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Processo Ccent. 27/2014 — Capital Criativo*Espirito Santo Capital*Ci Log/Logi C

1. OPERACAO NOTIFICADA

1. Em 30 de setembro de 2014, foi notificada a Autoridade da Concorréncia, nos termos
dos artigos 37.° e 44.° da Lei n.° 19/2012, de 8 de maio (doravante “Lei da
Concorréncia”), uma operacao de concentragao que consiste na aquisigdo do controlo
conjunto sobre a sociedade Logi C - Logistica Integrada, S.A. (“Logi C”) pelas
sociedades Espirito Santo Capital-Sociedade de Capital de Risco, S.A. (“ES Capital’),
Capital Criativo-Sociedade de Capital de Risco, S.A. (“Capital Criativo”) e Ci Log-
Gestao Logistica, Lda (“Ci Log”), conjuntamente designadas “Notificantes”.

2. As atividades das empresas envolvidas na operagdo de concentracdo s&o as
seguintes:

e ES Capital — Sociedade de capital de risco, controlada indiretamente! pelo Novo
Banco, e ativa na realizacdo de investimentos em empresas ou projetos com
potencial de crescimento elevado.? O volume de negdcios realizado em 2013, em
Portugal, pelo Grupo Banco Espirito Santo, que antecedeu o Novo Banco
calculado, nos termos do artigo 39.° da Lei da Concorréncia, ascendeu a €[>100
milhdes].

e Capital Criativo — Sociedade controlada pela sociedade C2 Ventures, Lda., ativa
na realizacdo de investimentos em capital de risco.® A Capital Criativo*
[Confidencial — segredo de negécio]. O volume de negécios realizado em Portugal,
em 2013, calculado nos termos do artigo 39.° da Lei da Concorréncia ascendeu a
€[>5 milhdes].®

e CilLog - Sociedade ativa no setor da operacao logistica através da sua participada
Logi C, e integralmente detida por Carla Fernandes e Isabel Vigoso. O volume de
negécios realizado em 2013, em Portugal, calculado nos termos do artigo 39.° da
Lei da Concorréncia ascendeu a €[<5 milh&es].

1 A ES Capital é [Confidencial — segredo de negdcio] pela ESSI-Sociedade Gestora de ParticipacGes
Sociais, S.A., que é controlada pelo Banco Espirito Santo de Investimento, S.A., sendo este detido
[Confidencial] pelo Novo Banco.

2 A ES Capital gere os fundos FCR Espirito Santo Infrastructure Fund-l, FCR PME/BES, FCR Espirito
Santo Ibéria |, dedicados ao segmento de capital later stage, de infraestruturas e energia. Em ambos
estes Fundos, a ES Capital detém uma participagéao.

3 A Capital Criativo gere os fundos FCR Capital Criativo I-Fundo de Capital de Risco (“Fundo Capital
Criativo”) e FCR Revitalizar Sul-Fundo de Capital de Risco. (“Fundo Revitalizar Sul”), destinados ao
investimento em PME, com projetos de expansdo e ou internacionalizaco, e a projetos de expansao
inovacdo e modernizacdo em PME em fase de constituicdo/arranque, respetivamente.

4 O portfolio da Capital Criativo integra, ainda, [Confidencial — segredo de negécio], ativa no
fornecimento de software ao setor logistico, bem como a gestédo de um investimento greenfield dirigido
ao mercado magrebino (Casablanca), o qual inclui uma participacdo [Confidencial — segredo de
negécio], ativa na area da logistica especializada e na distribuicdo expresso na zona do Magrebe, e
uma outra participagdo [Confidencial — segredo de negécio], especializada no desenvolvimento de
sistemas de informacgé&o para o setor da logistica e transportes.

