 e 2010 verificou-se sobretudo na Telecom lItalia, sendo, portanto, possivel concluir
que hd um ganho de eficiéncia (de custos) por parte do principal operador neste
mercado.?

Em Espanha, a evolugdo econémica do sector é fortemente marcada pela crise
financeira de 2008 (que entretanto se transformou em crise econémica, e, portanto,
levou a uma reducédo da procura). De facto, as receitas do sector movel cresceram entre
2006 e 2007, registando-se uma ligeira quebra em 2008 e grandes quebras em 2009 e
2010. Tal é tanto mais evidente quanto entre 2008 e 2010, os trés principais operadores

® Hutchinson Whampoa Ltd Annual Report, 2007-2011; Telecom Italia Annual Report, 2007-2011;
Vodafone Group Plc Annual Report, 2007-2011; Wind Group Consolidated Financial Statements, 2007-
2011.
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desse mercado (Movistar, Vodafone e Orange) tém vindo a perder receitas, enquanto a
Yoigo, um operador low-cost, tem vindo a aumenta-las (apéndice 111). Outro factor que
tem vindo a fazer decrescer as receitas € a diminuicdo das tarifas reguladas de
terminacdo, interligacdo e roaming internacional, tanto no sub-sector voz, como no de
mensagens. Também este factor tem “favorecido” a Yoigo, uma vez que as tarifas que
sdo impostas a este operador sdo superiores. Apesar da crise econdmica que afecta
particularmente este pais, receitas de data, e venda de terminais e produtos cresceram
substancialmente, tal como nos restantes paises. A entrada no mercado de novos
produtos, tecnologicamente mais avancados e com mais contetdos (por exemplo, a
Televisdo madvel), bem como o crescimento da banda larga mével, tém vindo a reduzir o
impacto do decréscimo da procura nas receitas do sector mével. Quanto aos custos
variaveis, estes aumentam entre 2006 e 2008, registando-se depois uma diminui¢do. Em
2010, os custos varidveis do sector rondam o mesmo valor que tinham em 2006. Face a
eclosdo da crise, os trés maiores operadores optaram por uma estratégia de contencédo de
custos (embora a Orange tenha comecado a reduzir custos ainda em 2007). Tal
estratégia passou, essencialmente, por cortes nos custos com o pessoal (Movistar), com
os clientes (Orange e Vodafone, com iniciativas como, por exemplo, a desactivacéo de
cartdes SIM com reduzida actividade) e com interligacdo e terminagdo (estes devido a
reducdo das tarifas reguladas). Ja a Yoigo, operador lancado no mercado espanhol em
2006, viu o0s seus custos variaveis aumentarem ao longo dos cinco anos em analise,
devido ndo s6 aos custos de langcamento, mas também aos custos de aquisicdo e
manutencdo de clientes. A medida que as actividades deste operador se foram
desenvolvendo, os seus custos varidveis foram, logicamente, aumentando. Em resultado
destas alteracGes nas receitas e nos custos variaveis, o EBITDA do sector mdvel
aumentou significativamente entre 2006 e 2007 (apéndice Ill), verificando-se uma
reducdo ente 2007 e 2010, sendo o seu valor de 2010 inclusivamente inferior ao de
2006. Por isso, e dada a evolucdo das receitas (sobretudo tendo em consideracdo que 0s
operadores que mais receitas perdem sdo os trés mais fortes, particularmente a
Movistar), ndo é surpreendente que a PCM indique uma redugdo da intensidade da
concorréncia entre 2006 e 2007 e um aumento da mesma nos anos seguintes. Além
disso, o facto dos custos variaveis da Yoigo crescerem substancialmente face aos dos

restantes operadores, a partir de 2007, faz com que a RPM interprete tal subida como
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uma perda de eficiéncia deste operador e, portanto, como um sinal de aumento da
intensidade da concorréncia. *

A analise ao Reino Unido fica claramente marcada pela desvalorizacédo da libra
face ao euro ao longo dos cinco anos. De facto, como alguns operadores (Vodafone e
3UK) deste mercado ndo apresentam os seus resultados em euros, tornou-se necessario
fazer a converséo. Isso explica, em boa parte, a elevada flutuacdo dos resultados destes
dois operadores (particularmente da VVodafone). Outro factor que marca decisivamente a
evolucdo do sector mdvel neste periodo €, tal como em Espanha, a emergéncia da crise
financeira, em finais de 2008. Este acontecimento explica que as receitas e 0 EBITDA
do sector tenham aumentado entre 2006 e 2007, e tenham caido em larga escala entre
2007 e 2009 (apéndice VII). Tal sucedeu para todos os operadores, pelo que a crise teve
um impacto em todo o mercado. Outro factor que ajuda a explicar a quebra nas receitas
¢ a diminuicdo das tarifas reguladas de terminacdo, interligacdo e roaming
internacional, em regime de glide path (ou seja, descidas anuais progressivas). Estas
situacbes afectaram particularmente as receitas de voz, cuja descida ndo foi
suficientemente compensada pela subida das receitas de vendas de equipamentos
(impulsionada pelo langcamento de produtos 3G e 3G+), de internet de banda larga
movel e de data (devido a diversificacdo dos contedos multimédia e as receitas de
mensagens). Os operadores que mais receitas perderam foram precisamente os dois
mais fortes do mercado (O2 e Vodafone), que em conjunto perderam cerca de 3000
milhGes de euros, praticamente metade das perdas do mercado. Quanto aos custos
variaveis, estes aumentaram entre 2006 e 2007, tendo diminuido desde entdo. O
aumento dos custos variaveis no primeiro ano deve-se, essencialmente, ao aumento dos
custos de aquisicdo de clientes, bem como ao aumento dos custos de interligacdo (este
devido ao aumento da receptividade dos consumidores a ofertas integradas e ao
aumento da penetracdo dos servicos moveis). No entanto, face ao dificil enquadramento
econdmico vivido depois da emergéncia da crise anteriormente aludida, os operadores
tiveram necessidade de se tornar mais eficientes, apostando numa reduc¢éo de custos. Foi
com esse objectivo que a Orange UK e a T-Mobile UK decidiram fundir-se, em 2010,
fundando a Everything Everywhere. Relativamente ao EBITDA, este segue a tendéncia
das receitas e dos custos varidveis: aumenta entre 2006 e 2007, baixando depois até

2009. O aumento da eficiéncia dos diversos operadores (exceptuando a 3UK) ndo foi

* France Telecom Annual Report, 2007-2011; Telefénica Informe Anual, 2007-2011; Telia Sonera
Report, 2007-2011; Vodafone Group Plc Annual Report, 2007-2011.
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suficiente para evitar a progressiva diminuicdo do EBITDA. Por isso, a margem
EBITDA do sector aumentou entre 2006 e 2007 e diminuiu entre 2007 e 2009 (tal
sucedeu na margem EBITDA de todos o0s operadores excepto a Orange UK).
Consequentemente, a PCM indicia uma diminuicdo do nivel da concorréncia entre 2006
e 2007 e um aumento entre 2007 e 2009. A RPM, devido a perda de eficiéncia por parte
da 3UK face aos outros operadores, entre 2007 e 2009 (vé 0s seus custos variaveis
diminuirem menos do que os dos seus concorrentes), também indicia um aumento da
concorréncia. No entanto, estes indicadores divergem quanto a evolucdo do nivel da
concorréncia no ano seguinte. Por um lado, conforme foi dito anteriormente, com a
fusdo da Orange UK com a T-Mobile UK, foi criado um operador que é mais eficiente
ndo s6 do que os dois que Ihe deram origem, como também do que 0s seus concorrentes
Vodafone e 3UK. Assim, este ganho de eficiéncia por parte deste novo operador, que se
tornou, logo em 2010, no operador com maior volume de receitas (cerca de 7.500
milhdes de euros, face aos 7.000 milhdes da O2) (apéndice VII), leva a RPM a sugerir
um aumento do nivel da concorréncia. O facto do mercado britdnico, habituado a
existéncia de dois operadores com maior quota de mercado do que os restantes (O2 e
Vodafone), ter, com esta operacdo, passado a contar com um outro operador com
idéntca forca no mercado, parece apoiar esta tendéncia. Por outro, com a joint-venture,
0s custos variaveis o sector foram diminuidos, pelo que se verificou um aumento do
EBITDA (e, consequentemente, da margem EBITDA). Além disso, esta operacao
também criou um operador com uma quota de mercado mais elevada do que a de
qualquer dos operadores que a originaram. Desta forma, a PCM indica, coerentemente,
uma reducao no nivel da concorréncia.’

