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DECISAO DE NAO OPOSICAO
DA AUTORIDADE DA CONCORRENCIA
Processo Ccent. 23/2009 — Explorer 11 / Grupo Valor

1. OPERACAO NOTIFICADA

1. Em 29 de Junho de 2009, foi notificada a Autoridade da Concorréncia (“AdC”), nos
termos dos artigos 9.° e 31.° da Lei n.° 18/2003, de 11 de Junho (“Lei da Concorréncia”),
uma operagdo de concentragdo, que consiste na aquisi¢do, por parte do Explorer 1l —
Fundo de Capital de Risco (“Fundo Explorer II”’), do controlo exclusivo das sociedades
Valorset — Gestido e Valorizagdo de Reciclaveis, Lda. (“Valorset”), Machete & Machete —
Gestao de Residuos, S.A. (“Machete”), Valorsines, Valorizacdo, Gestdo de Reciclaveis,
Lda. (“Valorsines™), Esfera Verde — Metalomecanica, Lda. (“Esfera Verde”), Valorbelas,
S.A. (“Valorbelas™), Valorgar, S.A. (“Valorgar”) e Rodolixo — Gestdo de Residuos, Lda.
(“Rodolix0”), conjuntamente designadas como “Grupo Valor”, mediante a aquisi¢do da

totalidade das acgdes representativas do capital social destas sociedades.

2. A operacdo notificada configura uma concentracdo de empresas na acep¢do da alinea b),
do n. 1, do artigo 8.° da Lei da Concorréncia, conjugada com a alinea a), do n.° 3, do
mesmo artigo, e estd sujeita a obrigatoriedade de notificacdo prévia, por preencher a

condicdo enunciada na alinea b), n.° 1, do artigo 9.°, do mesmo diploma.

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos [...] as informacdes cujo contetdo exacto haja 1
sido considerado como confidencial.
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2. ASPARTES

2.1. Empresas Participantes
2.1.1.  Empresa Adquirente

3. O Fundo Explorer Il € um fundo de capital de risco, cujo patriménio se destina a ser
investido na aquisicdo de participacdes no capital de sociedades com elevado potencial de
crescimento e valorizacdo, sendo gerido pela Sociedade Gestora Explorer”.

4. O Fundo Explorer I, através da sociedade-veiculo [CONFIDENCIAL - sociedade-
veiculo]*®, detém a totalidade das accBes representativas do capital social das sociedades
Constantino Fernandes Oliveira & Filhos, S.A. (“Constantino”) e Lusorecicla —
Reciclagem, Lda. (“Lusorecicla™)’, que se encontram activas na recolha, processamento e
comercializacdo de sucata ferrosa e ndo ferrosa, em especial metais ndo ferrosos, como o
cobre e o aluminio e na recolha e tratamento de residuos industriais banais (RIB’s), em

Portugal.

5. Para a realizacdo das suas actividades, a Constantino e a Lusorecicla dispbem,
respectivamente, de um centro em Carvalhos e de um centro em Agueda, locais nos quais
as mesmas procedem a recepcédo e triagem de sucata ferrosa e néo ferrosa, bem como ao
corte de ferro novo, sendo que a Lusorecicla efectua a totalidade das suas vendas

internamente, via a Constantino.

6.  Os volumes de negécios do Fundo Explorer Il, calculados de acordo com o disposto no

artigo 10.° da Lei da Concorréncia, para os anos de 2006 a 2008, foram os seguintes:

Tabela 1 — Volume de negdcios do Fundo Explorer 11, para os anos de 2006 a 2008

Milhdes Euros 2006 2007 2008
Portugal [<150] [<150] [>150]
EEE [<150] [<150] [>150]
Mundial [<150] [<150] [>150]

Fonte: Notificante.

1 A Sociedade Gestora Explorer gere, igualmente, o Fundo de Investimento de Capital de Risco para Investidores

Qualificados Explorer I (“Fundo Explorer I7).
2 A sociedade [CONFIDENCIAL - sociedade-veiculo] .
% A sociedade [CONFIDENCIAL - sociedade-veiculo].

4 Cfr. Decisdo da AdC no processo Ccent n.° 33/2008 - Explorer II/Constantino, cit. supra.

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos [...] as informacdes cujo contetdo exacto haja 2
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2.1.2.  Sociedades Adquiridas — Grupo Valor

7. O Grupo Valor que integra as sociedades Valorset, Machete, Valorsines, Esfera Verde,
Valorbelas, Valorgar e Rodolixo, tem por actividades a recolha, processamento e
comercializagdo de sucata ferrosa e ndo ferrosa, em especial metais nao ferrosos, como o
cobre e 0 aluminio, bem como a recolha e tratamento de RIB’s, em Portugal.