5 Sendo de €[<5 milhdes] o volume de negdcios relativo a atividade de gestéo de capital de risco e de
€[>5 milh&es] o que resulta do portfélio de empresas controladas.
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e Logi C — Operador logistico ativo em Portugal na prestacao de servicos de
logistica integrada, que engloba o armazenamento e a distribuicdo. Os servicos
de logistica abrangem armazenagem, rececdo e conferéncia de mercadorias,
preparacdo de encomendas, (picking), expedicdo e distribuicdo, grupagem de
porta a porta e entregas ao domicilio, incluindo ainda servigos de etiquetagem,
formacdo de kits e assemblagem. Atualmente é [Confidencial — segredo de
negocio] pelas sociedades ES Ibéria, Siparex Ibéria e pela Ci Log®. O volume de
negocios realizado em Portugal, em 2013, calculado nos termos do artigo 39.° da
Lei da Concorréncia ascendeu a €[>5 milhdes].

3. Pela presente operagdo de concentracdo, as Notificantes pretendem adquirir o
controlo conjunto sobre a Logi C, [Confidencial — estrutura da transacao].

4, Por outro lado, tal como resulta do Acordo celebrado entre as Notificantes,
deliberacdes sobre matérias comummente consideradas como estratégicas e
suscetiveis de conferir controlo, [Confidencial — segredo de neg6cio], encontram-se
sujeitas a maiorias qualificadas [Confidencial — segredo de negdcio].

5. Nestes termos, a operacao notificada configura uma concentragdo de empresas na
acecdo da alinea b), do n.° 1 do artigo 36.° da Lei da Concorréncia, conjugada com
alinea a) do n.° 3 do mesmo artigo, e esta sujeita a obrigatoriedade de notificagdo
prévia, por preencher a condi¢do enunciada na alinea c), n.° 1 do artigo 37.° do
mesmo diploma.

2. MERCADOS RELEVANTES e AVALIACAO JUS-CONCORRENCIAL

2.1. Mercado do Produto e Geogréfico Relevante

6. De acordo com a informacdo das Notificantes, a empresa comum esta ativa na
prestacéo de servicos logisticos integrados, que inclui servi¢cos de valor acrescentado
a terceiros, armazenamento, manuseamento, movimentacdo de bens, transporte,
cross-docking, gestdo de inventério e de stocks, embalagem e etiquetagem.

7.  As Notificantes consideram que, na presente operagdo de concentracdo, nao se
justifica proceder a uma segmentacdo mais restrita do mercado em funcéo do tipo de
servigos geridos pela Logi C, dada a auséncia de sobreposi¢do horizontal entre as
atividades das Notificantes. Nestes termos, as Notificantes propdem que a exata
delimitacdo do mercado do produto/servigo podera ser deixada em aberto.

8. No passado, a Comissao Europeia ja teve a oportunidade de analisar o mercado dos
servicos de logistica’ tendo concluido que a prestacdo de servicos de logistica
constituia um mercado relevante autbnomo face ao da distribuicdo expresso e ao da
expedicdo de mercadorias. A Comissao equacionou ainda a possibilidade de proceder
a segmentacbes adicionais em funcdo, nomeadamente, do tipo de bens
transacionados e do respetivo &mbito geografico (transfronteirico ou domeéstico).

9. A Comissao Europeia concluiu, todavia, que apesar de em certos casos se verificar
gue os clientes exigiam diferentes niveis de especializacdo dos servicos e de valor

6 Com a seguinte reparticdo acionista: ES Iberia, com [Confidencial — segredo de negdcio], Siparex

Iberia, com [Confidencial — segredo de negdcio] e Ci Log com [Confidencial — segredo de negdcio].

7 Entre outros, M.1895-Ocean Group/Exel (decisdo de 3 de maio de 2000) e M.3492-Exel/Tibbet &
Britten (decisdo de 3 de agosto de 2004).
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acrescentado, a maioria dos clientes questionados consideraram que o mercado dos
servicos de logistica constituiria um Gnico mercado.®

10. No caso vertente, a AdC considera que, ainda que se proceda a uma definicdo mais
restrita do mercado da prestacao de servi¢os de logistica, em geral, i.e. englobando
a atividade de distribuico e de expedicdo de mercadorias (cfr.88), em funcéo
designadamente do tipo de bem transacionado, as conclusdes da avaliacdo
jusconcorrencial ndo seriam distintas de uma formulacdo mais lata, porquanto a Logi
C néo teria, de acordo com as Notificantes, uma quota superior a 5%, em qualquer
das delimitacées de mercado acima identificadas.