Em Portugal, verificou-se um aumento das receitas, entre 2006 e 2008 (apéndice
VI). Nesse periodo, destacam-se o crescimento da banda larga mével e o aumento da
taxa de penetracdo, que permitiram aos operadores aumentar a sua base de clientes e as
sus receitas, apesar da diminuicdo das tarifas reguladas de terminagdo (a ANACOM
optou por fazer essa reducdo de forma assimétrica, favorecendo a Optimus, e
progressiva, ao longo dos anos seguintes). Ja entre 2008 e 2010, com o crescimento das
dificuldades econémicas (isto &, com a degradacdo do cendrio macroeconomico

portugués e mundial), as receitas diminuiram. Essa quebra é particularmente visivel na

® Deutsche Telekom Financial Year, 2007-2011; France Telecom Annual Report 2007-2011; Hutchison
Whampoa Ltd Annual Report, 2007-2011; Telefonica Informe Annual, 2007-2011; Vodafone Group Plc
Annual Report, 2007-2011.
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venda de equipamentos, apesar do crescimento verificado na venda de produtos 3G. A
quebra nas receitas de interligacdo e terminacdo esta relacionada com a reducdo das
respectivas tarifas reguladas. Os custos variaveis aumentaram entre 2006 e 2008,
sobretudo por forca do aumento quer dos custos comerciais, que, por sua vez, estdo
relacionados com o aumento das actividades, quer dos custos de suporte a clientes.
Entre 2008 e 2010, os custos varidveis diminuiram, face a reducfes nos custos
comerciais e nos custos directos (estes devido a reducdo nas tarifas reguladas de
terminacdo e interligacdo e ao aumento do trafego on-net). Como resultado desta
evolugdo dos custos varidveis e das receitas, 0 EBITDA aumentou ligeiamente entre
2006 e 2008 (pouco mais de 200 milhdes de euros) e diminuiu mais significativamente
no periodo seguinte (cerca de 500 milhdes de euros). Como as oscilagcdes nas receitas
sdo relativamente superiores as verificadas no EBITDA, a PCM indica um aumento do
nivel da concorréncia entre 2006 e 2008 (com particular destaque para 2006-2007), e
uma diminuigdo desde entdo. Relativamente & RPM, como a Optimus vé o seu EBITDA
diminuir entre 2006 e 2008 e aumentar entre 2008 e 2010 (enquanto a evolucao nos seus
concorrentes € precisamente a inversa), pode-se dizer que, no primeiro periodo, 0
operador mais pequeno perde “lucros” para os seus concorrentes € no periodo seguinte
os perde, este indicador sinaliza um aumento da intensidade da concorréncia até 2008 e
uma reducdo da mesma entre 2008 e 2010.°

Considerando o conjunto destes paises como um mercado Unico, as receitas
aumentaram significativamente entre 2006 e 2007 e diminuiram no periodo seguinte, tal
como sucedeu na maioria dos paises aqui considerados (Franca e Italia sdo excepcoes,
por razBes diametralmente opostas). De acordo com o que foi referido anteriormente, o
aumento das receitas, numa primeira fase, deveu-se, essencialmente, ao facto da
expansdo dos servicos de data — nomeadamente da internet mével (particularmente a de
banda larga) e da diversificacdo dos conteudos multmédia (televisdo mével, informacéo,
novos jogos, novos toques, entre outros) - e a introducdo da tecnologia 3G terem
compensado claramente a quebra nas receitas de voz e a introducdo da euro-tariff, em
Julho de 2007, por parte da Comissdo Europeia. Esta tem pressionado as diferentes
autoridades nacionais a descer as tarifas reguladas, ndo s6 com o objectivo de proteger

0s consumidores de cada pais, mas também de promover uma harmonizacao nas tarifas

® portugal Telecom Relatérios e Contas Consolidadas, 2008, 2010, 2011; Sonaecom Relatérios e Contas,
2007-2011; TMN Relatérios e Contas Consolidadas, 2005, 2007, 2009; Vodafone Portugal Relatorios e
Contas, 2005, 2007-2010; Vodafone Group P1c, Annual Report, 2011.
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ao nivel europeu. Isso, juntamente com o objectivo de defender os consumidores e
ajudar a construir um mercado mais concorrencial, tem levado as autoridades nacionais
a descerem as tarifas de interligacdo e de terminacdo de voz e de mensagens, de forma
frequentemente gradual, plurianual e favoravel aos operadores mais pequenos (como,
por exemplo, a 3 UK e a 3ltalia). A prépria Comissdo tem vindo a reduzir as tarifas de
roaming internacional. A reducdo destas tarifas reguladas ¢ uma das razdes para o
decréscimo das receitas entre 2007 e 2010. Outra das razbes para tal descida é a
saturacdo dos mercados em questdo, pelo menos no sub-sector de voz (as taxas de
penetracdo ultrapassaram, com excepgdo do mercado francés, os 100%). Tal levou a
maioria dos operadores a lancar propostas mais atractivas e imaginativas, incluindo
tarifas mais reduzidas, o que pode ter tido um efeito global negativo sobre as receitas
dos operadores. Contudo, o factor que mais negativamente marcou a evolugdo das
receitas, foi a “crise do sub-prime”, um problema financeiro de escala mundial que
emergiu no Ultimo trimestre de 2008 (Ofcom, 2010). Esta crise teve um impacto
imediato, causando a quebra das receitas logo no ano 2008, mas os efeitos mais fortes
verificaram-se em 2009 e 2010 (a transformacdo desta crise financeira numa crise
econdmica, com maior dificuldade de acesso ao crédito pelas familias e as empresas e 0
aumento do desemprego, foi gradual). De facto, as receitas deste hipotético mercado
unico rondavam os 118 mil milhGes de euros em 2007, enquanto em 2010 ascendiam a
apenas cerca de 109 mil milhdes (apéndice VIII). Outro facto que releva o efeito desta
crise é o de os paises que mais sofreram com ela (por as suas instituices financeiras
estarem mais expostas ao problema do “sub-prime” do que as dos restantes paises)
serem exactamente aqueles em gue as receitas mas decresceram neste periodo - 0 Reino
Unido e a Espanha. Por isso, apesar da continuacao da expansao dos servi¢os de mobile
data, das tecnologias 3G e 3G+, e das ofertas integradas (ou seja, pacotes que incluem
varios tipo de servicos), bem como da proporc¢do dos clientes de contrato, as receitas do
sector mdvel decresceram significativamente, entre 2007 e 2010. Quanto aos custos
variaveis, estes aumentaram entre 2006 e 2007 e diminuiram no periodo subsequente.
Tal foi consequéncia de todos 0s paises terem seguido uma tendéncia idéntica. Este
crescimento dos custos varidveis deveu-se, essencialmente, ao aumento dos custos de
aquisicdo e manutencdo dos clientes, ao aumento do volume de trafego do servico
movel e 0 aumento dos custos com a compra de equipamentos para revenda. Este
aumento do volume de trafego relaciona-se com o aumento da penetracdo, a reducao das