8. Os volumes de negocios do Grupo Valor, calculados de acordo com o disposto no artigo
10.° da Lei da Concorréncia, para os anos de 2006 a 2008, foram os seguintes:

Tabela 2 — Volume de negdcios do Grupo Valor, para os anos de 2006 a 2008
Milhdes Euros 2006 2007 2008

Portugal [>2] [>2] [>2]

EEA [>2] [>2] [>2]

Mundial [>2] [>2] [>2]

Fonte: Notificante.

10.

3. NATUREZA DA OPERACAO

A presente operacdo de concentracdo consiste na aquisicao, por parte do Fundo Explorer
I1, o qual é gerido pela sociedade gestora Explorer Investments — Sociedade de Capital de
Risco, S.A., [CONFIDENCIAL - sociedade-veiculo], do controlo exclusivo das
sociedades que integram o Grupo Valor, mediante a aquisicdo da totalidade das ac¢Ges
representativas do capital social destas sociedades, por meio da celebragdo de trés acordos

com as respectivas e diferentes entidades vendedoras.
Aquisi¢ao de participacdes sociais da Valorsines

Com efeito, mediante a celebracdo do [CONFIDENCIAL - acordo e respectivos
vendedores]®, foram adquiridos 50% do capital social e direitos de voto da sociedade

Valorsines, uma vez que esta sociedade é controlada conjuntamente por outra entidade.

Aquisicdo de participagOes sociais da Valorset, Machete, Esfera Verde, Valorbelas,

Valorgar, Rodolixo e Valorsines

% 0 acordo em causa tem subjacente a celebragéo de uma cléusula de ndo concorréncia, por parte dos vendedores, ap6s
a conclusdo da projectada compra e venda das participag@es sociais que sera analisada adiante (cfr. ponto 36).

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos [...] as informacdes cujo contetdo exacto haja 3
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11. Acresce que, mediante a celebracdo do [CONFIDENCIAL - acordo e respectivos
vendedores]®’, foi adquirido o controlo exclusivo, através da aquisicdo da maioria do
capital social e direitos de voto de seis das sete sociedades objecto da presente operacéo,
isto &, das sociedades® Valorset, Machete, Esfera Verde, Valorbelas, Valorgar e Rodolixo,

bem como de 50% do capital social e direitos de voto da Valorsines®.

12. Do acima exposto nos pontos 10 e 11, resulta que a aquisi¢do da totalidade do capital
social e direitos de voto da Valorsines, bem como o seu inerente controlo exclusivo, pela
[CONFIDENCIAL - sociedade-veiculo], foi efectuada através de dois acordos com

diferentes entidades vendedoras.

13.  Acresce que, foi ainda celebrado uma [CONFIDENCIAL - acordo e respectivos

vendedores]®® celebrado pela [CONFIDENCIAL - sociedade-veiculo] com
[CONFIDENCIAL - vendedores], num cenério pds operagdo de concentragdo, entre
[CONFIDENCIAL — respectivos vendedores] e o Fundo Explorer 1. O

[CONFIDENCIAL - acordo] sem originar, todavia, a aquisigdo de qualquer tipo de
controlo na [CONFIDENCIAL - sociedade-veiculo].

Aquisicéo de participagOes sociais da Valorset, Machete e Valorbelas

14. Foi celebrado um terceiro acordo, o [CONFIDENCIAL - acordo e respectivos
vendedores]*, relativo a aquisicdo do remanescente capital social e direitos de voto de

apenas trés'® das sociedades em causa (Valorset, Machete e Valorbelas), de forma a ser

® O vendedor [CONFIDENCIAL - vendedor].

" 0 acordo em causa tem subjacente a celebragdo de uma clausula de ndo concorréncia, por parte do vendedor
[CONFIDENCIAL - vendedor], apés a conclusdo da projectada compra e venda das participag@es sociais que serd
analisada adiante (cfr. ponto 37).

8 O vendedor [CONFIDENCIAL - vendedor] é detentor: (i) de 95% do capital social e direitos de voto da Valorset;
(ii) de 80% do capital social e direitos de voto da Machete e a Sousa Machete de 10%, respectivamente; (iii) de
100% do capital social e direitos de voto da Esfera Verde; (iv) 0,2% do capital social e direitos de voto da
Valorbelas e a Sousa Machete de 99,6%, respectivamente; 100% do capital social e direitos de voto da Valorgar; (v)
100% do capital social e direitos de voto da Rodolixo e (vi) 50% do capital social e direitos de voto da Valorsines.

