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DECISAO DE NAO OPOSICAO
DA AUTORIDADE DA CONCORRENCIA

Processo Ccent. 53/2021 - Oxy Capital/Vidraria Mortagua

1.  OPERAGAO NOTIFICADA

1. Em 10 de novembro de 2021, foi notificada a Autoridade da Concorréncia (“AdC"), nos
termos dos artigos 37.° e 44.° da Lei n.° 19/2012, de 8 de maio (“Lei da Concorréncia”), uma
operacgao de concentragdo que consiste na aquisi¢do, pela Oxy Capital - Sociedade Gestora
de Fundos de Capital de Risco, S.A. (“Oxy Capital”), do controlo exclusivo sobre Vidraria
Mortagua - Vidros e Espelhos, S.A. (“Vidraria Mortagua”).

2. As atividades das partes envolvidas na operacdo de concentracdo sdo as seguintes:

Oxy Capital - sociedade gestora de fundos de private equity com presenca em Portugal.
Controla empresas ativas em diversas areas, nomeadamente producdo de cabos
elétricos, cabos de telecomunicacdes e cabos para automoveis; extracao e
comercializacdo de argilas, caulinos e areias; producdo e comercializagdo de pastas
ceramicas; atividade hoteleira, restauracdo e similares; e servicos de tecnologias de
informacao.

Nos termos e para os efeitos do artigo 39.° da Lei da Concorréncia, a Oxy Capital
realizou, em 2020, €[>100] milhdes em Portugal.

Vidraria Mortagua - Empresa ativa na moldagem e transformacdo de produtos de vidro,
nomeadamente na apresentacdo de solu¢Ses obedecendo a variados requisitos, tais
como controlo solar, controlo acustico, laminados, laminados de seguranga, vidro baixo
emissivos, temperados, espelhos e espelhos de seguranca, todos com o nivel de
personaliza¢do ao nivel dos formatos, tamanhos e cores pretendidos pelo cliente.

Atualmente, a Vidraria Mortagua possui as seguintes valéncias de producdo: (i) vidro
simples, (ii) vidro duplo, (iii) vidro laminado, (iv) vidro temperado, e (v) vidro serigrafado.’

Nos termos e para os efeitos do artigo 39.° da Lei da Concorréncia, a Vidraria Mortagua
realizou, em 2020, €[>5] milhdes em Portugal.

3. A operacdo notificada configura uma concentracdo de empresas na acecao da alinea b) do
n.° 1 do artigo 36.° da Lei da Concorréncia, conjugada com a alinea a) do n.° 3 do mesmo

' No mais, dispde de um centro de maquinagdo CNC e de um sistema robotizado de corte de vidro plano e
vidro laminado.
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artigo?, e estd sujeita a obrigatoriedade de notificacdo prévia por preencher a condicdo
enunciada na alinea c) do n.° 1 do artigo 37.° do mesmo diploma.

2. MERCADOS RELEVANTES e AVALIACAO JUSCONCORRENCIAL

2.1. Mercado do Produto e Geografico Relevante

4, Para efeitos de delimitacdo de mercados relevantes, a Notificante recorre aos precedentes
da Comissdo Europeia (“CE” ou “Comissdo”) relativos ao setor da producao de vidro.?

5. Nessas decisdes, a Comissdo considerou que o mercado do vidro plano, que consiste na
matéria-prima a partir da qual sdo fabricados os restantes vidros, € um mercado com
diversos niveis de integracdo vertical, podendo, no entanto, distinguir-se dois niveis. O
primeiro corresponde ao fabrico do vidro plano em bruto e o segundo corresponde a
transformacao do vidro plano nos demais tipos de vidro.

6. Relativamente ao segundo nivel, a Comissdo distinguiu ainda mercados em fun¢do do tipo
de industria cliente, autonomizando o vidro destinado ao setor automdvel (com uma
eventual subdivisdo entre vidro destinado aos fabricantes de automéveis ou OEM* e vidros
destinados a operadores independentes de pds-venda ou IAM?), do vidro destinado a outras
finalidades, ou seja, para o comércio geral.