tarifas de terminacdo e uma tendéncia, por parte dos consumidores, para a preferéncia
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quer por pacotes integrados, quer por promog¢des com volume de trafego ilimitado. No
entanto, a crise financeira de 2008 obrigou os operadores a ser mais eficientes do ponto
de vista de custos. Essa racionalizacdo teve contornos diferentes de operador para
operador, mas, genericamente, esta passou, por um lado, por reduzir os custos de
manutenc&o e aquisi¢ao de clientes (de que séo exemplos a desactivacgao de cartdes SIM
em varios destes paises ou a concentracdo da actividade em clientes de alto valor, na
Telecom ltalia), e, por outro, pela reducdo dos custos de interligacdo e terminacao,
devido a reducdo destas tarifas reguladas (a reducdo destas tarifas ndo teve o efeito de
aumentar suficientemente o volume de trdfego movel, pelo que as despesas a elas
associadas diminuiram). Adicionalmente, a concentracdo na venda de produtos
tecnologicamente mais avancados levou a uma reducdo dos custos com equipamentos
comprados para revenda. Por fim, alguns outros actos e gestdo, como a criacdo da joint-
venture Everything Everywhere, cortes nos custos com o pessoal, ou a entrega, por
alguns operadores, da gestdo da sua rede a outros operadores low-cost, levaram a uma
reducdo global da despesa, entre 2007 e 2010, de cerca de 6.000 milhdes de euros
(anexo VIII). Como resultado de todos estes factos, 0 EBITDA deste conjunto de paises
decresceu ao longo do tempo, entre 2006 e 2010. Como as oscilagdes do EBITDA
foram proporcionalmente semelhantes as das receitas, a PCM quase néo variou ao longo
deste periodo. Alids, tendo em consideracdo que, neste estudo, 0s custos varidveis
médios sdo dados pelo racio entre custos variaveis e receitas, e que, entre 2006 e 2010,
0s custos variaveis do sector diminuiram a um nivel proporcionalmente idéntico ao das
receitas (tal como o EBITDA), justifica que a RPM também ndo apresente significativas

mudancas quanto a evolucdo do nivel da concorréncia neste periodo.
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Conclusao

O objectivo deste estudo consistiu em medir a evolucédo, entre 2006 e 2010, do
nivel da concorréncia no sector movel das Telecomunicagdes, em seis paises — Portugal,
Espanha, Franca, Italia e Alemanha. Para tal, foram usados dois indicadores, a Relative
Profits Measure e a Price-Cost Margin, baseados em dados econdmico-financeiros
publicamente disponiveis. O conceito de concorréncia associado a estes indicadores
assenta na ideia de que, com o intuito de atrair mais clientes, as empresas ndo so
praticam precos mais baixos, como incorrem em custos maiores (nomeadamente em
marketing e publicidade), reduzindo assim as suas margens de lucro.

Quanto aos resultados, estes evidenciam uma coeréncia entre os indicadores (a
Franca é o unico mercado para o qual estes indicadores sugerem evolucdes totalmente
contraditérias para o nivel da concorréncia). De facto, em primeiro lugar, no Reino
Unido, a diferenca na evolucao dos indicadores encontra-se, sobretudo, no dltimo ano,
pelo motivo anteriormente explicado. Adicionalmente, no caso espanhol, apesar do
resultado final ser diferente (a PCM indica um aumento da concorréncia, entre 2006 e
2010, enquanto a RPM evidencia uma diminuicdo), as tendéncias sugeridas pelos
indicadores sdo idénticas — diminuicdo da intensidade da concorréncia entre 2006 e
2007, e aumento entre 2007 e 2010. Para além disso, em Portugal e na Alemanha, a
RPM e a PCM demonstram uma quebra na agressividade da concorréncia, acontecendo
0 contrario no mercado italiano (embora neste mercado os valores de 2006 a 2008 da
RPM ndo sejam estatisticamente significativos). Por fim, quando considerado este
conjunto de operadores como um mercado Unico, quer a PCM, quer a RPM indicam
uma estagnacao da intensidade da concorréncia entre 2006 e 2010.

Ambos os indicadores sugerem ainda que, dentro dos cinco anos considerados
neste estudo, ha dois sub-periodos de extrema relevancia. Assim, até 2007, verifica-se
um aumento da concorréncia na maioria dos paises considerados. Tal deve-se,
essencialmente, a dois factores. Em primeiro lugar, é de realcar o facto das empresas
terem adoptado estratégias no sentido de ndo sé capturar o maior nimero possivel de
clientes (oferecendo ndo s6 produtos e servigos a precos mais baixos, como também
pacotes de servicos ilimitados ou integrados), como também manter os que ja detinham.
Isso, juntamente com um aumento dos custos com publicidade e marketing, levou a um
aumento dos custos de aquisicdo e manutencdo de clientes. Para além disso, com a

crescente popularidade de produtos tecnologicamente inovadores (por exemplo,
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smartphones), os operadores viram 0s seus custos de aquisi¢cdo de equipamentos para
revenda aumentar. Este aumento dos custos variaveis ndo foi totalmente compensado
pelo aumento das receitas (fruto, essencialmente, do crescimento das receitas de data e
da popularidade quer dos produtos mais recentes, quer dos pacotes integrados), pelo que
houve uma diminuicdo das margens de lucro e, consequentemente, ambos 0s
indicadores sugerem um aumento da concorréncia.

No entanto, em 2008, emergiu uma crise financeira mundial (que,
posteriormente, degenerou numa crise econdémica, recessdo, com 0 aumento do
desemprego e a consequente diminuicdo do consumo das familias), pelo que as receitas
tém vindo a diminuir consideravelmente desde entdo em todos 0s paises (excepto
Franca), apesar da crescente popularidade das novas tecnologias e dos servicos de data,
com a criacdo de novos conteudos multimédia. Perante este cenario macroeconémico,
os operadores tém vindo a exercer uma forte politica de contencdo de custos, que se tem
manifestado, basicamente, na diminuicdo de custos de manutengdo e aquisicdo de
clientes, de custos de aquisicdo de equipamentos (devido a concentracdo, por parte de,
pelo menos, alguns operadores, em produtos tecnologicamente mais avancados) e de
custos de interligacdo e de terminacdo (fruto das progressivas redugdes nestas tarifas,
impostas pelos reguladores sectoriais nacionais).

Os efeitos da crise sobre o nivel da concorréncia sdo algo ambiguos, uma vez
que, de 2007 a 2010, alguns paises viram 0s seus niveis de concorréncia aumentar,
enquanto outros os viram diminuir. Por um lado, em paises mais expostos a ela (Reino
Unido e Espanha), a quebra das receitas face a dos custos variaveis foi maior, pelo que
ndo s6 o EBITDA diminuiu, como o racio custos variaveis/receitas aumentou. Assim, a
margem EBITDA diminui e a relacdo entre 0 EBITDA e 0s custos varidveis médios
tornou-se mais negativa. Por isso, nestes paises, 0s indicadores sugerem um aumento da
agressividade da concorréncia. Por outro lado, em outros paises (como, por exemplo,
Portugal), a quebra nas receitas foi mitigada pela reducdo dos custos variaveis, pelo que
o EBITDA diminuiu mais do que as receitas. Desta maneira, a margem EBITDA
aumenta e a relagdo entre os custos varidveis medios e o EBITDA torna-se menos
negativa, aproximando-se de zero. Por estas razdes, ambos os indicadores demonstram,
para estes paises, uma diminuicdo da intensidade da concorréncia. Esta mesma
tendéncia de evolucdo de custos variaveis e receitas verifica-se na Alemanha, entre
2007 e 2009. Em Franca, regista-se um aumento das receitas e das despesas ao longo de

todo o periodo, pelo que o impacto da crise financeira foi reduzido. Em suma, este
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raciocinio leva a conclusdo que, em paises cujas economias estivessem mais expostas a
problemas econdmico-financeiros e/ou cujos operadores tivessem menor capacidade
para reduzir custos, o nivel da concorréncia aumentou, enquanto que mercados menos
expostos a crise e/ou com operadores com maior capacidade de ser eficientes em termos
de custos denotaram uma reducdo da agressividade da concorréncia. No entanto, como
ainda estamos sob efeito dessa crise (do plano financeiro passou a plano econémico), o
seu efeito total sobre a economia ainda nao pode ser calculado.

