16.9.2008

Diario Oficial de la Unién Europea

L 247)27

COMISION

DECISION DE LA COMISION
de 11 de diciembre de 2007

relativa a una ayuda del municipio de Amsterdam a favor de Glasvezelnet Amsterdam para una
inversion en una red de acceso de fibra de vidrio C 53/06 (ex N 262/05, ex CP 127/04)

[notificada con el niimero C(2007) 6072]

(El texto en lengua neerlandesa es el dnico auténtico)

(Texto pertinente a efectos del EEE)

(2008/729/CE)

LA COMISION DE LAS COMUNIDADES EUROPEAS,

Visto el Tratado constitutivo de la Comunidad Europea y, en
particular, su articulo 88, apartado 2, pdrrafo primero,

Visto el Acuerdo sobre el Espacio Econémico Europeo y, en
particular, su articulo 62, apartado 1, letra a),

Después de haber emplazado a los interesados antes citados (')
para que presenten sus observaciones, de conformidad con el
mencionado articulo y teniendo en cuenta dichas observaciones,

Considerando lo siguiente:

I. PROCEDIMIENTO

En abril de 2004, el municipio de Amsterdam se puso en
contacto con la Comision en relacién con los aspectos de
contrataciéon publica del despliegue de una red de acceso
de telecomunicaciones FttH (fibra hasta el hogar). Ade-
mds, el municipio solicit6 a la Comisiéon que confirmara
que el proyecto no tenfa cardcter de ayuda estatal a
efectos del articulo 87, apartado 1, del Tratado CE. Por
carta de 22 de julio de 2004, la Comisi6n informé al
municipio de Amsterdam que esta confirmacién solo
podia darla tras la notificacion de la medida por parte
de las autoridades de los Paises Bajos, remitiendo a estas
una copia de dicha carta. La Comisién pidié a las auto-
ridades neerlandesas de 23 de julio de 2004 que le su-
ministraran toda la informacién necesaria para evaluar la
medida a efectos del articulo 87, apartado 1, del Tratado

(") DO C 134 de 16.6.2007, p. 9. Ayuda estatal — Paises Bajos —

Ayuda estatal C 53/06 (ex N 262/05) — Citynet Amsterdam: Inver-
sion de la ciudad de Amsterdam en una red de fibra hasta el hogar
[Fibre-to-the-home (FTTH)] — Invitacién a presentar observaciones
en aplicacion del articulo 88, apartado 2, del Tratado.

CE. En agosto de 2004 las autoridades neerlandesas so-
licitaron una prérroga del plazo de presentacion, conce-
diéndola la Comisién el 7 de septiembre de 2004.

En septiembre de 2004, las autoridades neerlandesas lle-
garon a un acuerdo con la Comisién para presentar y
debatir los planes del municipio de Amsterdam. El 7 de
octubre de 2004, las autoridades sefialaron en su res-
puesta a la carta de la Comision de 23 de julio de
2004 que en breve se notificarfa el proyecto de Amster-
dam. Las autoridades neerlandesas notificaron finalmente
el proyecto —la participacién del municipio de Amster-
dam en una empresa encargada del despliegue y propie-
taria de la red— el 17 de mayo de 2005 mediante carta
certificada. En ella las autoridades sefialaban que la fina-
lidad de la notificacién era obtener seguridad juridica.
Pedian a la Comisién que confirmara que la inversion
del municipio de Amsterdam en la persona juridica pro-
pietaria de la red se atenia al principio del inversor pri-
vado en una economia de mercado y por consiguiente no
constituia ayuda estatal.

Después de que las autoridades neerlandesas remitieran
informacién complementaria el 23 de junio de 2005 y se
celebrara una reunién el 28 de junio de 2005 entre
representantes del municipio de Amsterdam y la Comi-
sion, esta envid, el 15 de julio de 2005, una carta en la
que se citaban una serie de elementos para explicar la
aplicacion del principio del inversor privado en una eco-
nomia de mercado y solicitaba de nuevo informacién a
las autoridades neerlandesas.

En una carta, registrada el 18 de noviembre de 2005, las
autoridades neerlandesas explicaban que habia retrasos en
la planificacién y que el municipio de Amsterdam estaba
todavia trabajando en la organizacién del proyecto y en
las condiciones de inversion. Las autoridades declararon
que necesitarfan mds tiempo para entregar la informacion
solicitada y pedian a la Comision que suspendiera la
evaluacién hasta disponer de todos los datos.



L 24728

Diario Oficial de la Unién Europea

16.9.2008

©)

Posteriormente, el municipio de Amsterdam informo a la
Comisién por correo electrénico, registrado el 23 de di-
ciembre de 2005, de que el ayuntamiento de Amsterdam
habia decidido por unanimidad invertir en el despliegue
de la red FttH. En el mismo correo electrénico el repre-
sentante del municipio explicaba que se estaba nego-
ciando segun el plan previsto con BAM/DRAKA (para
la construccién de la red) y con BBned (para la explo-
tacién de la red) asf como con ING RE y cinco empresas
de viviendas (co-inversores) y que dichas negociaciones
estarfan finalizadas para enero de 2006.

Por carta registrada el 27 de diciembre de 2005, la Co-
misiéon recibié una denuncia relativa al proyecto por
parte de VECAI (la asociacién de operadores de cable
de los Paises Bajos, que cambi6 su nombre en septiembre
de 2007 a «NLKabel») (3. UPC Nederland BV [un opera-
dor de cable presente sobre todo en Amsterdam, en lo
sucesivo, «UPC» (%)] expresd por primera vez sus objecio-
nes a la Comisién en marzo de 2005. Se celebraron
varias reuniones con ambos denunciantes y en ellas se-
fialaron estos que la participacién del municipio no se
atenia al principio del inversor privado en una economia
de mercado por lo que constituia una ayuda estatal con
arreglo al articulo 87, apartado 1, del Tratado CE.

El 3 de marzo de 2006, la Comisién envié un recorda-
torio a las autoridades neerlandesas en el que hacia refe-
rencia a la afirmacién de dichas autoridades de noviem-
bre de 2005 de que se enviarfa mds informacioén una vez
que se hubiera avanzado en la organizacién del proyecto,
prevista para la primavera de 2006. La Comision record6
también a las autoridades neerlandesas la obligacion de
mantenimiento del statu quo contemplada en el ar-
ticulo 88, apartado 3, del Tratado CE.

Las autoridades neerlandesas respondieron a la carta de la
Comisién de 3 de marzo de 2006 el 3 de abril de 2006
y enviaron la informacién adicional el 2 de mayo de
2006. El 19 de mayo de 2006, los servicios de la Co-
misién remitieron otra carta a las autoridades neerlande-
sas en la que hacfan referencia a la informacion recibida
de UPC en la que expresaba sus dudas sobre la aplicacién
del principio del inversor privado en una economia de
mercado y recordaban a dichas autoridades la obligacion
de mantenimiento del statu quo (*).

() VECAI proporcioné mds informacién a través de correos electro-

nicos registrados el 27 de diciembre de 2005 y el 11 y el 31 de
enero de 2006.

UPC Nederland BV es una filial de Liberty Global Inc. UPC Neder-
land BV actta en los Paises Bajos con el nombre de UPC. Liberty
Global, Inc. (<Liberty Global») es un operador internacional de cable
que ofrece servicios de video, teléfono y acceso a Internet. Explota
redes de comunicacién de banda ancha en distintos paises.
Informacién suministrada por UPC mediante carta de 12 de mayo
de 2006, registrada el 15 de mayo de 2006.

©)

(10)

(11)

(12)

En mayo y junio de 2006 las autoridades neerlandesas
enviaron mds informacion (°). Tras una nueva peticion
por parte de la Comisién, de 24 de julio de 2006, las
autoridades neerlandesas enviaron varios paquetes de in-
formacion (°). Tras una nueva solicitud de informacién de
29 de septiembre de 2006, las autoridades neerlandesas
solicitaron el 13 de octubre de 2006 una prérroga del
plazo para responder.

Mientras tanto el despliegue de la red habia comenzado
el 12 de octubre de 2006 (7). A la vista de estos hechos,
se rechazé la prérroga del plazo solicitada por las auto-
ridades neerlandesas. Las autoridades presentaron parte
de sus respuestas antes del plazo de 26 de octubre y
una parte considerable de la informacion se remitié tam-
bién el 30 de octubre y los dias 16, 20 y 21 de noviem-
bre de 2006.

UPC solicité al Tribunal de distrito de Amsterdam me-
didas provisionales para que el municipio de Amsterdam
respetara la obligacion de mantenimiento del statu quo
del articulo 88, apartado 3, del Tratado CE y no prosi-
guiera el proyecto antes de que la Comisién hubiera
tomado una decisién. El Tribunal de distrito desestimé
la peticién de UPC, sefialando en su auto de 22 de junio
de 2006 que no era evidente que la participacion del
municipio en el proyecto supusiera ayuda estatal. Segtin
el Tribunal, el simple hecho de que el municipio hubiera
llevado la iniciativa del proyecto no debia considerarse
como ayuda estatal. Ademds, el Tribunal concluyé que
los gastos iniciales por cuenta de Amsterdam (estudios,
etc.) serfan devueltos por la empresa en participacion
Glasvezelnet Amsterdam CV y por ello no constitufa
ayuda.

UPC informé a la Comisiéon por correo electronico de
22 de septiembre de 2006 que habia apelado a la deci-
sién del Tribunal de distrito (). UPC y el municipio de
Amsterdam informaron a la Comisién en noviembre de
2006 de que el Tribunal de Justicia habia propuesto a
UPC y al municipio de Amsterdam que esperaran a la
decision de la Comision antes de que el Tribunal dictara
su auto. Ambas partes aceptaron la propuesta ().

(°) Los dias 19 y 31 de mayo y 1, 7 y 13 de junio de 2006.

(°) El 18, 25 y 29 de agosto de 2006.

() Segtin informaciones publicadas, por ejemplo articulos de los diarios
Parool (7 de octubre de 2006) y Trouw (13 de octubre de 2006).

(%) El correo electronico se registré el 22 de septiembre de 2006.

(°) Actas del Tribunal de Justicia de 21 de noviembre de 2006, n°
200601252.
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(13)  Por carta de 20 de diciembre de 2006, la Comision
comunicé a los Paises Bajos su decision de incoar el
procedimiento previsto en el articulo 88, apartado 2,
del Tratado respecto a la ayuda notificada.

(14)  Por carta de 8 de enero de 2007, las autoridades neer-
landesas pidieron poder acceder a los distintos documen-
tos presentados por UPC mencionados en la decision de
incoacion. Por carta registrada el 13 de febrero de 2007,
UPC autorizé que se remitieran los documentos en cues-
tion a las autoridades neerlandesas, lo que hizo la Comi-
sion.

(15)  El 18 de enero de 2007, el Tribunal de Justicia de Ams-
terdam (19) rechazé la apelacién de UPC Nederland con-
tra el municipio de Amsterdam para que detuviera las
actividades relacionadas con la medida. El Tribunal de
Justicia consideré que, si bien la Comision habia expre-
sado en su decisién de incoar el procedimiento de inves-
tigacion ciertas dudas sobre si se cumplia el principio del
inversor privado en una economia de mercado, el muni-
cipio de Amsterdam al presentar la informacién solici-
tada a la Comision podia demostrar que si se cumplia. En
tales circunstancias, el Tribunal consideré que podia ocu-
rrir que la Comision llegara a la conclusion de que no se
trataba de un caso de ayuda estatal. Segtin el Tribunal, el
municipio se verfa perjudicado si tuviera que detener
todas las actividades relacionadas con GNA, mientras
que UPC no se verfa gravemente afectada por las activi-
dades preparatorias del municipio.

(16)  Por carta de 5 de marzo de 2007, UPC pidi6 a la Co-
misién poder acceder a la informacién confidencial pre-
sentada por las autoridades neerlandesas y establecer un
procedimiento de data room ('!) para la medida en cues-
tién con el fin de poder asi evaluar las alegaciones de las
autoridades neerlandesas y, posteriormente, motivar su
denuncia. Por carta de 26 de marzo de 2007, la Comi-
sién informé a UPC de que los procedimientos de ayudas
estatales no prevén que terceras partes puedan acceder a
la informacién confidencial solicitada ni que se ponga en
marcha un procedimiento de data room.

(17)  Las autoridades neerlandesas respondieron por carta re-
gistrada el 16 de marzo de 2007 a la decisién de la
Comisién de incoar el procedimiento de investigacion.

(18)  Tras varios intercambios de correspondencia entre la Co-
misién y las autoridades neerlandesas sobre cuestiones de
confidencialidad, el 23 de abril de 2007 se remiti6 a los
denunciantes la version publica de la decisién de incoa-

(19 Sentencia del Tribunal de Justicia de 18 de enero en el asunto
1252/06 KG.

(") Los data rooms se usan, por ejemplo, en la fase de diligencia debida
de fusiones y transacciones de adquisicién y permiten a los poten-
ciales candidatos acceder a los datos confidenciales de la empresa.

cién y se publicé en el Diario Oficial de la Unién Euro-
pea (1?). La Comision invitd a los interesados a presentar
sus observaciones sobre la medida.

(19) Tras la incoacién del procedimiento la Comision recibid
observaciones de cinco partes interesadas, a saber, Liberty
Global/UPC (*3), Com Hem ('#), Ono ("), France Tele-
com (1) y otra parte que quiere permanecer en el anoni-
mato ('). Por carta de 30 de julio de 2007, la Comisién
transmitié a las autoridades neerlandesas las observacio-
nes de esta parte interesada. Las autoridades contestaron
mediante carta de 17 de septiembre de 2007.

(20)  Los servicios de la Comisién se reunieron con represen-
tantes de Liberty Global/UPC el 5 de julio de 2007 y con
las autoridades neerlandesas el 5 de noviembre de 2007.
Las autoridades neerlandesas presentaron informacion
adicional el 9 de noviembre de 2007 y el 12 de noviem-
bre de 2007.

1. DESCRIPCION DE LA MEDIDA

(21)  El municipio de Amsterdam decidié en 2004 estudiar la
posibilidad de invertir en una red de acceso en el dmbito
de las comunicaciones electronicas «Fibre-to-the-Home»
(FttH) (Citynet Amsterdam) ('8). Tras una serie de infor-
mes, andlisis de mercado y contactos preliminares con
posibles inversores, el municipio tomé una decision en
diciembre de 2005 sobre la mencionada inversion y las
condiciones en que esta se llevarfa a cabo.

