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Resumo

A matéria do controlo de concentragdes ndo se resume a um mero controlo
“legal”. Esta matéria vai muito para além disso, evidenciando o confronto
entre escolas Econdmicas, nomeadamente entre a Escola de Harvard e de
Chicago, confronto esse que tem sido patente na nossa vida econémica nos

ultimos anos e, inclusivamente, inspirador de alteracdes legislativas (lei

19/2012).

Esta tematica tem a maior relevancia no contexto Econémico e Juridico, bem
como aparece enunciada de grande atualidade, desde logo pelas alteracdes

impostas pelo memorando de entendimento assinado por Portugal em 2011.

Neste estudo, objetiva-se demonstrar que apesar de as mais preocupantes
concentracdes serem as horizontais, o risco das verticais também nao é
residual, em particular devido ao desenvolvimento econémico e a cada vez
maior interdependéncia de setores. Analisa-se o impacto da alteragdo
legislativa no que toca aos efeitos coordenados e reflete-se sobre algumas

decisoes.

Analisa-se, ainda, o impacto das recentes alteracbes legislativas,
nomeadamente a lei 19/2012, com o novo teste de apreciacdo, e na
alteragao que subsistiu o teste da dominancia efetiva, pela suscetibilidade de
criar entraves significativos a concorréncia num determinado mercado, bem
como os argumentos que justificam as concentragdes, especialmente a teoria

da empresa insolvente.

Palavras-Chave: Controlo de concentragdes; abuso de posicdo dominante;

compromissos; vantagem competitiva; concorréncia; efeitos horizontais.



Abstract

The substance of merger control is not merely "legal” control. This matter
goes far beyond this, highlighting the confrontation between Economic
Schools, between the Harvard School and Chicago, a confrontation that has
been evident in our economic life in recent years and even inspiring

legislative laws (Law 19/2012).

This theme has the most relevance in both economic and Legal terms, as it
appears set out very timely, first by the changes imposed by the
memorandum of understanding signed by Portugal in 2011 (matter that we

discuss later).

In this study, the objective is to demonstrate that although the most
worrisome concentrations are horizontal, the risk of vertical is also not
residual, in particular due to economic development and the growing
interdependence of sectors. The impact of the legislative change on the

coordinated effects is analyzed and reflected on some decisions.

It analyzes also the impact of recent legislative changes in particular the Act
19/2012 with the new assessment test and change that substitutes the test
of effective dominance for susceptibility to create significant barriers to
competition in a market and the arguments justifying concentrations,

especially the “failing firm defence”.

Key Words: Control of concentrations; Abuse of a dominant position;

Commitments; competitive advantage; competition; Horizontal effects.






Introducao

Numa economia desregulada, e que ainda esta aos poucos a
recuperar da crise de 2008, assistimos a doutrina do “too big to fail”,
levando a que as concentragdes sejam uma realidade nacional e

internacional, politica, econémica e juridica.

No entanto, onde as empresas querem dominar o mercado e
eliminar a concorréncia, cabe ao Estado temperar e regular esses impetos,
exigindo assim, regulacdo “ex ante” e “ex post”, com notificagdes. Entenda-se
que as concentragdes (horizontais ou verticais) e com efeitos coordenados
ou nao, leva-nos a analisar esta matéria, em particular, apés a mudanca do
teste substantivo, onde o critério da quota foi substituido pelo entrave a

concorréncia efetiva.

Importa realcar que a alteracdo verificada na lei em apreco, e a
mudanc¢a também operada a nivel europeu, consubstanciam uma resposta a
globalizacao, liberalizacdo economica, e também ao triunfo do
neoliberalismo, como ideia dominante no campo politico, ideoldgico e até
legislativo, o que faz com que se assista a grandes operacdes de

concentracao.

A mudanca do critério veio responder as criticas que eram feitas
ao critério rigido da quota de mercado, que ignorava alguns aspetos
importantes e ndo abarcava concentracdes que fossem nocivas para a
concorréncia, mas que ndo criassem ou reforcassem uma posicdo

dominante.

No entanto, e apesar das boas intencdes, a alteracdo na pratica
nao foi assim tao grande, embora ainda seja curto o periodo de vigéncia para
aferir sobre essa alteragcdo, parecendo-nos importante e positiva a

aproximacgao ao Direito Europeu, e, desde logo, uma maior celeridade nas



notificacdes que parecem existir.

Essas notificacdes podem ser voluntarias “desde que as empresas
em causa demonstrem um interesse sério em concluir um acordo” (A nova
Lei da concorréncia notas preliminares, Gongalo Anasticio e Alberto

Saavedra, 2013, p. 349).

Considera-se que esta medida vai introduzir maior celeridade,
apesar de ja ser seguida pela Autoridade da Concorréncia (AdC), sendo
agora apenas formalizada. Considera-se, igualmente, tal medida como
positiva pois tras “uma maior flexibilidade em termos de analise de risco,”
além disso, “o art. 4.2, n.2 1 do Regulamento das Concentracdes Europeias
(“ECMR”), Regulamento n.2 139/2004 do Conselho, também previa essa
medida” (Anastacio & Saavedra, 2013, p. 349).

No que diz respeito a estrutura deste trabalho, centra-se num
primeiro capitulo no controlo de concentragbes, os seus efeitos
coordenados, o controlo “legal” que é feito as concentragdes e aborda-se o
confronto entre as escolas Economicas (Escola de Harvard e de Chicago) e
termina-se com uma abordagem a Teoria Econdmica que sustenta as

Concentrag()es de empresas.

Num segundo capitulo aborda-se as concentragdes horizontais e
verticais, o impacto da alteragdo legislativa no que toca aos efeitos

coordenados e culmina-se com uma analise detalhada a Lei 19/2012.

O trabalho, no terceiro capitulo, reflete o tema em analise em
torno de casos praticos: o caso Continente/ Hipermercados Sa e a operacao

triangular da Sport TV.

Culmina-se com algumas conclusées e as referéncias

bibliograficas do trabalho.



1. Competitividade e Concorréncia

Segundo Mateus et al. (2005, p. 17) “A competitividade constitui
uma das principais manifesta¢oes da utilizacao de certas palavras ou nogdes
que se generaliza rapidamente sem, no entanto, conduzir a uma satisfatéria
consensualizacdo ou explicitacdo do respetivo contetido, isto é, constitui
uma expressao portadora ou geradora de “ruido” na comunica¢do”. Neste
mesmo relatério, os autores pretendem que se entenda que o conceito de
competitividade diz respeito a um “referencial prioritario para o
desenvolvimento das estratégias concorrenciais de crescimento, ao nivel das
empresas, independentemente da sua dimensdo, e para a reforma das
politicas publicas de promoc¢ao do desenvolvimento econdémico,
independentemente do seu espaco de legitimidade e/ou insercdo (nacional,
supranacional, regional ou local) ou do seu nivel de referéncia (paises

n «

“avancados”, “emergentes” ou “menos desenvolvidos”)”.

De facto, uma das principais dificuldades na utilizagdo da nog¢ado de
competitividade reside, seguramente, no tratamento da passagem do
referencial da concorréncia entre empresas para o referencial da
competicdo entre paises e regides em matéria de localizagdo do
investimento internacional, em matéria de tradu¢do da especializacao
comercial em quotas de mercado e em matéria de avaliagdo dos respetivos
resultados na sustentagdo dos niveis de vida da populacao. Esta dificuldade
est, alids, na base das criticas dirigidas as abordagens em termos de

“competitividade das nagdes” (Porter, 1986).

Ao longo da ultima década, as economias ocidentais caracterizam-
se pela desindustrializacdo, pela concorréncia mundial, pela formagao de
blocos comerciais gigantescos e os desafios para esta organizacdo

econ6mica levantam-se (Cooke, 1992).



Do ponto de vista histérico, para Lopes (2001) a problematica da
competitividade, subjacente a toda a histéria da teoria econémica desde que
Adam Smith, em 1776, se interrogou sobre as causas da riqueza das nagoes,
ndo sé emergiu explicitamente nos anos 90, como entretanto adquiriu lugar
cativo nas agendas empresariais, politicas e académicas. Permite por isso
aventar que a competitividade constitui uma varidvel pluridimensional

resultante de processos econémicos, sociais e politicos complexos.

No que diz respeito a concorréncia, tal como Olavo (1997) ensina,
concorréncia é competicdo entre varios agentes econdmicos com o objetivo
de que cada um atinja a supremacia em relacdo aos demais. Ora, o principio
da liberdade de iniciativa econ6mica, propicia a possibilidade de uma
pluralidade de agentes econdmicos diferentes entre si, atuarem em direc¢ao a
um mercado, pois a liberdade de iniciativa de uma contrapde-se a liberdade

de iniciativa dos demais.

A concorréncia pode ser assim caracterizada por uma pluralidade
de atuagoes (uma vez que verificamos uma variedade de fornecedores, bens
e servicos) convergentes, ou seja, que sdo dirigidos a uma pluralidade de
consumidores, sendo que encontramos a sua raiz na limitacdo de meios de
que cada sujeito econémico dispde para satisfazer as suas necessidades,
também elas limitadas. De acordo com esta vasta acecdo, as necessidades
encontram-se todas em concorréncia, pois nao sera possivel que sejam todas
elas integralmente satisfeitas, mas apenas algumas, dentro de certos limites
e em determinadas épocas, os bens que respetivamente as satisfazem

encontram-se em situagdo de concorréncia (Olavo, 1997).

A concorréncia deriva da prépria pluralidade de necessidades por
um lado, e de bens por outro, perante a limitacdo de meios de cada um.
Dentro desta conce¢do, muito ampla, verificar-se-a concorréncia entre todas
as atividades econdmicas, sejam elas quais forem; o incremento da atividade

de um fornecedor de bens e servigos processa-se em principio, em
10



detrimento de outros. Caracteriza-se assim pela possibilidade de oscilagao
de escolha por parte dos consumidores, sendo que ganha especial relevo, em
termos juridicos, quando se denota a possibilidade de proximidade entre as
intervencdes de cada agente econdmico, ou seja, quando a intervencdo de
um agente possa ter interferéncia direta na atuacdo dos demais agentes.
Para tal, as diversas intervencdes devem inserir-se no mesmo sector de
mercado e dirigir-se ao mesmo tipo de clientela, cuja preferéncia pretendem
captar (Olavo, 1997). A concorréncia pode ser direta, caso os agentes
pretendam colocar no mercado produtos idénticos, ou podemos verificar
uma concorréncia indireta, quando os produtos em apreco nao sao

idénticos, mas podem, ser substituidos uns pelos outros (Leitao, 2007).