® 0 vendedor [CONFIDENCIAL - vendedor] é detentor de 50% do capital social e direitos de voto da Valorsines.

1 0 acordo em causa tem subjacente a celebracéo de duas clausulas de n&o concorréncia, por parte do vendedor
[CONFIDENCIAL - vendedor], ap6s a conclusdo da projectada compra e venda das participagdes sociais que sera
analisada adiante (cfr. ponto 38).

1 Cfr. nota de rodapé n.° 6.

12.0 acordo em causa tem subjacente a celebragéo de uma clausula de n&o concorréncia, por parte da vendedora, ap6s
a concluséo da projectada compra e venda das participagdes sociais que sera analisada adiante (cfr. ponto 39).

1% A vendedora [CONFIDENCIAL - vendedor] é detentora de 5% do capital social e direitos de voto da Valorset; de
10% da Machete; e de 0,2% da Valorbelas, respectivamente.

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos [...] as informacdes cujo contetido exacto haja 4
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adquirido pelo Fundo Explorer Il a totalidade das suas participacGes sociais, ainda que

irrelevante para a nocgao de aquisigao de controlo exclusivo das mesmas.
Condicionalidade juridica entre os acordos

15. Refira-se, para efeitos da analise da operacdo notificada, que a execucao dos trés acordos
relativos a compra e venda de acgdes e cessdo de quotas, bem como da promessa de
cessdo de quotas, acima referidos, encontram-se juridicamente condicionados entre si,
mediante condigdes reciprocas e suspensivas'® a verificacdo prévia ou simultanea de
determinadas condicdes, entre as quais, as transaccdes terem-se por resolvidas entre as
Partes, caso uma delas ndo se realize (bem como a deciséo de ndo oposi¢do a realizacdo da
operagdo, por parte da AdC, envolvendo a aquisicdo da totalidade das participacdes

sociais das sete sociedades)™.

16. A alteragdo de controlo das sete sociedades em causa consubstancia uma Unica operagao
de concentracdo de empresas, na acepg¢do da alinea b), do n.° 1, do artigo 8.° da Lei da
Concorréncia, conjugada com a alinea a), do n.° 3, do mesmo artigo, encontrando-se
sujeita a obrigatoriedade de notificagdo prévia, por preencher a condi¢do enunciada na
alinea b), n.° 1, do artigo 9.°, do mesmo diploma, referente ao “limiar do volume de

negocios”.

17. A presente operagdo de concentracdo assume natureza horizontal, dada a presenga da
adquirente, através das sociedades Constantino e da Lusorecicla, e das sociedades
adquiridas, que se encontram activas nas mesmas actividades de recolha, processamento e
comercializacdo de sucata ferrosa e ndo ferrosa, em especial metais ndo ferrosos, como o
cobre e o aluminio, bem como a recolha e tratamento de residuos industriais banais, em

Portugal.

14 Aligs, na esteira da pratica decis6ria nacional e comunitaria, é imperativa a existéncia de elos de ligagdo juridicos
e/ou econémicos que permitam a AdC analisar transacgBes entre varios compradores e/ou vendedores, como uma
Unica operacdo de concentracdo. Para efeitos da presente operacéo de concentracéo, considera-se que a aquisi¢do do
controlo exclusivo pela [CONFIDENCIAL - sociedade-veiculo] sobre a Valorsines, ainda que a vendedores
distintos, possa ser analisada como uma Unica operacdo de concentragdo, conjuntamente com a aquisi¢do do
controlo exclusivo das outras seis sociedades Valorset, Machete, Esfera Verde, Valorbelas, Valorgar e Rodolixo,
também a vendedores distintos, ainda que comuns com relacdo a algumas transacgdes, para efeitos do presente
procedimento.
Citam-se, entre outras, as decisdes da AdC na Ccent 03/2005 - Efacec/ATM/Engimais/BClI, de 16 de Marco de
2005, na Ccent 45/2005 — BNC/Eurovida, de 26 de Setembro de 2005, na Ccent 54/2005 - Efacec SMA/BCI, de 26
de Outubro de 2005, na Ccent 15/2008 — TOP Atlantico/Activos Policarpo*Activos Portimar, de 10 de Abril de
2008 e na Ccent 47/2008 — Sonae Distribuicdo_RAR Holding/Empresa Comum, de 15 de Setembro de 2008.

