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DECISAO DE NAO OPOSICAO
DA AUTORIDADE DA CONCORRENCIA

Processo Ccent/2025/79 - Oxy Capital*Rubrikesvoacante*Tulipesvoacante/ Costa
Almeida*Anténio Costa Almeida

1. OPERAGAO NOTIFICADA

Em 30 de setembro de 2025, 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”), a operacdo
de concentracdo que consiste na entrada da Oxy Capital - SGOIC, S.A. (“Oxy Capital”), por
via da subscricdo de um aumento de capital, através de uma sociedade veiculo, no capital
social da Costa Almeida Ambiente, S.A. ("Costa Almeida Ambiente”), adquirindo o controlo
conjunto desta sociedade, juntamente com a Rubrikesvoagante - Unipessoal, Lda.
(“Rubrikesvoacgante”). A Oxy Capital ird igualmente adquirir, de forma indireta, o controlo
conjunto sobre a Anténio Costa Almeida, S.A. (“Antdnio Costa Almeida”), atualmente
controlada conjuntamente pela Costa Almeida Ambiente e pela Tulipesvoacante - Lda.
(“Tulipesvoacgante”).

As atividades das Partes sdo as seguintes:

e Oxy Capital - é uma sociedade gestora de fundos de investimento que tem por
atividades a identificagdo, analise e estruturacdo de oportunidades de investimento. O
portfélio da Oxy Capital encontra-se subdividido em quatro segmentos essenciais: (i)
reestruturacdo, (ii) capital de expansdo e substitui¢do, (iii) inovacdo/situagdes especiais,
e (iv) mercados bolsistas.

Nos termos e para os efeitos do artigo 39.° da Lei da Concorréncia, a Oxy Capital realizou,
em 2024, cerca de €[>100] milh6es em Portugal, cerca de € [>100] milhSes no Espaco
Econémico Europeu (“E.E.E.") e aproximadamente € [>100] milhdes a nivel mundial.

e Rubrikesvoacante - sociedade que tem como principal atividade a gestdao de
participa¢des sociais noutras sociedades como forma de exercicio indireto de atividades
econdmicas, detendo, atualmente, a totalidade do capital social e direitos de voto da
Costa Almeida Ambiente.’

e Costa Almeida Ambiente - é uma empresa especializada na reciclagem, tratamento de
residuos, transformagao de residuos, armazenamento de residuos, desmantelamentos,
demoli¢des, valorizacdo e processamento (mecanico ou quimico) de desperdicios e

' A Rubrikesvoacante ndo dispde de uma atividade econémica direta, pelo que o volume de negbcios que lhe
é atribuivel provém, de forma indireta, do controlo conjunto que exerce diretamente sobre a Costa Almeida

Ambiente e, indiretamente, sobre a sociedade Anténio Almeida Costa, ambas sociedades a adquirir.
Nota: indicam-se entre paréntesis retos [..] as informagdes cujo conteido exato haja sido
considerado como confidencial.
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residuos metalicos em produtos destinados a uma nova transformacdo, valorizacao e
processamento (mecanico, quimico ou biolégico) de desperdicios e residuos, nao
metalicos, em produtos destinados a uma nova transformacdo, atividades de
consultoria, cientificas, técnicas e similares, atividades especializadas de construgao,
preparacdo dos locais de constru¢do, fabricagdo de outros produtos minerais ndo
metalicos diversos.

Nos termos e para os efeitos do artigo 39.° da Lei da Concorréncia, a Costa Almeida
Ambiente realizou, em 2024, em Portugal?, cerca de € [<5] milh&es.

e Tualipesvoacante - sociedade que tem como principal atividade a gestdo de
participa¢fes sociais noutras sociedades como forma de exercicio indireto de atividades
econdmicas, detendo, atualmente o controlo conjunto da Anténio Costa Almeida.?

e Antdénio Costa Almeida - empresa especializada na fabricacdo e comércio de inertes
(areias, barros, saibros e pedra), prestacdo de servicos de escava¢bes e aterros,
demoli¢des e engenharia civil, construcdo de estradas e aerédromos, caminhos agricolas
e florestais, construc¢do de vias-férreas, construcao de outras obras de engenharia civil,
preparacdo dos locais de construcdo, construcdo de edificios, recolha e tratamento de
residuos e desperdicios destinados a valorizacdo ou eliminacdo.

