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DECISAO DE NAO OPOSICAO
DA AUTORIDADE DA CONCORRENCIA

Ccent. 48/2026 - Crest Agro*Familia Frias/Bioflorestal

1. OPERAGAO NOTIFICADA

1. Com producdo de efeitos em 7 de julho de 2026, 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 operagao de concentracao que consiste na aquisi¢ao, pelo Crest
Agro | - Fundo de Capital de Risco Fechado (“Crest Agro” ou “Adquirente”), em conjunto
com a Familia Frias (Crest Agro e Familia Frias, “Notificantes”), do controlo sobre a
BIOFLORESTAL, S.A. (“Bioflorestal” ou “Adquirida”).!

2. As atividades das empresas envolvidas na operacdo (“Partes”) sdo as seguintes:

e Crest Agro - fundo com uma estratégia de investimento no setor agroalimentar, com
enfoque na exploracdo e valorizacdo de ativos agricolas e florestais, bem como no
desenvolvimento de projetos sustentaveis associados & bioeconomia. E gerido pela
Crest Capital Partners, sociedade de capital de risco, que gere, para além do Crest
Agro, outros fundos com participacBes em empresas com atividade, nomeadamente,
nos seguintes setores: fruta fresca e legumes, comércio grossista de produtos e
equipamentos para piscinas, producdo de pré-fabricados de betdo, fornecimento de
servicos audiovisuais, producao de mobiliario de casa de banho, servico de transporte
rodoviario de passageiros, fabrico de metalomecéanica de precisdo em chapa fina,
piscicultura, silvicultura e servigos florestais.

Nos termos e para os efeitos do artigo 39.° da Lei da Concorréncia, o volume de
negocios realizado pela Crest Agro em Portugal, em 2025, foi de cerca de €[>100]
milh&es.

e Familia Frias - desenvolve atividades no setor florestal e conexo, incluindo a
comercializacdo de madeira e biomassa, prestacao de servicos florestais, transporte e
aluguer de equipamentos, bem como atividades agricolas e imobiliarias.

O volume de negocios realizado pela Familia Frias em Portugal, em 2025, foi de cerca
de €[>5] milhdes.

¢ Bioflorestal - dedica-se a comercializacdo de madeira, de estilha e biomassa florestal.
Desenvolve, ainda, um conjunto de atividades complementares e acessérias no setor
florestal, incluindo, designadamente, o descasque de madeira de eucalipto, a
trituracdo movel (nas matas) de estilha e biomassa, a prestacdo de servicos de corte e
rechega de madeira na mata (excluindo transporte), a prestacdo de servicos de

' O capital social da Bioflorestal é integralmente detido pela Familia Frias, composta por Vitor
Fernando Abreu Oliveira Frias (“"VOF") e Ana Adelaide Fernandes Frias (AFF"). Na sequéncia da
operacdo notificada, [Confidencial - Informagao Contratual]. Nos termos do acordo parassocial a
assinar relativo a Adquirida, [Confidencial - Informag¢ao Contratual], assim se fundamentando o
controlo conjunto notificado, do acionista maioritario e do acionista minoritario com direito de veto
em decisdes estratégicas.
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limpeza florestal, o aluguer de maquinas florestais e a aplicagdo de produtos
fitofarmacéuticos.

O volume de negocios realizado pela Adquirida em Portugal, em 2025, foi de cerca de
€[>5] milhoes.

3. A operacdo notificada configura uma concentragcao de empresas na acecao da alinea b) do
n.° 1 do artigo 36.° da Lei da Concorréncia, conjugada com as alineas a) e ¢) do n.° 3 do
mesmo 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 AVALIAGAO JUSCONCORRENCIAL

Posicdo da Notificante

4, A Adquirida dedica-se a comercializagdo de madeira, de estilha e biomassa florestal,
desenvolvendo ainda um conjunto de atividades complementares e acessérias no setor
florestal, incluindo a prestacdo de servigos florestais.

5. No entendimento das Notificantes, as atividades da Adquirida podem ser enquadradas no
ambito mais amplo da exploracdo florestal e servicos associados, aceitando, no entanto,
gue se poderia justificar uma analise segmentada em funcdo da natureza dos produtos e
servicos em causa.

6. Assim, tendo por referéncia as atividades da Adquirida, as Notificantes propdem como
mercado relevante o mercado da exploragdo florestal (incluindo a comercializagdo de
madeira e biomassa).

7. Por outro lado, tendo em conta as atividades das empresas participadas da Adquirente,
nomeadamente as empresas Ambiflora, Transfer e Resinoflorestal, conforme os
precedentes decisorios da AdC? as Notificantes propdem ainda como mercado
relacionado o mercado nacional de servicos relacionados com a gestao florestal (incluindo
a limpeza de matas, reflorestacao, corte e operagdes florestais associadas).

8. Uma vez que a Adquirente também oferece servicos de exploracdo florestal, as
Notificantes admitem a existéncia de sobreposi¢Ges de atividades entre as Partes, que,
contudo, assumem como meramente residuais, ndo identificando, em qualquer dos
mercados plausiveis, preocupagdes jusconcorrenciais decorrentes da operag¢do notificada.