Por isso, este € precisamente um dos pontos que podem ser explorados numa
futura investigacdo. Além deste, podera ser interessante investigar a evolucdo da
relevancia que os servigos de data tém vindo (e continuaréo, provavelmente) a ganhar,
no seio das telecomunicacfes mdveis. Com efeito, ao longo deste trabalho, foi possivel
verificar que, apesar da quebra verificada no volume de receitas do sector, as receitas
deste tipo de servicos tém vindo a aumentar consistentemente nos ultimos cinco anos.
Considerando a tendéncia para a quebra nas receitas de voz e o potencial de crescimento
dos servicos de data (exponenciado quer pelo crescimento substancial da internet
movel, quer pela evolucgdo tecnoldgica, que tem permitido o desenvolvimento néo sé de
equipamentos com multiplas aplicacBes e servicos, como também de novos servigos
multimédia, como, por exemplo, o multibanco), poderemos estar a assistir a uma
mudanca (progressiva) no core-business dos operadores de telecomunicacGes moveis. A
importancia deste tipo de servicos é ainda atestada pelo facto da Comissdo Europeia ja
estar a estudar a melhor forma de exercer regulacdo sobre eles. Por fim, ha um outro
factor que pode vir a influenciar a evolugdo da concorréncia no sector das
telecomunicacgdes — a criacdo do BEREC (Body of European Regulators for Electronic
Communications). Este organismo foi criado pela Comissdo Europeia com vista a
facilitar a harmonizacdo do enquadramento regulatério dos varios paises integrantes da
Unido Europeia e a promover a concorréncia do sector no espago europeu, num quadro
de crescente integracdo europeia. Assim, 0 enquadramento regulatério dos paises

europeus ira sofrer alteracGes, o que podera levar a alteracGes no nivel da concorréncia.
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Apéndices

Apéndice | —-Evolucéo de receitas de telecomunicages e PIB (milhdes euros)

Pais Receitas 2006* PIB 2006 ** Receitas 2009 * PI1B 2006 **

Franca 32950,1 1586197,35 42960,4 1490028,90
Alemanha 44801,2 2212291,59 29170,5 2087804,51
Italia 31216,9 1419291,13 7706,2 1361485,02
Portugal 7385,7 192850,93 24924.6 181321,77
Espanha 23520,0 1065489,77 34819,3 1034501,97
UK 32407,6 1687931,60 176041,0 1546139,47
Total 172281,5 8164052,38 315621,9 7701281,64

* Valores convertidos de libras para euros, com base nas taxas de cambio sugeridas pela OECD, em
http://stats.oecd.org/index.aspx

** PIB na 6ptica da despesa, com valores convertidos de délares para euros, com base nas taxas de cdmbio sugeridas pela OECD,
em http://stats.oecd.org/index.aspx

Fontes:Ofcom, International Communications Market Research, 2006, 2010;
OCDE, www.oecd.org;
ANACOM, Anuérios das Comunicagdes 2009 e 2010

Apéndice I1- Alemanha: quadro-resumo

Operador Fontes Ano | Receitas | EBITDA | Custos Margem s PC
Variaveis | Ebitda M

T-Mobile Deutsche Telekom - The 2006 Financial Year 2006 8215,00  3300,00 4915,00 0,40 0,37 0,15
T-Mobile Deutsche Telekom - The 2007 Financial Year 2007 7993,00  2938,00 5055,00 0,37 037 0,14
T-Mobile Deutsche Telekom - The 2008 Financial Year 2008 7770,00  3028,00 4742,00 039 0,37 0,14
T-Mobile  Deutsche Telekom - The 2009 Financial Year 2009 8109,00  3373,00 4736,00 042 038 0,16
T-Mobile Deutsche Telekom - The 2010 Financial Year 2010 8349,00  3559,00 4790,00 043 0,38 0,16
Vodafone Vodafone Group Plc Annual Report 2007 2006 7722,14 3064,42 4657,72 0,40 035 0,14
Vodafone Vodafone Group Plc Annual Report 2008 2007 7265,51 2824,63 4440,87 0,39 0,34 0,13
Vodafone Vodafone Group Plc Annual Report 2009 2008 7067,00 2811,49 4255,50 0,40 0,34 0,13
Vodafone Vodafone Group Plc Annual Report 2010 2009 6704,60 2648,17 4056,43 0,39 0,32 0,13
Vodafone Vodafone Group Plc Annual Report 2011 2010 6813,18 2575,70 4237,48 0,38 031 0,12
E-plus KPN - Annual Report and 20F 2006 2006 2894,00 949,00 1945,00 0,33 0,13 0,04
E-plus KPN - Annual Report and 20F 2007 2007 2962,00  1113,00 1849,00 0,38 0,14 0,05
E-plus KPN - Annual Report 2008 2008 3218,00 1245,00 1973,00 0,39 0,15 0,06
E-plus KPN - Annual Report 2009 2009 3181,00  1333,00 1848,00 042 0,15 0,06
E-plus KPN - Annual Report 2010 2010 3241,00 1374,00 1867,00 042 0,15 0,06
02 Telefénica - Informe Financiero 2006 2006 3269,00 575,34 2693,66 0,18 0,15 0,03
02 Telefonica - Informe Anual 2007 2007 3188,00 424,00 2764,00 0,13 0,15 0,02
02 Telefonica - Informe Anual 2008 2008 3009,00 643,93 2365,07 021 0,14 0,03
02 Telefénica - Informe Financiero 2009 2009 3188,00 781,06 2406,94 025 0,15 0,04
02 Telefénica - Informe Financiero 2010 2010 3414,00 805,70 2608,30 0,24 0,16 0,04

Nota: Receitas, EBITDA e custos varidveis em milhdes de euros
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Apéndice 11 — Espanha: quadro-sintese

Operador Fontes Ano Receitas | EBITDA | Custos Margem s PCMi
Variaveis | EBITDA

Movistar Telefonica - Informe Financiero 2006 2006 9199,12 4127,30 5071,82 045 0,50 0,22

Movistar Telefénica - Informe Anual 2007 2007 9693,00 4396,10 5296,90 045 049 0,22

Movistar Telefonica - Informe Anual 2008 2008 9684,00 4193,60 5490,40 043 049 021

Movistar Telefénica - Informe Financiero 2009 2009 8965,00 3672,70 5292,30 041 049 0,20

Movistar Telefonica - Informe Financiero 2010 2010 8550,00 350550  5044,50 041 048 0,20

Vodafone

Espanha Vodafone Group Plc Annual Report 2007 2006 6020,18 2391,68  3628,50 0,40 032 0,13

Vodafone

Espanha Vodafone Group Plc Annual Report 2008 2007 6610,17 2506,60  4103,57 0,38 033 0,13

Vodafone

Espanha Vodafone Group Plc Annual Report 2009 2008 6448,37 2370,30  4078,07 0,37 033 0,12

Vodafone

Espanha Vodafone Group Plc Annual Report 2010 2009 5905,09 2093,00  3812,09 035 0,32 0,11