Nos termos e para os efeitos do artigo 39.° da Lei da Concorréncia, a Anténio Costa
Almeida realizou, em 2024, em Portugal, cerca de € [>5] milhdes.

3. A operacdo notificada configura uma concentra¢do de empresas na acecdo da alinea b) do
n.° 1 do artigo 36.° da Lei da Concorréncia, conjugada com as alineas a) e c) do n.° 3 do
mesmo artigo, e estad sujeita a obrigatoriedade de notificacdo prévia por preencher a
condicao enunciada na alinea c) do n.° 1 do artigo 37.° do mesmo diploma.

2. MERCADOS RELEVANTES E AVALIAGAO JUSCONCORRENCIAL

4, A operacdo em analise incide sobre as atividades de prestacdo de servicos de gestdo de
Residuos Ndo Urbanos (RNU) Ndo Perigosos em baixa e em alta® e sobre as atividades de
demoli¢cdes e remogado de amianto, desenvolvidas pelas empresas Adquiridas.

5. Como melhor adiante se verd, para qualquer definicdo plausivel de mercados relevantes a
operacgao de concentracdo ndo é suscetivel de criar entraves significativos a concorréncia

2 Unica geografia onde a empresa desenvolve atividade.

3 A Tulipesvoacante ndo dispde de uma atividade econémica direta, pelo que o volume de negécios que lhe
é atribuivel provém, de forma indireta, do controlo conjunto que exerce sobre a sociedade a adquirir, a
Antoénio Costa Almeida.

4 Unica geografia onde a empresa desenvolve atividade.

> A atividade em baixa contempla a recolha e transporte dos referidos residuos enquanto a atividade em alta
contempla a triagem e valorizagdo dos mesmos.

Nota: indicam-se entre paréntesis retos [..] as informagdes cujo conteido exato haja sido
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efetiva, em Portugal. Consequentemente, a andlise jusconcorrencial desta operac¢do de
concentracdo nao requer a definicdo de mercados relevantes os quais serdo deixados em
aberto.

Efetivamente, nem a Notificante, nem qualquer outra empresa inserida no seu universo
empresarial desenvolve, direta ou indiretamente:

(i) as mesmas atividades desenvolvidas pelas empresas Adquiridas (auséncia de
sobreposi¢do horizontal);

(ii) atividades em mercados que se situem a montante ou a jusante dos mercados onde
as atividades das empresas Adquiridas se inserem (auséncia de efeitos verticais);

(iii) atividades em mercados vizinhos dos mercados onde as atividades das Adquiridas se
inserem (auséncia de efeitos conglomerais).

Conclui-se, portanto, que a operacdo de concentracdo notificada nao é suscetivel de criar
entraves significativos a concorréncia efetiva no mercado nacional ou numa parte
substancial deste, uma vez que se traduzird em meras transferéncias de quotas sem
qualquer impacto material nas estruturas concorrenciais de quaisquer possiveis mercados
relevantes que pudessem vir a ser definidos.

3. CLAUSULAS RESTRITIVAS ACESSORIAS

Nos termos da disposi¢ao contida no n.° 5 do artigo 41.° da Lei da Concorréncia, a decisdo
que autoriza uma operacao de concentracdo abrange, igualmente, as restricBes
diretamente relacionadas com a realizacdo da mesma e a ela necessarias. A qualificagao
como restricdo acessoria deve ter em consideracdo a pratica deciséria da AdC e da CE, as
quais sdo balizadas pela Comunicacdo da Comissdo relativa as restricdes diretamente
relacionadas e necessdarias as concentracdes.®

As partes apresentaram justificacdo para as clausulas restritivas da concorréncia previstas,
respetivamente, no Acordo Parassocial entre a Tulispesvoacante e a Costa Almeida
Ambiente (referente a Anténio Costa Almeida) e no Acordo Parassocial entre a Oxy Capital
e a Rubriskesvoacante (referente a Costa Almeida Ambiente), considerando, de acordo com
a pratica deciso6ria da AdC, que tais restricdes (de ndo concorréncia e de nao solicitacao)
estdo diretamente relacionadas e sdo necessdrias a realizacdo da transacdo notificada,
atendendo ao objetivo de protecao do valor integral dos ativos a adquirir.

