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Decisdo da Autoridade da Concorréncia

PROCESSO AC - | - CCENT/23/2004 - MONTAGU PRIVATE EQUITY LIMITED
(MONTAGU) / STABILUS HOLDCO 3 (DREI), GMBH (STABILUS)

I. INTRODUGAO

1.1. Notificacdo

1. Em 13 de Julho de 2004, foi notificado a Autoridade da Concorréncia, nos termos dos
artigos 9.° e 31.° da Lei 18/2003 de 11 de Junho (Lei da Concorréncia), um projecto de
operacdo de concentracdo, que consiste na aquisicdo do controlo exclusivo da Stabilus
Holdco 3 (drei), GmbH (adiante STABILUS ou Adquirida) pela Montagu Private Equity
Limited (adiante MONTAGU ou notificante).

2. Esta operacdo de concentragdo esta sujeita a obrigatoriedade de notificagdo prévia, por se
verificar preenchida a condi¢do constante do artigo 9.° n.° 1, alinea a), da Lei da

Concorréncia, relativa a quota de mercado da adquirida.
Il. AS PARTES

2.1. Sociedade Adquirente - MONTAGU

3. A MONTAGU é uma sociedade gestora de fundos de capital privado que investe em

empresas de diversas areas de actividade.

Tabela 1: VOLUME DE NEGOCI0S (EUROS) DA MONTAGU, EM 2003

Empresa Portugal EEE Mundial

MONTAGU [<150 M] [>150 M] [>150 M]

Fonte: notificante.

2.2. Sociedade a adquirir - STABILUS

4. A empresa tem como actividade a produgdo de molas de gas utilizadas na industria

automovel, em cadeiras giratorias e outras aplicagdes industriais que requeiram sistemas de
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elevagdo/abaixamento/ajustamento, bem como a producdo de amortecedores e outros

sistemas automaticos.

Tabela 2: VOLUME DE NEGOCI0S (EUROS) DA STABILUS, EM 2003

Empresa Portugal EEE Mundial
STABILUS [<2 M] [>2 M] [>2 M]
I11. NATUREZA DA OPERACAO

5. As notificantes ndo identificam qual o tipo de concentracdo em analise, provavelmente por
se tratar de uma aquisicdo de uma empresa produtora de molas de gas, por uma empresa de
cariz totalmente diferente, como é o caso de uma empresa gestora de fundos de

investimento.

6. Nao obstante, e para efeitos de caracterizacdo (obrigatdria) da operacdo em causa, entende-
se que a operacdo tera natureza conglomeral, atenta a ndo sobreposicdo de actividades entre

adquirente e adquirida.
7. A operacdo notificada realiza-se da seguinte forma:

a) E constituida, primeiramente, uma sociedade ((CONFIDENCIAL - identificacdo da

sociedade veiculo]);
b) Esta sociedade [CONFIDENCIAL - contetdo substantivo do acordo];
c) [CONFIDENCIAL- segredo de negdcio];
d) A Montagu Funds é gerida pela Notificante.
e) [CONFIDENCIAL - segredo de negécio].

8. Ou seja, apds a operacdo, CONFIDENCIAL - identificacdo da sociedade veiculo] tera
adquirido 100% da STABILUS, em nome da Montagu Funds.

9. Jaa[CONFIDENCIAL - segredo de negdcio].

10. Por outro lado, os direitos de voto emergentes da participacdo da Montagu Funds na
STABILUS, [CONFIDENCIAL - forma de gestao da sociedade].

11. A Notificante terd assim a faculdade de «adoptar sozinha todas as decisbes comerciais
estratégicas da STABILUS, incluindo a nomeacdo ou demissdo do Chief Executive Officer e
dos directores da STABILUS e das suas subsidiarias principais, a aprovacao ou modificacdo
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do or¢camento anual do Grupo Stabilus e a adopc¢ao do seu plano de negdcios» — cfr. ponto

2.4.2., C, pagina 9, do Formulério de Notificagdo.

Conforme se destaca da notificacdo, 0 escopo da operacdo de concentragdo, consistira

apenas na criagdo de valor durante a duragéo desse investimento.