9. As Notificantes atribuem uma quota de [0-5]% a Adquirida no mercado relevante,
identificando, como principais concorrentes da Bioflorestal, a Pedrosa & Irmaos Lda., com
[0-5]%, a Madeiras Afonso, Lda., com [0-5]%, a Biopower, Lda., com [0-5]%, e a Vilamadeiras
- Comércio de Madeiras Lda., com [0-5]%.3

2 Ccent. 20/2024 - Crest Agro I*Digave/Grupo Ambiflora, com decisdo de 22/05/2024, e Ccent. 58/2025
Ambiflora*Biozézere*Pedro Ferreira*Filomena Ferreira/Resinoflorestal*Transfer, com decisdo de
20/08/2025.

3 As Notificantes estimaram a dimensdo do mercado e as quotas dos seus principais operadores com base
em diversas fontes, designadamente através das publica¢des da Orbis Research, SABI e Eurostat.
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10. Por seulado, no mercado nacional de servi¢os relacionados com a gestao florestal, no qual
a Adquirente opera, as Notificantes atribuem a mesma uma quota de [0-5]%.

11.  Por conseguinte, as Notificantes entendem que, para efeitos da operag¢do notificada, nao
se releva necessario proceder a uma delimitagdo mais precisa dos mercados de produto
potencialmente relevantes, uma vez que as quotas de mercado estimadas pelas
Notificantes sdo reduzidas e mantém-se reduzidas independentemente da segmentacdo
gue venha a ser adotada.

Posicéo da AdC

12. No setor florestal, os precedentes decisdrios da AdC identificam uma multitude de
operadores diferenciados, nomeadamente produtores florestais?, intermediarios® e
prestadores de servicos florestais.®

13. A intervencdo dos diferentes operadores enquadra-se em objetivos distintos,
nomeadamente a exploracdo florestal com vista a obtenc¢do de matéria-prima,
verticalmente integrada ou ndo com atividades a jusante, a compra e venda grossista da
matéria-prima, ou, acessoriamente, a prestacdo de servicos florestais, podendo dar-se o
caso de diversos operadores estarem presentes simultaneamente em varias atividades.

14. Acresce que a AdC ja procedeu a distin¢gdo entre o mercado do fornecimento da matéria-
prima madeira e o da sua producdo.’

15. No que respeita a presente operacado de concentra¢do, a AdC difere das Notificantes no
que respeita a classificacdo dos servicos relacionados com a gestao florestal, ndo como
mercado relacionado, como sustentam as mesmas, mas como mercado relevante, uma
vez que a Adquirida, a Adquirente e a Familia Frias exercem atividades qualificaveis como
integrando os servicos relacionados com a gestdo florestal (ou servi¢os florestais).

4 Ccent. 29/2006 - ALTRI/CELBI, com decisdo de 31/07/2006, e Ccent. 24/2005 - INVESCAIMA / PORTUCEL
TEJO, com decisdo de 24/05/2005; e, ainda, PRC/2023/5, tendo como visadas a Altri Florestal, S.A., a Altri,
SGPS, S.A., a Navigator Portugal, S.A., a The Navigator Company, S.A., com decisdo de arquivamento de
04/02/2026.

5 Ccent. 12/2025 - ALTRI/Greenalia, com decisdo de 16/04/2025, e PRC/2023/5, tendo como visadas a Altri
Florestal, S.A., a Altri, SGPS, S.A., a Navigator Portugal, S.A., a The Navigator Company, S.A., com decisdo de
arquivamento de 04/02/2026. O papel dos intermediarios € identificado no 8 62 da decisdo no PRC/2023/5:
“[d]o lado da procura, a aquisi¢ao de rolaria de eucalipto para a producdo de pasta de papel é realizada
pelas empresas dos grupos Altri e Navigator através de: (i) compras diretas aos produtores florestais de
eucaliptos; (ii) compras indiretas, através de empresas intermedidrias; e (iii) rendas anuais, que se traduzem
em contratos de arrendamento com os proprietarios de terrenos”.

6 Ccent. 20/2024 - Crest Agro I*Digave / Grupo Ambiflora, com decisdo de 22/05/2024, e Ccent. 58/2025
Ambiflora*Biozézere*Pedro Ferreira*Filomena Ferreira / Resinoflorestal*Transfer, com decisdo de
20/08/2025.

7 No PRC/2023/5, § 64, a AdC afirma: “[tlendo em considera¢do tudo o que antecede, identificam-se, a
partida, dois mercados: i) Mercado do fornecimento de madeira de eucalipto para a producao de pasta de
papel (através das compras diretas ou indiretas mencionadas); e ii) Mercado da producdo florestal de
madeira de eucalipto (através do arrendamento e administracdo de terrenos de terceiros e terrenos
préprios).”

Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informagdes cujo contetudo exato haja sido 4
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A operagao notificada poderia suscitar uma segmenta¢do mais fina do mercado dos
servicos florestais, nomeadamente em func¢do do tipo de exploracao florestal e do tipo de
servicos prestados.