(22)  La red de acceso de fibra de vidrio prevista para Amster-
dam dara servicio a 37 000 hogares en Amsterdam y en
los distritos de Zeeburg, Osdorp y Oost-Watergraafsmeer,
que conjuntamente constituyen alrededor del 10 % de la
ciudad de Amsterdam. El municipio expresé también que
a largo plazo el proyecto se ampliarfa a otras partes de
Amsterdam, con un total de 400 000 hogares conecta-
dos. Pero en realidad, esta posible ampliacién no forma
parte del proyecto en cuestion.

12

Véase la nota 1.

(*2)

(%) Por carta de 17 de julio de 2007, registrada el mismo dia.

() Por carta de 16 julio 2007, registrada el mismo dia.

(%) Por carta de 17 de julio de 2007, registrada el mismo dia.

(%) Por carta de 17 de julio de 2007, registrada el mismo dia.

(") Por carta de 17 de julio de 2007, registrada el mismo dia, version
no confidencial recibida el 27 de julio de 2007.

La instalacion de redes de acceso de fibra de vidrio se consideraba el
siguiente gran paso en el sector de las comunicaciones electronicas.
En comparacion con las actuales redes basadas en el cobre (como
ADSL o cable), las nuevas redes de fibra de vidrio ofrecen mayores
velocidades y servicios simétricos, esperdndose que conduzcan a
numerosos nuevos servicios innovadores y aplicaciones basadas
en tecnologfas IP (IPTV, video a la carta, atencion a distancia, etc.).

(18

=
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(24)

(25)

(26)
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El modelo de tres niveles

El proyecto de Amsterdam se basa en un «modelo de tres niveles» representado esquemadticamente en
la figura 1.

Figura 1

Esquema simplificado del proyecto Citynet Amsterdam
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El primer nivel lo constituye la denominada «nfraestructura de red pasiva», que comprende las
conducciones, los cables de fibra de vidrio y los cajetines de las calles para los equipos.

Esta infraestructura pasiva se activa mediante equipos de telecomunicaciones (el segundo o «nivel
activo») por un operador mayorista que gestiona y mantiene la red y ofrece servicios mayoristas a
operadores minoristas. El nivel activo incluye los sistemas de gestion, control y mantenimiento
necesarios para que funcione la red, como conmutadores, encaminadores o separadores.

El operador mayorista proveerd un acceso abierto y no discriminatorio a los operadores minoristas
para ofrecer servicios de television, banda ancha, telefonia y otros basados en Internet a los consu-
midores finales (tercer nivel o «nivel de servicio»). Para poder ofrecer estos servicios, los proveedores
de servicios minoristas deberdn invertir, entre otros, en equipos, buscar contenidos y explotar su
propia plataforma de servicio (mantenimiento, servicio de clientela y facturacion).

Participantes en el proyecto

El propietario y gestor de la infraestructura pasiva serd la empresa en participacion Glasvezelnet
Amsterdam CV («GNA») (1), cuyos accionistas son el municipio de Amsterdam, dos inversores
privados, ING Real Estate (ING RE») (%) y Reggefiber (*!), y cinco filiales de empresas de vivien-
das (32). El 11 de abril de 2006 se cerré un acuerdo de cooperacion entre las partes y el acuerdo de
inversion («CV-overeenkomst») se firmé el 26 de mayo de 2006.

El contrato de construccion se adjudicé a Van den Berg Infrastructuren (BAM)/Draka Comteq Telecom. Van den Berg

es una filial de BAM, una gran empresa de construccién y Draka Comteq es fabricante de cables. Para la explotacion
de la red se seleccioné a BBned (licitacion 2005/S 79-076325).

) ING RE es filial de ING, un conglomerado en el dmbito de los servicios financieros (banca y seguros).

Reggefiber participa en varios proyectos de fibra de vidrio en los Paises Bajos y estd vinculado al grupo de
construccion Volker Wessels.

La financiacién de las empresas de construccién en los Paises Bajos estd sujeta momentdneamente a un procedimiento
de ayuda existente por la Comision (asunto E-2/2005, Bestaande woonwet en financierings-methoden voor wonings-
bouwcorporaties). Por carta de 20 de diciembre de 2005 a la Comisaria Neelie Kroes, Vecai pidi6 a la Comisiéon que
investigara el estatuto juridico de las empresas de viviendas sobre la base de las normas sobre ayudas estatales. Por
carta de 3 de febrero de 2006, la Comisaria Kroes respondié sefialando que la DG Competencia se ocupa del asunto
en el marco del citado procedimiento en curso.
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(28)  El municipio de Amsterdam invierte 6 millones EUR, la Comisiéon pudiera llegar a la conclusion de que la

(29)

(30)

(31)

*)
*)
24

*)

26

*)

ING RE y Reggefiber, 3 millones cada uno, tres empresas
de viviendas 1,5 millones cada una y dos de estas em-
presas, 750 000 EUR cada una (*%). La participacion total
asciende a 18 millones EUR. Ademds, GNA recibi6 un
préstamo de [...] (¥} EUR de [...] (*¥). Los costes totales
del proyecto se evaltian en 30 millones EUR. Como se
sefiala en la figura 1, el municipio de Amsterdam es
propietario de un tercio de las acciones de GNA, los
dos inversores privados juntos otro tercio, mientras que
las filiales de las empresas de viviendas son propietarias
del tercio restante.

La red pasiva de GNA la activard y explotard BBned (*°)
sobre la base de un contrato entre GNA y BBned cerrado
el [...]. BBned debe efectuar las inversiones necesarias
para proporcionar el acceso mayorista. BBned arrendard
(leasing) fibra de vidrio de GNA y tendrd [...] (*%) derecho
a proveer transporte mayorista y servicios relacionados a
operadores minoristas, corriendo estos con el riesgo.
BBned pagard por el uso de la red pasiva unos derechos
por hogar conectado a GNA.

El operador mayorista dard acceso abierto, no discrimi-
natorio a los operadores minoristas para que puedan
ofrecer servicios en los dmbitos de television, telefonia
y acceso a los servicios de Internet de banda ancha. Los
servicios ofrecidos a través de la nueva red competirdn
con las actuales ofertas de las empresas de cable y tele-
comunicaciones tales como KPN y UPC. De fuentes de
informacion publicas, parece desprenderse que BBned ha
cerrado ya varios contratos con distintos proveedores de
servicios minoristas que han empezado a ofrecer servicios
de triple play (*7) a través de la red GNA a usuarios finales.
La Comision sefiala que BBned también es activa a nivel
de por menor a través de sus filiales Pilmo y Bbeyond.

II. RAZONES QUE JUSTIFICARON LA APERTURA DEL
PROCEDIMIENTO DE INVESTIGACION FORMAL

El 20 de diciembre de 2006 la Comisién decidi6 incoar
el procedimiento de investigacién formal al no presentar
las autoridades neerlandesas pruebas suficientes para que

Un tercio aproximadamente de las viviendas (13 000) de esta zona

son propiedad de las empresas de viviendas.
[...]: La informacion entre corchetes se considera secreto profesio-
nal.

BBNed es un operador de banda ancha privado, filial de Telecom
Italia. BBned fue seleccionado a través de un procedimiento de
licitacién anunciado en el Diario Oficial de la Union Europea con la
referencia 2004/S 138 — 118456, de fecha 17 de julio de 2004.

En el sector de las telecomunicaciones con el término triple play se
entiende ofrecer servicios de acceso rdpido a Internet, television y
telefonia a través de una tnica conexion de banda ancha.

(33)

(34)

)

*)

inversién del municipio de Amsterdam se atenfa al prin-
cipio del inversor privado en una economia de mercado.
La Comisién considerd necesario incoar el procedimiento
de investigacion formal tanto por razones sustantivas
como de procedimiento (%3).

Fundamentalmente, la Comisién no estaba convencida de
que la inversién del municipio de Amsterdam en GNA
hubiera sido «simultdnea», es decir que se hubiera llevado
a cabo al mismo tiempo que las inversiones privadas de
ING RE y Reggefiber. Ademds, la Comisién no estaba
convencida de que las condiciones de la inversién del mu-
nicipio de Amsterdam en GNA fueran iguales a las con-
diciones en las que habian invertido las otras partes. Las
dudas venfan fundamentalmente del hecho de que el
municipio de Amsterdam habia destinado dinero al pro-
yecto Citynet antes de que se creara GNA (las denomi-
nadas «preinversiones») (2%). Basindose en la evaluacion
preliminar, la Comisién se plante6 dudas sobre la viabi-
lidad del plan empresarial de GNA. Por esta razén no se
pudo en ese momento excluir la presencia de ayuda
estatal.

Teniendo en cuenta estas dificultades y el efecto de la
posible ayuda estatal sobre las inversiones de las entida-
des privadas, la incoacion del procedimiento estaba tam-
bién justificada porque las autoridades neerlandesas no
presentaron a la Comisién toda la informacién necesaria
para evaluar el proyecto.

Por dltimo, la Comisién inco6 también el procedimiento
de investigacion formal para dar a las autoridades neer-
landesas y terceras partes la posibilidad de presentar sus
comentarios sobre la evaluaciéon preliminar de la medida
descrita y de suministrar a la Comision la eventual infor-
maci6n relevante relacionada con la medida.

La sentencia del Tribunal de Primera Instancia en el asunto T-73/98,

Société chimique Prayon-Rupel SA/Comision de las Comunidades
Europeas (Rec. 2001, p. II-867), apartado 93, incluye el siguiente
pasaje «que el transcurso de un periodo que excede en gran medida
de lo necesario para un primer examen efectuado en el marco de las
disposiciones del articulo 93, apartado 3, del Tratado, puede, junto
con otros elementos, conducir a reconocer que la Comisiéon tuvo
serias dificultades de apreciacion que exigieron que se iniciase el
procedimiento establecido en el articulo 93, apartado 2, del Tra-
tado».

El municipio encargd varios estudios en 2003 y 2004 para preparar
el proyecto y organizé las licitaciones para la construccién y ex-
plotacion de la red. Ademds, el municipio financié determinados
trabajos de excavacién y adquirid programas de ordenador para la
construccion de la red. Estas «preinversiones» del municipio ascen-
dieron a [...] EUR.
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IV. OBSERVACIONES DE LOS INTERESADOS (38)  Ademds, UPC sefiala que el éxito del despliegue del cable
de fibra de vidrio en las poblaciones de Nuenen y Hi-

(35) UPC presenté sus observaciones en una carta registrada el llegom (*5), en los Paises Bajos, citado por las autoridades
17 de julio de 2007. En ellas reiteraba su posicion ya neerlandesas, no puede compararse con el proyecto de
expresada antes de que la Comision decidiera incoar el Amsterdam ya que aquellos proyectos recibieron, supu-
procedimiento (*%), a saber, que el plan empresarial de estamente, importantes subsidios del Ministerio neerlan-
Citynet se basa en hipdtesis econdmicas irreales, en par- dés de asuntos econdmicos, las redes eran propiedad
ticular respecto al grado de penetracién y las tarifas ma- conjunta de habitantes y operadores, los proyectos eran
yoristas, por lo que el plan empresarial no parece ser relativamente pequefios (*) y los operadores de banda
comercialmente viable. Para apoyar su punto de vista ancha existentes solo ofrecian servicios de banda ancha
UPC present6 un informe preparado por una empresa bésicos en ambas poblaciones. Esto contrasta con la si-
consultora, RBB Economics, que era una version actuali- tuacion de Amsterdam, en donde las ofertas de alta ve-
zada de otros informes preparados por la misma consul- locidad ya existen en las actuales redes de cable y tele-
tora sobre el tema (*!) y presentados antes de la incoa- comunicaciones.
cién de la investigacion formal (32).

(36)  Por lo que respecta a la viabilidad comercial del proyecto, (39)  Segin UPC, como es poco pr'obabl'e,que el plar} cmpre-
UPC argumenta que la nueva red de fibra de vidrio no sarial de GNA sea realista, la. inversion d.eI. municipio de
permitirfa a los operadores ofrecer servicios muy diferen- Amsterdam en GNA no se atiene al principio del inversor
tes de los que ofrecen los actuales operadores. Por ello, y privado en una economia d? mercado por lo que consti-
teniendo en cuenta que la penetracion de la banda ancha tuye una a}"%‘}a estatal. Haciendo r-eferenaa ?7 la dec1s1op
en las zonas que va a cubrir GNA ha alcanzado ya el de la COW}SIOH en 61_ asunto Applngedam( ), UPC rei-
65 % de los hogares, la nueva red de fibra de vidrio no tera también su anterior punto de vista de que cualqgler
podria atraer clientes suficientes a sus servicios para que ayuda estatal incluida en el proyecto no puede conside-
su plan empresarial fuera viable. rarse comp.altlble con el Tratado ya que no serfa necesaria

ni proporcionada.

(37)  En apoyo de este argumento, UPC present6 las cifras
totales de rescision (**) de su propia red de cable en las (40)  Ademds, UPC también expresa sus dudas sobre si la

()
¢h

¢4

zonas en las que GNA ofrece ya servicios triple play (*4).
Estas cifras de rescision cubren el periodo del 1 de enero
de 2006 al 1 de junio de 2007 en las zonas en las que
ya se despliega la red GNA. Las cifras maximas indican
que la penetracién de UPC en la television por cable
analdgica, acceso a Internet, telefonia o television digital
en las zonas en cuestion era estable e incluso se incre-
mentaba en el caso del acceso a Internet. Por ello, UPC
observa que no hay indicaciones de que el grado de
penetracion sufriera un descenso acusado debido a la
presencia de GNA.

Véanse los apartados 30 y siguientes de la decision de incoacion.

Como en opinién de las autoridades neerlandesas el plan empresa-
rial de GNA estaba sujeto al secreto profesional, RBB Economics no
tuvo acceso al plan empresarial real de GNA y basé su estudio en la
informaci6n disponible publicamente y en la version publica de la
decision de incoacion de la Comision.

Véanse los considerandos 30 y siguientes de la decisién de incoa-
cién.

Los porcentajes totales de rescisién indicaban todos los clientes que
se fueron de UPC a otros operadores (por ejemplo, a KPN, GNA, se
trasladaron a otros distritos, etc.). Por ello, UPC considera que esta
cifra es el porcentaje de rescision maximo que la nueva red de fibra
de vidrio de GNA podria haber alcanzado en esta fase.

GNA empez6 a desplegar la red en octubre de 2006 y los opera-
dores minoristas, utilizando la red GNA a través de BBned empe-
zaron a ofrecer sus servicios en marzo de 2007.

(36

inversion publica en GNA se efecttia en iguales condicio-
nes que las inversiones de otros accionistas de GNA. UPC
argumenta que el hecho de que el municipio de Amster-
dam efectuara algunas inversiones previas y los demds
accionistas de GNA decidieran comprometerse a partici-
par en el proyecto después de que el municipio hubiera
llevado a cabo ciertos estudios de viabilidad, indica que la
inversiéon no se realiz en igualdad de condiciones para
todos los accionistas, lo que plantea nuevas dudas sobre
la consonancia con el mercado de la medida.