15 Cfr. nos termos das Clausulas [CONFIDENCIAL - clausulas dos acordos].

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos [...] as informacdes cujo contetdo exacto haja 5
sido considerado como confidencial.
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4. MERCADOS RELEVANTES

Mercados do Produto Relevantes

Como atras referido, o Grupo Valor tem por actividades a recolha, processamento e
comercializagdo, em Portugal, de sucata ferrosa e ndo ferrosa, em especial metais nédo
ferrosos, como o cobre e o aluminio, bem como a recolha e tratamento de residuos

industriais banais.

Dadas as actividades desenvolvidas pelas adquiridas, a notificante, recorrendo a pratica
deciséria da AdC®, entende que os mercados do produto relevantes afectados pela
presente operacdo de concentracdo sdo (i) o mercado da recolha, processamento e
comercializacdo de sucata ferrosa, (ii)) o mercado da recolha, processamento e
comercializaco de sucata ndo ferrosa e (iii) o mercado da recolha e tratamento de

residuos industriais banais.

Efectivamente, com base na pratica deciséria desta Autoridade, acima referida,
consideram-se, para efeitos da presente operacdo de concentracdo, os mercados do

produto relevantes propostos pela notificante.

Mercados Geograficos Relevantes

I e comunitaria’®, entende que os

A notificante, com base na pratica decisoria naciona
mercados do produto relevantes, para efeitos da presente operagdo de concentracdo, tém

uma dimenséo nacional.

No que concerne aos mercados relevantes da (i) recolha, processamento e
comercializacdo de sucata ferrosa e da (ii) recolha, processamento e comercializacio de

sucata ndo ferrosa, considerou-se, nas decisdes da AdC com respeito aos processos Ccent.

16 Cfr. entre outras, as Decisdes da AdC, de 9 de Outubro de 2007 no processo Ccent. 67/2007 — Sag Gest/Ecometais,
de 18 de Junho de 2008 no processo Ccent. 33/2008 - Explorer 11 / Constantino, de 22 de Maio de 2003 no processo
Ccent. 4/2003 — Suma/Util e Stl e de 30 de Novembro de 2007 no processo Ccent. 63/2007 — Suma/Novaflex.

7 1dem.

8cfr.
COMP/M.ECSC.1358/Sholz/Alba JV e de 6 de Fevereiro de 2007 no processo COMP/M.4495, Alfa
Acciai/Cronimet/Remondis/TSR Group.

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos [...] as informacdes cujo contetdo exacto haja 6
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67/2007 — Sag Gest/Ecometais e Ccent. 33/2008 - Explorer Il/Constantino que, para
efeitos daquelas operagbes de concentragdo, “o ambito geogréfico dos mercados
identificados poderia ser mais restrito que o EEE”, e nesse sentido - uma vez que ndo se
verificavam preocupagfes jus-concorrenciais susceptiveis de criar ou reforcar uma
posicdo dominante da qual pudessem resultar entraves significativos a concorréncia
efectiva nos mercados relevantes em causa, abrangendo o espaco geografico nacional -
entendeu a AdC “que a exacta delimitagdo do ambito geografico dos mercados do

produto relevante identificados pode ser deixada em aberto”.

No que diz respeito ao (iii) mercado de recolha e tratamento de residuos industriais
banais, considerou-se, na decisdo da AdC com respeito ao processo Ccent. 73/2007 —
Suma/Novaflex que, atento o enquadramento legal, o conhecimento dos mercados e 0s
custos de transporte, bem como a prética deciséria comunitaria, que este mercado pode ter
dimenséo nacional ou mesmo local, aceitando, todavia, e para efeitos daquela operacéo de
concentracdo, uma vez que os efeitos jus-concorrenciais ndo seriam distintos num cenario
mais restrito, a delimitacdo do mercado geografico relevante como sendo de ambito

nacional.

Face ao supra exposto, e na medida em que as conclusdes da avaliacdo jus-concorrencial
da presente operacdo de concentracdo ndo seriam distintas em funcdo da exacta
delimitacdo do ambito geografico dos mercados relevantes, no sentido de que da mesma
ndo resultam preocupagdes jus-concorrenciais susceptiveis de criar ou reforcar uma
posicdo dominante da qual possam resultar entraves significativos a concorréncia efectiva
no territorio nacional, considera-se, para efeitos da presente operacdo de concentrag&o,

aceitar a delimitacdo nacional do &mbito geogréfico dos mercados do produto relevantes.