11. Por outro lado, atendendo a que o porfélio das novas empresas-mae que passam a
integrar o capital social da Logi C° - Capital Criativo (e respetivos fundos de
investimento) e da ES Capital (e entidades que integram o Novo Banco) - ndo
desenvolvem atividade concorrente da atividade da desta, a AdC considera deixar em
aberto a exata definicdo do mercado relevante.

12. Quanto ao ambito geografico do mercado da prestacédo de servicos de logistica, as
Notificantes consideram que este podera ser deixado em aberto, atenta a inexisténcia
de sobreposicdo horizontal e consequente auséncia de qualquer impacto
jusconcorrencial em resultado da operagéo.

13. No passado, a Comissdo Europeia concluiu!’que os fornecedores de servicos de
logistica tém uma presenca local em cada pais em que operam, tendo verificado,
ainda, que as quotas de mercado variam de pais para pais e que os clientes, em geral,
procuram um fornecedor de servigos de logistica que esteja sedeado no seu proprio
pais, carateristicas que evidenciam que o mercado geografico apresenta um ambito
nacional.

14. Mais recentemente, a Comissao, nao obstante ter deixado a delimitagdo geogréafica
em aberto, dada a tendéncia crescente de internacionalizagdo das empresas ativas
neste setor, equacionou a possibilidade do mercado apresentar um ambito mais lato
gue o nacional, ainda que circunscrito ao EEE.!

15. Emlinha com o defendido pelas Notificantes, a AAC considera que a exata delimitacao
do mercado geografico relevante pode ser deixada em aberto. Todavia e de acordo
com o previsto na Lei da Concorréncia, a avaliagéo jusconcorrencial sobre a presente
operacgao de concentracao incidira sobre o impacto desta no territério nacional.

2.2. Avaliagéo jus-concorrencial

16. Conforme supra referido ndo resulta da operacdo de concentracdo qualquer
sobreposicao horizontal, uma vez que, por um lado, nenhuma das empresas que
integram a carteira de investimentos da Capital Criativo ou da ES Capital se encontra
ativa no mercado da prestagéo de servigos de logistica. Por sua vez, a atividade da
Ci Log é exercida apenas através da Logi C.

17. Também ndo se afigura expetavel que da presente operagdo de concentracdo
venham a surtir efeitos verticais significativos. Com efeito, ndo obstante a Capital
Criativo [Confidencial — segredo de negdcio], ativa no fornecimento de software

8 M.3492-Exel/Tibbett & Britten (decisédo de 3 de agosto de 2004).

9 A Ci Log ja integrava anteriormente a estrutura acionista da Logi C.

10 M.1500-TPG/Technologista (decisdo de 11 de maio de 1999) e o supra referido M.1895-Ocean
Group/Exel.

11 M.3971-Deutsche Post/Exel (decisdo de 24 de novembro de 2005), §29.
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destinado ao setor logistico, de acordo com estimativas das Notificantes a respetiva
guota de mercado é muito inferior a 30%, pelo que ndo sera passivel de redundar em
qualquer tipo de preocupacéo jusconcorrencial.?

18. De acordo com as Notificantes!®, a dimensdo do mercado da prestacéo de servigos
de logistica em 2013 em Portugal ascendeu a €[2-3] mil milh&es, cabendo a Logi C
uma quota de mercado inferior a [0-5%]**.

19. Assim, considerando que, em resultado da operacao de concentracdo nao se observa
qgualquer alteracdo significativa na estrutura concorrencial, a AJC entende que da
operacdo em apreco ndo resultam quaisquer preocupacdes de natureza
jusconcorrencial.

20. Em face do exposto, a AdC conclui que a presente operacdo de concentracdo nao é
suscetivel de criar entraves significativos a concorréncia efetiva no mercado relevante
identificado.

2.3. Clausulas Restrigcdes Acessorias

21. Nos termos do acordo subjacente a presente operacao, as Notificantes, na qualidade
de acionistas da empresa-comum, convencionaram uma clausula de néao
concorréncia.

22. Por um lado, enquanto obrigacdo geral de natureza contratual, [Confidencial —
segredo de negdcio] (cfr. conforme documento enviado pelas Notificantes®®).