(*%) Por ejemplo, en ciertas partes de Nuenen y Hillegom la penetracion

de mercado de la prestacién de servicios a través de la red de fibra
de vidrio es, tras un aflo, superior al 80 %. Los proyectos en Nue-
nen y Hillegom tienen unos antecedentes diferentes al proyecto de
Amsterdam, por ejemplo, en Hillegom no hay inversores publicos.
El proyecto de red de fibra de vidrio en Nuenen afecta a 7 400
hogares, menos del 25 % del volumen del proyecto de Amsterdam.

(*7) Véase la Decision de la Comision de 19 de julio de 2006, C 35/05,

«Creaci6n de una red de banda ancha en Appingedam» (DO L 86 de
27.3.2007, p. 1), en la que la Comision considerd que la ayuda para
desarrollar una red de acceso de fibra dptica era incompatible con el
mercado comin ya que el municipio neerlandés de Appingedam
cre6 su red con ayuda estatal cuando los operadores privados de la
red de banda ancha de la zona ya ofrecian servicios similares. En el
asunto de Appingedam, no habia participacion privada en la finan-
ciacién del proyecto y las autoridades neerlandesas no invocaron el
principio del inversor privado en una economia de mercado.
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(41)  Por dltimo, UPC sefiala también que si el proyecto fra- «negra», que aplica la Comision al evaluar la compatibi-

(42)

(43)

casa, la red puede venderse barata a otro operador que
no tendria que soportar todos los costes de inversién. Por
ello, este operador podria reforzar su posicion competi-
tiva al beneficiarse de un proyecto financiado con fondos
publicos. UPC destaca también el supuesto cardcter de
precedente de la medida. En caso de que la Comisién
llegara a la conclusion de que la medida no constituye
ayuda estatal, otros municipios podrian seguir el ejemplo
de Amsterdam y desplegar redes FttH. UPC indica que el
Ministerio neerlandés de asuntos econdémicos y una em-
presa de ingenierfa, Arcadis (*¥), han desarrollado ya un
modelo de célculo empresarial en linea, de libre disposi-
cién (*%), que presumiblemente anima a los municipios a
desarrollar sus propias redes de FttH.

ONO, un operador por cable espailol que ofrece servicios
de radiodifusién, transmision y telecomunicaciones,
opina que la Comision deberfa aplicar estrictamente la
prueba del inversor privado en una economia de mer-
cado ya que otros municipios pueden seguir el ejemplo
de Amsterdam e invocar el principio del inversor privado
en una economia de mercado en proyectos similares, lo
que podria dar lugar a la proliferacion de ayudas estata-
les. ONO considera que la intervencién publica solo de-
berfa producirse en circunstancias especificas, como fallos
del mercado, garantizando la proporcionalidad de la me-
dida y respetando el principio de neutralidad tecnoldgica,
lo que no es el caso en la medida de que se trata. ONO
sefiala que si la inversion de Amsterdam constituye ayuda
estatal, toda la ayuda serfa incompatible con el mercado
comiin, ya que las circunstancias son similares a las de
Appingedam (*°), y en tal caso la eventual ayuda conce-
dida deberia recuperarse. También expone ONO el supu-
esto cardcter de precedente de la decision sobre la cues-
tion de si se puede apoyar con fondos publicos el des-
pliegue de las redes de FttH, y en qué condiciones.

France Telecom («FT»), el operador de telecomunicaciones
de la red fija de Francia, tiene un punto de vista similar a
UPC y ONO. La empresa duda de si la inversion del
municipio de Amsterdam en el proyecto Citynet se atiene
al principio del inversor privado. FT estd también de
acuerdo con el enfoque de la Comisién de diferenciar
las medidas de ayuda estatal en dreas «blanca», «gris» y

(*%) Arcadis es una empresa de ingenierfa que presta servicios de gestion

de proyectos, asesorfa e ingenierfa para el despliegue de redes de
fibra de vidrio.

(*%) El modelo se encuentra en el sitio Internet:

http://ngn.arcadis.nl/

(*9) Véase la nota 37.

(44)

(45)

(47)

lidad de la ayuda (*!). FT argumenta que cualquier inter-
vencion estatal en las dreas «negras» (como Amsterdam)
parecen dificiles de justificar, ya que conducen a distor-
siones de la competencia graves. Segun FT, este es espe-
cialmente el caso de la medida en cuestion, ya que el
despliegue de las redes de acceso de fibra exigen grandes
inversiones de los operadores el mercado.

Las observaciones presentadas por COM HEM, un opera-
dor por cable sueco, discurren en una linea similar a los
demds operadores. COM HEM tiene dudas generalizadas
sobre la conformidad con el mercado de la inversién del
municipio de Amsterdam. En sus observaciones, COM
HEM sefiala que la financiacién ptiblica de proyectos de
banda ancha en zonas urbanas, raramente son conformes
con el principio del inversor privado en una economia de
mercado y suelen distorsionar gravemente la competen-
cia. COM HEM reclama también una aplicacion estricta
de dicho principio y subraya la condicién de precedente
del caso de Amsterdam en las futuras inversiones muni-
cipales y de otros sectores.

Otra parte que exige el anonimato y que presta servicios
de telecomunicacién en varios paises europeos, se con-
gratulé con la decision de la Comision de incoar el pro-
cedimiento de investigacién formal. La empresa argu-
menta que su inversién se encuentra amenazada por
las iniciativas de los municipios que usan fondos piiblicos
y que tienen un efecto distorsionador sobre el mercado.
La empresa espera que la Comision prohiba el uso de
fondos ptiblicos en el proyecto Citynet Amsterdam.

V. OBSERVACIONES DE LAS AUTORIDADES
NEERLANDESAS

Por carta registrada el 16 de marzo de 2007, las auto-
ridades neerlandesas respondieron a la decision de la
Comisién de incoar el procedimiento de investigacion.
Ademds, las autoridades neerlandesas presentaron sus ob-
servaciones sobre las versiones no confidenciales de los
estudios preparados por RBB por encargo de UPC.

A través de sus observaciones las autoridades neerlande-
sas sostienen su posiciéon de que la inversién del muni-
cipio de Amsterdam en GNA se atiene al principio del
inversor privado en una economia de mercado y por
consiguiente no constituye ayuda estatal.

(*1) La distincién entre dreas «blanca, «gris» y «negra» depende del nivel

de las ofertas de servicios de banda ancha existentes. En general las
«reas blancas» son las zonas rurales y escasamente pobladas en las
que no se dispone de servicios de banda ancha; las «dreas grises»
son las zonas en las que ya se ofrecen los servicios de banda ancha
bésicos en algunas partes del territorio en cuestion, mientras que las
«reas negras» son las zonas en las que se ofrecen diferentes servi-
cios de banda ancha por, como minimo, dos infraestructuras com-
petidoras (como las redes telefénica y de televisién por cable).



L 247/34

Diario Oficial de la Unién Europea 16.9.2008

(48)

(50)

(51)

V.1. Observaciones presentadas en relacion con la
decision de incoar el procedimiento

Observaciones generales

Las autoridades neerlandesas destacan el hecho de que en
los Estados Unidos y en Asia se estin desplegando redes
de fibra de vidrio a gran escala y que Europa se estd
quedando rezagada. Sefialan que los proyectos similares
al que nos ocupa son especialmente beneficiosos para la
economia europea y totalmente acordes con la Estrategia
de Lisboa (+?).

Las autoridades resaltan también el cardcter fomentador
de la competencia de GNA que proporciona, a diferencia
de los modelos cerrados de los operadores de cable, un
acceso abierto y no discriminatorio a todos los operado-
res minoristas. Argumentan que el nuevo modelo comer-
cial fomenta, entre otras cosas, la competencia en el
terreno de los servicios, estimula la innovacion y ayuda
a reducir el riesgo de los proveedores del servicio permi-
tiéndoles usar fuentes de financiacién adaptadas a las
caracteristicas de cada nivel en particular.

Las autoridades neerlandesas opinan que de los antece-
dentes de los accionistas del proyecto se desprende tam-
bién que el proyecto GNA se financia de conformidad
con el mercado. A este respecto destacan el hecho de que
dos inversores privados y las filiales comerciales de las
empresas de viviendas estdn dispuestas a participar en el
proyecto en las mismas condiciones que el municipio.
También hacen referencia a los concursos publicos de
contratos para la construccion de la red y para la pres-
tacion de servicios mayoristas a través de la red. Desta-
can, ademds, que el hecho de que se ofreciera a GNA un
importante préstamo bancario en condiciones de mer-
cado, constituye una prueba clara de que el proyecto y
el plan empresarial en que se basa se atienen al mercado.

Las autoridades neerlandesas quieren subrayar también
que los numerosos proyectos similares de fibra de vidrio
que han tenido éxito en toda Europa y especialmente en
los Paises Bajos (%), llevados a cabo por operadores de
mercado dan prueba suficiente de que esas inversiones
pueden tener lugar en condiciones normales de mercado.

(*) Comunicacién de la Comision al Consejo y al Parlamento Europeo.

*

~

Acciones Comunes para el crecimiento y el empleo: el programa
comunitario sobre la estrategia de Lisboa [COM(2005) 330 final, de
20 de julio de 2005].

En el informe publicado por Stratix Consulting/Technische Univer-
siteit Delft para las autoridades neerlandesas el 8 de marzo de 2007
y presentado a la Comision el 16 de marzo de 2007, se sefiala que
en diciembre de 2006 habfa en marcha aproximadamente 50 pro-
yectos de despliegue de redes de fibra de vidrio en los Paises Bajos,
con un ndmero similar de proyectos que se anunciaban y estaba
previsto poner en marcha en 2007.

(53)

(54)

(55)

(56)

Preinversiones

En relacién con las preinversiones del municipio de Ams-
terdam, la Comision sefialé en la decisién de incoacién
que antes de crear GNA el municipio tomé una serie de
iniciativas que parecian ir mds alld de lo que podria
sugerir la practica normal del mercado. La Comision
expresaba sus dudas sobre si una parte del riesgo inicial
de las actividades en que se basaba el plan empresarial de
GNA podria haber sido absorbido o reducido por el
municipio de Amsterdam antes de que ING y Reggefiber
invirtieran en GNA. Por la informacién presentada por
las autoridades neerlandesas antes de la incoacion del
procedimiento formal de investigacion, no se puede saber
si todos los accionistas de GNA invirtieron en las mismas
condiciones.

En su respuesta, las autoridades neerlandesas subrayan
que todos los inversores se comprometieron el 24 de
mayo de 2006 a invertir en GNA en igualdad de condi-
ciones.

Por lo que respecta a las preinversiones, que alcanzaron
un importe de [...] EUR, las autoridades neerlandesas
indican que todos los accionistas de GNA han entendido
en todo momento que GNA deberia devolver las prein-
versiones efectuadas por el municipio de Amsterdam.
Para apoyar esta afirmacion, las autoridades neerlandesas
dividen las preinversiones en dos partes.

Por lo que respecta a la primera parte, las autoridades
neerlandesas subrayan que, si bien los acuerdos por los
que se creaba GNA no se firmaron hasta el 24 de mayo
de 2006, vinculando a todas las partes a la inversion de
[...], en las «cartas de compromiso» de [...] los futuros
accionistas de GNA decidieron conjuntamente destinar
una suma de [...] EUR (ex IVA) a los costes de prepara-
cién del proyecto. Este importe cubria, entre otros, los
costes de los procedimientos de licitacién para seleccio-
nar al constructor de la red (BAM/Draka) y del operador
(BBNed), ciertos costes ligados al procedimiento de noti-
ficacion y ciertos trabajos de excavacion.

En relacion con la segunda parte de las preinversiones
por un importe de [...] EUR, las autoridades neerlandesas
indicaron que estas preinversiones estdn totalmente de
acuerdo con la practica habitual del mercado: los inver-
sores privados prudentes trabajarfan de la misma forma
en proyectos conjuntos en los que habitualmente una de
las partes asume el papel de lider. Las autoridades desta-
caron también que las preinversiones del municipio no
redujeron el riesgo inicial de la inversién de los demds
accionistas de GNA.
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noviembre de 2007.
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(57)  Explicaron, ademds, las autoridades neerlandesas que las (62) Las autoridades neerlandesas afirman que las dudas ini-
preinversiones no suponian ventaja alguna para ninguna ciales de la Comisién respecto a la «imultaneidad» e
de las partes, por lo que no constituian ayuda estatal de «dénticas condiciones» generadas por las preinversiones
conformidad con el articulo 87, apartado 1, del Tratado del municipio de Amsterdam quedan resueltas por las
CE. Por ejemplo, se iniciaron ciertos trabajos de excava- explicaciones antes citadas y el reembolso de los costes
cién porque algunas obras de ingenieria civil se llevaban prefinanciados por GNA.
a cabo en zonas que eran importantes para la futura
construccion de la red de GNA. Como todos los trabajos
de excavaciéon en Amsterdam estdn coordinados, no se
hubiera podido excavar unos meses mds tarde, lo que
hubiera provocado retrasos y costes adicionales a GNA. Observaciones sobre las dudas relativas al plan empresarial de
GNA
(63) Por lo que respecta al plan empresarial de GNA, las
autoridades neerlandesas argumentan que las inversiones
efectuadas por las autoridades ptiblicas satisfacen las con-
diciones del principio del inversor privado en una eco-

(58)  Ademds, las autoridades neerlandesas sefialan que todos nomia de mercado si se efectdan en las mismas condi-
estos costes se incorporaron al plan empresarial y que no ciones que las de los inversores privados. La presencia de
aparecieron nuevos costes desconocidos para los demds inversores privados deberfa garantizar que el proyecto se
accionistas de GNA. realiza en condiciones de mercado. Por ello consideran

que no era estrictamente necesario que la Comisiéon ana-
lizara el plan empresarial de GNA.

(59)  En apoyo de’estos‘ argumentos, el municipio d_e Amster- (64)  Segundo, las autoridades neerlandesas consideran que los
dam present6 un informe preparado por Deloitte —una supuestos del plan empresarial no eran optimistas, sino
empresa auditora— de 18 de enero de 2007, en el que se mas bien conservadores.
auditaba el reembolso de las preinversiones. El informe
explica que GNA reembolsé a finales de 2006 las citadas
preinversiones, con intereses, que ascendfan a [...] EUR.