O Acordo Parassocial entre a Tulispesvoacante e a Costa Almeida Ambiente prevé
obrigacBes de nao concorréncia e de ndo solicitacdo a vigorarem [Confidencial - &mbito
temporal e subjetivo]’ obrigam-se a:

6 Cfr. Comunicacdo da Comissdo relativa as restricGes diretamente relacionadas e necessarias as
concentragdes, publicada no JOUE C 56, de 05.03.2005 (“Comunicagdo”).

7 [Confidencial - ambito subjetivo].
Nota: indicam-se entre paréntesis retos [..] as informagdes cujo conteido exato haja sido
considerado como confidencial.
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(...) [Confidencial - ambito material - obrigacdo de ndo concorréncia];
(...) [Confidencial - ambito material - obrigacdo de nao solicitagao]; e

(...) [Confidencial - ambito material - obriga¢des de nado concorréncia de nao
solicitacao].

Por sua vez, o Acordo Parassocial entre a Oxy Capital e a Rubriskesvoacante prevé uma
obrigacdo de ndo concorréncia e uma obrigacdo de ndo solicitacdo, a vigorarem
[Confidencial - ambito subjetivo e temporal]:

(...) [Confidencial - ambito material - obrigacdo de ndao concorréncia];
(...) [Confidencial - ambito material - obrigacdo de nao solicitagcao]; e

(...) [Confidencial - ambito material - obrigacées de ndo concorréncia e de nao
solicitacao].

Relativamente as obriga¢cdes de ndo concorréncia e de ndo solicitagdo constantes dos
Acordos Parassociais acima identificados, a AdC considera que as mesmas configuram
restricdes diretamente relacionadas e necessarias a realizacdo da presente operagdo de
concentracao na medida em que poderdo revelar-se indispensaveis para a preservac¢do do
valor do negécio a transferir, desde que:

i)  vinculem apenas os acionistas que, previamente a conclusdo da operacao notificada,
detenham o controlo, direta ou indiretamente, sobre a respetiva empresa-comum;

ii) ndo abranjam a aquisi¢do ou a manuten¢do de a¢des unicamente para fins de
investimento financeiro e que ndo confiram, direta ou indiretamente, func¢des de
gestdo ou uma influéncia efetiva na empresa concorrente da respetiva empresa-
comum;®

iii) abranjam apenas as atividades concorrentes das atividades da empresa-comum e
subsidiarias a data da conclusdo da operacdo notificada;

iv) vinculem apenas trabalhadores-chave que, a data da celebracdo do contrato, sejam
essenciais, nomeadamente pelo seu saber-fazer, para a preservacao do valor integral
da respetiva empresa-comum;

v) restrinjam ao territério nacional.

No que concerne a duracdo das obrigacBes acima enunciadas, a AdC entende que as
mesmas podem vigorar por todo o periodo em que se mantiver o controlo conjunto sobre
as sociedades Costa Almeida Ambiente e Anténio Costa Almeida, respetivamente, ou, no
caso de cessacdo da participagdo dos atuais acionistas, durante um periodo maximo de trés
anos a contar da data da implementacdo da presente operacao.

8 Comunicacdo, 88 18-25.
Nota: indicam-se entre paréntesis retos [..] as informagdes cujo conteido exato haja sido
considerado como confidencial.
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4. AUDIENCIA DE INTERESSADOS

14.  Nostermos 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.

5. DELIBERAGAO DO CONSELHO

15. Face ao exposto, o Conselho de Administracao da Autoridade da Concorréncia, no uso da
competéncia que lhe 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
ndo oposicdo a operacdo de concentracdo, nos termos da alinea b) do n.° 1 do artigo 50.°
da Lei da Concorréncia, uma vez que a mesma ndo é suscetivel de criar entraves
significativos a concorréncia efetiva no mercado nacional ou numa parte substancial deste.

Lisboa, 05 de novembro de 2025

O Conselho de Administracdo da Autoridade da Concorréncia,

Nuno Cunha Rodrigues

Presidente
Miguel Moura e Silva Ana Sofia Rodrigues
Vogal Vogal

Nota: indicam-se entre paréntesis retos [..] as informagdes cujo conteido exato haja sido
considerado como confidencial.
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