Da factualidade descrita decorre que, nos termos da Lei n.° 18/2003 de 11 de Junho, apenas
se encontra preenchida a condi¢do constante do artigo 9.2, n.° 1, alinea a), relativa a quota de
mercado, para consubstanciar a obrigacdo de notificagdo prévia, uma vez que a STABILUS

ndo realizou em Portugal um volume de negécios de, pelo menos, dois milhdes de euros.

Importa acrescentar que a STABILUS ndo tem subsidiarias em Portugal, e os fundos
geridos pela MONTAGU estdo sedeados na Alemanha e Luxemburgo. Trata-se apenas, nos
termos da anterior decisdo da AdC no processo 7/2004 — Otto Sauer Achsenfabrik /
Deutsche Beteiligungs, de 20 de Abril de 2004, de uma mera transferéncia de quota, ndo se

verificando, neste caso, qualquer sobreposicao de actividades.

IV. MERCADO RELEVANTE

Mercado relevante do produto

15.

16.

17.

A STABILUS, empresa a adquirir, encontra-se envolvida, primordialmente, no sector de
producdo de instrumentos de elevacdo, suporte, amortecimento e ajustamento, que abrange
uma panoplia de sistemas como molas de gas, absorventes de choque hidraulicos,
amortecedores de vibracdo, sistemas de absor¢do de impactos de choque, sistemas de

ajustamento de elevacéo.

Da notificacdo resulta uma autonomizacdo do mercado das molas de gas como mercado
relevante do produto, dado tratar-se da sua actividade principal, e a mais relevante nas

vendas efectuadas em Portugal.

Também aqui, a semelhanca da defini¢cdo de mercado geogréafico relevante — como se vera
infra — se parece inferir que a propria Comissdo ndo curou de definir com exactiddo o
mercado do produto relevante (Decisdo de 9 de Setembro de 2002, caso COMP./M.2930 —
KKR / Demag Holding / Siemens Business) atenta a auséncia de preocupacGes

concorrenciais’, e na esteira da Comunicacéo da Comissao relativa a definicdo de mercado

! Defactoa Comissdo, no processo “Demag™, refere-se apenas a STABILUS como produtora de molas
de géas e absorventes de choque hidraulicos, ndo desenvolvendo a sua analise quanto a este aspecto.
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relevante (JOCE, C 372/9, de 9.12.1997, § 27), e Orientacfes da Comissdo para a
apreciacédo de concentragdes (publicadas no JOCE, C 31/5, de 5.02.2004, § 13, in fine).

A Autoridade da Concorréncia, face & informagdo disponivel, em sede de instrugdo do
procedimento, aceita que o mercado do produto relevante seja o mercado das molas de

gas.

Mercado geografico relevante

19.

20.

21.

22.

23.

A notificante considera que o0s sectores de instrumentos de elevacdo, suporte,
amortecimento e ajustamento e, em particular o mercado de molas de gas, tém ambito

mundial.

Este entendimento radica no facto de os principais clientes de molas de gas (fabricantes de
automoéveis e de mobiliario), terem igualmente uma politica de abastecimento global,

devido a alguns factores, quais sejam:

a) Os custos de transporte a escala mundial ndo sdo significativos (devido a

poucas bases de producao, facil embalagem e transporte).

b) Existéncia de comércio interestadual significativo — ao nivel da Europa,

América do Norte e Asia — com condicdes de concorréncia semelhantes;
¢) Precos uniformizados;
d) Auséncia de obstaculos a comercializag&o.

Assim o mercado geografico relevante, no entender das notificantes, terd pelo menos

dimensdo comunitaria.

Esta posicdo encontra eco em decisfes anteriores da Comissdo, designadamente na
decisdo proferida no caso COMP. /M.2930 — KKR / Demag Holding / Siemens Business,

referido supra.

A Autoridade da Concorréncia, podendo concordar com a definicdo proposta pela
Notificante, e admitindo assim que o mercado geografico relevante podera ter dimensédo
comunitaria, devera porém, atento o disposto no artigo 12.° da Lei da Concorréncia,
atender apenas aos efeitos que da operacdo possam resultar para a estrutura da

concorréncia no mercado nacional.
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V. ANALISE DO MERCADO E AVALIACAO CONCORRENCIAL

5.1. Anélise concorrencial

24,

25.

26.

217.

28.

29.

30.

31.