Apesar da liberdade atribuida as atuagdes dos varios agentes
econdmicos, ndo significa que a concorréncia se processe de uma forma
desordenada, permitindo um atropelamento de agentes. E que, sera de facil
conclusdo de que a existéncia de uma pluralidade de atuagbes que
livremente se dirigem em direcdo a um mesmo mercado, impde a
necessidade de as ordenar para que os mercados funcionem regularmente.
Afigura-se assim necessario ordenar os comportamentos dos agentes
econdmicos, e serdo essas formas de ordenar a liberdade de concorréncia

que constituem a propriedade industrial (Olavo, 1997).

Sobre a proibicao de concorréncia surge: - no artigo 990.2 do
Codigo Civil, relativo aos socios das sociedades civis puras; no artigo 180.2
do Codigo das Sociedades Comerciais, quanto a sécios de sociedades em
nome coletivo e o artigo 254.2 do C.S.C. relativamente a gerentes de
sociedades por quotas. Verifica-se assim uma proibi¢do dirigida aos sdcios
em nome coletivo em concorrerem com a propria sociedade, facilmente se
compreendera tal proibicdo, se atendermos aos deveres de lealdade ou
fidelidade, e até a prépria natureza da sociedade em nome coletivo, que deve

ser encarada como estrita comunidade de trabalho e de responsabilidade. Os

11



sécios que as pretendem constituir, comprometem-se uns com os outros, a
esforcarem-se pelo grupo, pelo conjunto, sendo que deveram manter-se fiéis

a tal designio (Leitao, 2007).

A proibicdo da concorréncia surge como uma norma destinada a
prevenir conflito de interesses, estando especialmente em causa: a) o uso
pelo socio concorrente de informacoes privilegiadas, que lhe advenham da
sua presen¢a no manejo societario; b) a diminuicdo de hipoteses de negocio
da sociedade desviadas para outros dominios e c) a falta de dedicacao do

sécio, ao escopo da sociedade (Leitao, 2007).

Sendo que a concorréncia ilicita envolvera uma quebra de
confianca entre os sécios, e assim sendo o C.S.C. no artigo 186.2 n.2 1 a)
prevé esta ser um dos casos em que a sociedade podera excluir um socio, na
hipétese da “violacdo grave das suas obrigacdes para com a sociedade.
Outras sang¢des sdao previstas, nomeadamente no n.2 2 do artigo 186.2 do
C.S.C., como sendo a indemnizacdo pelos danos causados a sociedade ou até
a entrega a sociedade dos negodcios concorrentes e dos consequentes

proveitos” (Leitdao, 2007, p.186-187).

No que diz respeito ao regime juridico da concorréncia desleal
encontra-se previsto no Cédigo de Propriedade Industriall mais
propriamente nos artigos 317.2, 318.2 e 331.2. O artigo 317.2 do C.P.I, tem
como funcdo definir concorréncia desleal, sendo especificadas de forma
elencada pelo legislador, as modalidades de atividades proibidas. O artigo
318.9, por sua vez, proibe a violacdo dos segredos dos negodcios de um
concorrente sem seu consentimento. E por dltimo, o artigo 331.2 prevé a

punicao do agente infrator2.

1 Decreto-lei 36/2003, de 5 de margo.

2 Serd punido com coima de (euro) 3000 a (euro) 30 000, caso se trate de pessoa coletiva, e de
(euro) 750 a (euro) 7500, caso se trate de pessoa singular.
12



Os pressupostos da concorréncia desleal sao trés e encontra-se
também mencionados no artigo 317.2 do C.P.I.: 1. a pratica de um ato de
concorréncia; 2. ato esse contrario as normas e usos honestose 3. de

qualquer ramo de atividade econémica.

Prosseguindo na andlise, as grandes mudancas estiao a ocorrer
numa escala e com uma intensidade da concorréncia internacional. A
integracdo europeia esta a criar novas pressoes de mercado; a globalizacao
da producao obriga as empresas europeias a ir de encontro ao desempenho

japonés (Cooke, 1992).

A concorréncia e a competitividade entre empresas devem levar a
aliancas estratégicas que as facam prosperar no mercado, tendo como
objetivo manter ou adquirir competéncias, capacidades e recursos e obter
vantagens competitivas ou ganhar posi¢cdo competitiva, de modo o a superar

a concorreéncia.

Deste modo, as alianc¢as visam prolongar ou reforc¢ar as vantagens
competitivas como resposta as incertezas do meio, em consequéncia de

alteragdes estruturais ou de acréscimos de competicao (Porter, 1986).

Mas que razdes motivam as alian¢as? Elmuti e Kathawala (2001)
afirmam que ha diversas razdes que motivam o recurso a aliancgas

estratégicas, dentre as quais:
1) Crescimento da organiza¢do, com base em novos mercados:

- Globaliza¢do do mercado - dinamica de expansao por associac¢ao.
2) Aumento da eficiéncia:

- Obtengdo de competéncias partilhadas;

- Novos modos de atuagdao comercial e produgao;

- Complementar atividades da cadeia de valor;
13



- Reducao de custos e melhoria de qualidade.

3) Redugao do risco financeiro e partilha de custos:
- Partilha R&D.

4) Obtenc¢do ou manuteng¢do de vantagens competitivas
- Vantagens das parcerias.

Segundo Matos (2011, p.7), “numa economia globalizada, as
parcerias e aliangas sao provavelmente a melhor forma das empresas
expandirem e entrarem em novos mercados, de forma mais rapida e com
menores riscos. Algumas das maiores empresas do mundo, e as de maior
sucesso, estiveram ou estdo ativamente envolvidas em aliangas, como sao
exemplos a General Electric (GE), IBM, AT&T, Ford, Kodak, Philips, Toshiba,
Samsung, entre outras. Estas empresas cooperaram no desenvolvimento,
producdo e venda de produtos e servigos com beneficios para todas as

partes envolvidas”.

No campo da gestao estratégica, a «teoria dos custos de transa¢do» tem
tido um grande impacto e uma grande influéncia no dominio da
fundamentacao tedrica das parcerias, principalmente desde as décadas
de 1980 e 1990, tendo por base o trabalho de Williamson (1975), que
consolida a teoria dos custos de transac¢do inicialmente proposta por
Coase et al, (1994, p. 28) propdem uma articulacio a estratégia
empresarial defendendo que «no campo da gestao estratégica, a teoria
dos custos de transacao é a ‘base’ onde os pensamentos econémicos e
estratégicos e a teoria organizacional se cruzam» (Carvalho et al,, 2012,

online).

De facto as aliancas estratégicas sao formas de cooperacao
(formais e informais) entre organizagdes com caracteristicas especificas
visando alcangar objetivos estratégicos, permanecer auténomas e

independentes, partilhar beneficios, riscos, gestao e controlo das atividades,
14



colaborar entre parceiros numa base continua e a médio e longo prazos e

assegurar a reversibilidade do contrato (Yoshiro & Rangan, 1995).

Nesta perspetiva, torna-se imperioso ter acesso ao mercado mundial.
Mas como? Na verdade, o investimento internacional das empresas nao
se pode fazer isoladamente, numa atitude de «orgulhosamente sos». A
concorréncia internacional exige aliancas, sendo as joint ventures
internacionais (JVI) responsaveis por mais de 50% dos novos
investimentos diretos no estrangeiro nas economias emergentes. Varios
estudos confirmam que, nas economias emergentes, as JVI sdo
estimuladas pelas politicas de desenvolvimento de cariz
governamental, permitindo que economias menos evoluidas possam
aceder a recursos que ndo possuem, facilitando o seu acesso ao

conhecimento e capital (Carvalho et al.2012, online).

Matos (2011, p. 12-13) aponta diversos motivos para a criagdo de

aliancas internacionais, dentre os quais:

7

“e Crescer e entrar em novos mercados - é considerada a principal
razdo para estabelecer aliancas, pois numa economia mundial tao
rapida e exigente, as empresas ndo tém tempo nem dinheiro para
entrar em varios mercados por si s, pelo que formar uma alianga com
empresas nos paises de destino é uma forma mais facil, rapida e com

menos riscos de o fazer;

e Obter novas tecnologias, melhor qualidade ou menores custos -
quando as empresas ndo possuem a tecnologia necessaria para
competir eficazmente num mercado, a melhor opc¢do, alternativa a
desenvolverem essa tecnologia por si mesmas, possivelmente com
custos elevados, é a formacdo de parcerias com empresas que ja a
possuam, oferecendo outros fatores que elas precisem; para além disso,
formar aliancas para fazer outsourcing de fung¢des consideradas
secundarias ou pouco produtivas na empresa, permite ganhos de

qualidade e diminuicdo de custos;

15



e Reduzir o risco e partilhar custo de investigacao e desenvolvimento -
em casos onde o custo de desenvolvimento de um novo produto ou
tecnologia é muito elevado, assim como o risco associado, as aliangas
sdo uma excelente alternativa para partilhar esses custos e riscos, com

beneficios no final para os parceiros;

e Alcangar ou manter vantagem competitiva - esta razao é, como ja
referi, mais influente no caso de pequenas empresas, que apenas
através de aliancas conseguem adquirir as ferramentas de negocio para

serem competitivas.

e Aprender - através da formacdo de parcerias, as empresas tém
contacto com os produtos e processos dos seus parceiros que sio
excelentes em determinadas areas, e adquirir novos conhecimentos e

competéncias é umas das principais vantagens de cooperar”.

Em suma, neste ambiente globalizado da economia, os
consumidores sdao cada vez mais exigentes e impdem novas regras ao
mercado e as empresas, pressionando-as para uma competicdo crescente.
Neste cenario em constante mudang¢a, as empresas tém que estar
preparadas para produzir novos produtos e servicos, com qualidade e a
custos competitivos garantindo, ao mesmo tempo, o controlo e coordenacao
das suas operagdes. Nos casos em que ndo ocorre parceria, ou
estabelecimento de uma alian¢a, pode também ocorrer concentragdo, que

sera seguidamente analisado.

1.1. Controlo de concentragoes

O ano de 2004 foi memoravel ndo s6 porque houve o alargamento
da Unido europeia para 25 membros mas, também, foi acordada uma nova
politica de controlo das concentragdes com o Regulamento 802/2004 da

16



Comissdo para a execucao do Regulamento 139/2004.

