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LEGAL ALERT

Introducéo

A Autoridade da Concorréncia (AdC) publicou, no passado dia 27 de dezembro, um guia de boas
praticas relativamente aos cuidados a adotar pelas empresas participantes em concentracdes sujeitas
a notificacdo prévia, de forma a evitar os riscos de violacdo do dever de suspensdo da
implementacdo da operacdo antes da aprovacgdo pela AdC (também designada por gun-jumping).

Notificagdo obrigatoria a AdC

Nos termos da — Lei da Concorréncia (LdC) —, encontram-se sujeitas
a notificacdo prévia a AdC, pelas partes envolvidas, as operacdes que: (i) constituam
“concentragdes de empresas”; e (ii) preencham pelo menos um dos critérios de notificacéo previstos
na lei.

O conceito de “concentrac@o de empresas” ¢ bastante amplo e consiste na mudanga duradoura de
controlo sobre a totalidade ou parte de uma ou mais empresas, em resultado designadamente de
fusGes, de aquisi¢des do controlo (exclusivo ou conjunto) sobre uma empresa ou partes de uma
empresa (incluindo certos ativos) ou da criacdo de uma empresa comum com presenga autbnoma no
mercado. Por seu turno, controlo corresponde a possibilidade de exercer, tendo em conta todas as
circunstancias de facto ou de direito relevantes, uma influéncia determinante sobre a atividade de
uma empresa ou ativo gerador de volume de negdcios.
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Estdo sujeitas a notificacdo obrigatoria a AdC as concentragdes que preencham pelo menos um dos
seguintes limiares de notificag&o:

i. O conjunto das empresas em causa tenha realizado em Portugal um volume de negocios de
pelo menos 100 milhGes de euros no ano anterior, desde que pelo menos duas dessas
empresas tenham realizado, em Portugal e no mesmo periodo, individualmente, um volume
de negécios de 5 milhGes de euros;

ii. A operacdo resulte na criacdo, no reforco ou na transferéncia de uma quota igual ou superior
a 50% num mercado do produto em Portugal;

iii. A operacdo resulte na criacdo, no reforco ou na transferéncia de uma quota entre 30% e 50%
num mercado do produto em Portugal, desde que pelo menos duas das empresas em causa
tenham realizado individualmente um volume de negocios de 5 milhdes de euros em
Portugal no ano anterior.

Proibicdo de gun-jumping

A realizacdo antecipada de uma operacdo de concentracdo sujeita a notificacdo prévia é proibida,
tendo as partes o dever de suspender a implementacdo da operacdo até a adocao de uma decisdo de
ndo oposicao, expressa ou tacita, pela AdC.

O gun-jumping, ou seja, a violacdo do dever de suspensdo, constitui contraordenacdo punivel
com coima até 10% do volume de negdcios total, a nivel mundial, realizado pelo conjunto de
pessoas que integrem cada uma das empresas infratoras. Os membros do 6rgdo de administracédo
das empresas infratoras ou responsaveis pela sua direcdo ou fiscalizacdo poderdo também estar
sujeitos a aplicacdo de uma coima até 10% do seu rendimento bruto anual.

Além disso, e sendo esta uma préatica proibida, 0s negdcios juridicos celebrados em contexto

de gun-jumping serdo ineficazes, podendo a AdC adotar, a todo o tempo, medidas cautelares que
se afigurem necessarias a reposicao da situacdo que existia antes da realizacdo antecipada
(incluindo a reverséo da operacéo), e sujeitar a procedimento oficioso todas as opera¢cdes ndo
notificadas, ocorridas ha menos de cinco anos.
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Entre as , consta o foco na
investigacdo de operagdes de concentragdo ndo notificadas ou implementadas em momento prévio a
aprovacdo pela AdC. De facto, entre 2017 e 2022, a AdC sancionou seis casos de gun-jumping,
sendo que, s6 no ano de 2021, adotou e realizou 4 investigacdes por
suspeita de gun-jumping ou operagdes de concentragio ndo notificadas &8 AdC. A luz das suas
prioridades para 2023 é de esperar a continuagdo do foco nesta matéria.

O Guia de Boas Praticas da AdC

@) agora disponibilizado pela AdC — e que é comparavel com recomendacdes similares,
nomeadamente o — fornece
indicacdes Uteis sobre: (i) o conceito e os contornos do gun-jumping; e (ii) os procedimentos e
cuidados a adotar para obviar ao risco de realizagdo antecipada.