23. Por outro lado, prevé-se ainda que as [Confidencial — segredo de negdcio],durante
um periodo maximo de [Confidencial — segredo de negdcio], salvo [Confidencial —
segredo de negécio] (cfr. Secgéo V. 5.1. da Notificacao).

24. Nos termos do n.° 5 do artigo 41.° da Lei da Concorréncia, a decisdo que autoriza
uma operacdo de concentracdo abrange igualmente as restricbes diretamente
relacionadas com a realizacdo da mesma e a ela necessarias.

25. As Notificantes consideram que a obrigagao de nao concorréncia ndo ira “para além
do que é necessario para garantir a viabilidade da empresa Alvo, enquanto empresa

12 Comunicagdo da Comissdo Europeia relativa as Orientagdes para apreciagdo das concentragdes
ndo horizontais nos termos do Regulamento do Conselho relativo ao controlo das concentracdes de
empresas (2008/C 265/07), publicadas no Jornal Oficial em 18 de outubro de 2008, §25.

13 Estimativas das Notificantes calculadas com base num estudo da publicacédo Logistica Moderna (n.°
119, dez.2012-jan.2013). De acordo com as Notificantes uma vez que ainda ndo se encontram
disponiveis dados mais atualizados, as estimativas apresentadas partem da aplicagdo de um racio
estimado de crescimento [Confidencial — segredo de negoécio] sobre os dados de mercado
disponibilizadas pela publicagédo. De acordo com dados desta publicacdo, trata-se de uma atividade em
que o conjunto dos cinco e dos dez principais operadores representam, respetivamente, cerca de 51%
e 71% do mercado, encontrando-se o remanescente atomizado. Integrado no primeiro grupo de cinco
empresas logisticas a atuar em Portugal (2011) fazem parte a Aliance Healhcare, a Mediog, a Luis
Sim®es Logistica Integrada, a Torrestir e a Rangel.

14 As Notificantes fazem, ainda, referéncia a um resumo de um estudo publicado pela empresa DBK
(grupo Informa D&B) relativo ao mercado nacional de servigos de logistica. Neste a dimenséo do
mercado nacional € estimada em €470 milhdes, compreendendo uma estrutura de cerca de 80
operadores, sendo que a quota de mercado correspondente seria sempre inferior a [0-5%]. O resumo
do estudo encontra-se disponivel em http://www.informadb.pt/estudossectoriais/sectores-
analisados.php?area=operadores-logisticos.

15 [Confidencial — segredo de negécio] (E-AdC/2014/5467 de 20 de outubro).
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comum, permitindo que esta integre o saber-fazer e o goodwill transferidos pelas
referidas acionistas de controlo e devera ser considerada acessoria a transagao”.

26. No enquadramento exposto e, ho que se circunscreve ao territério nacional, a
Autoridade da Concorréncia considera que a clausula identificada apenas
parcialmente pode ser considerada necessaria ou proporcional ao objetivo de
preservacdo do valor do negdcio a transferir e, por conseguinte, diretamente
relacionada e necesséria a implementacao da operacao.

27. Com efeito, como decorre da Comissao Europeia nesta matéria, sistematizada na
Comunicacdo da Comissdo relativa as restricbes directamente relacionadas e
necessarias as concentracdes’®, podem ser convencionadas obrigacdes de n&o
concorréncia entre as empresas-mae e a prépria empresa comum, verificados
determinados pressupostos:

«Uma obrigacdo de ndo concorréncia entre as empresas-méae e uma empresa comum
pode ser considerada directamente relacionada e necesséria a realizacdo da
concentracdo, quando tais obrigacbes corresponderem a produtos, servicos e
territorios abrangidos pelo acordo relativo a empresa comum ou pelos seus estatutos.
Estas clausulas de ndo concorréncia traduzem, nomeadamente, a necessidade de
assegurar que as negociacdes sdo conduzidas de boa fé; podem igualmente traduzir
a necessidade de utilizar plenamente os activos da empresa comum ou de permitir
gue esta integre o saber-fazer e o goodwill transferidos pelas empresas-mée; ou a
necessidade de proteger o0s interesses das empresas-mae na empresa comum contra
actos de concorréncia facilitados, nomeadamente, pelo acesso privilegiado das
empresas-mae ao saber-fazer e ao goodwill transferidos para a empresa comum ou
por esta desenvolvidos» (cf. paragrafo 36 da Comunicacao referida).