O mercado relevante apresenta, para 2003, uma dimensdo, em valor, de Euros: [...]
milhdes, prevendo a Notificante um crescimento anual de cerca de [...]% para o triénio
2004 a 2006.

Para esta dimensdo, a STABILUS apresenta uma quota de mercado estavel, em Portugal, e

para nos ultimos trés anos, de [40-50]%.

O mesmo se diga dos seus quatro principais concorrentes, que mantém quotas igualmente
estaveis de [10-20]% (a Alontec e a Bansbach, respectivamente) e [5-10]% (a Gain e a

Lipmesa, respectivamente), para 0 mesmo periodo.

Por outro lado, e na perspectiva dos fornecedores, a STABILUS representa apenas cerca
de [0-5]% a [5-10]% nas vendas daqueles, pelo que ndo detém poder de negociagdo

significativo a montante.

Na perspectiva dos clientes da adquirida no mercado portugués, sé a Auto-Europa

representa cerca de [...]% das receitas da STABILUS.

Quer isto significar que a STABILUS, nédo obstante deter [40-50]% de quota de mercado,
nao tem possibilidade de se impor no mercado a jusante, ja que depende maioritariamente,
no que respeita a Portugal, das vendas realizadas a Auto-Europa, que poderd, querendo,

mudar de fornecedor, optando por um dos concorrentes.

Ou seja, temos uma estrutura de mercado estavel que ndo sofrera alteragdes em resultado
da operacdo de concentracdo notificada, desde logo, por se tratar de uma mera

transferéncia de quota.

Neste contexto, apesar da quota de [40-50]% detida pela STABILUS, no mercado
portugués, da operacao ndo resulta qualquer alteracdo significativa na estrutura do mesmo,
da qual possam resultar preocupagdes de natureza concorrencial, dado que a adquirente
ndo se encontra presente no mesmo mercado, ndo havendo qualquer sobreposicdo de

actividades.
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5.2. Barreiras & Entrada

32. N&o existem barreiras significativas a entrada no mercado das molas de gas.

33. Todavia, tratando-se de um mercado onde a componente tecnolégica desempenha um
papel importante, cumpre apenas destacar a necessidade de acesso a tecnologia patenteada

relevante, o que constitui uma necessidade frequente e comum nas industrias tecnoldgicas.

34. Saliente-se ainda que a Investigacdo & Desenvolvimento (I&D) representa para a
STABILUS, apenas cerca de [...] % das suas receitas globais, o que, de algum modo,
parece mitigar a importancia deste factor, a ponto de ndo o considerarmos uma barreira a

entrada significativa.

5.3. Conclusao

35. A operacdo de concentracdo notificada tem natureza conglomeral, ndo havendo

sobreposicdo de actividades entre adquirente e adquirida.

36. A andlise jusconcorrencial efectuada, com base nos elementos recolhidos, em sede de
instrucdo, permite assim concluir pela ndo criacdo ou reforco de uma posi¢cdo dominante

susceptivel de entravar a concorréncia efectiva no mercado nacional das molas de gas.

V1. AUDIENCIA ESCRITA

37. Nos termos do n.° 2 do artigo 38.° da Lei n.° 18/2003, de 11 de Junho, a AdC decidiu
dispensar a audiéncia prévia dos autores da notificagdo, atenta a auséncia de contra-

interessados, e o sentido da deciséo, que € de ndo oposi¢ao.
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VIl. CONCLUSAO

Face ao exposto, o Conselho da Autoridade da Concorréncia, no uso da competéncia que lhe é
conferida pela alinea b) do artigo 17.° dos respectivos Estatutos, aprovados pelo Decreto-Lei n.°
10/2003, de 18 de Janeiro, decide ao abrigo da alinea b) do n.° 1 do artigo 35.° da Lei n.
18/2003, de 11 Junho, ndo se opor a presente operacao de concentragdo, uma vez que a mesma
ndo cria ou reforca uma posicdo dominante susceptivel de entravar a concorréncia efectiva no

mercado nacional das molas de gas.
Lisboa, 12 de Agosto de 2004

O Conselho da Autoridade da Concorréncia,

Prof. Dr. Abel Mateus
(Presidente)

Eng. Eduardo Lopes Rodrigues Dra. Teresa Moreira
(Vogal) (Vogal)
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