Uma caracteristica muito interessante do ponto de vista
econdmico, do novo regulamento europeu de concentragdes, é que marca a
passagem de um teste de domindncia de mercado para um teste mais
proximo do teste substancial de reducdo de concorréncia dos EUA

(Theeuwes, 2005).

O novo teste substantivo da Comissao Europeia é rotulado como
teste SIEC, é um compromisso e reflete o desejo de reter alguma da
sabedoria da jurisprudéncia da abordagem original de dominancia de
mercado. O principal resultado econémico do teste SIEC é que permite muito
mais do que um teste a dominancia, permite uma analise econémica do
custo e beneficios de uma fusdo. Permite um equilibrio econémico dos
resultados anti concorrenciais (por exemplo, os precos aumentados) e os
efeitos pro-concorrenciais (por redugdes) de uma futura fusao. A adogao
deste novo teste nao é apenas motivado pelo desejo de alinhar as
abordagens antitrust europeias e americanas (que é importante para casos
internacionais como o GE / Honeywell), mas também pode ser visto como
uma resposta a critica das falhas do critério de dominancia de mercado e os
trés acérdaos proferidos em 2001 pelo Tribunal Europeu de Primeira

Instancia (Mateus, 2006).

Antoénio Ferreira Gomes (2014) em “Ultrapassar a Crise o papel da
concorréncia” apontou as principais dificuldades na verificacdo do teste
SIEC, incluindo a dificuldade de verificacdo, dado que alguns mercados tém
grandes especificidades e pode depender de fatores como:

“ - Quotas de mercado elevadas - Pouco provavel que os concorrentes

aumentem a oferta se os pregos aumentarem (v.g. restricdes de

capacidade).

- Partes na operagdo sdo concorrentes proximos (produtos

diferenciados);

17



- A operacdo de concentragdo elimina uma for¢ca concorrencial
importante (v.g. maverick);

- A operacdo reforca o buyer power das Partes;

- Pouca possibilidade de reposicionamento dos concorrentes (produtos
diferenciados);

- Os clientes enfrentam reduzido leque de fornecedores ou custos de
mudanca elevados. Existéncia de barreiras significativas a entrada ou
expansao (v.g. elevado investimento de entrada, economias de escala);

- Operagdo cria ou reforca barreiras a entrada/expansao dos
concorrentes (v.g. controla o acesso a fatores produtivos essenciais,
efeitos de rede);

- Os clientes ndo tém buyer power”.

Muitas destas dificuldades decorrem de estarmos perante
critérios econdmicos e nao juridicos, tal como assistimos a uma crescente e
cada vez mais acentuada financeirizagdo da economia, assistimos também
ao mesmo fendmeno no Direito, onde esta lei é bem exemplo disso, pois
atenta-se a critérios estritamente econdmicos e um juizo de prognose sobre
eficiéncias e estado atual e futuro do mercado, e sabemos todos como as
previsoes econémicas podem falhar, criando assim alguma incerteza juridica
que o critério da quota ndo trazia. Mas, nem tudo é mau como vimos e

continuaremos a ver.

Pretendendo-se com esta alteracdo abarcar efeitos que antes
ficavam de fora, aumentando assim o espectro do controlo, bem como se
acautelam diversos efeitos nocivos que ndo eram acautelados no teste

anterior (Gomes, 2011).

“E possivel construir outras “theories of harm” que tém impacto sobre a
concorréncia efetiva do mercado, sem que se observe o efeito direto e
apenas no perimetro das empresas objeto da concentragdo, como nos

casos seguintes: (i) eliminacdo de um concorrente potencial, (ii)
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controle de barreiras a entrada, (iii) fazer subir os custos aos rivais na
integracdo vertical, (iv) controle conjunto de essential facilities”

(Mateus, 2006, p. 17).

Nao podemos esquecer que o teste SIEC é “criado” por
economistas e tem um pendor de forte andlise econémica, sendo a sua
grande “inovacao” proibir concentragdes que nao resultem numa posicao

dominante, que era uma lacuna do anterior critério.

Assim, tanto a nivel interno como europeu, o futuro parece ser o
da andlise econdmica das concentragdes e uma cada vez maior Justica de
caso concreto, algo inclusive enunciado no livro branco da Comissao, onde é
feito um balanco sobre a aplicagdo do novo teste do SIEC. Isto refor¢ado pelo
facto de que muitas vezes, as concentragdes constituem ganhos de eficiéncia,
nao podendo ser condenadas a partida, pois em ultima analise, o que
importa é ter uma economia sd e ndo apenas impedir concentracées com
critérios rigidos, passos dados com o argumento da “failling firm defence”,
ndo pde em causa a seguranga juridica, desde logo pelas “orientagdes” que

podem ser livremente consultadas (Theeuwes, 2005).

Parece que apesar de “revolucionaria” a alteragao apenas parece
evidenciar-se em casos de criacdo de oligopdlio fechado, onde ai, além dos
efeitos coordenados sdo tidos em conta também os efeitos nao coordenados,
nomeadamente as altera¢des de pregos que podem decorrer da reducao de

precos decorrente dos efeitos unilaterais (Sauaia & Kallas, 2007).

Serd interessante ver que tipo de prova se fara nestes casos, pois
nao parece facil em abstrato, demonstrar o nexo de causalidade nestes
casos, podendo o mesmo levar a nova revisao da lei, ou pelo menos a novas
linhas de orientacdo, podendo ainda aqui, subsistir algumas duvidas quanto

a certeza juridica, davidas que ja foram evidenciadas a nivel europeu.

19



Ao contrario da lei Americana que tem um patamar minimo para
analise, parece-nos adequado que tal ndo seja necessario. Um problema que
se coloca é a definicdo de dominancia, pois é um critério econémico que
divide a doutrina e pode criar incerteza e decisdes dispares, o critério
decisivo é saber se vai impedir o desenvolvimento do mercado a longo-

prazo.

No caso portugués, “é a autoridade de concorréncia que tem a
responsabilidade de levar a cabo a apreciagcdo das notificacbes de
concentracgdes, decidindo sobre a sua aprovacdo com remédios ou rejeicao”
(Mateus, 2006, p.2). Em termos de numeros, Gomes (2012) refere que entre
2003-2011, dentre 550 decisdes, a larga maioria resultou na “ndo oposi¢ao”

(84%), contrastando com os 5% de proibicao.

De forma sucinta, Carvalho (2015) resumo o que anteriormente

foi aqui referido:

“A area da concorréncia em Portugal estd mais ativa do que nunca. O
regime juridico da concorréncia, em vigor desde 8 de Maio de 2012, que
dotou a Autoridade da Concorréncia (AdC) de toda a panéplia de
instrumentos de investigacao, podera ser um dos fatores responsaveis.
O diploma criou condi¢Ges para uma etapa mais exigente na aplicacao
das regras de concorréncia em Portugal. Além disso, desde o final de
2014, com os novos estatutos, a AdC passou a ter mais instrumentos de
gestao administrativa, financeira e de recursos humanos, para levar a
bom porto a sua missdao. O regime juridico foi uma das reformas
acordadas no memorando de entendimento assinado entre o governo
portugués e a Troika, que pretendeu alinhar a lei portuguesa com o
direito europeu. Nos termos desta lei, sdo proibidos os acordos entre
empresas, as praticas concertadas, praticas restritivas de concorreéncia,
estando sobre escrutinio as operacgdes de concentracdo de empresas e
os abusos de posicdo dominante. (...) a dinamica na atividade da AdC
leva ao aumento da concorréncia. E que a nova lei da concorréncia por
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si s6 ndo é responsavel pelo aumento da concorréncia, mas sim a forma

como ¢é aplicada” (Carvalho, 2015, p.2).

1.1.1. Enquadramento juridico

A tutela da concorréncia visa proteger, por forma eficiente, o
nucleo dos direitos e interesses do consumidor, o livre acesso ao mercado,
bem como, a transparéncia do seu modus operandi (igualdade de
oportunidades), promover a desenvoltura do social, do econémico e do
financeiro (tanto que no nosso ordenamento juridico tem dignidade
constitucional) (art. 81.2 da CRP) e potenciar a competitividade dos diversos

atores economicos (Costa, 2014).

A concentragdo de empresas, enquanto mecanismo com
potencialidades comprovadas de restricdo da concorréncia, merece especial
atencdo e prudéncia do legislador, assim, como, um avalia¢do criteriosa e
séria operada pelas agéncias publicas especializadas, entre noés, a
Autoridade da Concorréncia (AdC), no sentido de se determinar, proibindo,
as operacdes ndo desejaveis, garantindo as neutras, bem como, as

potenciadoras do bem-estar social (Cardoso, Cruz & Teles, 2014).

O fendmeno da concentracdo de empresas surge intimamente
ligado a outros fendmenos, como a fusdo, a aquisicao de controlo e a posicao
dominante. De facto, uma concentragdo, uma fusdo ou uma aquisicdo de
controlo aumentam em termos absolutos a dimensdo real da empresa
(resultante da respetiva operacao), por efeito, e de principio, vislumbra-se a
correspondente projecio em termos de poder econdémico e financeiro,
constituindo status propicio no acesso a posicdo dominante no mercado, em
virtude das modificacées concorrenciais conduzidas pela “nova” curva de

custos unitarios, desenvolvida através das economias de escala, que, por sua

21



vez, resultam da existéncia de exploracdes conducentes a um primeiro
6timo na curva de custos unitarios de producdo (custo minimo) (Santana,

1993).

Em termos técnicos, refletindo sobre os contetidos nocionais,
entendemos considerar a concentracdo de empresas fenémeno de contetido

mais abrangente, abarcando, por efeito, a fusdo e a aquisicao de controlo.

O legislador portugués estabeleceu o regime juridico da
concorréncia (mais adiante LdC) no diploma Lei n?2 19/2012, de 8 de maio3,
sendo aplicavel “a todas as atividades econdémicas exercidas, com caracter
permanente ou ocasional, nos sectores privado, publico e cooperativo”, 4
destinando-se a promover a defesa da concorréncia, estabelecendo o quadro
regulador, designadamente, das praticas restritivas e das operacodes de
concentracao de empresas “que ocorram em territdrio nacional ou que neste

tenham ou possam ter efeitos”>.