Conclusao

Deste modo, e atento todo o exposto, considera-se que os mercados relevantes, para
efeitos de apreciacdo jus-concorrencial da presente operacdo de concentracéo,
correspondem aos mercados nacionais da (i) recolha, processamento e comercializagdo de
sucata ferrosa, (ii) recolha, processamento e comercializa¢éo de sucata ndo ferrosa e (iii)

recolha e tratamento de RIB’S, no territorio nacional.

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos [...] as informacdes cujo contetdo exacto haja 7
sido considerado como confidencial.



AUTORIDADEDACONCORRENCIA

26.

27.

28.

29.

30.

31.

Versdo Publica

5.  AVALIAGCAO JUS-CONCORRENCIAL

Estrutura da Oferta e Avaliacdo Jus-Concorrencial

No que se refere ao (i) mercado da recolha, processamento e comercializacdo de sucata
ferrosa, a notificante!® atribui a este mercado, e em 2008, um valor global de [...] milhGes

de euros, a nivel nacional.

Neste mercado, a adquirente é o principal operador com uma quota de mercado, em 2008,
de [10-20]%, sendo que as adquiridas tém apenas uma quota de mercado, N0 mesmo
periodo, de [< 5]%, detendo a entidade resultante da concentracdo, num cenario pos-
concentragdo, uma quota de mercado de [10-20]%. A posicdo da adquirente é seguida do
Centro de Reciclagem de Palmela e da Batistas — Reciclagem de Sucatas, ambas com uma

quota inferior a 10%.

Em relagéo ao (ii) mercado da recolha, processamento e comercializagdo de sucata néo
ferrosa, segundo a natificante, o valor global do mesmo ascendeu a [...] milhGes de euros,

a nivel nacional, em 2008.

Neste mercado, a Manuel Joaquim da Silva Barbosa é o principal operador com uma
guota de [10-20]%, em 2008. Seguem-se 0 Centro de Reciclagem de Palmela e da Batistas
— Reciclagem de Sucatas, ambas com uma quota inferior a [10-20]%. A adquirente detém
uma quota de [0-10]%, e as adquiridas uma quota de mercado de cerca de [0-10]%, no
mesmo periodo, pelo que, a entidade resultante da concentracdo, detera uma quota de

mercado de cerca de [10-20]%.

O (iii) mercado da recolha e tratamento de RIB’s, ascendeu, segundo a notificante, a nivel

nacional, a [...] milhdes de euros, em 2008.

As partes envolvidas na presente operacdo tém uma posi¢do muito marginal (a adquirente
com [0-5]% e as adquiridas com [0-5]%). O operador de maior dimensdo é a IPODEC,
com [10-20]%, tendo este mercado, a semelhanca dos anteriores, uma relativa

atomicidade de operadores, todos com quotas inferiores ou iguais a 10%.

1% Com base na estimativa do consumo total da Siderurgia Nacional.
Nota: indicam-se entre paréntesis rectos [...] as informacdes cujo contetdo exacto haja 8
sido considerado como confidencial.
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Em resultado da operacéo notificada, nos trés mercados relevantes, a variagéo do indice de
IHH®, comummente designada por delta, é significativamente inferior a 150 pontos,
sendo que, de acordo com as Orientacbes da Comissdo para a apreciagdo das

concentracBes horizontais*, é pouco provavel que da presente operacdo resultem

preocupacdes concorrenciais de natureza horizontal.

N

Acresce, que ndo foram identificadas barreiras a entrada ou a expansdo, ou outros

factores, que coloquem em causa a conclusdo vertida no ponto 32 supra.

Neste sentido, decorre do supra exposto, que a presente operacdo de concentra¢do nao é
susceptivel de criar ou reforgar uma posi¢do dominante, da qual possam resultar entraves
significativos a concorréncia efectiva nos mercados nacionais da (i) recolha,
processamento e comercializacdo de sucata ferrosa, (ii) recolha, processamento e
comercializagao de sucata ndo ferrosa e (iii) recolha e tratamento de residuos industriais
RIB’s.