28. Por esta razdo, estas obrigacbes de ndo concorréncia entre as empresas-mae e
respetiva empresa-comum podem ser consideradas directamente relacionadas e
necessarias a realiza¢éo de uma concentragdo durante o periodo de vida da empresa
comum (cfr. parte final do paragrafo 36 da Comunicacéo referida).

29. Nessa medida, a AAC nada tem a opor quanto a primeira parte da clausula de nao
concorréncia (melhor identificada no ponto 22), a qual se devera considerar como
abrangida pela presente decisdo de ndo oposicao.

30. Pelo contrério, ja ndo se considera justificada a parte da clausula de nao concorréncia
gue determina que, [Confidencial — segredo de negécio].

31. Desde logo, nos termos do Acordo subjacente a presente operagdo, prevé-se uma
[Confidencial — segredo de negdcio], nos termos da qual [Confidencial — segredo de
negdcio]*’.

32. A AdC considera que [Confidencial — segredo de negécio],previsto no referido
instrumento contratual ja se afigura, por si e para efeitos jusconcorrenciais, suficiente
para salvaguardar o objetivo de preservacao do valor do negécio a transferir e de
permitir que a adquirida integre o saber-fazer e o goodwill transferidos pelas referidas
acionistas de controlo.

33. Ao invés, ja a clausula de ndo concorréncia referida configura na pratica uma
[Confidencial — segredo de negdcio], a qual ndo pode ser considerada diretamente
necessaria e relacionada com a presente operagdo, na exacta medida em que (j&)

16 Comunicacdo da Comissao relativa as restricdes directamente relacionadas e necessarias as
Concentraces, (2005/C 56/03) publicada no Jornal Oficial em 5 de margo de 2005.

17 [Confidencial — segredo de negécio].
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nao se encontra diretamente concatenada com protecdo do investimento das
empresas-mée ou da atividade da empresa-comum.

34. Em conformidade, a AdC entende que os objetivos implicitos a obrigacdo de néo
concorréncia a impender sobre as acionistas da Ci Log ja se encontram, em termos
jusconcorrenciais, salvaguardados pela [Confidencial — segredo de negdcio] prevista
no Acordo subjacente a operacdo de concentracdo, pelo que quaisquer obrigagdes
ou Onus suplementares dificilmente poderdo ser qualificados como necessarios e
proporcionais.

35. Nestes termos, a AdC considera que a referida clausula de ndo concorréncia constitui
uma restricdo diretamente relacionada com a realizacdo da operacdo de
concentracao e a mesma necessaria, exclusivamente sobre a parte em que se prevé
que, durante a vigéncia da empresa-comum, as empresas-mde nao poderao
desenvolver uma atividade concorrente com a empresa-comum.

3. AUDIENCIA DE INTERESSADOS

36. Nos termos do n.° 3 do artigo 54.° da Lei da Concorréncia, foi dispensada a audi¢ao
prévia dos autores da notificacdo, dada a auséncia de interessados e o sentido da
deciséo, que é de n&o oposigao.

4. DELIBERACAO DO CONSELHO

37. Face ao exposto, o Conselho da Autoridade da Concorréncia, no uso da competéncia
gue Ihe é conferida pela alinea d) do n.° 1, do artigo 19.° dos Estatutos, aprovados
pelo Decreto-Lei n.° 125/2014, de 18 de Agosto, delibera adotar uma deciséo de néo
oposicao, a presente operacao de concentracao, nos termos da alinea b) do n.° 1 do
artigo 50.° da Lei da Concorréncia, no mercado relevante identificado.

Lisboa, 23 de outubro de 2014

O Conselho da Autoridade da Concorréncia,

X

Antonio Ferreira Gomes
Presidente

X X

Nuno Rocha de Carvalho Maria Joao Melicias
Vogal Vogal
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