Na linha do anteriormente firmado a principal preocupacdo que
subjaz aos procedimentos de controlo das opera¢des de concentragdo de
empresas é o surgimento de empresas a ocupar posicoes de dominio (ou
posicdes de dominio coletivo), exercendo poderes de monopdélio, que podem
resultar na subida (ou estabilizacdao/ fixacdo) de precos, bem como, na
reducao das quantidades transacionadas (no mercado) (cf. n.2 1 do artigo
11.2 e artigo 102.2 do T.F.U.E.), com a respetiva repercussdao social,
econdmica e financeira. Por efeito das potencialidades de restricio da
concorréncia, o legislador consagrou a obrigatoriedade da notificacao
prévia das operagdes de concentracdo de empresas (cf. artigo 37.2 da LdC).
Da respetiva avaliagdo podera resultar uma de trés decisodes (cf. artigo 50.2

da LdC): aprovacdo sem condi¢des; aprovagao com compromissos (tendo em

3 Tendo revogado a anterior Lei n.2 18/2003.
4n.2 1, do artigo 2.2
5n.2 2, do artigo 2.2.
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“vista a assegurar a manutengdo da concorréncia efetiva” [cf. n.2 1, do artigo

51.9]); nao aprovacao (Cardoso et al., 2014).

Segundo a LdC o contetdo nocional de operacao de concentracao

de empresa pressupoe o preenchimento de trés elementos essenciais:
a) Uma Empresa;
b) Uma modificagdo de controlo sobre uma empresa;
c) Caracter duradouro (eficacia).

A empresa é a entidade que exerce uma atividade econémica que
consiste na oferta de bens ou servicos num certo e determinado mercado,
seja qual for o seu estatuto juridico e o modo de financiamento (cfr. n.2 1, do
artigo 39). Segundo a lei é considerada uma unica empresa o “conjunto de
empresas que, embora juridicamente distintas, constituem uma unidade
econémica ou mantém entre si lacos de interdependéncia” por efeito,

designadamente (cfr. n.2 2, do artigo 3.9):
a) Duma participagdo maioritaria no capital;

b) Da detencdo de mais de metade dos votos atribuidos pela

detencao de participagdes sociais;

c) Da possibilidade de designar mais de metade dos membros

do 6rgao de administracao ou de fiscalizacao;
d) Do poder de gerir os respetivos negocios.

As operacgdes tipo das quais resultam modificagdes - duradouras
ou permanentes - de controlo sobre parte ou totalidade duma ou mais
empresas. No artigo 36.2 da LdC o legislador estabelece o elenco de
operacdes cabiveis, que constituem as categorias legais de concentragoes de

empresa:

23



a) Fusdo de duas ou mais empresas ou partes de empresas

anteriormente independentes (al. a))

b) Aquisicdo, direta ou indireta, de controlo da totalidade
ou de partes do capital social ou de elementos do ativo de uma ou de
varias outras empresas, por uma ou mais empresas ou por uma ou
mais pessoas que ja detenham o controlo de, pelo menos, uma
empresa” (al. b), do n.2 1), incluindo, a criagdo de empresas-comuns,
se duradouras, a desempenhar funcées de uma entidade econémica

autéonoma (al. b),don.2 1 eon.2 2).

Estaremos perante uma fusdo quando duas ou mais empresas se
aglomeram (juntam), desaparecendo como entidades juridicas auténomas,
dando origem a uma nova entidade. As entidades decidem, assim, “juntar os
seus ativos e passivos numa uUnica empresa.” Uma operacdo publica de
aquisicao (mais conhecida por O.P.A) tem, por sua vez, lugar, quando certa
“empresa compra a maioria ou a totalidade de a¢des de outra empresa,
ficando detentora ndo apenas dos seus ativos, mas também com a

responsabilidade” pelos seus passivos (Ledo, 2011).

Nas fusbes as empresas envolvidas na operacdo, até entdo,

independentes coligam ou fundem a sua atividade:

a) Poderao fundir-se criando uma nova entidade juridica (deixando

de existir como entidades auténomas);

b) A fusdo podera assumir a forma particular de “absorc¢ao”, quando
apenas uma das empresas que entra na fusdo mantém a sua individualidade

juridica;

c) Fusdao por concentracdo de facto que resulta da articulacdo
funcional da atividade econ6mica de duas ou mais empresas, quando, por

sua vez, conduz a criacdo duma mesma unidade econémica, exigindo-se uma
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gestao econdmica permanente e Unica. Essa situacao verifica-se,
designadamente, quando duas ou mais empresas - mantendo ou nao a sua
personalidade juridica - estabelecem uma gestdo econé6mica comum por via
contratual ou adotam a estrutura de uma empresa de dupla cotacdo na

bolsa.

No dominio da aquisic¢ao, direita ou indireta, o legislador, nos termos
do disposto no artigo 36.2 da LdC, determina que “o controlo decorre de
qualquer ato, independentemente da forma que este assuma, que implique a
possibilidade de exercer, com carater duradouro, isoladamente ou em
conjunto, e tendo em conta as circunstancias de facto ou de direito, uma
influéncia determinante sobre a atividade de uma empresa” ou parte dela,

nomeadamente, através da aquisicao:

a) De cem por cento ou da maioria do capital social ou dos

direitos de voto;

b) “Direitos de propriedade, uso ou fruicio sobre a

totalidade ou parte dos ativos de uma empresa”;

c) Direitos ou da “celebracdo de contratos que confiram
uma influéncia determinante na composicao, deliberagdes ou decisoes

dos 6rgaos sociais de uma empresa”.

Controlo podera ser exclusivo (influéncia determinante duma
empresa), de direito ou de facto, bem como, conjunto, nos acordos

tematicos entre acionistas em sede de gestdo empresarial (obrigatoria).

Estaremos face a uma verdadeira operacdo de concentracdo
sempre que o controlo é adquirido por uma ou mais empresas ou uma ou
mais pessoas singulares que ja exercam controlo sobre uma ou mais

empresas;
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O controlo, por sua vez, é adquirido e exercido sobre uma ou mais
empresas, bem como, partes de empresas ou elementos do ativo duma ou
varias empresas. Neste dltimo caso, estaremos perante uma operacdo de
concentracdo quando estes elementos do ativo se traduzem, no mercado,

num certo volume de negocios.

A criagdo duma empresa comum, de acordo com o determinado
pelo legislador na LdC, pode constituir uma operagdo de concentracao
quando duas ou mais empresas (mde ou tronco) constituem uma nova
empresa - comum, controlada conjuntamente (necessario bloqueio na
autonomia empresarial estratégica da empresa objeto do controlo) - que
atuara no mercado - podendo mesmo substituir uma ou mais empresas
(mae ou tronco) [neste tipo de concentragdo, as empresas envolvidas na
operacdao deixam de ser independentes entre si] - desempenhando, por
forma duradoura ou permanente, funcdes na qualidade de entidade

econdmica autobnoma. A sua operacionalidade exige:

a) Recursos humanos e financeiros proéprios suficientes

para operar por forma independente no mercado;

b) A presenca no mercado (autonomia) - ndo obstante a

atividade especifica desenvolvida pelas empresas (mae ou tronco);

¢) Maior parte das vendas a terceiros, ainda que as

empresas (mde ou tronco) continuem a ser clientes;

d) Desenvolvimento de atividade numa base duradoura ou

permanente (pelo menos 5 anos).

Passamos a expor as operagdes - constantes do conteddo disposto
no n.2 4 do artigo 36.2 da LDC- afastadas expressamente pelo legislador do
elenco das operagdes de concentracdo de empresa sujeitas a controlo, do

seguinte modo:
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a) Aquisicao de participagdes ou ativos pelo administrador

de insolvéncia no ambito de um processo de insolvéncia;
b) Aquisicdo de participagdes com meras fun¢des garantia;

c) Aquisicées de participacdes por instituicdes de crédito,

sociedades financeiras ou empresas de seguros:

I- em empresas com objeto distinto destas empresas -

empresas ndo financeiras;

- constitua uma aquisi¢cdo tempordria para efeitos de

revenda (mdximo um ano);

11- os direitos de voto sejam exercidos com o desiderato

de preparar a revenda.

Parafraseando Engracia Antunes (2011, p. 70) as fusdes e
aquisi¢bes, ndo obstante constituirem “modalidades distintas e alternativas
de concentragdo interempresarial”, podem revelar-se numa articulagao ou
conjugacdo funcional, factos que revelam especial complexidade, ja que
poderemos estar perante uma operacdo de concentragdo que envolve duas
realidades distintas que cumprem um mesmo desiderato (unitario), ou duas

operag¢des verdadeiramente auténomas.

De facto, a concentracdo de empresas permite aos operadores,
que dela fazem uso, adquirir um poder relevante no mercado onde atuam e,
deste modo, restringir as regras e os principios do direito da concorréncia.
Nao obstante, alguns operadores procuram, tao sé, estimular, desenvolver e
aproveitar as boas sinergias que se estabelecem, otimizando meios e

recursos.
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Cabe, de facto, as autoridades (de concorréncia) avaliarem, caso a
caso, as operacgoes levadas a cabo e perceber se irdo ou ndo resultar num
aumento (ou estabilizagdo/ fixacdo) dos precos e a acordos entre os

operadores nos mercados de atuagao.

As operagcoes de concentracio sao de facto realidades
multifacetadas podendo assumir diferentes formas ou naturezas diversas

(Santana, 1993):

Concentracao horizontal - quando se rednem empresas
(concorrentes) situadas no mesmo setor econémico de atuagdo: operando
uma reducao do seu numero e um aumentam significativo do poder de
mercado, tornando-as um risco potencial no que tange as garantias de

protegao da concorréncia;

Concentracdo vertical - “quando se integram empresas que
atuam a jusante ou a montante, num determinado processo produtivo” de
um dado bem ou servigo, nao tendo efeitos concorrenciais diretos com
relacdo a cada um dos mercados envolvidos, afetando, todavia, a

concorréncia nos mercados em conexao;

Conglomerado - quando ha uma diversificacao de empresas que
se dedicam a atividades que ndo sdo, nem concorrentes nem
complementares: resultando na formacao de holdings - conjunto de
empresas produtoras de diferentes produtos, pertencentes a mercados

distintos, aparentemente separados.

Os conglomerados poderao revestir trés modalidades (Cardoso et

al, 2014, p. 11):

a) Conglomerados de extensdo de mercado - abarca todo um
conjunto de produtos com um elevado nivel de substituicdo, atuando

em mercados geograficos distintos;

28



b) Conglomerados de extensdao de produto - empresas produtoras
de bens complementares, que, por sua vez, poderao ser produzidos ou

distribuidos de igual forma;

c) Conglomerados de diversificagio - englobam produtos nao

substituiveis, nem complementares.