Em relagdo aos servicos de exploracdo florestal e aos servi¢os florestais, considerando que
(i) as sobreposicdes horizontais de atividades entre a Adquirida e respetivo grupo e as
empresas do Grupo Crest sdo, segundo as Notificantes, meramente residuais (e as quotas
estimadas pelas mesmas muito reduzidas); e (ii) que as sobreposi¢des horizontais entre a
Adquirida e a Familia Frias sdo preexistentes a opera¢do de concentracdo, afigura-se
improvavel que uma definicdo alternativa dos mercados permitisse identificar
preocupac¢des jusconcorrenciais, pelo que a AdC entende ndo ser necessario, para os
efeitos da operacgao notificada, proceder a uma delimitacdo exata dos mercados relevantes
do produto ou geogréafico.

Resulta, assim, do exposto que a operacdo notificada ndo é suscetivel de criar entraves
significativos a concorréncia efetiva no mercado nacional ou numa parte substancial deste,
atendendo, em particular, as quotas de mercado diminutas que sao identificadas supra.

3. CLAUSULAS RESTRITIVAS ACESSORIAS

Obrigacdes de ndao concorréncia e de nado solicitacao

Nos termos do n.° 5 do artigo 41.° da Lei da Concorréncia, a decisdo que autoriza uma
operacdo de concentracdo abrange igualmente as restricdes diretamente relacionadas e
necessarias a sua realizagdo.

As clausulas contendo tais restricdes devem ser analisadas a luz das Linhas de Orientagao
da Autoridade da Concorréncia sobre Restricdes Acessorias, de margo de 2026 (“Linhas de
Orientacdo”).

As Notificantes identificaram e justificaram as seguintes restricdes acessérias: 8

O acordo parassocial a assinar prevé clausulas de ndo concorréncia e de ndo solicitacdo.
Assim, durante todo o tempo [Confidencial - Informacgédo Contratual].’

E os [Confidencial - Informac¢do Contratual].

Os [Confidencial - Informacg¢do Contratual].

Em caso [Confidencial - Informacgdo Contratual].

Apreciacdo da AdC em relacdo as restricdes acessérias

Em relagdo as obrigacBes de ndo concorréncia e de ndo solicitagdo, enunciadas em 88 24 a
25 supra, as mesmas sdo apenas parcialmente consideradas restricdes diretamente
relacionadas e necessarias a realizacdo da operacao notificada.

8 Cf. Linhas de Orientacdo, § 13.

9 Os Fundadores sdo VOF e AFF.

Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informagdes cujo contetudo exato haja sido 5
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Assim, estdo cobertas pela presente decisdo apenas enquanto durar o controlo conjunto
notificado e, em caso de cessagdao do mesmo, apenas pelo periodo de trés anos apos a
conclusao do contrato na base da operacao notificada, apenas por referéncia as atividades
concorrentes da Adquirida e respetivos mercados em territério nacional a data da
celebragao do referido contrato, apenas vinculando os Fundadores ou pessoas em rela¢do
de grupo com os mesmos, nos termos do n.° 2 do artigo 3.° da Lei da Concorréncia e, no
que respeita especificamente a obrigacdo de ndo solicitacdo, apenas em relacdo
[Confidencial - Informacgao Contratual] essenciais, nomeadamente pelo seu saber-fazer,
para a manutencao do valor integral da Adquirida por referéncia a data da celebragdo do
contrato na base da operacdo notificada.

Em relacdo a obriga¢do de ndo concorréncia enunciada em 8 23 supra, a mesma ndo esta
abrangida pela presente decisdo, por ndo ser necessdria a realizagdo da operacdo
notificada, uma vez que a lei prevé mecanismos alternativos menos restritivos e mais
expeditos de reacdo para se atingir o fim pretendido, em particular o regime do Cédigo das
Sociedades Comerciais que impede os gerentes/administradores de desempenharem
cargos de geréncia/de administracdo numa empresa concorrente, nos termos dos artigos
254.° para as sociedades por quotas e 398.° para as sociedades anénimas.°

Em relacdo a obriga¢do de ndo concorréncia enunciada em 8 26 supra, a mesma nao esta
abrangida pela presente decisdo, visto nao estar diretamente relacionada e ndo ser
estritamente necessaria a realizacdo da operac¢ao notificada.

4. AUDIENCIA DE INTERESSADOS

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

10 Cf. Linhas de Orientacdo, 88 41-70 e 71-77.

Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informagdes cujo contetudo exato haja sido 6
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5. DELIBERAGAO DO CONSELHO

32. Face ao exposto, o Conselho de Administracdo 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 concentragdo, 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 em parte substancial deste.

Lisboa, 5 de agosto de 2026

O Conselho de Administracdo da Autoridade da Concorréncia,

X

Nuno Cunha Rodrigues

Presidente

X X

Miguel Moura e Silva Ana Sofia Rodrigues
Vogal Vogal
Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informagdes cujo contetudo exato haja sido 7
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