Las autoridades neerlandesas informaron a la Comision

de que el tipo de interés aplicado ascendio al [...] (*4) % (65 En concreto, por lo que respecta a los indicadores finan-

de conformidad con la normativa neerlandesa (+). Los cieros del plan empresarial, en la decision de incoacion,

intereses ascendieron a [...] EUR y GNA los aboné el la Comisiéon comparaba los indicadores financieros per-

[--]. seguidos con los datos comparativos disponibles ptblica-
mente, en concreto el coste medio ponderado de capital
[weighted average cost of capital (WACG)] (*¢) de empresas
similares (). La Comision llegd a la conclusién prelimi-
nar de que los indicadores financieros previstos generales
de GNA no parecen irreales, pero dependen en gran

(60)  Por otra parte, las autoridades neerlandesas no conside- medldz} de que ¢ 'atlcanc?n importantes flaqores de éxito.
raron sus propios estudios de viabilidad como parte de Ademés la Comision s.enalalque la prevision lde los fac-
las preinversiones. Segtin la autoridades neerlandesas, to- tores clave para ?1 éxito del plan empresarial son muy
dos los inversores en el mercado prudentes efectuarfan POCO SegUIoS del?l’do 2 la novedad del,proyecto d.e Ams-
dichos estudios. Las autoridades neerlandesas niegan que te_rd'am en relacién con l,a tecnologfa usada '(flbra de
estos estudios redujeran o suprimieran parte del riesgo v1dr10~), e.l rpodelo comercial (modelo a tres mveles),,el
inicial para los demds accionistas de GNA, ya que otros tamano 11i.r11t4ad0 del plroyecto (y por lo tanto, economias
potenciales accionistas debian seguir su propio criterio y de escala m.ntadas) y a.d.eman,dg que se espera por parte
valorar por si mismos los riesgos y beneficios del pro- del consumidor de servicios rdpidos de banda ancha.
yecto. E—

(*%) El coste medio ponderado de capital (WACC) expresa el coste
relativo de los recursos propios y de terceros de una empresa.
WACC es un indicador financiero ampliamente aceptado utilizado
para evaluar en empresas o proyectos concretos el rendimiento
exigido por los proveedores de capital (tanto propio como de ter-
ceros) teniendo en cuenta las caracteristicas de riesgo inherentes al
proyecto. Las empresas o proyectos de los que se pueden obtener

(61)  Asimismo, los estudios de viabilidad que los demds ac- rendimientos (medidos, por ejemplo, utilizando el tipo de rendi-
cionistas de GNA, como ING RE o Reiggefiber, llevaron a miento interno) superiores al coste del capital, afiaden valor para
cabo antes de invertir en GNA los financiaron las respec- los inversores. Por el contrario, las empresas o proyectos que, a
tivas partes sin que se cargaran a GNA. pesar de ser rentables, generan r'endlmlentos inferiores al coste del

capital, «destruyen» el valor del inversor.

- (*) En el andlisis comparativo de la Comision, las hipdtesis del plan

(*9 Informacion presentada el 9 de noviembre de 2007 y el 12 de empresarial de GNA se compararon con la informacién disponible

de empresas similares, principalmente operadores europeos de tele-
comunicaciones.
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(66)

Las autoridades neerlandesas opinan que el tipo de ren-
dimiento interno (*%) del proyecto no debe compararse
con las cifras WACC de operadores integrados vertical-
mente, tal como se hizo en la decisién de incoacién de la
Comisién, ya que estas cifras incluyen el riesgo de los
tres niveles de estos operadores de la red. Por el contra-
rio, GNA solo estd invirtiendo en la red pasiva, cuya
esperanza de vida econdémica es de 30 afios (o incluso
mds) y que es mds parecida a las inversiones en infraes-
tructura, de las que, por lo general, los inversores exigen
tipos de rendimiento interno mds bajos.

Respecto al grado de penetracion contemplado, en la
decision de incoacién la Comision lleg6 a la conclusion
preliminar de que, basindose en los datos disponibles,
alcanzar como minimo una penetracion del [...] % segin
el «escenario minimo» de GNA parece optimista. Ademds,
el objetivo del [...] % de todos los hogares tras [...]
meses parece muy ambicioso y solo se podrd alcanzar
dicha cifra mediante una estrategia a gran escala de «ta-
rifas de penetracion» mediante la cual los clientes actuales
de otros operadores se pasen a la red de GNA.

Las autoridades neerlandesas subrayan que en los Paises
Bajos ya existian varios proyectos de fibra de vidrio de
gran éxito, con una gran penetracién de las redes de
dicha fibra. Por ejemplo, en relacion con Nuenen o Hi-
llegom, las autoridades indican que la penetracion de la
fibra llegé a mds del 80 % tras un aflo de actividad.
Ademds, las autoridades neerlandesas consideran que
los porcentajes actuales de penetracién de la banda ancha
no son relevantes en el presente caso: los servicios ofre-
cidos a través de las redes de fibra de vidrio deben con-
siderarse como un nuevo mercado en relacién con los
actuales servicios de banda ancha ofrecidos por los ope-
radores existentes. Por ello, los actuales porcentajes de
penetracion de la banda ancha no deben usarse como
referencia. Ademds, segin las autoridades, estdn sur-
giendo numerosos servicios y aplicaciones (*°) nuevos
que reclaman redes simétricas de alta velocidad que
solo puede ofrecer una red FttH. Con estos argumento,
las autoridades neerlandesas resaltan que un grado de
penetracion de aproximadamente [...] % en [...] en las
zonas de Amsterdam en las que se despliega la red no
solo es realista sino, incluso, un objetivo conservador.

(*%) El tipo de rendimiento interno (IRR) se utiliza para tomar decisiones

en las inversiones a largo plazo y comparar diferentes proyectos de
inversion.

(*) Como las aplicaciones peer-to-peer, descarga de ficheros, servicios

HDTV, etc.

(69)

(70)

(71)

En relacion con las tarifas mayoristas que tiene previsto
cobrar GNA al operador mayorista, la Comisién consi-
dera en la decision de incoacién que, si bien los expertos
sugieren que las redes de fibra de vidrio tiene unos costes
operativos mds bajos que las actuales redes de telecomu-
nicaciones de cobre y de cable, los precios mayoristas de
GNA siguen siendo considerablemente mds bajos que lo
que sugieren los informes del mercado.

Las autoridades neerlandesas sefialan que los costes ope-
rativos de las redes de fibra de vidrio son mds bajos y
que estas redes tienen una vida econémica mds larga. Por
ello se pueden aplicar unas tarifas mayoristas mds bajas
en comparacion con lo que permitirfan sugerir los datos
de las redes existentes. Esta ventaja de costes ofrece un
margen suficiente para aplicar unas tarifas mayoristas
relativamente bajas en comparacion con las actuales ofer-
tas de las redes de cobre existentes.

En relacién con la validez de las cifras de los costes de
inversion, la Comision concluy6 en su decision de incoa-
cién que las cifras de referencia indicaban que el gasto de
capital por conexion estimado por GNA parecian ser
bajas en comparacion con los datos disponibles de los
actores del mercado y otras fuentes.

Segiin las autoridades neerlandesas, la viabilidad de los
costes de inversién previstos se ve apoyada por la topo-
logia y las caracteristicas del drea geografica en la que se
despliega la red: las zonas de Amsterdam en cuestion
tienen una elevada densidad de poblacién y muchos edi-
ficios de apartamentos nuevos o renovados, lo que re-
duce los costes de despliegue de la red por hogar.

En lo que se refiere al cdlculo del valor residual de la red,
las autoridades neerlandesas sefialan que los célculos del
plan empresarial de GNA son realistas, ya que la vida
econémica de las redes de fibras de vidrio puede ser de
30 afios o mds. En ese tiempo no hay costes extraordi-
narios de inversion o mantenimiento, al revés de las
actuales redes de cobre o cable. Ademads, las autoridades
sefialan que una vez desplegada, la red tendra un impor-
tante «valor estratégico» debido a las «caracteristicas de
monopolio natural de las redes de acceso de fibra de
vidrio» de que disfrutard GNA gracias a su first mover
advantage.
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(74)

(77)

Las autoridades neerlandesas también formularon obser-
vaciones sobre la conclusion preliminar de la Comisién
de que los supuestos en los que se basaba el plan em-
presarial parecian optimistas y de que el éxito del pro-
yecto se verfa comprometido solo con que no se alcan-
zara uno de los objetivos (por ejemplo, el grado de pe-
netracion).

La viabilidad de los supuestos se revisé y confirmé en un
informe de Stratix Consulting/Technische Universiteit
Delft (°*), encargado por las autoridades neerlandesas.
En dicho informe se evaluaba también la viabilidad del
grado de penetracion previsto. Sobre la base de un and-
lisis de proyectos similares en Europa y fuera de ella, y en
particular en los Paises Bajos, en el que se evaluaba tam-
bién la futura demanda del mercado de redes simétricas
de banda ancha (por ejemplo, redes de fibra de vidrio), el
informe presentado indica que las cifras de penetraciéon
previstas por GNA podian considerarse conservadoras.
Ademds, el informe indica que debido a una mayor de-
manda del mercado de los servicios que exigen redes de
fibra de vidrio y debido también al cardcter fomentador
de la competencia de la infraestructura abierta, la de-
manda de redes de fibra de vidrio puede evolucionar
més rdpidamente y alcanzar un mayor nivel que lo pre-
visto hace pocos afios.

La principal conclusién del estudio presentado, compar-
tida por las autoridades neerlandesas, es que la inversién
del municipio de Amsterdam es viable comercialmente y
por consiguiente se atiene al principio del inversor pri-
vado en una economia de mercado.

V.2. Observaciones en relacién con
las observaciones de las partes interesadas

Observaciones generales

En primer lugar, las autoridades neerlandesas reiteran su
postura de que las dudas de la Comisién sobre la «simul-
taneidad» y las «dénticas condiciones» de las inversiones
planteadas por las preinversiones del municipio de Ams-
terdam, quedan resueltas por la devolucién de los impor-
tes «anticipados» por GNA. Opinan, ademds, que el plan
empresarial de GNA es viable y realista, y por consi-
guiente la inversiéon del municipio de Amsterdam en el
proyecto GNA se atiene al principio del inversor privado
en una economia de mercado.

En segundo lugar, las autoridades neerlandesas vuelven a
destacar que, desde su punto de vista, de conformidad
con la jurisprudencia existente (*!) y las decisiones de la

(°%) Véase la nota 44.
(°!) Las autoridades neerlandesas se refieren en concreto a la sentencia

del Tribunal de Primera Instancia en el asunto T-296/97, Alitalia/
Comision (Rec. 2000, p. 1I-3871), apartados 80 y 81; sentencia del
Tribunal en el asunto C-303/88, Italia/Comisién (Rec. 1988,
p. 1-1433), apartado 20; y sentencia del Tribunal de Primera Ins-
tancia en el asunto T-358/94, Air France/Comisién (Rec. 1994,
p. 1-2109), apartado 70.

Comisién (°2), la importante participacion de inversores
privados en un proyecto en igualdad de condiciones que
el inversor publico deberia considerarse como «prueba
concluyente» de que se cumple el principio del inversor
privado en una economia de mercado y por consiguiente
no existe ayuda estatal.

Comentarios sobre las observaciones formuladas por terceros

(79) Las autoridades neerlandesas, haciendo referencia al Re-
glamento (CE) n® 659/1999 del Consejo (*3), plantean
que si la posicién competitiva de una empresa no se
ve afectada directamente por la medida de que se trate,
no se puede calificar a esa parte como parte interesada.
Por esta razén las autoridades neerlandesas apelan a la
Comisioén para que no tenga en cuenta las observaciones
de ONO, France Telecom (*¥) y Com Hem, ya que no
tienen interés empresarial en el mercado neerlandés de
banda ancha, y en particular en el de Amsterdam.

(80) Las autoridades neerlandesas consideran que todas las
partes que presentaron sus observaciones en el presente
asunto no tuvieron en cuenta que las inversiones de los
inversores privados son suficientes para llegar a la con-
clusiéon de que la inversién se atiene al principio del
inversor privado en una economia de mercado. Sefialan,
ademds, que de acuerdo con la correspondiente jurispru-
dencia del Tribunal, el andlisis del plan empresarial no
era necesario por la presencia de estos inversores priva-
dos.

(81) Teniendo en cuenta la afirmacion de UPC de que la
penetraciéon de la banda ancha en las dreas que iba a
servir GNA alcanzaba ya el 65%, y que por lo tanto
GNA no alcanzarfa el grado de penetracién previsto,
las autoridades neerlandesas argumentan que el mercado
asequible es mucho mayor ya que no solo se ofrecerdn
servicios de banda ancha, sino que a través de la red de
banda ancha de GNA se pueden ofrecer también a los
clientes servicios de television, telefonia y otros servicios
nuevos. En relacion con los porcentajes de rescision pre-
sentados por UPC para demostrar la falta de interés su-
ficiente por los servicios que pueden suministrarse a tra-
vés de la red de GNA, las autoridades neerlandesas sefia-
lan que este dato no es relevante ya que la prestacion de
servicios por la red no empezé hasta marzo de 2007,
por lo que todavia es prematuro sacar conclusiones sobre
estos datos (>%).

(°?) Las autoridades neerlandesas se refieren a la Decision 95/404/CE de

la Comision, de 19 de julio de 2005, relativa a un procedimiento de

aplicacion del Reglamento (CEE) n® 2407/92 del Consejo (Swissair/

Sabena) (DO L 239 de 7.10.1995, p. 28), y la Decision en el asunto

N 172/2000 (Irlanda), Régimen de viveros de empresas y capital de

riesgo, (DO C 37 de 3.2.2001, p. 48).

Reglamento (CE) n® 659/1999 del Consejo, de 22. de marzo de

1999, por el que se establecen disposiciones de aplicacién del

articulo 93 del Tratado CE (DO L 83 de 27.3.1999, p. 1).

(°* France Telecom ha vendido entre tanto a Deutsche Telekom sus
filiales Orange Netherlands y Nederland Breedband. La Comisién
aprob la transaccion el 20 de agosto de 2007.

(°%) Los dltimos datos de las cifras de rescision presentadas por UPC se
refieren a la situaciéon a 1 de junio de 2007.

(53
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(82)

(83)

(84)

()

Por las razones citadas en el considerando 79, las auto-
ridades neerlandesas dudan de que se pueda calificar a las
otras cuatro empresas como partes interesadas. Opinan
que estas partes solo presentaron observaciones generales
que no son relevantes para la evaluacién de la medida en
cuestion. Por ello, las autoridades neerlandesas no consi-
deran necesario comentar estas observaciones. Tampoco
van a comentar las observaciones de terceras partes sobre
la compatibilidad de la eventual ayuda estatal que pueda
existir en la medida. Segtin las autoridades, no es nece-
sario evaluar la compatibilidad en el presente caso ya que
la medida no incluye ayuda estatal.