As duas primeiras modalidades de conglomerado causam,
normalmente, sérias preocupacdes a respeito da tutela do direito da
concorréncia, quando aumentam o seu poder de mercado e desenvolvem
obstaculos ou barreiras a entrada. A ultima modalidade - conglomerados de
diversificacdo - ndo geram grandes preocupagcdes no dominio da
concorréncia, salvo quando as empresas se intersetam nos diversos
mercados, umas como empresas clientes e outras como empresas

fornecedoras (Cunha, 2005).

Em geral, e recuperando o anteriormente desenvolvido, as
principais razdes que subjazem ao surgimento das concentragdes — nas suas

vertentes - sdo (Cardoso et al,, 2014, p.11):

a) diminui¢do dos custos unitarios de produc¢ao - custo minimo;
b) beneficiar das economias de escala;

C) necessidade de desenvolver atividades de (i - d);

d) aumento do poder de negociac¢ao;

e) por efeito duma estratégia de defesa contra uma hipotética

aquisicao adversa;

f) obtencao de boas sinergias;
g) harmonizacao dos produtos das empresas envolvidas;
h) no caso de concentragdo horizontal:
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[- obtencao duma posicdo dominante.
i) no caso de concentragdes verticais:
[- evitar a “dupla margem” de resultados extraordinarios;
[I- eliminar custos de coordenacao,
[1I- eliminar tributacao nas transagoes internas;
[V- melhorias técnicas;

V- reduzir dependéncia dos fornecedores de componentes ou dos

distribuidores;
VI- aproveitamento de externalidades positivas;
VI- especificidade dos ativos fisicos ou humanos;

VII- criacdo de condi¢des de exclusividade de mercado,
obtendo uma posicao dominante, a fim de atingir os denominados ganhos de

monopdlio.

Multiplas sdo as razdes que movem as operacdes de concentracao,
razoes de valor, fulcrais para a subsisténcia e desenvolvimento das
atividades empresariais, dirigidas a estadios elevados de competitividade

empresarial nos diversos mercados (Cruz, 2009).

Nao obstante, a obtencao de posicdo dominante nos mercados,
numa ou noutra forma de concentracao, constitui a razao mais propicia a
originar comportamentos conducentes a operar restricdes reais a
concorréncia. Ademais é a razao de foco, pela sua perigosidade - ja que dela
muito facilmente resultam abusos restritivos da concorréncia - é a que mais
atencdo, mas também, oposicdo tem recebido pelas autoridades (de

concorreéncia).
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O afirmado decorre claramente da letra da lei. Atente-se, a titulo
de exemplo, o contetido do artigo 37.2 da LdC (situacdes de notificacao
prévia das operacdes de concentracdo), cujos critérios impositivos se
baseiam “na quota de mercado” e no “volume de negédcios”. A dimensao das
empresas no mercado constitui, deste modo, o aspeto mais importante, e
que se relaciona com a posi¢cdao (relativa) que as aquelas ocupam no
mercado, facto revelador de que o objetivo do legislador é contrariar a

posicao dominante, inviabilizando o abuso (Cardoso et al., 2014).

Essa preocupacao latente do legislador revela-se expressamente
no contetido do disposto nos n.2s 3 e 4 do artigo 41.2 da LDC onde constam
os fatores a ter em linha de conta nas operagdes de concentracao. Atente-se
a substancia dos preceitos legais: sdo autorizadas as concentracdes de
empresas que ndo sejam suscetiveis de criar entraves significativos a
concorréncia efetiva no mercado nacional ou numa parte substancial
deste”(n.23); “ndo sao autorizadas as concentracdes de empresas que sejam
suscetiveis de criar entraves significativos a concorréncia efetiva no
mercado nacional ou numa parte substancial deste, em particular se os
entraves resultarem da criacdo ou do refor¢co de uma posicdo dominante.”

(n.24)

A prioridade da preocupacdo mencionada estd também patente
nas normas comunitarias no ambito da concorréncia: O Regulamento CE
139/2004 relativo ao controlo das concentracdes de empresas, nos n.2s 2 e 3
do art.®. 2.2, focam o problema do seguinte modo: 2. Devem ser declaradas
compativeis com o mercado comum as concentragdes que nao entravem
significativamente uma concorréncia efetiva, no mercado comum ou numa
parte substancial deste, em particular em resultado da criacdao ou do reforgo
de uma posicao dominante. 3. Devem ser declaradas incompativeis com o
mercado comum as concentracdes que entravem significativamente uma

concorréncia efetiva, no mercado comum ou numa parte substancial deste,
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em particular em resultado da criacdo ou do reforco de uma posicao

dominante.

1.2. Efeitos coordenados

A concentracao de empresas encontra-se regulada no artigo 36.2,
n.?1, do RJC, como uma “mudan¢a duradoura de controlo sobre a totalidade
ou parte de uma ou mais empresas, em resultado: a) da fusdo de duas ou
mais empresas ou partes de empresas anteriormente independentes; b) da
aquisicao, direta ou indireta, do controlo da totalidade ou de partes do
capital social ou de elementos do ativo de uma ou de varias outras empresas,
por uma ou mais empresas ou por uma ou mais pessoas que ja detenham o

controlo de, pelo menos, uma empresa” (Cardoso et al., 2014, p.10).

Como refere Antonio Ferreira Gomes “Na UE, impera o teste do
dominio do mercado, definido pelo desenvolvimento da concorréncia efetiva
e a posicdo das empresas no mercado, um critério mais restritivo e

limitador”.

No entanto, no ambito da diferencia¢do de tipos de concentracgao e
numa tentativa de aprofundar esta nocdo, salienta-se os conceitos de

concentracgdes horizontais e verticais.

“Assim, o conceito de concentracao horizontal é o mais claro e usual no
ambito da Concorréncia. Este tipo de concentragdo refere-se a duas ou
mais empresas que se encontram em concorréncia direta, levando a
cabo a sua atividade no mesmo mercado e no mesmo nivel de producao
ou distribuicdo. Uma concentracdo horizontal leva a uma alteracao
imediata do nivel de concorréncia de determinado mercado. Por sua
vez, as concentragdes verticais sdo relativas a empresas que se

encontram no mesmo mercado, mas em niveis diferentes de producao
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ou distribuicdo” (Reis, 2003, p. 5).

Reis (2003, p. 27) também refere que “a Comissdo aponta, no
entanto, excecdes em que a sua apreciacdo sera feita de forma aprofundada
ainda que os niveis acima referidos nao estejam preenchidos: a) a
concentracdo envolve uma empresa suscetivel de expandir
significativamente as suas atividades num futuro préximo, por exemplo,

devido a uma inovacgao recente”.

Assim, para se distinguir, uma empresa deve implementar novas
solucdes destinadas a reforgar a sua posicao competitiva, a sua performance,
seu know-how ou as suas capacidades/competéncias. Os incentivos fiscais e
os programas de apoio a investigacdo e desenvolvimento sdo alguns
mecanismos utilizados pelos governos e por organizagdes internacionais na
promog¢do da investigacdo e desenvolvimento empresarial. A nivel europeu,
os programas de investigacao e desenvolvimento da Comissao Europeia sao

atualmente uma referéncia.

A inovacao é umas dessas solu¢des porque quando os mercados
estao saturados, esta vai relangar a procura, permite recuperar margens (ex.
face a concorréncia) e é uma arma importante dos produtores em relacdo a
distribuicao. Na area dos servigcos a forma de manter/conquistar quotas é
através da inovagdo dos produtos e para que se possa inovar de uma forma
eficaz é necessario ter uma atitude mental de curiosidade, isto porque é
crucial estar aberto em relagdo a tudo o que nos rodeia, a nivel dos

comportamentos, expectativas e frustracdes dos consumidores, de forma a

conseguirmos responder aos seus desejos.

Note-se que a inovacdo, é um processo que envolve custos
crescentes a nivel de investigacdo, tornando-se cada vez mais arriscada e

dispendiosa.

Neste seguimento, uma empresa deve ter em linha de conta que os
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clientes sao todos diferentes e portanto, que sdo atraidos por aspetos
diferentes, pelo que existem varias dimensdes competitivas que sustentam a

posicao competitiva de uma empresa.

No que diz respeito a perspetiva financeira, as empresas tém duas
estratégias basicas para conduzir o desempenho financeiro: crescimento e
produtividade. A estratégia de crescimento apresenta as seguintes
componentes: construir a franquia (desenvolver novas fintes de renda
através de novos mercados, produtos e clientes); aumentar o valor do
cliente (trabalhar com os clientes atuais de modo a trabalhar a relagado e
fortalecé-la). A estratégia de produtividade apresenta a execucao eficiente
das atividades operacionais no apoio aos atuais clientes e foca-se na reducao
de custo e na eficiéncia. As suas componentes sdo: aumentar a estrutura de
custo (diminuir os custos diretos dos produtos e/ ou servicos, os custos
indiretos e compartilhar recursos com outras empresas); aumentar a
utilizacdo dos ativos (reduzir o capital fixo e de giro necessarios para apoiar
determinado nivel de negdcios através de uma utilizacdo mais eficiente, da
aquisicao cuidadosa ou da disposicdo de partes de base de ativo fixo e

circulante) (Koplan & Norton, 2000).

Mas, centrando-nos sobre a tematica dos efeitos coordenados,
importa referir que estes efeitos poderdo surgir quando uma concentragdo
altere a natureza da concorréncia, de forma a que as empresas que
anteriormente ndao coordenavam o seu comportamento sao agora muito
mais suscetiveis de o coordenar e de aumentar os precos ou de prejudicar de
qualquer outra forma a concorréncia efetiva, ou torna a coordenacdo mais
facil ou mais eficiente para as empresas que ja coordenavam o seu

comportamento antes da concentra(;éo.

Estes efeitos adquirem particular relevancia com o novo critério,

pois se antes escapavam a rigidez da quota, agora isso ndo acontece.
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Sao, no entanto, necessarias trés condicoes para que a mesma seja

relevante:

- As empresas que participam na coordenacdo deverdao poder
controlar, de forma suficiente, se as condi¢gdes de coordenagdo estdo a ser

cumpridas;

- Devem existir mecanismos de dissuasdo crediveis que possam

ser ativados quando é detetado um desvio;

- As reagdes das empresas terceiras, como os concorrentes atuais
e potenciais que nao participam na coordenacgao, e também dos clientes, ndo

deverdo poder prejudicar os resultados esperados da coordenacao.