7. Por seu turno, no setor da comercializacdo em geral, a Comissao identificou mercados
relevantes distintos no que respeita a: i) vidro simples/ndo processado; ii) unidades
isolantes; iii) vidro prateado (espelhos); iv) vidro laminado e v) vidro temperado.®

8. Considerando que a Adquirida se ocupa da moldagem, transformac¢ao e comercializagao
das diversas tipologias de vidro plano, a Notificante considera que estdo em causa, de
acordo com a pratica decisoéria citada, atividades de segundo nivel, sendo admissivel, na sua

2 Para efeitos de clareza, a aquisicdo de 100% do capital social e de direitos de voto sobre a Vidraria Mortagua
sera executada pela Oxy Capital através de uma sociedade-Ao/ding(a designar) sua controlada. [Confidencial
- segredo de negdcio], a final, o controlo sobre a Vidraria Mortagua sera exercido, em exclusivo, pela Oxy
Capital.

3 Em concreto, as Decises da CE nos processos IV/M.358 - Pilkington-Techint/ SIV (21/12/1993), IV/M.1230 -
Glaverbel/ PPG (7/08/1998) e COMP/M.4173 - Nippon Sheet Glas/ Pilkington (7/06/2006).

4 Original Equipment Manufacturers.
> Independent Aftermarket.

6 Importa referir que as definicdes de mercado adotadas tém origem na decisdo do processo IV/M.358 (ja
citado), que ocorreu em 1993. No processo mais recente (ver nota de rodapé. 3), as Partes sugeriram uma
segmentacdo ligeiramente diferente da que vinha a ser adotada pela CE tendo por base a evolugao registada
nos mercados desde a decisao original. Em ultima andlise, a Comissdo ndo se pronunciou em termos
definitivos sobre o assunto, uma vez que tal ndo afetaria a sua decisao.
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perspetiva, que cada tipo de vidro fabricado e comercializado se enquadre nos diferentes
tipos de mercado referidos supra.

No entanto, dado que a Notificante considera que “a Transagdo ndo é suscetivel de suscitar
preocupagbes jusconcorrencials, resultando numa mera transferéncia de quota (...)", é
proposto, como mercado de produto relevante, para efeitos da presente operagdo, “o
mercado da transformagdo do vidro pland'.

Atendendo ao facto de a presente Decisdao ndo ser distinta qualquer que seja a definicdo
plausivel de mercado relevante, a AdC considera ndo ser necessario pronunciar-se, em
definitivo, sobre esta questdo, considerando-se, para os presentes efeitos, e sem prejuizo
de, no futuro, poder decidir em sentido diverso, a definicdo proposta pela Notificante.

Relativamente ao mercado geografico relevante, a Comissdo, nos precedentes citados, tem
deixado em aberto a defini¢do concreta do ambito geografico de cada um dos mercados de
produto, considerando provavel que pelo menos alguns deles tenham um ambito
multinacional. A AdC considera, também, ndo ser necessario pronunciar-se, em definitivo,
sobre esta questdo.

Avaliagdo jusconcorrencial

Nenhuma das empresas controladas pela Notificante exerce atividades que se
sobreponham as da Adquirida ou que tenham, com esta, relacdes de natureza vertical e/ou
conglomeral.

Nestes termos, estd em causa uma mera transferéncia de quota de mercado (de [0-5]% em
Portugal ou de [0-5]% no Espago Econdmico Europeu).

Nestas condic8es, é implausivel que esta operagdo de concentracdo seja suscetivel de criar
entraves significativos a concorréncia nos mercados relevantes.

Clausulas Restritivas da Concorréncia

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

Conforme referido acima (cfr. nota de rodapé 2), sem prejuizo da presente operacdo de
concentracao consubstanciar uma aquisicdo de controlo exclusivo, pela Oxy Capital, sobre
a Vidraria Mortagua, [Confidencial - segredo de negdécio] mantém-se como acionistas
minoritarios (sem controlo) na estrutura de capital da sociedade-holding que ira deter a
totalidade do capital social da adquirida.
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Nos termos do Projeto de Acordo Parassocial celebrado entre a Oxy Capital e o “bloco de
acionistas minoritarios” previu-se uma obrigacdo de ndo concorréncia’ e uma obrigacao de
ndo angariacdo/solicitacao?.

Ambas as obrigacdes incidem [Confidencial - Ambito temporal].

As referidas clausulas devem ser analisadas a luz da pratica deciséria da AdC e da
Comunicagdo da Comissao relativa as restri¢des diretamente relacionadas e necessarias as
concentracdes (“Comunicagdo”).’®

Atendendo aos ambitos materiais e subjetivos das referidas clausulas, a AdC aceita que as
mesmas possam ser consideradas diretamente relacionadas com a realizacdo da operacao,
necessarias e proporcionais ao objetivo de preservacdo do valor do negécio a transferir.