VI. EVALUACION DE LA MEDIDA A EFECTOS DE LAS
NORMAS SOBRE AYUDAS ESTATALES

La Comision ha examinado si se puede calificar la medida
de ayuda estatal a efectos del articulo 87, apartado 1, del
Tratado CE, segin el cual «on incompatibles con el
mercado comiin, en la medida en que afecten a los in-
tercambios comerciales entre Estados miembros, las ayu-
das otorgadas por los Estados o mediante fondos estata-
les, bajo cualquier forma, que falseen o amenacen falsear
la competencia, favoreciendo a determinadas empresas o
producciones». De ello se desprende que para que una
medida pueda calificarse de ayuda estatal deben cum-
plirse las siguientes condiciones: 1) la ayuda debe otor-
garse con fondos estatales y ser imputable al Estado; 2)
deben suponer una ventaja econémica para las empresas;
3) la ventaja debe ser selectiva y falsear o amenazar
falsear la competencia y 4) la medida debe afectar a los
intercambios intracomunitarios.

Al evaluar la medida deben tenerse en cuenta las circuns-
tancias del mercado: el sector de las comunicaciones
electronicas se liberalizé totalmente hace varios aflos en
Europa. En particular las inversiones en redes de banda
ancha en las denominadas «reas negras», en las que se
ofrecen diferentes servicios de banda ancha como mi-
nimo por dos infraestructuras competidoras (como las
redes telefonica y de television por cable) (°9), las efectiian
fundamentalmente las empresas privadas. La politica de
la Comision en este dmbito debe ser mds estricta respecto
a los proyectos en dichas dreas en los que participen
fondos publicos, debido al efecto distorsionador sobre
las actividades de los operadores privados en el mer-
cado (°7).

Véase también la nota 41.

¢

Véase por ejemplo la Decision 2007/175/CE de la Comision de
19 de julio de 2006, «Creaciéon de una red de banda ancha en
Appingedam» (DO L 86 de 27.3.2007, p. 1); véase también la
nota 37.

(85)

(87)

(59

)

VI.1. Recursos estatales

Debe evaluarse en primer lugar si la medida se concede
directamente o indirectamente con recursos estatales y si
es imputable al Estado (°9).

En el presente caso, el municipio de Amsterdam invierte
6 millones EUR en la empresa en participacion GNA.
Teniendo en cuenta que un municipio debe considerarse
como emanacién del Estado, esta debe considerarse
como inversion mediante recursos estatales a efectos
del articulo 87, apartado 1, del Tratado CE (*°). Las auto-
ridades neerlandesas no han cuestionado la existencia de
recursos estatales.

VI.2. Ventajas

VI1.2.1. El principio del inversor privado en una economia
de mercado

Para establecer si en una inversién financiera del Estado
en una empresa incluye una ventaja en el sentido del
articulo 87, apartado 1, del Tratado CE, la Comision
aplica el principio del inversor privado en una economia
de mercado con arreglo a la correspondiente jurispruden-
cia del Tribunal. Segun dicho principio una transaccién
no incluye ayuda estatal si la ayuda se efecttia al mismo
tiempo que la inversién privada y en condiciones acep-
tables para un inversor privado que opere en condiciones
de mercado normales (°9).

(*8) Asunto C-345/02, Pearle y otros (Rec. 2004, p. I-7139), apartado

35, haciendo referencia al asunto C-303/88, Italia/Comisién (Rec.
1991, p. [-1433), apartado 11, y C-482/99, Francia/Comision, Star-
dust Marine (Rec. 2002, p. 1-4379), apartado 24.

Desde el punto de vista juridico, el municipio en si mismo no
invierte en GNA sino que lo hace a través de un «special purpose
vehicle» creado para este proyecto [...] y que es propiedad del
municipio de Amsterdam a través de la Ontwikkelingsbedrijf Ams-
terdam (OGA, empresa propiedad también del municipio de Ams-
terdam). Por esta razoén la inversion procede de recursos estatales
que pueden imputarse al Estado (la filial es propiedad del municipio
y la decisién de invertir la ha tomado el municipio y se canaliza a
través de su filial por iniciativa del municipio). Por consiguiente, se
retinen las condiciones sefialadas en el asunto C-482/99, Stardust
Marine, apartado 37 (véase la nota 58).

Véase por ejemplo la sentencia del Tribunal de 8 de mayo de 2003
en los asuntos acumulados C-328/99 y C-399/00, Republica Ita-
liana y SIM 2 Multimedia SpA/Comisién (Rec. 2003, p. -4035),
apartados 37 y 38, la «sentencia Seleco»; asuntos acumulados 296 y
318/82, Paises Bajos y Leeuwarder Papierwarenfabriek BV/Comision
(Rec. 1985, p. 809), apartado 17; aplicacién de los articulos 92 y
93 del Tratado CE y el articulo 61 del Acuerdo EEE a la ayuda
estatal en el sector de la aviacion (apartados 25 y 26); Decision
2006/621/CE de la Comision, de 2 de agosto de 2004, relativa a la
ayuda estatal ejecutada por Francia en favor de France Télécom (DO
L 257 de 20.9.2006, p. 11); Comunicaciéon de la comision a los
Estados miembros, «Aplicacién de los articulos 92 y 93 del Tratado
CEE y del articulo 5 de la Directiva 80/723/CEE de la Comisién a
las empresas publicas del sector de fabricacién» (DO C 307 de
13.11.1993, p. 3), apartado 2.
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Segtin la reiterada jurisprudencia, el capital puesto a dis-
posicion, directa o indirectamente, por el Estado a una
empresa en circunstancias que corresponden a las condi-
ciones normales del mercado, no puede considerarse
ayuda estatal. Sin embargo, si la aportacién de capital
de un inversor publico no contempla perspectivas de
rentabilidad a largo plazo, la aportacién de capital se
considerard ayuda estatal en el sentido del articulo 87,
apartado 1 del tratado CE (°V).

Sobre esta base, se debe considerar que una aportaciéon
de capital de fondos publicos satisface la prueba del in-
versor privado en una economia de mercado y no cons-
tituye ayuda estatal si, entre otras cosas, se efectud al
mismo tiempo que una aportacién importante por parte
de un inversor privado en circunstancias comparables (la
prueba de la «simultaneidad») (°2).

En el presente caso, la inversion del municipio de Ams-
terdam se hizo conjuntamente con dos inversores priva-
dos, ING RE y Reggefiber. Por esta razén, la Comision
examinard en primer lugar si la inversién del municipio
de Amsterdam cumple la prueba del inversor en una
economia de mercado debido al hecho de que se hizo
simultdneamente a una importante inversiébn privada.
Para ello la Comision aplicard los siguientes criterios:

En primer lugar se deberd establecer si estos inversores son
inversores en el mercado y si las inversiones de los in-
versores privados tienen real impacto econdmico. Este
impacto debe evaluarse en términos absolutos (una parte
importante de la inversion total) y en relacién con la
capacidad financiera del inversor privado en cuestion.

Segundo, debe evaluarse si la inversién de todas las partes
implicadas se efectué al mismo tiempo («simultaneidady).

Tercero, hay que examinar si las condiciones de la inver-
sién son idénticas para todos los accionistas.

Cuarto, en los casos en los que el Estado, los demds
inversores o el beneficiario tengan otras relaciones al
margen de esta inversién (por ejemplo, en forma de
anexo en el que se presta una garantia estatal), pueden
existir motivos para dudar si es suficiente esta equivalen-
cia en meros términos de inversion (%3).

Por consiguiente, la Comisién examinard también el
apoyo al plan empresarial de GNA, en particular a la
vista de las alegaciones del denunciante Liberty Global]
UPC y otras partes interesadas, que sefialan que la red
que va a desplegar GNA no es un negocio viable.

VI1.2.2. Evaluacién de la medida a la vista del principio del
inversor privado en una economia de mercado

VI2.2.1. Importante participacién
de inversores privados

Tal como reconoci6 la Comision en la decision de incoa-
cion del procedimiento (°%), tanto ING RE como Regge-
fiber pueden considerarse sin ningtin género de duda
como «nversores privados» (°°). Ademds, los intereses co-
merciales de ambas empresas son coherentes con el pro-
yecto que lleva a cabo GNA: ING RE invierte en propie-
dades inmobiliarias e infraestructura y Reggefiber parti-
cipa en varios proyectos de redes de fibra de vidrio en los
Paises Bajos. La Comision sefiala también que los dos
inversores privados pueden aportar diversos tipos de co-
nocimientos especializados para contribuir al éxito del
proyecto.

En términos absolutos, los dos inversores privados invierten
una importante cantidad (3 millones EUR respectiva-
mente) en la empresa en participacion GNA. Si bien
una inversion de 3 millones EUR, comparada con la
capacidad financiera tanto de ING RE como de Reggefi-
ber, puede considerarse en términos relativos como pe-
quefia, es una gran inversion en términos relativos a la
capitalizacion general de GNA y la contribucion de capi-
tal del municipio de Amsterdam.

(°') Véanse por ecjemplo las sentencias del Tribunal en el asunto
C-303/88, Italia/Comisién (Rec. 1991, p. 1-1433), apartado 20,
«sentencia ENI-Lanerossi» y el asunto T-358/94, Air France/Comi-
sién (Rec. 1996, p. 11-2109), apartado 70.

Asunto T-296/97, Alitalia (Rec. 2000, p. II-3871), apartado 81; (0%
asunto T-385/94, Air France (Rec. 1996, p. 11-2109), apartados (63

(°®) En otras palabras, las condiciones pueden ser idénticas en un
acuerdo, pero al mismo tiempo otros acuerdos pueden establecer
clausulas adicionales con diferentes derechos y obligaciones.

Nota 48 de la decisién de incoacion.

Las acciones de ING se cotizan al 100 % en bolsa, sin que ningtn

(62

=
2.2

148 y 149. Véase también la posicion de la Comision, «Aplicacion
de los articulos 92 y 93 del Tratado CE a las empresas publicas,
Boletin CE-9/1984, apartado 3.2 i) y iii).

accionista sea propietario de mdas del 5 % de las acciones. Reggefiber
es una filial de Reggeborgh, instrumento de inversion de la familia
Wessels. Véanse también las notas 20 y 21.
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(98) Los dos inversores privados conjuntamente poseen un en firme, el municipio publicé y organizé licitaciones e

(100)

(101)

(102)

tercio del capital en acciones total. En el contexto de
este proyecto, esta participacién, aunque no da a las
dos empresas el control total de GNA, es una parte
importante de la inversion total. Por esta razén, la Co-
mision considera que tanto ING RE como Reggefiber son
importantes accionistas de GNA. De hecho el mayor
accionista minoritario (el municipio de Amsterdam) po-
see el 33 % del capital de GNA. El volumen de acciones
tanto de ING RE como Reggefiber equivale a la mitad del
mayor accionista minoritario; sumados, equivalen al
mismo volumen de acciones del municipio. Los restantes
accionistas, a saber, las cinco empresas de viviendas, po-
seen cada uno menos acciones que ING RE y Reggefiber.
De ello se desprende que dentro de GNA no hay un
accionista que pueda ejercer un control mayoritario en
la empresa. Ademds, los dos inversores privados, cada
uno por su lado o incluso mds conjuntamente, son de
importancia determinante para constituir una mayorfa de
control en GNA (°9).

La Comision recuerda también que, segin el derecho de
sociedades neerlandés, un tercio de las acciones es sufi-
ciente para formar una minorfa de bloqueo en decisiones
importantes de GNA. Por ello, los dos inversores priva-
dos juntos pueden formar una minorfa de bloqueo en la
empresa.

En conclusién, tanto ING RE como Reggefiber son in-
versores en el mercado y sus inversiones tienen un im-
pacto econdmico real, tanto en términos absolutos como
relativos, en el contexto de la estructura accionarial de
GNA.

VI1.2.2.2. Simultaneidad

En su decision de incoaciéon del procedimiento (¢7), la
Comisién reconoci6 que, desde el punto de vista formal,
el municipio habia invertido en la empresa en participa-
cién GNA al mismo tiempo que los inversores privados,
pero expresé dudas preliminares sobre la simultaneidad
real de las inversiones de todos los accionistas de GNA,
ya que el municipio habia tomado iniciativas y realizado
inversiones antes de llegar a un acuerdo definitivo con
los demds inversores.

La Comision sefialé también que el municipio habia en-
cargado varios estudios en 2003 y 2004 para preparar el
proyecto. Ademds, el municipio tomd iniciativas que pa-
recian ir mds alld de estos pasos preliminares. A pesar de
que ningun inversor privado se hubiera comprometido

(%%) La importancia de la participacién privada debe verse también en el
contexto de que las inversiones en banda ancha en las dreas «me-
gras» las efectian principalmente operadores privados. Véase tam-
bién el considerando 84.

(¢7) Considerandos 49 y siguientes.

(103)

(104)

(105)

(106)

incluso negoci6 contratos para la construccién y explo-
tacion de la red. Ademds, el municipio financié algunas
obras de excavacion y adquirié programas de ordenador
para la construccién de la red.

Las autoridades neerlandesas presentaron mds informa-
ci6n (auditada por Deloitte) sobre las preinversiones y
su devolucion tras la incoacién del procedimiento de
investigacion formal. Segin el informe de auditorfa de
Deloitte, los importes anticipados conjuntamente por
los accionistas de GNA ascendieron a [...] EUR, de
unas preinversiones totales de [...] EUR. Los restantes
[...] EUR los financi6 inicialmente el municipio solo (°).

Gracias a los nuevos datos que la Comisién recibié du-
rante la investigacion formal, la Comision puede estable-
cer los siguientes hechos. En primer lugar, una parte
importante de las actividades y preinversiones ([...]
EUR) se acordd explicitamente en las detters of intent»
firmadas por los futuros accionistas de GNA y se cofi-
nanciaron por todos proporcionalmente a su participa-
cién incluso antes de crear la compaiifa, ya que todas las
partes del proyecto consideraron necesario participar en
igualdad de condiciones en los costes de preparacion de
GNA.

En segundo lugar, todas las preinversiones (incluido el
importe de [...] EUR que solo financiaba el municipio
de Amsterdam) se incluyeron en el plan empresarial en el
que se basaban las inversiones. Por consiguiente, todo
ello se acordé por todos los accionistas. Por lo tanto,
todas las partes del proyecto consideraron estas preinver-
siones como pasos utiles para preparar la creacién de
GNA. Segtin las autoridades neerlandesas, los accionistas
estaban de acuerdo en que GNA devolviera la parte fi-
nanciada inicialmente por el municipio. En otras pala-
bras, la préctica del municipio no se hizo en detrimento
de los demds inversores del mercado ni influyé en su
comportamiento.