Vodafone

Espanha Vodafone Group Plc Annual Report 2011 2010 5627,66 1769,38  3858,28 0,31 031 0,10

Orange France Telecom - 2007 Consolidated

Espanha Results 2006 3353,00 246,19  3106,81 0,07 0,18 0,01

Orange France Telecom - 2007 Consolidated 2007

Espanha Results 3388,00 798,00  2590,00 0,24 0,17 0,04

Orange France Telecom - 2008 Consolidated

Espanha Results 2008 3362,00 795,00 2567,00 0,24 0,17 0,04

Orange France Telecom - 2009 Consolidated 2009

Espanha Results 3216,00 794,00  2422,00 0,25 0,17 0,04

Orange France Telecom - 2010 Consolidated

Espanha Results 2010 3158,00 764,00  2394,00 024 0,18 0,04
2006

Yoigo Telia Sonera Report for 2006 0,54 -36,13 36,66 -67,40 0,00 0,00

Yoigo Telia Sonera Report for 2007 2007 63,64 -155,91 219,54 -2,45 0,00 -0,01
2008

Yoigo Telia Sonera Report for 2008 213,08  -131,90 344,98 -0,62 0,01 -0,01

Yoigo Telia Sonera Report for 2009 2009 384,55 -93,64 478,19 -0,24 0,02 -0,01
2010

Yoigo Telia Sonera Report for 2010 626,02 -46,17 672,19 -0,07 0,03 0,00

Nota: Receitas, custos varidveis e EBITDA em milhdes de euros

Apéndice IV - Franca: quadro-sintese
Operador | Observagdes Ano | Receitas | EBITDA | Custos Margem S PCM
Variaveis | EBITDA

Bouygues Bouygues - Registration Document 2006 2006 452500 1229,00 3296,00 0,27 0,20 0,05

Bouygues  Bouygues - Registration Document 2007 2007 4796,00 1332,00  3464,00 0,28 0,20 0,06

Bouygues Bouygues - Registration Document 2008 2008 4867,00 1508,77  3358,23 0,31 0,20 0,06

Bouygues  Bouygues - Registration Document 2009 2009 5131,81  1539,54  3592,27 0,30 0,21 0,06

Bouygues Bouygues - Registration Document 2010 2010 5388,02 1616,40 377161 0,30 0,21 0,06

Orange France Telecom - 2007 Consolidated Results 2006 9882,00 3831,00 6051,00 0,39 0,43 0,17

Orange France Telecom - 2007 Consolidated Results 2007 9998,00  3800,00  6198,00 0,38 042 0,16

Orange France Telecom - 2008 Consolidated Results 2008 10506,00 3888,00  6618,00 0,37 0,43 0,16

Orange France Telecom - 2009 Consolidated Results 2009 10769,00 3998,00 6771,00 0,37 043 0,16

Orange France Telecom - 2010 Consolidated Results 2010 10832,00 3882,00  6950,00 0,36 0,43 0,15

SFR SFR - Rapport Finacier 2006 2006 8626,50 4310,80  4315,70 0,50 0,37 0,19

SFR SFR - Rapport Finacier 2007 2007 8760,30 2573,60 6186,70 0,29 0,37 0,11

SFR SFR - Rapport Finacier 2008 2008 8962,00 2480,90  6481,10 0,28 0,37 0,10

SFR SFR - Rapport Finacier 2009 2009 8945,00 3306,00 5639,00 0,37 0,36 0,13

SFR SFR - Rapport Finacier 2010 2010 8930,00 3197,00 5733,00 0,36 0,36 0,13

Nota: Receitas, Custos Variaveis e EBITDA em milhdes de euros
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Apéndice V - Itélia : quadro-sintese

Operador Ano | Fontes Receitas | EBITDA | Custos Margem s PCM
Variaveis | EBITDA

Telecom Italia 2006 Telecom ltalia 2006 Annual Report 10210,00 5064,00 5146,00 050 047 0,23

Telecom Italia 2007 Telecom Italia 2007 Annual Report 9922,00 444221  5479,79 0,45 046 0,21

Telecom Italia 2008 Telecom ltalia 2008 Annual Report 9729,00 4367,39 5361,61 045 046 021

Telecom Italia 2009 Telecom Italia 2009 Annual Report 8597,00 4186,80  4410,20 0,49 043 0,21

Telecom Italia 2010 Telecom ltalia 2010 Annual Report 7692,00 3791,86  3900,14 049 040 0,20

Vodafone Italia 2006 Vodafone Group Plc - Annual Report 2007 6055,13 3033,17  3021,96 050 0,28 0,14

Vodafone Italia 2007 Vodafone Group Plc - Annual Report 2008 592543 2904,23  3021,20 049 0,28 0,14

Vodafone Italia 2008 Vodafone Group Plc - Annual Report 2009 5925,24  2710,18  3215,07 0,46 0,28 0,13

Vodafone Italia 2009 Vodafone Group Plc - Annual Report 2010 5981,42 281323  3168,19 047 0,30 0,14

Vodafone Italia 2010 Vodafone Group Plc - Annual Report 2011 5875,29  2728,78  3146,50 0,46 0,30 0,14
Wind Group Consolidated Financial Statements

Wind 2006 as at and for the year ended 31 December 2006 3373,00 1436,00 1937,00 043 0,16 0,07
Wind Group Consolidated Financial Statements

Wind 2007 as at and for the year ended 31 December 2007 3639,00 1563,00 2076,00 0,43 0,17 0,07
Wind Group Consolidated Financial Statements

Wind 2008 as at and for the year ended 31 December 2008 3724,00 1659,00  2065,00 045 0,18 0,08
Wind Group Consolidated Financial Statements

Wind 2009 as at and for the year ended 31 December 2009 3876,00 1768,00  2108,00 0,46 0,19 0,09
Wind Group Consolidated Financial Statements

Wind 2010 as at and for the year ended 31 December 2010 ~ 4043,00 1834,00  2209,00 045 0,21 0,09
Hutchison Whampoa Limited - 2006 Annual

3ltalia 2006 Report 2071,84 316,04  1755,79 0,15 0,10 0,03
Hutchison Whampoa Limited - 2007 Annual

3ltalia 2007 Report 2018,23 604,3 141393 0,3 0,09 0,01
Hutchison Whampoa Limited - 2008 Annual

3ltalia 2008 Report 1725,60 453,89  1271,71 0,26 0,08 0,01
Hutchison Whampoa Limited - 2009 Annual

3ltalia 2009 Report 1647,00 503 164197 0,00 0,08 0,00
Hutchison Whampoa Limited - 2010 Annual

3ltalia 2010 Report 1705,40 231,57  1473,83 0,14 0,09 0,01

Nota: receitas, custos variaveis e EBITDA em milhdes de euros

Apéndice VI — Portugal: quadro-sintese
Operador | Ano | Fontes Receitas | EBITDA | Custos Margem S PCM
Variaveis | EBITDA

Optimus 2006 Sonaecom - Relatério e Contas Consolidadas 2006 610,40 169,10 441,30 0,28 0,17 0,05

Optimus 2007 Sonaecom - Relatério e Contas Consolidadas 2007 619,40 153,70 465,70 0,25 0,17 0,04

Optimus 2008 Sonaecom - Relatério e Contas Consolidadas 2008 629,10 142,40 486,70 0,23 0,17 0,04

Optimus 2009 Sonaecom - Relatério e Contas Consolidadas 2009 607,00 166,70 440,30 0,27 0,17 0,05

Optimus 2010 Sonaecom - Relatério e Contas Consolidadas 2010 592,80 185,50 407,30 0,31 0,18 0,06

TMN 2006 TMN - Relatério e Contas 2006 1518,50 679,97 838,53 0,45 043 0,19

TMN 2007 PT - Relatério e Contas Consolidadas 2007 1558,19 661,84 896,35 042 042 0,18