5.2. Da analise das clausulas restritivas e acessorias, estabelecidas entre as Partes,

relativamente a implementacao da operagao de concentracéo

A operagdo em causa, relativa & aquisicdo da totalidade das acgdes representativas do
capital social das sete sociedades referidas como Grupo Valor, através da
[CONFIDENCIAL - sociedade-veiculo], envolveu a celebracdo de cinco clausulas

restritivas e acessorias.
Descricdo das Clausulas Restritivas e Acessorias

Nos termos do acordo mediante o qual foram adquiridos os 50% do capital social e
direitos de voto da sociedade Valorsines (cfr. ponto 10 supra), foi celebrada uma clausula

de ndo concorréncia®, por parte dos [CONFIDENCIAL — respectivos vendedores],

2 |HH é o indice de Herfindahl-Hirschman, calculado como a soma dos quadrados das quotas das empresas a operar
no mercado relevante, assim traduzindo o grau de concentragdo nesse mercado, e variando entre 0 e 10 000. A
Comissdo Europeia aplica frequentemente o IHH para conhecer o nivel de concentragdo global existente num
mercado — neste sentido, vao as OrientacOes para apreciagdo das concentra¢des horizontais nos termos do
regulamento do Conselho relativo ao controlo das concentragfes de empresas (cfr. Comunicagdo 2004/C 31/03
publicada no JOCE, de 5.02.2004).

2! vide § 20 da Comunicag&o 2004/C 31/03 publicada no JOCE, de 5.02.2004.

22 Cfr. Clausula [CONFIDENCIAL - clausula do acordo].

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos [...] as informacdes cujo contetdo exacto haja 9
sido considerado como confidencial.
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segundo a qual os vendedores se obrigam por um periodo de trés anos apds a conclusdo da
projectada promessa de cessdo de quotas das participacdes sociais, a «\ [ CONFIDENCIAL
— ambito material da cladusula do acordo] desenvolva uma actividade semelhante ou

concorrente com a da Valorsines».

Por seu lado, nos termos do acordo mediante o qual foi adquirido o controlo exclusivo das
sociedades Valorset, Machete, Esfera Verde, Valorbelas, Valorgar e Rodolixo, bem como
de 50% do capital social e direitos de voto da Valorsines (cfr. ponto 11 supra), foi
celebrada uma clausula de ndo concorréncia®, por parte do vendedor [CONFIDENCIAL
— respectivo vendedor], segundo a qual o vendedor se obriga, por um periodo de trés
anos apoés a conclusdo da projectada compra e venda das participagcdes sociais, a
«[CONFIDENCIAL - ambito material da clausula do acordo] desenvolvam uma
actividade semelhante ou concorrente com a das Sociedades [Valorset, Machete,

Valorsines, Esfera Verde, Valorbelas, Valorgar e Rodolixo]».

Acresce que, nos termos da [CONFIDENCIAL - acordo] relativa 8 [CONFIDENCIAL
- sociedade-veiculo], por via da [CONFIDENCIAL - acordo] (cfr. ponto 13 supra),
foram celebradas duas clausulas de ndo concorréncia: (i) por um lado®, o vendedor
[CONFIDENCIAL - respectivo vendedor] obriga-se, durante a vigéncia do acordo e
enquanto se mantiver [CONFIDENCIAL - sociedade-veiculo], a ndo exercer directa ou
indirectamente, por conta propria ou alheia, «qualquer actividade idéntica a exercida pela
Sociedade e pelas suas participadas», bem como a «[CONFIDENCIAL — ambito
material da clausula do acordo]»; e (ii), por outro lado®, o [CONFIDENCIAL —
respectivo vendedor] da [CONFIDENCIAL - sociedade-veiculo], [CONFIDENCIAL
— respectivo vendedor], obriga-se a «ndo exercer actividade concorrente com as
participadas da Sociedade [CONFIDENCIAL - ambito temporal] anos»,
[CONFIDENCIAL - acordo e sociedade-veiculo].

Por altimo, nos termos do acordo relativo a aquisicdo do remanescente capital social e
direitos de voto de apenas trés das sociedades em causa, isto é, da Valorset, da Machete e

da Valorbelas (cfr. ponto 14 supra), foi celebrada uma cléusula de n&o concorréncia® em

28 Cfr. Clausula [CONFIDENCIAL - clausula do acordo].
24 Cfr. Clausula [CONFIDENCIAL - clausula do acordo].
% Cfr. Clausula [CONFIDENCIAL - clausula do acordo].
% Cfr. Clausula [CONFIDENCIAL - clausula do acordo].
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que a vendedora [CONFIDENCIAL - respectivo vendedor] se obriga, por um periodo
de trés anos apds a conclusdo da projectada compra e venda das participagdes sociais, a
«[CONFIDENCIAL - ambito material da cldusula do acordo] desenvolva uma

actividade semelhante ou concorrente com a da Valorset, Machete e/ou da Valorbelas».
Analise das Clausulas Restritivas Acessorias