As caracteristicas de mercado favoraveis a verificacdo destas

condicdes sdo:

- Niveis elevados de concentra¢dao de mercado;

- Barreiras a entrada/expansao;

- Transparéncia de mercado;

- Simetria e homogeneidade de custos das empresas;

- Participagdes cruzadas;

- Regularidade e frequéncia das encomendas;

- Grau de complexidade (reduzido) e estabilidade do mercado;
- Contactos em multiplos mercados;

- Impacto da operacdo na probabilidade, sustentabilidade e extensdo da

coordenagao (Comissao Europeia, 2004).

Podemos discutir em abstrato se o critério Portugués e Europeu é

o mais indicado ou se seria melhor adotar o critério Americano, e sera que
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faria assim tanta diferenca substantiva? Pois a preocupacao em ultima
andlise é o da subida dos precos, no estado atual da economia, parece-nos

que a tendéncia sera a da criacao de mais e maiores conglomerados.

O controlo de concentragdes tem nos compromissos uma parte
central pois permitem que um grande numero de operacdes sejam
aprovados que de outra forma ndo o seriam, justificando assim a elevada
taxa de concentragdes permitidas ainda que com perigo abstrato e concreto
para a economia, explicando assim o crescimento de decisdes com
compromissos ao longo dos ultimos anos, nomeadamente em decisoes

importantes.

Um exemplo disso é a OPA BCP/BPI. Foi formalizada uma
proposta para a negociacdo de uma fusdo entre BPI e BCP. Um
desenvolvimento bem recebido pelos investidores que levaram as agdes dos
bancos a fortes ganhos, sobretudo os titulos do banco liderado por Fernando
Ulrich. Um movimento que os analistas atribuem a expectativa de que o
CaixaBank venha a subir a contrapartida no ambito da OPA ao BPI. O banco
liderado por Fernando Ulrich somou 9,04% para os 1,483 euros, o valor
mais elevado do ultimo més. Ja o BCP, que chegou a ganhar mais de 9%
antes de a CMVM suspender a negociagao, acabou por avancar apenas 2,43%
para os 8,54 céntimos. De facto, isto refletiu que o mercado acredita mais na
OPA do que na fusdo.® No entanto, face a alteracdo da lei, acredita-se que a
decisdo, se fosse atual, seria diferente. O que se veio a verificar com a
conclusdo da OPA, porque sem o efeito da OPA, e com a perspetiva de ficar
com a liquidez muito reduzida, as acdes do BPI perdem o gas e desvalorizam.
A falta de liquidez é agora um dos maiores riscos do BPI em bolsa. Houve
aqui uma “fuga” a fusao, a criacao de “compromisso” entre estes dois bancos,

no entanto a situacdao nao é muito positiva.

6 Com base em informacdo disponivel em
http://www.jornaldenegocios.pt/mercados/bolsa/detalhe/analistas_acreditam_mais_na_opa_do_q
ue_na_fusao
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Para melhor analisar a tematica dos compromissos, Cardoso et al.
(2014, pp24-29) referem que “Para evitar uma rejeicio eminente, as
empresas apresentar compromissos que diluam a obtencao de poder de
mercado, de modo a assegurar a manutenc¢do da concorréncia efetiva. Assim,
os compromissos constituem medidas apresentadas pelas empresas
envolvidas na concentragdo que visam obstar a uma decisdo de ndo
aprovacao. Classicamente sdao enquadrados em dois grupos: os

compromissos estruturais e os compromissos comportamentais”.

Ou seja, os compromissos sdao uma tentativa de salvar a
concentragao, ponderando assim os beneficios da mesma, e tentando cortar
os maleficios, fazendo com que a concentragdo seja o melhor possivel para a

economia.
Assim, os mesmos autores distinguem os compromissos como:

“Os primeiros (estruturais) visam criar alteracdes na estrutura de
organiza¢do da empresa, por exemplo, através da alienacao de ativos ou
de um conjunto de ativos da empresa (instalacées, stocks, direitos,
patentes...). Sdo considerados mais eficazes e acarretam menores
custos de monitorizagcdo e cumprimento pois introduzem alteragdes na
estrutura de mercado. Por esta razao, sdo tendencialmente preferidos
quer pela AdC, quer pela Comissao Europeia. Os segundos surgem mais
frequentemente como um complemento aos compromissos estruturais
ou quando os efeitos anti concorrenciais da concentracdo se preveem
de curta duracdo. Visam, sobretudo, influenciar a conduta das
empresas, por exemplo, através do comprometimento de abstencao de
requerer determinada licenca ou a inibicdo de praticas de fidelizacao

aos clientes” (Cardoso et al., 2014, pp. 25-27)

Na maior parte dos casos estes compromissos correspondem a
uma alienacao de ativos, que tentam assim preservar a situagdo anterior em
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termos de concorréncia tentando fazer com que a concentracdo tenha um

impacto mais neutro.
Além disso, referem ainda os autores que,

“Os compromissos propostos pelas empresas notificantes devem
respeitar e ser fundamentados com alusdo a alguns principios basilares
propostos pela AdC e pela Comissdao Europeia. A eficacia é um desses
principios, segundo o qual, os compromissos devem ser suscetiveis de
eliminar as preocupagdes concorrenciais identificadas, tendo-se em
consideracdo a sua exequibilidade em termos de implementagdo e de
monitorizacdo. A AdC apenas aceita compromissos que apresentem
elevado grau de certeza quanto aos efeitos pretendidos?’. A eficiéncia é
outro dos principios, de tal modo que os compromissos devem
corresponder a solucdo com menores custos, de entre aquelas que
respondam ao objetivo ja referido da eficicia. E dada particular
importancia aos custos suportados por terceiros e pela prépria AdC na
implementacdo dos compromissos. A proporcionalidade constitui o
principio segundo o qual se exige que os compromissos correspondam
ao necessario, isto é, devem garantir uma relacao de equilibrio entre a
preocupacgdo concorrencial identificada, o meio de solu¢do utilizado e o

fim preconizado” (Cardoso et al., 2014, pp. 25-27).

Algo que nos parece acertado, e a consagracdo de que, os
compromissos tém de respeitar a lei adjacente, e os principios do nosso

ordenamento juridico.

Problema maior levanta a eficiéncia porque ndao é um conceito
juridico, mas econémico, que é permeavel a diversas consideragdes politicas,

ideolégicas e empresariais, que podem colocar em causa a seguranca

7 Linhas de Orientacdo da AdC sobre a adocdo de compromissos em controlo de
concentragdes e Comunicado CE C/267 22/10/2008.
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juridica, desde logo por se ter trocado um critério objetivo por um bastante

subjetivo.

e

E a consagracdo juridica do custo-beneficio como critério de
decisdo, e uma substituicdo de uma andlise mais juridica por uma mais
econdémica, o que neste ramo do Direito pode até nem ser negativo,
mostrando que a questao central é sempre a dicotomia entre o aumento de

precos e a reducao de custos, e é sempre desta analise que sai a decisao.

Os compromissos constituem obrigacdes de resultado pelo que a nao
obtencdo do resultado previsto resulta em incumprimento, mesmo que
tal ndo ocorra por causa imputavel a notificante. A monitorizacao do
cumprimento dos compromissos assenta, no panorama hacional, nas
figuras do mandatario de monitorizacdo e do mandatario de alienacao,
de acordo com os pontos 46 e seguintes das Linhas de Orientacdo da
AdC sobre compromissos em controlo de concentra¢des. Ao mandatario
de monitorizacdo cabem diversas fungdes, de entre as quais destacam-
se as previstas no ponto 47. Em caso de desacordo entre a notificante e
os potenciais adquirentes, o mandatario reporta o diferendo a AdC, de
forma fundamentada. Enviar a AdC relatérios periddicos, previstos ou
com base em solicitacdo especifica, sobre o cumprimento dos
compromissos.” A figura do mandatario de alienagdo é facultativa.
Sempre que sejam tomados compromissos estruturais pode ser
nomeada uma pessoa independente para proceder a aliena¢do dos bens
a desinvestir. Contudo, como menciona o ponto 51, “Nao obstante, a
contratacdo de mandatario de alienacdo ndo desonera as partes da
responsabilidade pelo eventual incumprimento do compromisso, nem
fundamenta qualquer prorrogacdao de prazo para o cumprimento do
mesmo. Finalmente, o incumprimento dos compromissos pode ser de
“condicoes” ou de “obrigacdes”, tendo consequéncias juridicas distintas.
Assim, como resulta dos pontos 146 e seguintes das Linhas de
Orientacdo, em ambos os casos ha lugar a abertura de um procedimento
oficioso para aferir do incumprimento e esta prevista a aplicacao de
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uma coima (alinea g) do namero 1 do artigo 68.2 do RJC) e também a
revogabilidade da decisdo da AdC de nao oposi¢do (alinea a) do niimero
1 do artigo 57.2 do RJC). Contudo, para o incumprimento de “condi¢des”
prevé-se ainda a nulidade dos negécios juridicos relacionados com a
operacao de concentracdo (numero 3 do artigo 50.2 do RJC)” (Cardoso

etal, 2014, p. 25).

Muitos destes compromissos tém servido para que um numero
muito pequeno de concentracgdes seja proibido, e que mostra que o futuro,
desta area, nao € o da proibigcdo, mas o da aprovagdo com compromissos,
mostrando que a preocupa¢ao com a melhoria do mercado é a prioridade.
Entende-se que também as concentragdes podem trazer beneficios,

bastando que se eliminem os riscos delas decorrentes.

1.2.1. Alteracoes relevantes (Nova lei)

Antonio Ferreira Gomes (2011), na area das operagbes de
concentracdo, tocou num dos aspetos mais interessantes da nova lei - a
aproximacao a legislacdo comunitaria do tipo de abordagem que se utilizara
na apreciacdo de operacdes de concentracdo, em lugar de um teste de
dominancia passar a um teste de entraves significativos a concorréncia
efetiva. Embora qualquer um dos dois conceitos permita uma latitude
grande de atuacdo, e de em termos econémicos dominancia ndo significar
apenas ser a maior empresa do mercado, a verdade é que falando em
entraves a concorréncia se tira do caminho da analise dos efeitos de uma
operacdao de concentracdo a questdo de definicdo de dominancia e sua
evolucdo. A maior flexibilidade do conceito é natural que leve também a

maior discussao.
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A alteracdo da lei para um critério mais lato é em nosso entender
positiva, pois muitas vezes a dominancia efetiva, ou o “poder de facto” nao
comeca nem acaba numa cifra especifica, e deve caber ao aplicador uma

larga margem de discricionariedade.