TMN 2008 TMN - Relatério e Contas 2008 1618,77 709,11 909,65 0,44 043 0,19

TMN 2009 PT - Relatério e Contas Consolidadas 2009 1517,80 674,20 843,60 044 043 0,19

TMN 2010 PT - Relatdrio e Contas Consolidadas 2010 1387,00 638,00 749,00 0,46 043 0,20

Vodafone 2006 Vodafone - Relatério e Contas 2006 1392,95 530,78 862,17 0,38 040 0,15

Vodafone 2007 Vodafone - Relatério e Contas 2007 1511,30 583,82 927,48 0,39 041 0,16

Vodafone 2008 Vodafone - Relatério e Contas 2008 1495,66 596,41 899,25 0,40 040 0,16

Vodafone 2009 Vodafone - Relatério e Contas 2009 1434,00 591,00 843,00 041 040 0,17

Vodafone 2010 Vodafone - Relatério e Contas 2010 1283,63 530,48 753,16 041 0,39 0,16

Nota: receitas, custos variaveis e EBITDA em milhdes de euros
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Apéndice VII — Reino Unido: quadro- sintese

Operador  Fontes Receitas | EBITDA | Custos Margem s PCM
Ano Variaveis | Ebitda
Hutchison Whampoa Limited - 2006 Annual
3UK Report 2006 1878,58 -444,61 2323,20 -0,24 0,07 -0,02
Hutchison Whampoa Limited - 2007 Annual
3UK Report 2007 2001,48 487,23 1514,25 0,24 0,07 0,02
Hutchison Whampoa Limited - 2008 Annual
3UK Report 2008 1878,52 279,51 1599,01 0,15 0,07 0,01
Hutchison Whampoa Limited - 2009 Annual
3UK Report 2009 165941 261,87 1397,54 0,16 0,08 0,01
Hutchison Whampoa Limited - 2010 Annual
3UK Report 2010 1636,90 287,32 1349,57 0,18 0,08 0,01
Orange France Telecom - 2007 Consolidated Results 2006 5874,00 1378,00 4496,00 0,23 0,22 0,05
Orange France Telecom - 2007 Consolidated Results 2007 6217,00 1168,00 5049,00 0,19 0,22 0,04
Orange France Telecom - 2008 Consolidated Results 2008 5689,00 1303,00 4386,00 0,23 0,23 0,05
Orange France Telecom - 2009 Consolidated Results 2009 4931,00 1029,00 3902,00 0,21 0,23 0,05
T-Mobile  Deutsche Telekom - The 2006 Financial Year 2006 4494,00 1000,00 3494,00 022 0,17 0,04
T-Mobile  Deutsche Telekom - The 2007 Financial Year 2007 4812,00 1183,00 3629,00 025 0,17 0,04
T-Mobile  Deutsche Telekom - The 2008 Financial Year 2008 4051,00 888,00 3163,00 022 016 0,04
T-Mobile  Deutsche Telekom - The 2009 Financial Year 2009 3390,00 611,00 2779,00 0,18 0,6 0,03
Everything
everywhere France Telecom - 2010 Consolidated Results 2010 7560,60 1645,07 5915,53 022 0,35 0,08
02 Telefénica - Informe Financiero 2006 2006 6827,96 1939,14 4888,82 0,28 0,26 0,07
02 Telefonica - Informe Anual 2007 2007 7393,00 1922,18 5470,82 0,26 0,26 0,07
02 Telefénica - Informe Anual 2008 2008 7019,00 1831,96 5187,04 0,26 0,28 0,07
02 Telefénica - Informe Financiero 2009 2009 6442,00 1662,04 4779,96 0,26 0,30 0,08
02 Telefdnica - Informe Financiero 2010 2010 7067,00 1745,55 5321,45 0,25 0,32 0,08
Vodafone  Vodafone Group Plc Annual Report 2007 2006 7076,29 1993,59 5082,70 0,28 0,27 0,08
Vodafone  Vodafone Group Plc Annual Report 2008 2007 7480,65 1980,54 5500,11 0,26 0,27 0,07
Vodafone  Vodafone Group Plc Annual Report 2009 2008 6428,76 1560,46 4868,30 0,24 0,26 0,06
Vodafone  Vodafone Group Plc Annual Report 2010 2009 5247,67 1227,77 4019,90 0,23 0,24 0,06
Vodafone  Vodafone Group Plc Annual Report 2011 2010 5482,37 1263,43 4218,94 0,23 0,25 0,06

Nota: EBITDA, receitas e custos variaveis em milhGes de euros
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Apéndice VIII - Conjunto dos 6 paises: quadro-sintese

Operador Fontes Ano | Receitas | EBITDA | Custos Margem | s PCM
Variaveis | Ebitda

Hutchison Whampoa Limited - 2006 -
3UK Annual Report 2006 1878583 -444,613 2323,196 -0,237 0,016 0,004

Hutchison Whampoa Limited - 2007

3UK Annual Report 2007 2001,482 487,234 1514,248 0,243 0,017 0,004
Hutchison Whampoa Limited - 2008

3UK Annual Report 2008 1878,519 279,511 1599,008 0,149 0,016 0,002
Hutchison Whampoa Limited - 2009

3UK Annual Report 2009 1659,408 261,873 1397,535 0,158 0,015 0,002
Hutchison Whampoa Limited - 2010

3UK Annual Report 2010 1636,896 287,323 1349,573 0,176 0,015 0,003
France Telecom - 2007 Consolidated

Orange uk Results 2006 5874,000 1168,000 4706,000 0,199 0,051 0,010
France Telecom - 2007 Consolidated

Orange uk Results 2007 6200,000 1378,000 4822,000 0,222 0,053 0,012
France Telecom - 2008 Consolidated

Orange uk Results 2008 5700,000 1303,000 4397,000 0,229 0,050 0,011
France Telecom - 2009 Consolidated

Orange uk Results 2009 4966,660 1029,000 3937,660 0,207 0,045 0,009
Deutsche Telekom - The 2006 Financial

T-Mobile uk Year 2006  4494,000 1000,000 3494,000 0,223 0,039 0,009
Deutsche Telekom - The 2007 Financial

T-Mobile uk Year 2007 4812,000 1183,000 3629,000 0,246 0,041 0,010
Deutsche Telekom - The 2008 Financial

T-Mobile uk Year 2008 4051,000 888,000 3163,000 0,219 0,035 0,008
Deutsche Telekom - The 2009 Financial

T-Mobile uk Year 2009 3390,000 611,000 2779,000 0,180 0,031 0,006

Everything France Telecom - 2010 Consolidated

everywhere Results 2010 7560,598 1645,072 5915,527 0,218 0,069 0,015

02 Telefénica - Informe Financiero 2006 2006 6827,963 1939,141 4888,821 0,284 0,059 0,017

02 Telefénica - Informe Anual 2007 2007 7393,000 1922,180 5470,820 0,260 0,063 0,016

02 Telefénica - Informe Anual 2008 2008 7019,000 1831,959 5187,041 0,261 0,061 0,016

02 Telefénica - Informe Financiero 2009 2009 6442,000 1662,036 4779,964 0,258 0,059 0,015

02 Telefénica - Informe Financiero 2010 2010 7067,000 1745549 5321,451 0,247 0,065 0,016

Vodafone uk Vodafone Group Plc Annual Report 2007 2006 7076,285 1993,587 5082,699 0,282 0,061 0,017

Vodafone uk Vodafone Group Plc Annual Report 2008 2007 7480,650 1980,536 5500,114 0,265 0,064 0,017

Vodafone uk Vodafone Group Plc Annual Report 2009 2008 6428,760 1560,459 4868,302 0,243 0,056 0,014