Nos termos do n.° 5 do artigo 12.° da Lei da Concorréncia, a decisdo que autoriza uma
operacdo de concentracdo abrange igualmente as restricdes directamente relacionadas com
a realizacdo da mesma e a ela necessarias, pelo que as referidas clausulas de ndo

concorréncia deveréo ser apreciadas a luz daquela disposicdo®’.
Ambito material e geogréafico

A notificante considera que as clausulas de ndo concorréncia acima referidas nos pontos
36, 37, 38, 38 e 39, estdo necessaria e directamente relacionadas com a concretizacao da
operacdo de concentracdo, correspondendo, de um ponto de vista material, a «objectivos
legitimos de um ponto de vista comercial e industrial, porquanto visam assegurar a
continuidade da actividade do Grupo Valor», pois que «[N]a auséncia destas clausulas, a
concretizagcdo da operagdo de concentracdo enfrentaria dificuldades acrescidas», sendo
que as mesmas se encontram «circunscritas as actividades desenvolvidas pelo Grupo
Valor». De um ponto de vista geografico, estas corresponderiam ao territério nacional,

onde as sociedades do Grupo Valor se encontram presentemente activas.

Considera-se que as referidas clausulas de ndo concorréncia devem ser consideradas como
clausulas restritivas e acessorias, para efeitos do n.° 5 do artigo 12.° da Lei da
Concorréncia, uma vez que, face ao seu ambito material e geogréafico, se apresentam como
economicamente relacionadas com a transac¢do principal, sendo proporcionais para
garantir que o valor das sociedades adquiridas acompanha a transferéncia da propriedade
das mesmas, restringindo-se as areas de negocio e ao espacgo geografico nacional em que o

Grupo Valor opera®®,

21 O mesmo principio de apreciacio dessas restricdes decorre da Comunicacéo da Comissdo sobre as restricées
directamente relacionadas e necessarias as operagfes de concentragdo (2005/C 56/03), J.0. C 56/24, de 5.03.2005,
que aprova os principios gerais orientadores daquela apreciagéo.

% No mesmo sentido, segue a pratica deciséria nacional e as linhas de orientagdo vigentes na Comunicagdo da
Comissdo (§ 22 e § 23).
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Ambito temporal

J& do ponto de vista temporal, a notificante considera que as clausulas de ndo concorréncia
celebradas pela duracéo de trés anos, como sejam aquelas referidas nos pontos 36, 37 e 39
supra, se encontram necessaria e directamente relacionadas com a concretizacdo da
operacdo de concentracdo, na medida em que a transmissdo das accOes e a cessdo de
guotas do Grupo Valor para o Fundo Explorer Il inclui a transferéncia da «fidelidade dos
clientes sob a forma de “goodwill” e de saber-fazer», para além desta duragdo encontrar
plena justificacdo nos precedentes decisérios da AdC e nos principios enunciados na

Comunicagéo da Comissao®.

Efectivamente, no que concerne ao ambito temporal, considera-se que as clausulas de ndo
concorréncia estipuladas por um periodo de trés anos se encontram directamente
relacionadas com a operagdo de concentracdo, nos termos do n.° 5 do artigo 12.° da Lei da
Concorréncia, sendo necessarias e proporcionais ao objectivo de preservacao da valéncia

do Grupo Valor a transferir®,

Com relacdo a clausula de ndo concorréncia celebrada com duragdo correspondente a
vigéncia do acordo [CONFIDENCIAL - sociedade-veiculo], tal como referida no ponto
38 supra, a notificante considera que esta disposicdo tem «[CONFIDENCIAL -
sociedade-veiculo e ambito material da clausula do acordo], as obrigacGes de nao

concorréncia estabelecidas nos trés referidos contratos celebrados ficariam sem efeito».

Também, no concernente a clausula de ndo concorréncia celebrada com duragdo
correspondente  a vigéncia do acordo [CONFIDENCIAL - sociedade-veiculo]
[CONFIDENCIAL - ambito material da clausula do acordo], considera-se que esta se
encontra directamente relacionada com a operagdo de concentracdo, para efeitos do n. 5
do artigo 12.° da Lei da Concorréncia, sendo necessaria e proporcional ao objectivo de
preservacdo da valéncia do Grupo Valor a transferir, enquanto [CONFIDENCIAL -

ambito temporal da clausula do acordo]™.