Nao podemos esquecer o contexto da alteracao legislativa, pois foi

na vigéncia do memorando com a “Troika” que a mesma ocorreu.

E verdade que o novo critério é mais exigente e que até permite
em abstrato evitar concentracoes de que resultem efeitos nao coordenados

em mercados oligopolistas, mas na pratica pode ndo ser assim.

Tal como na versdao Europeia, a mudanga de critério aparentava

ser uma espécie de “revolugdo”, mas sera que foi e sera assim?

Existe também a preocupagdo com os efeitos coordenados, facto
que foi evidenciado a nivel Europeu no caso Airtours, onde se colocou o
problema da dominag¢do em oligopélio ser tacita, criando alguns problemas
de intervencao. No entanto, nem todos os oligop6lios produzem efeitos
coordenados e sao suscetiveis de controlo, e a alteracao do critério tanto a
nivel europeu como nacional, colocou duvidas de seguranca juridica que em
nosso entender nao se verificam pois um critério mais largo existe para
abarcar mais situa¢des e garantir mais justica de caso concreto, enquanto o
anterior critério por ser mais rigido, poderia ser mais facil de ser

contornado.

No entanto, a nivel europeu a mudanca nao foi assim tdo grande
como vimos supra, alids, os receios de que um critério lato ia permitir
proibi¢cdes arbitrarias ndo se verificou a nivel interno como externo, o que
faz sentido, face a historia da alteracdo que nasce do memorando de
entendimento, que visava tornar a economia “mais liberal” e também pela
doutrina econémica vigente na comissao. O resultado foi o de permitir mais

concentragdes, sendo até permitidas algumas que ndo passariam no teste
41



anterior, no nosso caso a opa BCP/BPI seria um caso que provavelmente
teria outro desfecho com o novo teste SIEC no sentido da proibigao,

conforme expusemos supra.

E de realcar ainda, que ndo foi acolhido um argumento de
eficiéncia pura em termos econémicos, tanto a nivel europeu como a nivel
interno, algo que a nivel europeu ja fora evidenciado por Mitja Kocmut, onde
o0 autor critica o modelo vigente como algo “fechado” e defende que o mesmo
deveria abarcar uma conce¢do de eficiéncia mais abrangente e menos
centrada apenas nos ganhos de bem-estar dos consumidores, permanecendo

otimista quanto ao futuro.

No entanto, nao perfilhamos esta posicdo, também no Direito
nacional, receber uma “ditadura da eficiéncia,” teria efeitos perniciosos em
nosso entender, porque como a recente crise evidenciou, o juizo econémico
é falivel e é sempre uma salvaguarda de seguranca juridica que permanegam
critérios mais objetivos, por forma a temperar uma excessiva
“economiza¢ao” do juridico, que ainda é salvaguardada pela amplitude do

critério.

1.3. Controlo “legal”

A concorréncia efetiva traz beneficios aos consumidores, tais
como prec¢os baixos, produtos de alta qualidade, ampla sele¢do de bens e

servigos e inovacgao.

Segundo as orientacdes para a avaliacdo das concentragdes
horizontais, relativo ao controlo das operagdes de concentracao de
empresas, a Comissao Europeia (CE) evita fusdes suscetiveis de privar os

clientes desses beneficios, aumentando significativamente o poder de
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mercado das empresas. Por "poder de mercado aumentado” entende-se a
capacidade de uma ou mais firmas aumentar os precos, reduzir a producao,
a escolha ou a qualidade dos bens e servigos, diminuir a inovacdo ou
influenciar outros parametros de concorréncia. A expressdao "aumento de
precos" é muitas vezes utilizada como uma abreviatura para estas varias
formas em que uma fusao pode resultar em prejuizo competitivo. Tanto os
fornecedores quanto os compradores podem ter poder de mercado. No
entanto, para maior clareza, o poder de mercado normalmente refere-se ao

poder de mercado de um fornecedor (Comissao Europeia, 2004).

Na apreciacdo dos efeitos concorrenciais de uma concentracgdo, a
Comissdao Europeia (CE) compara as condi¢cdes de concorréncia que
resultariam da fusdao com as condi¢des que teriam prevalecido sem a
concentracao. Na maioria dos casos, as condi¢des concorrenciais existentes
no momento da fusdo sdo a comparagdo relevante para a avaliagdo dos
efeitos de uma fusdo. No entanto, em determinadas circunstancias, a CE
pode ter em conta as futuras alteracbes ao mercado que possam ser
razoavelmente previsiveis. Podera, nomeadamente, ter em conta a entrada
ou a saida provavel de empresas se a fusao nao tiver tido lugar ao considerar

o0 que constitui a comparacao relevante.

Para que se entenda como é feito este controlo “legal” de CE, a
apreciacdo que é feita sobre as concentragdes implica normalmente a
definicdo dos mercados de produtos e geograficos relevantes e a apreciacdo
concorrencial da concentragdo. O principal objetivo da definicdo do mercado
é identificar de forma sistematica as restri¢des concorrenciais imediatas que
a entidade resultante da concentracao enfrenta. Diversas consideragdes que
conduzem a delimitacdo dos mercados relevantes podem também ser
importantes para a apreciacdo concorrencial da concentracao (Comissao

Europeia, 2004).

Para avaliar o impacto previsivel de uma concentracdo nos
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mercados relevantes, a CE analisa os seus eventuais efeitos anti
concorrenciais e os fatores de compensacao pertinentes, tais como o poder
de compra, a extensdo das barreiras a entrada e as eventuais eficiéncias
apresentadas por as festas. Em circunstancias excecionais, a CE examina se
estdo reunidas as condi¢des para a defesa de uma empresa falida (Comissao

Europeia, 2004).

A luz destes elementos, a CE determina, nos termos do artigo 2.2
do regulamento das concentragdes, se a concentracdo entrava de forma
significativa uma concorréncia efetiva, nomeadamente através da criacao ou
do reforco de uma posiciao dominante, devendo, por conseguinte, ser
declarada incompativel com o mercado comum. Deve-se ressaltar que esses
fatores nao sdo uma ‘"lista de verificagdo" para serem aplicados
mecanicamente em todos os casos. Em vez disso, a analise da concorréncia
num caso especifico basear-se-4 numa avaliagdo global do impacto
previsivel da concentragdao a luz dos fatores e condi¢des relevantes. Nem
todos os elementos serdo sempre relevantes para cada fusdo horizontal, e
talvez ndo seja necessario analisar todos os elementos de um caso com o

mesmo detalhe (Comissdo Europeia, 2004).

Face ao referido, é importante salientar que a pressdo
concorrencial exercida sobre um fornecedor ndo é exercida apenas pelos
concorrentes, mas também pode ser proveniente dos seus clientes. Mesmo
as empresas com quotas de mercado muito elevadas podem nao estar em
condi¢cdes de, ap6s a concentracao, impedir de forma significativa uma
concorréncia efetiva, em especial agindo de forma sensivel
independentemente dos seus clientes, se estes possuirem um poder de
compra compensador. Neste contexto, o poder de compra compensador
deve ser entendido como a for¢a de negociacao que o comprador tem com o
vendedor em negociacdes comerciais devido a sua dimensdo, a sua

importancia comercial para o vendedor e a sua capacidade de mudar para
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fornecedores alternativos.

Uma fonte de poder de compra compensatdério seria se um cliente
pudesse credivelmente recorrer, num prazo razoavel, a fontes alternativas
de fornecimento caso o fornecedor decidisse aumentar os precos ou de
outra forma deteriorar a qualidade ou as condi¢des de entrega. Tal seria o
caso se o comprador pudesse mudar imediatamente para outros
fornecedores, ameacar de forma credivel integrar-se verticalmente no
mercado a montante ou patrocinar a expansdo ou entrada a montante, por
exemplo, persuadindo um potencial participante a entrar. E mais provavel
que clientes grandes e sofisticados possuam esse tipo de poder de compra
compensatorio do que empresas menores em uma industria fragmentada. O
comprador pode também exercer um poder de compra compensatério
recusando comprar outros produtos produzidos pelo fornecedor ou, em
especial no caso de bens duradouros, atrasando as compras (Comissao

Europeia, 2007).

Em Portugal, a Lei da Concorréncia, de 9 de julho de 2012, apresenta

alteragdes a analisar.
“Assim, devem ser notificadas as concentragoes que impliquem: a
criacdo ou refor¢o de uma quota de mercado igual ou superior a 50%
(enquanto que até aqui o limiar era “superior a 30%”); a criacao ou
reforco de uma quota de mercado superior a 30% e inferior a 50%,
desde que o volume de negdcios em Portugal, no ultimo exercicio, de
pelo menos 2 das empresas participantes na concentragdo tenha sido
superior a 5 milhdes de euros; ou quando o volume de negocios de
todas as empresas participantes em Portugal, no ultimo exercicio, tenha
sido superior a 100 milhdes de € (anteriormente era de 150 milhdes €)
e o de pelo menos 2 das empresas participantes tenha sido superior a 5
milhdes de € (anteriormente 2 milhdes de €). Verifica-se que ndo se
optou por um critério Unico, por referéncia ao volume de negécios das

empresas a semelhanca do que sucede no atual quadro da Unido
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Europeia. Os limiares estabelecidos compreendem-se a luz da reduzida
dimensao de muitos mercados no plano nacional. De notar ainda que
fica expressamente prevista a obrigacdo de notificar conjuntos de

operagoes” (Melo e Matos, 2014, p. 8-9)

1.4. Confronto entre escolas Econdmicas (Escola de Harvard e de

Chicago)

Apesar de nao perfilharmos a teoria da Escola de Chicago, importa
realgar que o Controlo de Concentragdes pode ter um impacto positivo na
economia, sendo particularmente importante a sua fiscalizacio em tempos

de Depressao econémica.

Assim, e como refere a Autoridade da Concorréncia, “as operagdes
de concentracdo podem ser positivas para a economia, sendo fendmenos
naturais em economias de mercado e reflexo da liberdade empresarial que
podem, por exemplo, permitir recombinar ativos e gerar sinergias,
desenvolver novos produtos e processos, reduzir custos ou expandir as
operacgdes, reduzir situacdes de dupla-margem no caso de concentragoes
verticais, reduzir custos de transacao e melhorar a coordenacdo entre os

dois niveis da cadeia de valor, entre outros efeitos positivos”.

