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DECISAO DE NAO OPOSIGAO
DA AUTORIDADE DA CONCORRENCIA

Processo Ccent. 39/2014 — Nordic Capital / Vizrt

1. OPERAGAO NOTIFICADA

1. Em 21 de novembro de 2014, foi notificada a Autoridade da Concorréncia (doravante
“AdC”), nos termos dos artigos 37.° e 44.° da Lei n.° 19/2012, de 8 de maio (doravante
“Lei da Concorréncia”), uma operac¢ao de concentracao que consiste na aquisicdo pela
Nordic Capital VIII Limited (“Nordic Capital” ou “Notificante”) da totalidade das a¢cBes da
Vizrt Ltd (“Vizrt” ou “Adquirida”).

2. De acordo com a Notificante, a operacdo de concentragdo esta estruturada como uma
fusao triangular de sentido inverso. Assim, a subsididria totalmente detida pela Nordic
Capital, a Merger Sub, vai fundir-se com a Vizrt. Produzindo a fusdo os seus efeitos, a
Merger Sub deixaré de existir, e a Vizrt tornar-se-4 uma subsidiaria totalmente detida
pela Nordic Capital.

3. As atividades das partes envolvidas na operagéo de concentragdo sdo as seguintes:

e Nordic Capital — sociedade por quotas criada ao abrigo da lei de Jersey que atua
na qualidade de sécia comanditada em nome da Nordic Capital VIII Alpha, L.P. e da
Nordic Capital VIl Beta, L.P., gue conjuntamente formam a Nordic Capital Fund VIII.
Este fundo integra um conjunto de fundos de capital de risco sob o nome Nordic
Capital, vocacionados para o investimento em grandes e médias empresas,
nomeadamente na area dos cuidados de saude e energia. O volume de negdécios
combinado de todas as empresas! da carteira de fundos da Nordic Capital, realizado
em Portugal, em 2013, calculado nos termos do artigo 39.° da Lei da Concorréncia,
ascendeu a €[<100 milhdes].

e Vizrt —empresa que se dedica a producédo de contetdos e de ferramentas de gestédo
e distribuicdo para o setor da industria digital. Esta empresa, que resultou da fusdo
entre a Peak Broadcast Systems e a RT-SET Ltd., tem o capital aberto ao
investimento publico na Bolsa de Oslo. As empresas fundadoras encontram-se
ambas ativas no setor do desenvolvimento de software para gréficos e animacao em
tempo real 3D, bem como em sistemas graficos “on-air”. A empresa realizou em
Portugal, em 2013, um volume de negdcios, calculado nos termos do artigo 39.° da
Lei da Concorréncia, de €[<5 milhdes].

1 As empresas que desenvolvem atividade e realizaram volume de negécios em Portugal foram as
seguintes: a Thule, que fornece solucdes de transporte de equipamentos de desporto; a Corob, que
produz equipamento para fabrico de cores (mistura); a Unilabs, que presta servicos de radiologia a
indUstria farmacéutica, servicos publicos e companhias de seguros; a ConvaTec, que fornece
medicamentos e produtos terapéuticos; a Luvata, fornecedora de componentes de cobre para as
empresas de constru¢céo; a Munters, que produz solu¢gBes de energia para infraestruturas industriais, a
Handicare, que fornece solug8es para idosos e deficientes fisicos, como sejam, cadeiras de rodas e
outras solugdes; a Britax que fornece assentos para criangas para veiculos automdveis; a The Binding
Site, que se dedica a investigagdo e producdo de diagndsticos médicos e a Alcino cuja atividade
respeita as tecnologias da saude oral.
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4, De acordo com a Notificante, a operacéo de concentracdo sera notificada também as
autoridades da concorréncia da Austria, Alemanha e Espanha. Fora da Unido Europeia,
sera também notificada na Russia.