Basdndose en lo expuesto, la Comisién considera que el
hecho de que el municipio de Amsterdam efectuara al-
gunas preinversiones limitadas antes de la creacion for-
mal de GNA no pone en entredicho el cumplimiento del
principio del inversor privado en una economia de mer-
cado, ya que habfa un acuerdo entre todos los accionistas
de que todas estas preinversiones se devolverfan al mu-
nicipio de Amsterdam.

(°%) Véanse también los considerandos 54 y 55.
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(107)

(108)

(109)

(110)

(111)

VI.2.2.3. Condiciones

En la decision de incoacién del procedimiento (¢%), la
Comision expresaba dudas preliminares sobre si las con-
diciones de inversion de todos los accionistas eran idén-
ticas. En concreto, la Comision expresaba dudas sobre el
hecho de que las preinversiones efectuadas por el muni-
cipio de Amsterdam podian haber absorbido o mitigado
algunos riesgos iniciales asociados al proyecto de los
demds inversores.

Estas dudas preliminares venian del hecho de que, si bien
la Comision habia solicitado varias veces un esquema
completo de los costes de las preinversiones (') y las
autoridades neerlandesas habfan presentado alguna infor-
macion sobre los acuerdos correspondientes entre Ams-
terdam, GNA y sus accionistas, esta no aclaraba a fondo
todas las actividades de «prefinanciacién» del municipio,
incluidos los importes realmente pagados por este.

Basdndose en los documentos que habfan presentado las
autoridades neerlandesas en el momento de la incoacion
del procedimiento de investigacion formal, la Comision
no podia calcular o controlar el importe total de estas
«preinversiones», que suponia podian ascender a aproxi-
madamente 1,5 millones EUR. Ademds, no estaba total-
mente claro para la Comision como se habian repartido
estos costes entre los accionistas y se habfan incluido en
el plan empresarial de GNA.

En particular, la Comision temia que la «prefinanciacién»
del municipio, efectuada parcialmente sin el consenti-
miento explicito de algunos de los demds inversores,
hubiera reducido el riesgo de inversiéon de los demads
inversores de GNA despertando asi su interés en invertir.
La informacion presentada por las autoridades neerlande-
sas tras la incoacidén del procedimiento de investigacion
formal, resolvi6 estas dudas preliminares.

En primer lugar procede sefialar que, tal como queda
explicado en la informacién presentada por las autorida-
des neerlandesas sobre el reembolso de los costes de la
preinversién y en el informe de auditorfa, las preinver-
siones totales ascendieron a [...] EUR, y se dividieron en
dos partes: un importe de [...] EUR que deberd correr a
cargo de los futuros accionistas de GNA pari passu, acor-
dado y cofinanciado por los futuros accionistas de GNA

(%%) Considerandos 52 y siguientes.
(7% Por ejemplo, en su carta a las autoridades neerlandesas de 29 de
septiembre de 2006.

tal como se contempla en las letters of intent, y un im-
porte de [...] EUR financiado inicialmente solo por el
municipio de Amsterdam. Todos estos costes se cargaron
a GNA, incluidos los intereses ('), y no parece que haya
costes adicionales que hayan quedado al margen.

(112) Segundo, todos los costes relacionados con la preinver-

sién se incluyeron también desde un principio en el plan
empresarial de GNA, y parece ser que tras la firma del
acuerdo GNA no han surgido nuevos costes que pudieran
haber alterado las condiciones para los demds accionistas.
Esto coincide con la afirmacién de existia el acuerdo
entre todos los accionistas de que habria que reembolsar
al municipio de Amsterdam las preinversiones que habia
llevado a cabo.

(113) Tercero, estas iniciativas e inversiones de las que se res-

ponsabilizé el municipio de Amsterdam como parte de
los costes del proyecto, no redujeron el riesgo del pro-
yecto para los demds accionistas. Contrariamente a las
dudas iniciales que se plantearon en la decisién de incoa-
cién, la Comision llega a la conclusién de que la inver-
sién financiada en principio por el municipio para llevar
a cabo trabajos previos y limitados de construccion y
comprar programas de ordenador no podian, a la vista
de su naturaleza y de su limitada importancia financiera,
alterar el perfil de riesgo del proyecto. Lo mismo ocurre
con las preinversiones cofinanciadas por los futuros ac-
cionistas al mismo tiempo que la firma de las letters of
intent. El andlisis del plan empresarial muestra claramente
que los riesgos comerciales de la inversién en GNA estdn
vinculados al éxito del proyecto en los préximos afios,
especialmente en términos de evolucion del mercado, y
no a los primeros pasos para preparar el proyecto.

(114) Cuarto, la Comisiéon no estd de acuerdo con el argu-

(72

)

mento de UPC de que los estudios de viabilidad efectua-
dos por el municipio de Amsterdam podian haber redu-
cido el riesgo de los demds accionistas de GNA, por que
podrian haber decidido invertir solo una vez efectuados.
La Comisién quiere sefialar que normalmente cualquier
inversor en el mercado prudente debe evaluar en un
estudio de viabilidad la estrategia y las perspectivas de
rentabilidad de un proyecto de inversion () sin que ello
se considere como un medio para reducir el riesgo ligado
al proyecto para otros inversores. En cualquier caso, si el
proyecto fracasara, todos los inversores deberfan hacer
frente conjuntamente a las pérdidas derivadas de los ma-
los resultados empresariales o, en el peor de los casos, a
la quiebra de GNA.

(1) Véase también el considerando 59. Las autoridades neerlandesas

informaron a la Comisién de que los intereses ascendian a [...]
EUR y que GNA los aboné el [...].

Véase, por ejemplo, la Decisién 2006/176/CE de la Comision, de
7 de junio de 2005, relativa al plan de reestructuracion industrial de
Alitalia (DO L 69 de 8.3.2006, p. 1), considerando 194. «Para
presentar su oferta, el Deutsche Bank ha procedido a valorar la
estrategia y las perspectivas de rendimiento futuro de la empresa.
Ademds, antes de estipularse el contrato definitivo, prevé efectuar
una comprobacién de due diligence que todos los inversores deben
realizar y que le permitird dar curso a la operacién».
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(115 A la vista de todo lo expuesto, la Comisién llega a la (122) En la decision de incoacién (7°), tras un andlisis prelimi-
conclusién de que los accionistas de GNA han invertido nar del plan empresarial de GNA y teniendo en cuenta

en igualdad de condiciones. las observaciones criticas de UPC al respecto, la Comision
consideré que no solo los indicadores de resultados pre-

vistos sino todas las suposiciones en que se basaba el

plan empresarial parecian optimistas. La Comision consi-

VI22.4. Otras relaciones deraba, ademds, que habria graves consecuencias para el

éxito del proyecto si no se cumplian los objetivos, como

(116) UPC habia argumentado que ING RE podria haber deci- por ejemplo el grado de penetracién, y mas si alguna de
dido invertir en el proyecto GNA no basindose en con- las hipétesis subyacentes se desviaba de los niveles pre-
sideraciones econdmicas si no mdas bien como parte de Vistos.
su estrategia comercial de mantener una buena relaciéon
con el municipio de Amsterdam, que supuestamente es
un importante socio comercial de ING RE.

(117) Debe dveréflcarse St existen otras r.e,l aciones al marlgen del (123) La Comisién ha recibido observaciones sobre el anlisis
acuerdo | ¢ CO.OITer?CIOH £ 1nver51oln qlu ¢ sean re ?ein.tes del plan empresarial incluido en la decisiéon de incoacion
para evaluar dSI a Inversion cumpie de pr1nc1é)10 el mn- tanto de las autoridades neerlandesas como de UPC, lo
VEISOT privado €il uha economia ¢e mercado. A este que le permitié afinar su valoracién.
respecto, la decision de incoacién () sefiala el hecho
de que las autoridades neerlandesas han presentado una
declaracion en la que sefialan que no existe otra relacién
entre las partes, es decir, relaciones al margen de los
acuerdos notificados, que sean relevantes para valorar si
la inversion se atiene al principio del inversor privado en
una economia de mercado.

(124) La Comisién quiere destacar que el plan empresarial de
GNA estd vinculado a una empresa recién creada sin
historial operativo, activa en un segmento tecnoldgico

(118) La propia investigacién de la Comisién y la informacion nuevo ¢ innovador, a saber, la oferta de tecnologia
presentada por las partes interesadas no han puesto de FttH basada en un modelo a tres niveles, en el que las
evidencia nuevos elementos que indiquen que la afirma- infraestructuras pasiva y activa se explotan y gestionan
cién de las autoridades neerlandesas fuera incierta. separadamente, con un acceso abierto y no discriminato-

rio para todos los operadores minoristas, tal como se
describe en los considerandos 21 a 30. En casos como
este la evaluacién de un plan empresarial de una empresa

(119) Por esta razén la Comisién concluye que la inversién del de fiueva creacion se basa necesana ¢ inevitablemente en
municipio de Amsterdam se efectud al mismo tiempo y previsiones de mercado e h1pqte§1s sobre la. Probable
en las mismas condiciones que las importantes contribu- evolucién de la demanda y suministro de servicios FtH.
ciones de capital de los inversores privados.

(120) Por consiguiente, la inversion efectuada por el municipio
de Amsterdam se atiene al principio del inversor privado
en una economia de mercado y no constituye ayuda Evaluaciones independientes del plan empresarial
estatal.

(125) La Comision sefiala que PricewaterhouseCoopers (7°), una
empresa de auditorfa independiente, audit6 y acepté la
metodologia del plan empresarial. Tras un primer analisis

VL2.2.5. Evaluacién del plan empresarial de la primera version del plan empresarial de GNA, Pri-
cewaterhouseCoopers propuso algunas modificaciones

(121) Ademds, la Comisién ha evaluado también el plan em- para eliminar algunas inconsistencias. Estas propuestas

presarial de GNA, en particular ante las dudas planteadas
en su decision de incoacién y a la vista de las alegaciones
de las empresas interesadas Liberty Global/[UPC, ONO,
FT, COM HEM y una parte anénima (74).

(%) Considerando 62.

(7# En la valoracién que sigue se hard referencia en la mayorfa de los
casos a UPC, ya que sus observaciones son las mds detalladas. Sin
embargo, la valoracién cubre también las observaciones mds gene-
rales efectuadas por otras partes interesadas.

se tuvieron en cuenta en el plan empresarial actualizado
de GNA. Tras estas modificaciones, PricewaterhouseCoo-
pers explic que el modelo no planteaba problemas res-
pecto a la integridad técnica o econdmica, presentandose
posteriormente el plan empresarial a la Comisién.

(7%) Considerando 63 y siguientes.

(76) Control efectuado el 2 de mayo de 2006 en nombre de las auto-
ridades neerlandesas; presentado a la Comision el 11 de mayo de
2006.
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(126) Tras la decision de la Comisién de incoar el procedi- para GNA, que es esencialmente una empresa que em-

(127)

(128)

(129)

(130)

miento de investigacion formal, las autoridades neerlan-
desas presentaron un informe preparado por Stratix Con-
sulting/Technische Universiteit Delft (77), en el que se eva-
luaba y confirmaba la viabilidad del plan empresarial de
GNA, prestando especial atencién a los supuestos que la
Comisién habia juzgado «optimistas» en su decision de
incoacion. El informe llegaba a la conclusion de que el
plan empresarial de GNA era realista y de que las supo-
siciones subyacentes se basaban correctamente en las
actuales evoluciones del mercado y debian considerarse
«conservadoras.

Indicadores financieros

GNA aplicé tres importantes indicadores de rendimiento
financiero para medir el éxito del proyecto, a saber, los
flujos de caja futuros, el rendimiento del capital propio y
el tipo de rendimiento interno (internal rate of return-IRR).

La Comision considera que el tipo IRR es el pardmetro
més apropiado para analizar el plan empresarial. El IRR
se utiliza para tomar decisiones en las inversiones a largo
plazo y comparar diferentes proyectos de inversién. El
IRR del plan empresarial de GNA es del [...]%.

Teniendo en cuenta que la novedad del proyecto y que
los mercados de telecomunicaciones de banda ancha son
muy dindmicos, es dificil llevar a cabo un anlisis com-
parativo. La disponibilidad publica de cifras de IRR de
proyectos similares es limitada, y una de las principales
razones es que estas cifras raras veces se hacen ptiblicas
ya que se consideran secreto comercial. Los datos de los
que se puede disponer pablicamente mds relevantes son
los del coste medio ponderado de capital (weighted average
cost of capital-WACC) de otras empresas del mismo sector
industrial. Los datos del WACC pueden ser un criterio
util porque la ejecucion de un proyecto vale mds la pena
cuando el IRR es superior al WACC. Sobre la base de la
informacién de que dispone la Comision, las cifras de la
industria oscilan entre el 8,1 y el 10,6 % (’%). Por consi-
guiente, el IRR parece estar dentro de un margen acep-
table.

En sus observaciones, UPC argumentaba que, debido a la
novedad y al alto riesgo del proyecto, el IRR considerado

(’7) Presentado el 16 de marzo de 2007, véase también el conside-
rando 75.

(78) UPC (operador de cable neerlandés) 10,6 %, Fastweb (explotador de
banda ancha italiano) 9 %, Telenet (operador de cable flamenco)
8,5 %, KPN (operador de telecomunicaciones neerlandés establecido)
8,1 %.

131)

(132)

(133)

(134)

pieza, debe ser superior a las cifras del WACC de una
empresa ya establecida que dispone de una amplia base
de clientes y que genera flujo de caja, como KPN o UPC.

Las autoridades neerlandesas ponen en duda la valoracién
de la Comision en lo que se refiere a los criterios utili-
zados para evaluar el IRR en la decision de incoacion.
Opinan que las cifras del WACC tienen relacién con
operadores integrados verticalmente, mientras que GNA
solo estd invirtiendo en una red pasiva, lo que se parece
més a las inversiones en infraestructura en las que los
inversores, por lo general, exigen tipos de rendimiento
interno mas bajos.

La Comisiéon considera que el IRR contemplado en el
plan empresarial parece situarse dentro de las expectati-
vas de mercado de las empresas activas en el mercado de
las telecomunicaciones. Ademds, la Comisiéon reconoce
que el proyecto de inversién de que se trata es diferente
del de un operador integrado verticalmente y presenta las
caracteristicas de una inversién en infraestructura, para la
cual se requiere un IRR mds bajo.