Com efeito, as clausulas incidem sobre os [Confidencial - segredo de negdcio] acionistas
minoritarios (Gmbito subjetivo) e relativamente as atividades concorrentes das da adquirida,
bem como seus trabalhadores-chave, clientes/fornecedores (Ambito material) (cfr. notas de
rodapé 7 e 8). De igual modo, também o ambito geografico das cldusulas se encontra
abrangido.

Ainda sobre a clausula de ndo concorréncia, chama-se a atencdo para a circunstancia do
seu ambito material se encontrar justificado desde que limitado a aquisicdo ou detencdo de
participacdes que confiram, direta ou indiretamente, aos [Confidencial - segredo de
negocio] acionistas fun¢des de gestdao ou uma influéncia efetiva sobre uma empresa
concorrente'.

Finalmente, no que diz respeito ao ambito temporal (duragdo) - [Confidencial - Ambito
temporal] -, a AdC considera que o mesmo extravasa 0 que se podera considerar por
necessario e diretamente relacionado com vista a prote¢do do valor a transferir.

Com efeito, na medida em que se faz depender a dura¢do da restricdo acesséria a
verificacdo de um evento incerto, [Confidencial - Ambito temporal], torna-se patente que a
duracdo das restricdes acessdrias serd, em poténcia, indeterminada.?

7 [Confidencial - Ambito material e subjetivo]. (cfr. Projeto de Acordo Parassocial, cl. 13.5, al. a)).

8 Em concreto, absterem-se de [Confidencial - Ambito material, subjetivo]. (cfr. Projeto de Acordo Parassocial,
cl. 13.5, als. b) e c)).

9 cfr. Projeto de Acordo Parassocial, cl. 13.4.

10 Comunicacdo da Comisséo relativa as restricdes diretamente relacionadas e necessarias as concentracées
(2005/C 56/03), J.0. C 56/24, de 5.03.2005.

" Comunicacao relativa a Restri¢cbes Acessérias, 8§25 parte final a contrario.

2.0 que colide com os principios de necessidade e de relacdo economicamente direta entre restricdo e
operacao de concentracao (Comunicacdo relativa a Restricdes Acessorias, 8818-19 e 26).
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Ora, o prazo comummente aceite para casos em tudo equiparaveis ao presente
corresponde a 3 anos'3. Em face do exposto, a AdC considera que a durag¢do das obrigacdes
de ndo concorréncia e de ndo angariacao/solicitacdo, nos termos delimitados supra,
encontram-se justificadas por um periodo maximo de 3 anos sobre a implementacdo da
operagao e correspondente aquisicdo de controlo exclusivo.

Em face do exposto, atendendo aos ambitos materiais, subjetivos, temporais e geograficos
das referidas obrigacBes, a AdC aceita que as mesmas possam ser consideradas, por um
periodo maximo de 3 anos sobre a implementacao da operagdo, diretamente relacionadas
com a realizacdo da operagdo, necessarias e proporcionais ao objetivo de preservagdo do
valor do negocio a transferir, limitando este seu entendimento, no entanto, (i) as
participacdes que confiram aos [Confidencial - segredo de negdcio] acionistas minoritarios,
direta ou indiretamente, fun¢des de gestdo ou uma influéncia efetiva sobre uma empresa
concorrente, no caso da obrigacdo de ndo concorréncia; (ii) aos trabalhadores-chave,
clientes/fornecedores da Vidraria Mortagua, no caso da obrigacdo de ndo
angariagao/solicitacao.

3. AUDIENCIA PREVIA

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

'3 Jdem 820 (por forca do §26).
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4. DELIBERAGAO DO CONSELHO

28. Face ao exposto, o Conselho de Administracdo da Autoridade da Concorréncia, no uso da
competéncia que |he 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 decisao de
ndo oposicdo a operagao de concentracao, nos termos da alinea b) do n.° 1 do artigo 50.°
da Lei da Concorréncia, uma vez que a mesma nao € suscetivel de criar entraves
significativos a concorréncia efetiva nos mercados identificados.

Lisboa, 30 de novembro de 2021

O Conselho de Administragdo da Autoridade da Concorréncia,

X

Margarida Matos Rosa
Presidente

X X

Maria Joao Melicias Miguel Moura e Silva
Vogal Vogal
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