5. A operacdo notificada configura uma concentracdo de empresas na acec¢ao da alinea
b), do n.° 1 do artigo 36.° da Lei da Concorréncia, conjugada com a alinea a), do n.° 3
do mesmo artigo, e esta sujeita a obrigatoriedade de notificacdo prévia, por preencher
a condicdo enunciada na alinea a) do n.° 1 do artigo 37.° do mesmo diploma.

2. MERCADOS RELEVANTES e AVALIACAO JUS-CONCORRENCIAL

2.1. Mercados do Produto e Geogréafico Relevantes

6. A Vizrt € uma empresa que se dedica a produgdo de conteudos e de ferramentas de
gestdo e distribuicdo para o setor da industria de media. Os seus produtos incluem
aplicacdes que criam gréaficos 3D em tempo real e mapas, visualizagdo de andlises de
desporto, gestéo de ativos digitais e fluxos de solu¢bes para a inddstria da transmisséo
digital, sendo que em Portugal opera apenas na area de software para graficos em 3D
em tempo real.

7. A Notificante considera que o mercado do produto relevante poderia corresponder ao
mercado de software aplicado a industria de media (radiodifusdo e imprensa escrita
online e mével), admitindo que a atividade de gréficos de transmissdo em que a
Adquirida opera (gréficos e animagcdo em tempo real 3D), possa, em teoria, ser
considerada um segmento do mercado de software aplicado aos media de radiodifusao,
no caso de ser adotada uma delimitacdo mais restrita do mercado de software em
fungéo da funcionalidade.

8. A Comissdo Europeia considerou em diversos processos envolvendo mercados
relevantes de outras tipologias de software? que o mercado de software pode ser
segmentado, nomeadamente, em funcéo das funcionalidades® e do setor em causa.

9. Também a AdC ja analisou 0 mercado do software, na deciséo relativa ao processo
Ccent n.° 13/2012 — Magic Bidco/Misys, de 10 maio de 2012. Estava em causa neste
processo a aquisicdo de uma empresa fornecedora de software bancério* destinado a
bancos e outras instituicdes financeiras, tendo sido considerado para efeitos deste
processo que o segmento de software para tesouraria e capital (“TCM”) constituia um
mercado relevante distinto do software para core banking, pelo facto deste primeiro ndo
ser substituivel do ponto de vista da procura pelo software TCM, mais especifico,
integrando uma funcionalidade propria.

2 Cfr. Processo COMP/M. 5197-HP/EDS e COMP/M.6237-Computer Sciences Corporation/Soft Group.
% No que respeita ao critério da funcionalidade, a Comissdo também segmentou o mercado tendo por
base o setor da industria a que se destina a aplicacdo, como se verifica, por exemplo, no caso da
Decisdo da Comissao no processo COMP/M.5673-Dassault Systems/IBM DS PLM Software Business;
e na Decis&o da Comiss&o no processo COMP/M.5904-SAP/Sybase.

4 A Misys é uma fornecedora a nivel mundial de software bancério que se especializou em aplicacées
core banking, que apoia os bancos a gerir transa¢fes bancéarias e a minimizar o risco financeiros das
transacOes e o0 software para o mercado de tesouraria e capital (“TCM”) que se destina a gestédo de
transacbes e cobertura do mercado financeiro, nomeadamente derivados, mercado cambial,
obrigag6es e outras atividades de financiamento no setor bancario.
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10. Em linha com a referida Decisdo da AdC e com a prética deciséria da Comisséo, no
presente caso a AdC entende que o software para os media de radiofuséo, atividade
desenvolvida pela Adquirida presente em Portugal, pode ser considerado um mercado
relevante autbnomo, atendendo, nomeadamente, as diferencas em termos de
funcionalidade que este tipo de software apresenta, face a outros software destinados
aos media. Com efeito, de acordo com informacéo prestada pela Notificante, o software
aplicado a industria de media pode ser dividido entre software para os media de
radiodifusdo e para a imprensa; todavia, para que o software para os media de
radiodifusdo possa ser utilizado pelos operadores ativos na referida imprensa, €
necessaria a realizacdo, por estes, de investimentos relevantes, nomeadamente na
aguisicao de novos equipamentos, o gue torna os software em causa insubstituiveis na
perspetiva da procura.