Vodafone uk Vodafone Group Plc Annual Report 2010 2009 5247,671 1227,774 4019,897 0,234 0,048 0,011

Vodafone uk Vodafone Group Plc Annual Report 2011 2010 5482,375 1263,431 4218,944 0,230 0,050 0,012

T-Mobile Deutsche Telekom - The 2006 Financial

deutschland Year 2006 8215,000 3300,000 4915,000 0,000 0,071 0,000

T-Mobile Deutsche Telekom - The 2007 Financial

deutschland Year 2007  7993,000 2938,000 5055,000 0,368 0,068 0,025

T-Mobile Deutsche Telekom - The 2008 Financial

deutschland Year 2008 7770,000 3028,000 4742,000 0,390 0,068 0,026

T-Mobile Deutsche Telekom - The 2009 Financial

deutschland Year 2009 8109,000 3373,000 4736,000 0,416 0,074 0,031

T-Mobile Deutsche Telekom - The 2010 Financial

deutschland Year 2010 8349,000 3559,000 4790,000 0,426 0,076 0,033

Vodafone

deutschland Vodafone Group Plc Annual Report 2007 2006  7722,137 3064,416 4657,721 0,397 0,067 0,027

Vodafone

deutschland Vodafone Group Plc Annual Report 2008 2007  7265,508 2824,633 4440,875 0,389 0,062 0,024

Vodafone

deutschland Vodafone Group Plc Annual Report 2009 2008  7066,995 2811,493 4255,502 0,398 0,061 0,024

Vodafone

deutschland Vodafone Group Plc Annual Report 2010 2009 6704,599 2648,170 4056,430 0,395 0,061 0,024

Vodafone

deutschland Vodafone Group Plc Annual Report 2011 2010 6813,179 2575,699 4237,480 0,378 0,062 0,024

E-plus KPN - Annual Report and 20F 2006 2006 2894,000 949,000 1945,000 0,328 0,025 0,008

E-plus KPN - Annual Report and 20F 2007 2007 2962,000 1113,000 1849,000 0,376 0,025 0,009

E-plus KPN - Annual Report 2008 2008 3218,000 1245,000 1973,000 0,387 0,028 0,011

E-plus KPN - Annual Report 2009 2009 3181,000 1333,000 1848,000 0,419 0,029 0,012
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Operador Fontes Ano | Receitas | EBITDA | Custos Margem | s PCM
Variaveis | Ebitda
E-plus KPN - Annual Report 2010 2010 3241,000 1374,000 1867,000 0,424 0,030 0,013
02 Telefénica - Informe Financiero 2006 2006 3269,000 575,344 2693,656 0,176 0,028 0,005
02 Telefénica - Informe Anual 2007 2007 3188,000 424,004 2763,996 0,133 0,027 0,004
02 Telefénica - Informe Anual 2008 2008 3009,000 643,926 2365,074 0,214 0,026 0,006
02 Telefénica - Informe Financiero 2009 2009 3188,000 781,060 2406,940 0,245 0,029 0,007
02 Telefénica - Informe Financiero 2010 2010 3414,000 805,704 2608,296 0,236 0,031 0,007
Movistar Telefénica - Informe Financiero 2006 2006 9199,120 4127,300 5071,820 0,449 0,080 0,036
Movistar Telefénica - Informe Anual 2007 2007 9693,000 4396,100 5296,900 0,454 0,082 0,037
Movistar Telefénica - Informe Anual 2008 2008 9684,000 4193,600 5490,400 0,433 0,084 0,036
Movistar Telefénica - Informe Financiero 2009 2009 8965,000 3672,700 5292,300 0,410 0,082 0,033
Movistar Telefénica - Informe Financiero 2010 2010 8550,000 3505,500 5044,500 0,410 0,078 0,032
Vodafone Espanha  Vodafone Group Plc Annual Report 2007 2006  6020,180 2391,680 3628,500 0,397 0,052 0,021
Vodafone Espanha  Vodafone Group Plc Annual Report 2008 2007 6610,172 2506,600 4103,572 0,379 0,056 0,021
Vodafone Espanha  Vodafone Group Plc Annual Report 2009 2008 6448,368 2370,300 4078,068 0,368 0,056 0,021
Vodafone Espanha  Vodafone Group Plc Annual Report 2010 2009 5905,091 2093,000 3812,091 0,354 0,054 0,019
Vodafone Espanha  Vodafone Group Plc Annual Report 2011 2010 5627,662 1769,381 3858,281 0,314 0,052 0,016
France Telecom - 2007 Consolidated
Orange Espanha Results 2006 3353,000 246,190 3106,810 0,073 0,029 0,002
France Telecom - 2007 Consolidated 2007
Orange Espanha Results 3388,000 798,000 2590,000 0,236 0,029 0,007
France Telecom - 2008 Consolidated
Orange Espanha Results 2008 3362,000 795,000 2567,000 0,236 0,029 0,007
France Telecom - 2009 Consolidated 2009
Orange Espanha Results 3216,000 794,000 2422,000 0,247 0,029 0,007
France Telecom - 2010 Consolidated
Orange Espanha Results 2010 3158,000 764,000 2394,000 0,242 0,029 0,007
2010
Yoigo Telia Sonera Report for 2006 626,017 -46,174 672,190 -0,074 0,006 0,000
Yoigo Telia Sonera Report for 2007 2009 384,547 -93,643 478,190 -0,244 0,004 0,001
2008 -
Yoigo Telia Sonera Report for 2008 213,082 -131,903 344,985 -0,619 0,002 0,001
Yoigo Telia Sonera Report for 2009 2007 63,638 -155,907 219,545 -2,450 0,001 0,001
2006
Yoigo Telia Sonera Report for 2010 0536 -36,127 36,663 -67,400 0,000 0,000
Bouygues Telecom Bouygues - Registration Document 2006 2006 4525,000 1229,000 3296,000 0,272 0,039 0,011
Bouygues Telecom Bouygues - Registration Document 2007 2007  4796,000 1332,000 3464,000 0,278 0,041 0,011
Bouygues Telecom Bouygues - Registration Document 2008 2008 4867,000 1508,770 3358,230 0,310 0,042 0,013
Bouygues Telecom Bouygues - Registration Document 2009 2009 5131,808 1539,542 3592,266 0,300 0,047 0,014
Bouygues Telecom Bouygues - Registration Document 2010 2010 5388,016 1616,405 3771,611 0,300 0,049 0,015
France Telecom - 2007 Consolidated
Orange Franga Results 2006 9882,000 3831,000 6051,000 0,388 0,086 0,033
France Telecom - 2007 Consolidated
Orange Franca Results 2007 9998,000 3800,000 6198,000 0,380 0,085 0,032
France Telecom - 2008 Consolidated
Orange Franga Results 2008 10506,000 3888,000 6618,000 0,370 0,091 0,034
France Telecom - 2009 Consolidated
Orange Franca Results 2009 10769,000 3998,000 6771,000 0,371 0,098 0,036
France Telecom - 2010 Consolidated
Orange Franca Results 2010 10832,000 3882,000 6950,000 0,358 0,099 0,036
SFR SFR - Rapport Finacier 2006 2006 8626,500 4310,800 4315,700 0,500 0,075 0,037
SFR SFR - Rapport Finacier 2007 2007 8760,300 2573,600 6186,700 0,294 0,074 0,022
SFR SFR - Rapport Finacier 2008 2008 8962,000 2480,900 6481,100 0,277 0,078 0,022
SFR SFR - Rapport Finacier 2009 2009 8945,000 3306,000 5639,000 0,370 0,081 0,030
SFR SFR - Rapport Finacier 2010 2010 8930,000 3197,000 5733,000 0,358 0,082 0,029
Telecom ltalia Telecom ltalia 2006 Annual Report 2006 10210,000 5064,000 5146,000 0,496 0,089 0,044
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Operador Fontes Ano | Receitas | EBITDA | Custos Margem | s PCM
Variaveis | Ebitda