2 Cfr. Comunicacdo da Comissdo sobre as restricdes directamente relacionadas e necessarias as operacdes de
concentracao (2005/C 56/03), cit. supra.

% No que concerne ao &mbito temporal, a pratica decisoria nacional bem como as linhas orientadoras da Comiss&o
Europeia (§ 20), tém sido, em regra, a de considerar trés anos como um periodo suficiente para manter o valor do
negdcio a transmitir.

5L 1dem.
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Com relagdo a clausula de ndo concorréncia celebrada pela duracdo de
[CONFIDENCIAL - duracdo da clausula constante do acordo], como referida no
ponto 38 supra, a notificante considera que esta obrigacdo pretende assegurar que,
[CONFIDENCIAL - ambito temporal da clausula do acordo] ndo possa «desviar a
sua clientela e os trabalhadores, na medida em que teria[m] um acesso facilitado
(injusto) [CONFIDENCIAL - clausula do acordo]».

Todavia, considera-se que as razdes apresentadas pela notificante ndo constituem
justificacdo suficiente para um periodo tdo alargado, entendendo-se como excessivo o
respectivo ambito temporal ([CONFIDENCIAL - &mbito temporal da clausula do
acordo] anos), uma vez que a dilacdo temporal prevista tem como consequéncia que
[CONFIDENCIAL - ambito material e temporal da clausula do acordo], hum prazo
limite superior ao prazo regra dos trés anos, sem que tenha sido oferecida justificacdo
bastante para se autorizar uma excepgao no caso concreto, tendo em conta os mercados
relevantes em causa, que sdo mercados sem inovacao tecnolégica, direitos de propriedade
intelectual ou outra caracteristica semelhante®’. Em virtude do exposto, considera-se que
a obrigacdo de ndo concorréncia constante do acordo [CONFIDENCIAL - acordo]
constitui uma restricdo acessoria abrangida pela presente decisdo, para efeitos do n.° 5 do
artigo 12.° da Lei da Concorréncia, desde que limitada a um periodo temporal de trés anos
contados da [CONFIDENCIAL - sociedade-veiculo e &mbito temporal da clausula do
acordo].

Conclusao

Face ao exposto, considera-se que a presente operacao de concentragdo ndo é susceptivel
de criar ou reforcar uma posicdo dominante da qual possam resultar entraves
significativos a concorréncia efectiva mercados nacionais (i) da recolha, processamento e
comércio de sucata ferrosa, (ii) da recolha, processamento e comércio de sucata néo

ferrosa e (iii) da recolha e tratamento de residuos industriais banais.

%2 Como se referiu ja, a pratica decisoria nacional e da Comissdo Europeia (§ 20), no que concerne ao ambito
temporal, tém sido as de, na maioria das situacfes, considerar trés anos como um periodo suficiente para manter o
valor do negécio, a ndo ser que sejam apresentadas razdes que permitam considerar-se estar-se em presenga de
factores excepcionais. Neste sentido, cita-se, em consonéncia, entre outras, a decisdo da AdC de 31 de Julho de
2008 no processo Ccent n.° 38/2008 - Explorer 11/Probos (§ 45 a 49).
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6. AUDIENCIA DE INTERESSADOS

Nos termos do n.° 2 do artigo 38.° da Lei n.° 18/2003, de 11 de Junho, foi dispensada a
audicgdo prévia da autora da notificacdo, dada a auséncia de contra-interessados e o sentido
da deciséo, que € de ndo oposig¢ao.

7. DELIBERACAO DO CONSELHO

Face ao exposto, o Conselho da Autoridade da Concorréncia, no uso da competéncia que
lhe é conferida pela alinea b) do n.° 1, do artigo 17.° dos Estatutos, aprovados pelo
Decreto-Lei n.° 10/2003, de 18 de Janeiro, delibera, nos termos da alinea b) do n.° 1 do
artigo 35.° da Lei n.° 18/2003, de 11 de Junho, ndo se opor a presente operacdo de
concentragdo, uma vez que a mesma nao é susceptivel de criar ou reforcar uma posigao
dominante da qual possam resultar entraves significativos & concorréncia efectiva nos
mercados nacionais (i) da recolha, processamento e comércio de sucata ferrosa, (ii) da
recolha, processamento e comércio de sucata ndo ferrosa e (iii) da recolha e tratamento

de residuos industriais banais.

Lisboa, 30 de Julho de 2009

O Conselho da Autoridade da Concorréncia,

Manuel Sebastido Jodo Noronha

Presidente Vogal
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