La Comisién ha examinado también los indicadores fi-
nancieros alternativos utilizados en el plan empresarial
tales como el flujo de caja futuro positivo y el rendi-
miento del capital propio. La Comision no podia llevar
a cabo, en profundidad, un estudio comparativo de estos
indicadores debido a la falta de datos ptblicos disponi-
bles (°) y por esta razén los evalué desde el punto de
vista de su validez y de la consistencia interna con el plan
empresarial. Sobre la base de este andlisis, la Comision
llegé a la conclusion de que las cifras recogidas en el plan
empresarial parecen ser aceptables para un inversor en
una economia de mercado.

Grado de penetracion

Uno de los aspectos mds importantes del plan empresa-
rial es el grado de penetracién previsto. Como los ingre-
sos de GNA dependen en gran medida del grado de
penetracion logrado, es decir, del porcentaje de hogares
conectados, la viabilidad del grado de penetracién pre-
visto es de crucial importancia para el éxito de las acti-
vidades de GNA.

(7%) Debe sefialarse que en sus documentos UPC tampoco usé estos

indicadores para sus observaciones sobre el plan empresarial de
GNA.
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(135) GNA quiere lograr en [...] meses un grado de penetra- (139) La Comision ha evaluado los argumentos de las distintas
cién del [...] % de todos los hogares (esperdndose que los partes. La Comisién constata que GNA, con el fin de
niveles de penetracion estén saturados a este nivel). Ade- determinar la curva del grado de penetracion, [...]. Este
mds debe [...] (30). modelo de previsién del grado de penetracién incorpora
todas las hipdtesis necesarias, incluidas las take-up rates, la
velocidad de las take-up rates y los porcentajes de resci-
sion, asi como los supuestos que segin UPC eran factores
importantes para evaluar la viabilidad del plan empresa-
rial. Por ello el plan empresarial incluye los factores re-
levantes necesarios para evaluar el grado de penetracion.
(136) UPC expresé en el documento que present6 serias dudas
de que el proyecto pudiera alcanzar una importante
cuota de mercado, el objetivo del grado de penetracién
del 40 % mencionado en el informe de inversion (%1).
Basindose en el informe de RBB y las cifras totales de
rescision de las zonas en las que GNA presta ya servicios (140) Respecto a la cuestién de si se puede lograr el grado de
de «riple play», UPC seflala que la actual penetracion penetracién del plan empresarial, la Comisién opina que
general de la banda ancha en las zonas que tiene previsto dependeré en gran medida de la evolucién del mercado,
cubrir GNA ha alcanzado ya el 65 %. En concreto, opina de la velocidad a la que los proveedores del servicio
que los operadores minoristas que utilizan la red de GNA adopten nuevas aplicaciones y tecnologias que requieran
a través de BBned no atraerdn los suficientes clientes, conexiones de banda ancha por fibra de vidrio muy réd-
basindose UPC en la relativamente fuerte competencia pidas y simétricas y de la reaccién de los clientes ante
en la zona y lo limitado de las nuevas ofertas disponibles estas nuevas posibilidades, No se pueden conocer con
en la red de fibra optica de GNA. certeza estos factores en este momento, como demues-
tran los diferentes puntos de vista de UPC, mds escéptico
respecto a las perspectivas del mercado, y Reggefiber,
ING RE y la Technische Universiteit Delft, que han sus-
crito las estimaciones del plan empresarial, como inver-
sores por una parte y como consultores independientes
por otra.
(137) UPC destaca ademds, que no ve ventajas competitivas en
la nueva red de fibra de vidrio en comparaciéon con las
ofertas existentes de los actuales operadores de banda
ancha excepto el acceso a la anchura de banda simétrica
a los clientes minoristas, un servicio para el que todavia
no existe demanda. Ademds, UPC explica que el producto (141) Mds especificamente, sobre las cifras de rescisién presen-
de banda ancha mds avanzado en términos de anchura tadas por UPC para mostrar que el proyecto no esta
de banda disponible (*2) no ha tenido mucho éxito hasta alcanzando un grado de penetracién significativo, la Co-
la fecha y que los clientes tienen tendencia a optar por mision sefiala que las cifras presentadas cubren el periodo
productos mds baratos y menos sofisticados aunque se entre el 1 de enero de 2006 y el 1 de junio de 2007,
ofrezcan productos més avanzados en el mercado. mientras que los operadores minoristas que utilizan la
red GNA no empezaron a ofrecer los servicios a clientes
en zonas limitadas de Amsterdam hasta marzo de 2007.
Dado el poco tiempo transcurrido desde que se ofrecen
servicios a través la red GNA, la Comisién no estd con-
vencida de que las cifras de rescision puedan significar
informacién importante en este momento.
(138) Por el contrario, las autoridades neerlandesas sefialan que
por la conexién de banda ancha de fibra de vidrio simé-
trica se pueden ofrecer nuevos servicios, como file sharing
y otras aplicaciones «peer-to-peer», HDTV y TV digital,
que pertenecen a un mercado diferente del de las actuales
conexiones asimétricas. Ademds, las autoridades neerlan- (142) En lo que se refiere al argumento de UPC de que los

80

desas, basindose en un estudio preparado por Stratix
Consulting y la Technische Universiteit Delft, destacan
que distintos ejemplos de éxito muestran, no solo en
los Paises Bajos sino también en los EE.UU. y Japén
que el grado de penetracion previsto es realista.

(81) UPC/RBB basaron su andlisis en informacién disponible publica-
mente, principalmente un informe de analistas de ING «European
Telecoms» de 24 de febrero de 2006 sobre la viabilidad de un
proyecto Fibre-to-the-Home en Amsterdam.

(%) En concreto Chello Extreme, que actualmente ofrece una velocidad
de 20 Mbps download y 2 Mbps upload.

ejemplos del éxito del despliegue de la fibra de vidrio en
pequefias ciudades neerlandesas como Hillegom y Nue-
nen (%) no deben tenerse en cuenta ya que el tamafio de
estas ciudades, la situacién competitiva y los subsidios no
son comparables con el proyecto de Amsterdam, la Co-
misién considera que si bien existen ciertas diferencias,
estos proyectos no dejan de ofrecer modelos para el
andlisis comparativo como ejemplo de proyectos de des-
pliegue de fibra de vidrio en los Paises Bajos.

(®3) Donde la penetracién de la fibra de vidrio ha alcanzado mds del

80 %.
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(143) Un andlisis industrial (**) ha sefialado que aproximada- (149) Por el contrario, las autoridades neerlandesas argumentan

(144)

(145)

(146)

(147)

(148)

(*9

*)

(*)
*)

mente del 20 al 25% de la poblaciéon, como media,
desea pasar a una nueva red. [...].

Segiin la evolucién actual, parece que se estd incremen-
tando la demanda de servicios por redes de fibra de
vidrio de banda ancha con mds rapidez que lo que espe-
raban los expertos del mercado hace pocos afios. Los
planes actuales para el despliegue de la red de fibra de
vidrio, especialmente en los Paises Bajos y otros paises
europeos (*°), son sefial de que es atractivo invertir en
redes de acceso de fibra de vidrio. Por ello no es irreal
que pueda alcanzarse un grado de penetracion del [...] %
de todos los hogares en [...] meses.

Por consiguiente, la Comisién concluye que se puede
concebir que un inversor en una economia de mercado
invierta en el proyecto basindose en los niveles de pe-
netracién previstos en el plan empresarial, tal como han
hecho Reggefiber e ING RE.

Tarifas mayoristas

Las tarifas mayoristas por conexién que debe pagar
BBned a GNA por la explotacion de su red pasiva [...].

Segtin los cdlculos de UPC, GNA deberfa cobrar como
minimo entre 20 y 22 EUR mensuales por una conexiéon
mayorista con servicios triple-play en su red. Con este
nivel de precios, las tarifas de los servicios finales mino-
ristas deberfan necesariamente ser mds caras que las ac-
tuales ofertas similares de los operadores existentes, lo
que segin UPC plantearia dudas sobre la viabilidad del
grado de penetracion previsto.

En apoyo de sus argumentos UPC presentd célculos
para (%) las tarifas mayoristas basadas en las tarifas de
los servicios minoristas ofrecidos por los proveedores de
servicio (¥) en la red GNA. UPC opina que, sobre los
actuales precios minoristas, es improbable que los tres
niveles (pasivo, activo y minorista) sean rentables al
mismo tiempo.

Como el estudio de JPMorgan (2006): «The fibre battle-Changing

Dynamics in European Wirelines», 4 de octubre de 2006. JPMorgan
ha calculado también que el plazo de recuperaciéon de una infraes-
tructura FttH —con acceso abierto en un mercado urbano medio—
empieza a considerarse interesante a partir de una cuota de mer-
cado del 25 %.

Como muestran, por ejemplo, las inversiones efectuadas por Reg-
gefiber en los Paises Bajos y por otros operadores en Francia y otros
paises europeos. Véase también «The Netherlands: FTTH deploy-
ment overview, 4Q2006» por Stratix, enero de 2007.

Fuente: Supplement to the RBB report on Amsterdam’s investment
in the FttH Citynet project, 7 de noviembre de 2006.

Empresas como Pilmo, Unet o InterNLnet ofrecen ya servicios en la
red GNA en un dmbito geogrdfico limitado.

(150)

(151)

(152)

(89

(90

-

)

que la nueva tecnologia de fibra de vidrio exige unos
célculos de los costes distintos a los de las lineas de cobre
o cable tradicionales. Por ejemplo, la red de fibra exige
unos gastos operativos mucho mds bajos (mantenimiento
y gestion) y tiene también una vida econdémica mds larga,
es decir un plazo de amortizacion mds largo (hasta 30
afos).

UPC también sefialé que no era posible que los tres
niveles (%%) fueran rentables al mismo tiempo. A este res-
pecto, la Comisién sefiala que evalu6 las tarifas mayoris-
tas aplicadas para el acceso al nivel pasivo, ya que es el
nivel incluido en el plan empresarial de que se trata y que
recibe fondos estatales. La Comision ha llegado a la con-
clusion de que estas tarifas mayoristas no son irreales (*).
La viabilidad de los otros dos niveles, explotados por
operadores privados, se ve afectada en cierta medida
por los precios mayoristas aplicados por utilizar el nivel
pasivo. Considerando el hecho de que la explotacion del
segundo nivel la gan6 BBned a través de una licitacion
abierta, se ofrece este acceso abierto y no discriminatorio
a todos los operadores en el nivel minorista y teniendo
también en cuenta las tarifas mayoristas de GNA, es
improbable, segtin la Comision, que los otros dos niveles
no puedan explotarse rentablemente.

En relacién con las tarifas de GNA por el acceso mayo-
rista, existen indicaciones de que las redes de fibra puede
tener unos costes operativos mds bajos que las redes de
telecomunicacion y cable existentes. Basindose en estas
consideraciones y teniendo también en cuenta las cifras
de referencia y los resultados del informe Stratix Consul-
ting/Technische Universiteit Delft, la Comisién concluye
que las tarifas mayoristas del plan empresarial no son
irreales comparadas a las tarifas de servicios similares
prestados por otros operadores.

Costes de inversion

La Comision ha evaluado también los costes de inversién
previstos. GNA calcula [...]. Ello lleva a un coste total del
nivel pasivo de [...] EUR por hogar. Las cifras de refe-
rencia, recogidas por la Comision, de toda la infraestruc-
tura (niveles activo y pasivo juntos) varian entre 1 000 y
2000 EUR (*°), mientras que la proporcién entre las
necesidades de inversién para la conexion pasiva y activa
es de aproximadamente de dos a uno.

(®%) Para una descripcién del modelo de tres niveles, véase el conside-

rando 23 y siguientes.

Para una evaluacién de las tarifas mayoristas, véase el considerando
146 y siguientes.

Por la infraestructura completa (activo y pasivo) UPC/RBB estima
los costes por hogar conectado en 1500 EUR (1 000/500 EUR
respectivamente), KPN 1 300 EUR, Hillegom (proyecto FttH neer-
landés) 1 200 EUR, Corning (fabricante de fibra de vidrio) 1 200
EUR, Arthur D. Little (consultora) 1 000 EUR (600/400 EUR res-
pectivamente), Fastweb (operador italiano de banda ancha) 1200
EUR, ARCEP (regulador francés) 2 000 EUR (datos de 2005 y
2006), JPMorgan (consultora) 1 000-2 000 EUR.
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(153)

(154)

(155)

(156)

UPC suscribe el punto de vista preliminar de la Comisiéon
expresado en la decision de incoar el procedimiento for-
mal de investigacion de que la viabilidad del plan em-
presarial depende en gran medida de los costes d inver-
sién y sefiala que los costes calculados son estimaciones
muy bajas. Por el contrario, las autoridades neerlandesas
sefialan que los costes de inversién son consecuencia de
la topologia de las zonas en cuestion, la alta densidad de
poblacién y la presencia de edificios de apartamentos, lo
que reduce los costes de despliegue por hogar. Aducen
ademds las autoridades que GNA ya firmé un contrato
con las empresas técnicas Van den Berg/[BAM y Draka
Comteq (') el [...] de 2006 con condiciones especificas
que garantizarfan que los costes de despliegue se man-
tendrian dentro de los margenes establecidos en el plan
empresarial.

Teniendo en cuenta también la topografia de las zonas en
cuestion (muy pobladas y en terreno llano), el hecho de
que las empresas técnicas contratadas para efectuar las
obras aceptaran llevarlas a cabo por un precio compatible
con el plan empresarial, y las cifras de referencia dispo-
nibles, la Comisién considera que las cifras de inversion
de GNA previstas parecen ser realistas. La Comision toma
nota también de que GNA efectud sus cdlculos con un
cierto nivel de margen para el caso de que se sobrepasa-
ran los costes de inversion, lo que se atiene al comporta-
miento de un inversor en el mercado prudente y da una
prueba mds de la solidez de las estimaciones de los costes
de inversion.

Valor residual de la red

El valor residual estimado de la red pasiva es, segtin el
plan empresarial de GNA, de vital importancia para al-
canzar los objetivos financieros y ofrecer una garantia
real a los inversores. GNA basa sus célculos del valor
residual de la red en abundantes datos. El valor previsto
de la red en [...] es de [...] EUR. En el plan empresarial
de GNA, el valor depende solo del grado de penetraciéon
alcanzado. La Comision evalud también el valor residual
de la red GNA sobre la base de un método multiple
alternativo, llegando a un valor de [...] EUR con un
grado de penetracion del [...] %, es decir, comparable a
las estimaciones de GNA.

Segin UPC las cifras de referencia utilizadas por la
Comisién en la decision de incoacién (°?) para calcular
el valor residual de la red son demasiado optimistas, ya
que dichas cifras se refieren a una empresa ya establecida
con clientes e ingresos recurrentes. Ademds, UPC sefiala

(°1) Véase también la nota 19.
(?2) Nota 37 de la decision de incoacion.

que por lo que se refiere a la vida econdémica prevista de
la red, parece razonable una estimacién de un maximo
de 20 aflos, en lugar de [...] contemplado en plan em-
presarial de GNA. UPC recomienda también controlar el
valor residual de la red mediante una evaluacién basada
en el flujo de caja.