11. No que se refere ao ambito geografico, a Notificante, apesar de considerar que o
mercado possa ser mais lato do que o nacional, correspondente ao EEE, entende,
todavia, que outros fatores concorrem para que o mercado tenha uma dimensédo
nacional. De entre esses fatores a Notificante identifica a necessidade de formacéo e
apoio ao cliente na lingua nativa do pais, inerente a complexidade do software
comercializado pela Adquirida, que exige que os "funcionarios de vendas estejam aptos
a instruir os clientes pessoalmente na sua lingua”.

12. N&o obstante, entende a AdC deixar em aberto a exata delimitacdo do mercado
geografico, dada a natureza conglomeral da operacdo de concentragdo, na medida em
que as conclusdes da avaliacdo jusconcorrencial ndo sofreriam alteracées em funcgéo
da delimitacdo do mercado geografico que pudesse vir a ser adotada. Todavia, importa
analisar, nos termos da Lei da Concorréncia, o impacto desta operagdo no territorio
nacional.

2.2. Avaliagéo jusconcorrencial

13. Conforme supra referido, nenhuma das empresas da Nordic Capital opera no mercado
de software aplicado a industria de media (tanto no software para os media de
radiodifusdo, como para a imprensa), pelo que a operacdo de concentragcédo se traduz
numa mera transferéncia de quota de mercado para a Adquirente.

14. Verifica-se, também, que para além de nao resultar da operacdo de concentracdo
gualguer sobreposicao horizontal, nenhuma das empresas que integra a carteira de
investimentos do fundo Nordic Capital se encontra ativa em mercados relacionados
verticalmente.

15. De acordo com a Notificante, em 2013, a dimensdo do mercado do software para 0s
media de radiodifusdo ascendeu em Portugal a cerca de €[100 - 200 mil], cabendo a
Vizrt uma quota de mercado de [60-70]%.Trata-se de um mercado com uma estrutura
da oferta concentrada que integra, como principais concorrentes da Adquirida, as
empresas Orad, com uma quota de mercado que se situa entre [10-20]% e [10-20]%, a
Ross e a Grass Valley/Miranda, com quotas de mercado individuais de [5-10]%,
encontrando-se o remanescente disperso.

16. Em face do exposto, considera-se que em resultado da operacdo de concentragcdo
notificada ndo se observa qualquer alteracdo na estrutura concorrencial dos mercados,
dado tratar-se de uma mera transferéncia da titularidade da quota de mercado, sem que
se verifique, igualmente, qualquer efeito vertical ou conglomeral suscetivel de criar
entraves significativos a concorréncia efetiva nos mercados relevantes identificados.
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3. AUDIENCIA DE INTERESSADOS

17. Nos termos do n.° 3 do artigo 54.° da Lei da Concorréncia, foi dispensada a audicéo
prévia dos autores da notificacdo, dada a auséncia de interessados e o sentido da
decisdo, que € de ndo oposicao.

4. DELIBERAGCAO DO CONSELHO

18. 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 decisdo de nao
oposicao, a presente operacdo de concentracdo, nos termos da alinea b) do n.° 1 do
artigo 50.° da Lei da Concorréncia, uma vez que a mesma nédo € suscetivel de criar
entraves significativos a concorréncia efetiva no mercado relevante identificado.

Lisboa, 23 de dezembro de 2014

O Conselho da Autoridade da Concorréncia,

X

Anténio Ferreira Gomes
Presidente

X X

Nuno Rocha de Carvalho Maria Jodo Melicias
Vogal Vogal
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