Telecom ltalia Telecom ltalia 2007 Annual Report 2007 9922,000 4442,212 5479,788 0,448 0,084 0,038

Telecom ltalia Telecom Italia 2008 Annual Report 2008 9729,000 4367,388 5361,612 0,449 0,085 0,038

Telecom ltalia Telecom ltalia 2009 Annual Report 2009 8597,000 4186,802 4410,198 0,487 0,078 0,038

Telecom ltalia Telecom lItalia 2010 Annual Report 2010 7692,000 3791,856 3900,144 0,493 0,070 0,035
Vodafone Group Plc - Annual Report

Vodafone Italia 2007 2006 6055,126 3033,166 3021,960 0,501 0,053 0,026
Vodafone Group Plc - Annual Report

Vodafone ltalia 2008 2007 5925,427 2904,230 3021,196 0,490 0,050 0,025
Vodafone Group Plc - Annual Report

Vodafone Italia 2009 2008 5925242 2710,176 3215,066 0,457 0,052 0,024
Vodafone Group Plc - Annual Report

Vodafone Italia 2010 2009 5981,418 2813,232 3168,186 0,470 0,054 0,026
Vodafone Group Plc - Annual Report

Vodafone ltalia 2011 2010 5875,288 2728,785 3146,503 0,464 0,054 0,025
Wind Group Consolidated Financial
Statements as at and for the year ended

Wind 31 December 2006 2006 3373,000 1436,000 1937,000 0,426 0,029 0,012
Wind Group Consolidated Financial
Statements as at and for the year ended

Wind 31 December 2007 2007 3639,000 1563,000 2076,000 0,430 0,031 0,013
Wind Group Consolidated Financial
Statements as at and for the year ended

Wind 31 December 2008 2008 3724,000 1659,000 2065,000 0,445 0,032 0,014
Wind Group Consolidated Financial
Statements as at and for the year ended

Wind 31 December 2009 2009 3876,000 1768,000 2108,000 0,456 0,035 0,016
Wind Group Consolidated Financial
Statements as at and for the year ended

Wind 31 December 2010 2010 4043,000 1834,000 2209,000 0,454 0,037 0,017
Hutchison Whampoa Limited - 2006

3ltalia Annual Report 2006 2071,836 316,042 1755,794 0,153 0,018 0,003
Hutchison Whampoa Limited - 2007

3ltalia Annual Report 2007 2018,232 604,301 1413931 0,299 0,017 0,005
Hutchison Whampoa Limited - 2008

3ltalia Annual Report 2008 1725,600 453,895 1271,705 0,263 0,015 0,004
Hutchison Whampoa Limited - 2009

3ltalia Annual Report 2009 1647,000 5,033 1641,967 0,003 0,015 0,000
Hutchison Whampoa Limited - 2010

3ltalia Annual Report 2010 1705400 231,566 1473,834 0,136 0,016 0,002
Sonaecom - Relatério e Contas

Optimus Consolidadas 2006 2006 610,400 169,100 441,300 0,277 0,005 0,001
Sonaecom - Relatério e Contas

Optimus Consolidadas 2007 2007 619,400 153,700 465,700 0,248 0,005 0,001
Sonaecom - Relatério e Contas

Optimus Consolidadas 2008 2008 629,100 142,400 486,700 0,226 0,005 0,001
Sonaecom - Relatdrio e Contas

Optimus Consolidadas 2009 2009 607,000 166,700 440,300 0,275 0,006 0,002
Sonaecom - Relatério e Contas

Optimus Consolidadas 2010 2010 592,800 185,500 407,300 0,313 0,005 0,002

TMN TMN - Relatério e Contas 2006 2006 1518,500 679,974 838,526 0,448 0,013 0,006
PT - Relatério e Contas Consolidadas

TMN 2007 2007 1558,192 661,840 896,352 0,425 0,013 0,006

TMN TMN - Relatério e Contas 2008 2008 1618,765 709,114 909,651 0,438 0,014 0,006
PT - Relatério e Contas Consolidadas

TMN 2009 2009 1517,800 674,200 843,600 0,444 0,014 0,006
PT - Relatorio e Contas Consolidadas

TMN 2010 2010 1387,000 638,000 749,000 0,460 0,013 0,006

Vodafone Portugal Vodafone - Relatério e Contas 2006 2006 1392,950 530,782 862,168 0,381 0,012 0,005

Vodafone Portugal Vodafone - Relatério e Contas 2007 2007 1511,298 583,815 927,483 0,386 0,013 0,005

Vodafone Portugal Vodafone - Relatério e Contas 2008 2008 1495,662 596,409 899,253 0,399 0,013 0,005

Vodafone Portugal Vodafone - Relatério e Contas 2009 2009 1434,000 591,000 843,000 0,412 0,013 0,005

Vodafone Portugal Vodafone - Relatério e Contas 2010 2010 1283,634 530,475 753,158 0,413 0,012 0,005

Nota: Receitas, EBITDA e custos variaveis em milhdes de euros
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Glossario

Custos Marginais — Custos em que uma empresa incorrem por produzir uma
unidade adicional de output. Para operacionalizar o conceito, foram utilizados os Custos
variaveis médios.

Custos Varidveis — Conjunto de custos cujo valor total depende da quantidade
produzida de um determinado bem ou servico. Por se tratar de um conceito meramente
tedrico, o seu valor foi aproximado subtraindo as amortizacGes e depreciacGes aos
custos operacionais das empresas.

Custos Varidveis Médios — Custos varidveis em que, em média, dada empresa
incorre por cada unidade produzida. Como o seu célculo implica o racio custos
varidveis/ output, e o output ndo é directamente mensuravel, os valores dos custos
varidveis médios dos operadores foram aproximados pelo racio custos variaveis/
receitas.

Custos Variaveis Médios Relativos — R&cio entre os custos varidveis médios de
dois ou mais operadores.

Mobile data — Conjunto de informacdo acessivel através de um (ou mais)
equipamentos moveis. Exemplo classico disso é a internet, que pode ser acedida via
pen, comercializada pelos operadores, telemovel, ou outros equipamentos 3G.

EBITDA — Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization

Glide Path — Forma habitualmente usada pelas autoridades reguladoras para
reduzir tarifas reguladas de forma progressiva, ao longo de varios anos.

Lucros Variaveis — Diferenca entre as receitas e 0s custos variaveis. Este valor
foi aproximado pelo valor do EBITDA.

Lucros Varidveis Relativos — R&cio entre os lucros varidveis de dois ou mais
operadores.

Margem EBITDA — Récio entre 0 EBITDA e as receitas de um dado operador
ou sector.

OIBDA — Operational Income Before Depreciation and Amortization.

PCM — Price-Cost Margin. A PCM de um sector corresponde a sua margem
EBITDA (nesta investigacdo), uma vez que o somatorio das quotas de mercado dos
operadores € igual a um.

PMS — Poder de Mercado Significativo.

RPM — Relative Profits Measure.
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Tarifa regulada de interligacdo — valor méximo imposto por um regulador para
as ligagdes entre os diversos operadores. Num mercado em que este tipo de tarifas tenha
sido imposta, esse € o valor maximo que os operadores podem cobrar nas ligagdes entre
si. Por vezes, os reguladores podem optar por impor tarifas reguladas diferentes de
operador para operador, por forma a promover a concorréncia, impondo tarifas mais
elevadas a operadores mais “pequenos”. Da mesma maneira, custos de interligacdo sdo

custos em que as empresas incorrem pelas ligagdes a outros operadores.
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