Realizag&o antecipada da concentracao

Para além dos casos mais evidentes (como a transferéncia da titularidade de acGes ou da
propriedade de ativos), a AdC relembra que a realizacdo antecipada de uma concentracdo podera
resultar de circunstancias varias e menos 6bvias, como:

1. O intercambio de informacdes comerciais sensiveis, nomeadamente informacdes
estratégicas das empresas (por exemplo, sobre pregos, custos, investimentos ou planos
estratégicos) que excedam o estritamente necessario para permitir «o processo de aquisicao
de controlo», demonstrando, antes, o exercicio de uma influéncia determinante sobre a
empresa/ativo-alvo;

2. Direitos contratuais (por exemplo, de aprovacao ou veto) que permitam a adquirente
interferir em (i) matérias estratégicas da atividade (por exemplo, orcamento ou business
plan) ou (ii) na gestdo corrente ou quotidiana da empresa/ativo-alvo, por exemplo,
interferindo nas decisfes operacionais, nas relagdes e no relacionamento quotidiano da
empresa/ativo-alvo com o seu pessoal, clientes e fornecedores e, bem assim, com outros
terceiros. Mesmo na auséncia de previsao contratual expressa, podera ocorrer gun-
jumping caso a vendedora sujeite a aprovacao da adquirente, na pratica, decisdes sobre
matérias estratégicas ou relativas a gestao corrente da empresa-alvo;
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3. Aintegracdo prematura na pratica dos ativos e/ou da atividade da
empresa-alvo, incluindo as respetivas instalagdes, base de clientes, ou lucros.

Recomendag®bes para evitar o risco de gun-jumping

O Guia de Boas Préticas apresenta um conjunto de salvaguardas que deverao ser adotadas enquanto
parte de um “Protocolo antitrust”, destinado a regular as relagdes entre as partes durante o processo
de aquisicao de controlo, e que a AdC considera particularmente premente em operacdes
envolvendo concorrentes atuais ou potenciais.

Entre as referidas salvaguardas, constam recomendacdes relativas a:

1. Redacao das clausulas contratuais relevantes, para salvaguardar o objetivo, legitimo,
de preservacéo do valor integral dos ativos e da empresa-alvo, em particular durante o
periodo intermédio entre a celebracdo (signing) e o fecho (closing) da operacao, podendo
incluir a obrigacdo de ndo realizacdo de investimentos para além de certo montante ou a
obrigacdo de ndo introducédo de alteracGes materiais no negdcio ou na atividade da empresa-
alvo, estando, porém, vedadas restri¢Ges injustificadas na autonomia comercial da
empresa/ativo-alvo;

2. Conduta das partes, que ndo devera ir para além do permitido pelas clausulas contratuais
gue rejam e conformem a relacéo entre as partes;

3. Troca de informacgdo comercial sensivel, apenas podendo ser partilhadas com seguranca as
informacdes que se afigurem estritamente necessarias a verificacdo do valor da
empresa/ativo-alvo (due diligence) e/ou ao planeamento da integracao dos ativos-alvos.

Tendo em conta a importancia da salvaguarda do acesso a informacgéo no ambito de processos de
concentragdes, a AdC recomenda a adog¢do de uma ou mais das seguintes salvaguardas, que deverédo
ser avaliadas caso a caso dependendo das circunstancias da operagdo em concreto:

o Celebracéo de acordos de confidencialidade para 0s membros das equipas que necessitem
de aceder a informac&o comercial sensivel, regulando os termos em que o acesso é realizado
e a proibicdo da sua divulgacao a terceiros;
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o Criacdo de uma “sala de dados” (data room), enquanto espaco fisico ou plataforma digital
exclusivamente dedicado, no qual a informacdo é reunida, processada e acedida;

e Circunscricdo do acesso a data room por uma “equipa limpa” (clean team), constituida
por consultores independentes ou colaboradores das partes ndo envolvidos na defini¢do da
politica comercial das partes, e com a responsabilidade de proceder ao tratamento
(confidencial) da informacdo estritamente necessaria a conclusdo da operacdo, em linha com
as recomendacdes da AdC;

e Tratamento da informacao (transmitida de forma sigilosa, recorrendo a técnicas de
agregacao de dados, anonimizagdo ou mesmo desatualizagdo das informacdes
comercialmente sensiveis), apds o qual podera ser partilhada com as equipas da empresa
adquirente responsaveis pela andlise e avaliacdo, planeamento e integracdo da empresa-
alvo, que poderdo reunir especificamente para o efeito, em sala prépria (parlor room).

A acompanha, de perto, a pratica decisoria e as
recomendacdes da AdC, para manter os seus clientes informados e prestar assessoria nas variadas
mateérias.

Esta publicacdo é meramente informativa, ndo constituindo fonte de aconselhamento juridico nem contendo uma andlise
exaustiva de todos os aspetos dos regimes a que se refere. A informacédo nela contida reporta-se a data da sua
divulgagdo, devendo os leitores procurar aconselhamento juridico antes de a aplicar em questdes ou operagoes
especificas. E vedada a reproducdo, divulgagéo ou distribuicdo, parcial ou integral, do contetido desta publicagio sem
consentimento prévio. Para mais informacdes, contacte-nos por favor através do enderego
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