(157) Las autoridades neerlandesas indican que el célculo del

valor residual de la red segin el plan empresarial es
realista y se basa en una metodologia correcta. Sefialan,
ademds, que la vida econdémica de las redes de fibra de
vidrio puede ser de [...] o incluso mds. Sefialan ademads
que la red, una vez esté instalada, tendrd valor residual
debido a la first-mover advantage y debido a que la cons-
truccién de una segunda red podrd no ser econdémica-
mente viable debido a ciertas caracteristicas de monopo-
lio natural de las redes de acceso de fibra de vidrio. Estos
ltimos factores aportan, segin las autoridades, mds
pruebas de que una vez instalada, la red tendrd un con-
siderable valor incluso en el caso de que no se logre
totalmente el plan empresarial.

(158) Dado que para estos pardmetros los datos relevantes del

mercado eran limitados, la Comisién analizé el valor
residual de la red con varios métodos alternativos, entre
ellos una evaluaciéon basada en el flujo de caja pre-
visto (). Ademds, los informes industriales apoyan el
punto de vista de las autoridades neerlandesas de que
la vida econémica de las redes de fibra de vidrio puede
alcanzar [...] segtn informes industriales (*#). Sobre la
base de los datos disponibles, el valor residual no difiere
de forma significativa del margen derivado de los datos
de referencia. La Comisién toma nota también de que la
red, como activo material, es probable que tenga un valor
considerable para los accionistas de GNA [...] (**).

Objeciones metodolégicas

(159) En su decision de incoar el procedimiento de investiga-

cién formal, la Comision planted también algunas obje-
ciones preliminares respecto al plan empresarial de GNA.
Por ejemplo, el impuesto de sociedades se ha excluido del
plan empresarial. Las autoridades neerlandesas sefialan
que los accionistas de GNA escogieron como forma ju-
ridica la «gesloten commanditaire vennotschap» que no
estd obligada a pagar el impuesto sobre beneficios. Por
ello los resultados de GNA deben consolidarlos directa-
mente sus accionistas y el proyecto se valora sobre la
base de «esultados antes de impuestos».

(*%) La evaluacion basada en el flujo de caja (segtin las observaciones de

UPC) dio un valor de [...] EUR.

(*4 Véanse, por ejemplo, los documentos del «FttH council», disponibles

(95

en http://www.ftthcouncil.org/de la investigacion de Gartner de
14 de febrero de 2006: «Governments Can Bring Moore’s Law to
Broadband Access».

Las autoridades neerlandesas han presentado también diferentes
andlisis de sensibilidad y diferentes escenarios comerciales como
parte del plan empresarial de GNA. Las autoridades neerlandesas
argumentan que incluso en el «worst-case scenario» el valor de la
infraestructura seria suficiente [...].
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Tras haber valorado la medida en més detalle durante la
investigacion formal, la Comisién considera que los ele-
mentos que plantearon la objecién metodoldgica son de
escasa importancia, estdn ligados a la metodologia del

siones, ingresos de venta mayorista, los costes de inver-
sién, la esperanza de vida de la red al calcular el «valor
residual», tienen una importancia relativa en el método
aplicado al plan (*).

plan empresarial aplicada por GNA, pero no cuestionan
la viabilidad general del plan empresarial. Ademds, la
Comisiéon sefiala que tanto los inversores privados
como PricewaterhouseCoopers, que audité el plan empre-
sarial, suscribieron las elecciones metodoldgicas en las
que se basa el plan empresarial (°).

(164) UPC sefial6, por otra parte, que la Comisién debia tener
en cuenta no solo los supuestos por separado si no
también la interrelacion entre ellos. Por ejemplo, UPC
argumenta que la combinacién de una penetracién ele-
vada con altos precios es imposible. La Comisién ha
evaluado el método y las cifras en las que se basa el
plan empresarial y ha constatado que pueden conside-
rarse aceptables para un inversor privado que opere en

Otras observaciones sobre el plan empresarial presen-
condiciones normales de una economia de mercado.

tadas por los denunciantes

(161) La Comisién desearfa sefialar que las autoridades neerlan-
desas han presentado también varios andlisis de sensibi-
lidad y escenarios comerciales (*’) para resaltar ain mds
la robustez del plan empresarial de GNA. Con esta in-
formacién se demuestra una vez mds que el plan empre-
sarial de GNA tiene en cuenta todos los riesgos y opor-
tunidades ligados al proyecto.

(165 UPC expone ademds que, en sus cdlculos sobre el plan
empresarial de GNA, no tuvo en cuenta el hecho de que
GNA ofrecerfa descuentos a los usuarios de la red en los
primeros aflos, ya que esta informacion solo se revel6 en
la decisién de la Comisiéon de incoar el procedimiento.
UPC considera que esta contribucién de GNA a los costes
de comercializacion de todo el proyecto deteriora atin
mds el rendimiento financiero del proyecto para los in-
versores y es una prueba mds de que el plan empresarial
de GNA no es viable. A este respecto la Comision sefiala
que es una practica comercial habitual que los nuevos
servicios se ofrezcan a precio de oferta al principio para
alcanzar una cierta base de clientes. Por otra parte, el
impacto financiero de estas ofertas se tuvo totalmente
en cuenta en el plan empresarial de GNA, que fue ana-
lizado por la Comision.

(162) En los documentos presentados, UPC critica también al-
gunas suposiciones del plan empresarial de GNA no
mencionadas explicitamente en la evaluacién del plan
empresarial recogida en los considerandos 121 y siguien-
tes, y llega a la conclusién de que el plan no serfa viable
comercialmente. La Comisién quiere reiterar que ni UPC
ni RBB, la empresa consultora que realizé varios infor-
mes para UPC en el marco de las investigaciones del
presente asunto, tuvieron acceso al plan empresarial
real de GNA. Por ello, sus andlisis se basaron en infor-
macién publica, sobre todo en un informe de analistas
sobre la viabilidad del proyecto de una red de acceso de
fibra de vidrio en Amsterdam (°8).

(166) En relacion con el modelo Arcadis (1), sefialado por
UPC como posible modelo del plan empresarial de
GNA, la Comisién considera que este modelo no for-
maba parte de los documentos presentados por las auto-
ridades neerlandesas, y estas autoridades confirmaron que
no habia ninguna relacién entre el proyecto objeto del
examen y el modelo Arcadis.

(163) La Comision sefiala que los principales determinantes del

plan empresarial expuestos por UPC han sido ya tratados

en la evaluacion por parte de la Comision del plan em-

presarial de GNA, como el grado de penetracion, el por- (167) Ademds, la Comisién no tiene constancia de que el prés-

centaje de incremento de abonados, porcentaje de resci- tamo de [...] EUR efectuado por [...] no se hiciera en
condiciones de mercado. El tipo de interés aplicado por
[...] (*°) y el potencial valor colateral del activo dan
prueba suficiente de que el préstamo se concedié en
condiciones de mercado.

(°%) Auditorfa de 2 de mayo de 2006 en nombre de GNA, informe
presentado a la Comision el 11 de mayo de 2006. Véase también el
considerando 125.

En el caso de los planes empresariales, los andlisis de sensibilidad
permiten a quienes tienen que tomar las decisiones evaluar en qué
medida los resultados financieros dependen del plan empresarial en
caso de modificaciones de las suposiciones subyacentes. De igual
manera los distintos escenarios comerciales resaltan los diversos
resultados del proyecto segin diferentes supuestos del mercado.
EL informe de ING llegé a la conclusién de que una red FttH en
Amsterdam es financieramente sostenible y viable (informe de ana- también el considerando 134 y siguientes.

listas ING «European Telecoms», 24 de febrero de 2006). Sin em- (199) Véase el considerando 41.

bargo, el plan empresarial utilizado en el informe de los analistas es (1) Las autoridades presentaron a la Comision los contratos de prés-
sensiblemente diferente al de GNA (por ejemplo metodologia, pla- tamo el [...] y se sefiala en ellos que el interés aplicado es de un
z0s previstos, objetivos financieros, etc.). [...] %.

(97

-

(°) GNA aplica un método diferente al aplicado en el informe de ING
mencionado en la nota 98 Segin el método de GNA no era
necesario un indicador del coste de capital. Sin embargo, en su
andlisis la Comision utilizé también las cifras del coste de capital

8 para compararlas con el IRR del plan empresarial de GNA. Véase
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(168)

(169)

(170)

arz1)

172)

Conclusiones respecto al plan empresarial

Tras la investigacion formal y tras evaluar la informaciéon
adicional recibida, la Comisién ha llegado a la conclusién
de que el plan empresarial de GNA se atiene al principio
del inversor privado en una economia de mercado.

La principal prevision en la que se basa el plan empre-
sarial es que la evolucion de los mercados de telecomu-
nicaciones y medios de comunicacién en los Paises Bajos
se traducird en una importante demanda de servicios de
banda ancha de alta velocidad, que en gran medida sa-
tisfaran las redes FttH. De esta prevision, avalada por el
informe de Stratix Consulting/Technische Universiteit
Delft, se derivan los supuestos de tarifas y grado de
penetracion de la red GNA. Junto con otros supuestos,
por ejemplo los costes de inversion, estos factores llevan
a la conclusién de que el proyecto remunerard suficien-
temente a sus inversores.

La Comision ha evaluado el plan y los supuestos con-
templados en él compardndolo con proyectos similares y
verificando su coherencia interna y la viabilidad de los
supuestos. La conclusion de esta evaluacion es que el
plan empresarial el correcto metodoldgicamente y tiene
en cuenta todos los factores relevantes que pueden influir
en el éxito del proyecto.

Ademds, la Comision considera que el plan comercial de
GNA no incluye supuestos manifiestamente erréneos. Las
hipétesis en las que se basa el plan son realistas si se
sitian en la principal prevision de la evoluciéon de los
mercados de telecomunicaciones y medios de comunica-
cion. También parecen realistas si se comparan con pro-
yectos similares. Las reservas que se puedan plantear res-
pecto algunos de los supuestos del plan empresarial en
relacién con sus principales razonamientos o sobre la
base de diferentes previsiones sobre la futura evolucion
de los mercados correspondientes no son suficientes para
poner en cuestion su credibilidad general. Esta diferencia
de puntos de vista es inherente a amplio margen de
apreciacion que se aplica a las decisiones de inversion
de las empresas.

Debe sefialarse que dos inversores privados especializados
también en inversiones en infraestructura de comunica-
ciones, ING RE y Reggefiber, han contraido una impor-
tante participaciéon en el proyecto sobre la base del plan
empresarial. [...] (1°%). Ademds del rendimiento finan-
ciero, es muy posible que el valor estratégico del pro-
yecto, como «proyecto piloto» relativamente pequefio
para probar el potencial de la tecnologia FttH en zonas

(12 ...

]

(173)

(174)

(175)

(176)

(103)

(104)

densamente pobladas y el nuevo modelo empresarial
subyacente (19%), haya contribuido a la decision de los
inversores publicos y privados de aceptar un riesgo rela-
tivamente grande (104).

Sobre la base de estas consideraciones, la Comisién ha
llegado a la conclusién de que un inversor privado ac-
tuando en condiciones normales de mercado puede in-
vertir en GNA basandose en su plan empresarial. Esto se
ve confirmado por la presencia de dos operadores de
mercado privados que invierten en GNA.

Por lo que se refiere a las observaciones de UPC, ONO,
FT, COM HEM y la parte anénima, en las que se pide a la
Comisién que aplique estrictamente el principio del in-
versor privado en una economia de mercado al presente
caso, teniendo en cuenta el supuesto «cardcter de prece-
dente» del proyecto para otras inversiones de banda an-
cha en Europa, la Comisién desearfa precisar que la va-
loracién de dicho principio debe efectuarse caso por
caso, de acuerdo con la jurisprudencia existente y su
practica decisoria en este dmbito.

En resumen, la Comisién concluye, por todo ello, que la
inversion del municipio de Amsterdam no constituye
ayuda estatal porque se realizé al mismo tiempo que
una importante aportacion de capital por parte de un
inversor privado en circunstancias similares. Ademds, el
examen del plan empresarial ha confirmado también que
la inversion se atiene al principio del inversor privado en
una economia de mercado.

VIL. CONCLUSION

Tras la incoacién del procedimiento de investigacion for-
mal las autoridades neerlandesas disiparon de forma sa-
tisfactoria las dudas iniciales expresadas por la Comisién
en la decision de incoacién. En particular, GNA reem-
bolsé todas las preinversiones del municipio de Amster-
dam. La Comisién constata que el municipio de Amster-
dam invierte en GNA en las mismas condiciones que las
partes privadas que participan en el proyecto, en el que
toman parte sobre la base del plan empresarial de GNA.

A saber, el «modelo de tres niveles», en el que los niveles activo y

pasivo se explotan y gestionan por separado, con un acceso abierto
y no discriminatorio para todos los operadores minoristas, véase
también la figura 1.

Las pequefias inversiones de riesgo pueden explicarse también por
la teorfa de la «opcion real», segin la cual las inversiones de riesgo
pueden hacerse en un proceso de dos fases. En la primera fase solo
se hace una pequefia inversién (es decir, la empresa compra una
opcién). Poco tiempo después, cuando se tiene mds informacion, la
empresa puede hacer una inversién mayor (es decir, ejerciendo
dicha opcién) o abandonar sus planes, limitando asi sus pérdidas
a la pequefia inversion inicial (a saber, los costes de la opcion). Al
asumir un riesgo mds elevado y una mayor inseguridad en la
primera fase (con un pequefio compromiso), las empresas pueden
reducir los riesgos de las posteriores (mayores) inversiones.
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(177) Por todo ello, la Comision concluye que la inversion del municipio de Amsterdam en GNA no
constituye ayuda estatal a efectos del articulo 87, apartado 1, del Tratado CE y se atiene al principio
del inversor privado en una economia de mercado.

HA ADOPTADO LA PRESENTE DECISION:

Articulo 1
La inversion del municipio de Amsterdam en Glasvezelnet Amsterdam C.V. para el desarrollo de una red de

fibra de vidrio en Amsterdam, notificada a la Comisién el 17 de mayo de 2005, no constituye ayuda estatal
a efectos del articulo 87, apartado 1, del Tratado CE.

Queda autorizada, por consiguiente, la ejecucion de dicha medida.

Articulo 2

El destinatario de la presente Decision serd el Reino de los Paises Bajos.

Hecho en Bruselas, el 11 de diciembre de 2007.

Por la Comisidn
Neelie KROES
Miembro de la Comisién