Essencialmente existem 2 argumentos, além evidentemente do
juizo de caso concreto na aplicagdo da lei, nomeadamente os que vamos

aludir de seguida.

1.4.1. Ganhos de eficiéncia

Este argumento, tipico da escola de Chicago, visa demonstrar os
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ganhos que advém da concentracdo em causa pela sua especificidade,
salientando-se a sua elevada probabilidade de concretizacdo em tempo util
que em abstrato beneficiara todos, como alegada “vantagem”, surge o facto
de serem “facilmente” verificaveis em concreto, e que irdo beneficiar os

consumidores.

1.4.2. Argumento da empresa insolvente

Este argumento tem particular relevancia, pois surge quando
vivemos climas de depressao econd6mica, onde sdo requisitos existir uma
empresa com incapacidade de cumprir obrigacdes financeiras, sem
possibilidade de reorganizacdo, e em que exista o risco da saida dos ativos

do mercado.

Esta Doutrina é também conhecida como “Failing Firm Defence”,
com origem na sec¢do 7 do Clayton Act. A doutrina Americana fala ainda em
“All that is necessary is that the merger create an appreciable danger of such
consequence in the future. A predictive judgment, necessarily probabilistic
and judgmental rather than demonstrable, is called for.” The words “may be”
indicate that Section 7 is concerned with “probabilities,” not with

“certainties” nor with mere “ephemeral possibilities”.

1.5. Teoria Econémica que sustenta as Concentracoes de Empresas

Existem “essencialmente 3 modalidades de concentragdes, as
concentragdes horizontais que ocorrem entre empresas concorrentes, isto é,
que operam no mesmo nivel do mercado; as concentragdes verticais que

rednem duas ou mais empresas que se encontravam até ai numa relagao de
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fornecedor/cliente; e ainda sob a forma de conglomerados, quando as
relagdes que existem entre as empresas ndo sao horizontais nem verticais”

(Cunha, 2005).

Sendo que as concentragdes horizontais apresentam maiores
riscos, pois como as mesmas “estdo relacionados com a eliminagdo de
concorrentes, a reducdo de producdo e aumento dos precos, a criacao de
barreiras a entrada para as empresas que nao estejam integradas na
empresa, o que facilita a colusdo oligopolistica, potenciando
comportamentos predatdrios quanto aos concorrentes instalados. Por outro
lado, a concentracao pode funcionar como uma alternativa a criacao de
cartel, com a vantagem de impedir que os participantes possam iludir a
“disciplina comum”. Saliente-se que, além do mais, os cartéis sao proibidos
no art. 9.2 da Lei 19/2012. No que toca as concentragdes verticais, o efeito de

encerramento do mercado é o principal risco.

Sendo ainda necessario fazer um juizo de prognose em relacdo ao
estado dos consumidores “E necessario ter em conta os efeitos potenciais
das concentracoes de empresas sobre o estado social, sendo que por bem
estar social entende-se o somatorio do excedente do consumidor, com o
excedente do produtor. Normalmente, os efeitos potenciais das
concentragdes sobre o estado sdo identificados numa otica custo-beneficio,
em que se determinam, por um lado, as vantagens e, por outro, as
desvantagens deste tipo de operagdes. De notar que as concentragdes sao

expressao da iniciativa privada (Riscado, 2004).

Os mesmos podem ser agrupados em dois tipos. Segundo
Jacquemin (1990), por um lado, a reducdo dos custos de transacdo e, por
outro lado, os ganhos de eficiéncia em matéria de gestdao. Na reducao dos
custos de producdo incluem-se as economias de escala e de gama, que
poderdao ser obtidas através do aumento da escala de producdo ou da

reorganizacao da atividade produtiva. Mais tarde, Motta (2004) também se
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refere as economias de escala e de gama como vantagem que as empresas

insiders obtém ao combinarem os seus ativos”.

Voltando a analise de Jacquemin (1990), as concentragdes seriam
uma resposta do préprio mercado a existéncia de ineficiéncias produtivas
ou de outra ordem. No entanto a pratica e também as alteracdes vigentes
vieram mostrar que nos devemos preocupar também com participacdes que
ndo sejam dominantes, bem como, os efeitos coordenados que podem ser

ainda mais perniciosos do que as concentragoes verticais.

“A teoria de Chicago teve uma contribuicao fundamental para a analise
de concentragbes na distingdo entre concentragdes horizontais e
verticais, sendo as primeiras mais preocupantes do que as segundas. As
concentragdes horizontais referem-se a fusao ou aquisicdo de empresas
dentro de um mesmo mercado, enquanto que as verticais se referem a
concentragdes entre empresas dentro de uma dada cadeia de produgao.
E a razdo tem a ver com dois fatores econdmicos. Nas concentragoes
verticais verificam-se geralmente mais eficiéncias (redugdes de custos)
devido a integracdo de atividades e reducdo de custos de coordenacao,
e elimina-se o chamado efeito de “margens duplas”” (Mateus, 2006, p.

4).

Ainda, no que diz respeito ao mesmo tema, Abel Mateus (2006)

refere o efeito de margens-duplas,

“Este verifica-se porque o “monopdlio” otimiza em relacdo ao
lucro conjunto de atividades e ndo em relagdo a duas atividades
distintas”. Na maioria dos casos que se seguem discutiremos o
caso das concentracoes horizontais, onde a preocupacdo do
economista é o aumento do poder de mercado” (Mateus, 2006, p.

4).

Levanta-se, por vezes, a duvida sobre se a concentracdo cria ou

alternativamente reforca uma situacdo de domindncia, o que estaria
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relacionado com a analise a partir da adquirente ou adquirida. Esta situacao
poderia ser interessante se a adquirente for, por exemplo, um quarto da
adquirida. Contudo, ndo nos parece que mereca qualquer reflexao pois o que
interessa é a nova estrutura de mercado em relacdo a pré-existente, como
veremos. E interessante a frase de J. Temple Lang de que a dominancia é o
resultado de quanta concorréncia ainda resta, e nao da alteracdo decorrente

da fusaos.

[sso mostra-nos que quanto maior for o nimero de empresas,
sustentadas pelo mercado, melhor sera para a eficiéncia econémica e o bem-
estar. Podera haver diferentes empresas a fornecer servicos, podera haver
diferentes empresas a construir e explorar diferentes plataformas ou redes
de telecomunicag¢des. Quantas? O mercado é que dita o niumero, sujeitas ao
controle das concentragoes, que estuda caso a caso, quando é que aquela
concentracao tem efeitos negativos decorrentes do poder de mercado, que
suplantam as eficiéncias, e assim impor um limite ao nivel de concentracao

desse mercado.

“Poderemos invocar argumentos de que € necessario que mesmo as
empresas nos bens transacionaveis tém que ser grandes para poderem
competir no mercado internacional? Este argumento nao tem nenhum
suporte econémico, pois ser grande ou pequena nao s6 é um conceito
relativo, como deve tomar sempre como referéncia a tecnologia
especifica do sector - ninguém proporia a existéncia de uma Unica
barbearia ou cadeia de restaurantes no pais. Poderia argumentar-se
que uma grande empresa é sempre mais” eficiente, ou seja, tem custos
médios mais baixos do que uma de menor dimensdo. E necessario
estudar a tecnologia e a curva de custos dessa empresa, e a maioria dos
estudos mostra que exceto para certas industrias ou empresas assentes

em redes, as economias de escala sdo sempre uma fracdo muito baixa

8 Veja-se o seu artigo ‘Oligopolies and Joint Dominance in Community Antitrust Law’, in Barry Hawk
(ed.) Fordham Corporate Law Institute, 2001.
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da quantidade efetivamente procurada. Por conseguinte, ndo se podem
fazer generalizagcbes que ndo sdo sustentadas tecnicamente” (Mateus,

2006, p. 15).

Ou seja, em nosso entender e apos a crise de 2007, parece-nos que
0 argumento que a empresa sa e eficiente é empresa grande caiu por terra
veja-se o caso Lehman Brothers, Aig, Gm Motors e demais bancos
intervencionados nos EUA, o que ndao deixa de ser curioso, pois a nova
alteracao e o novo teste SIEC, parece proporcionar os mesmos erros do

passado embora em tese nao seja essa a ideia.

Vejamos o novo teste faz sempre um juizo de prognose econdémica
que ndo é uma ciéncia exata, tornando-se permeavel a doutrina econémica
vigente de pendor liberal que afetara a decisdo. Nao é facil solucionar isso, e
0 passo passara sempre por ter mecanismos de controlo sobre a mesma

decisdo e reforc¢ar o escrutinio e publicidade das mesmas.
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2. Analise de casos praticos

2.1. O caso Continente/Hipermercados Sa

Entre nés, este critério foi aplicado recentemente no caso
Continente/ Hipermercados S3a, onde destacamos a necessidade de ter de
existir um cenario menos gravoso para a concorréncia a fim de se aplicar o

critério em causa, nomeadamente, é relevante considerando o mesmao.

Diz-nos a decisdao da AdC sobre este caso “Com efeito, o nexo de
causalidade entre a operacdo de concentracio e a saida dos
estabelecimentos Hiper S, dos mercados relevantes pode ser quebrado no
caso de se verificar o argumento assente na insolvéncia iminente do Grupo
S4, ou dos ativos Hiper S3, abrangidos pela operacao de “concentracao” a que
se segue”. Verificando assim a existéncia dos critérios necessarios para

aplicar a inovadora teoria.

De seguida importa realgar o que diz a Comissdo Europeia sobre a

teoria em causa, opinido essa que foi vertida na decisdo da AdC que citamos

“A Comissdo compara as condi¢des de concorréncia resultantes da
concentracdo notificada com as condigdes que se verificariam se a
concentracao nao fosse realizada. Na maior parte dos casos, as condi¢des de
concorréncia existentes na altura da concentragdo constituem o elemento de
comparacdo relevante para a apreciagdo dos efeitos de uma concentragao.
Todavia, nalgumas circunstancias, a Comissdo podera tomar em
consideracao futuras alteragdes do mercado que possam ser previstas de
forma razoavel. Em especial, ao determinar aquilo que constitui a
comparacao relevante, pode tomar em consideracdo a probabilidade de

entrada ou saida de empresas, caso a concentragdo ndo fosse realizada.”
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Este Juizo de prognose feito pelo Comissdo levanta alguns
problemas, e a discricionariedade na analise do mesmo, pode levar a que em

abstrato se possa tomar uma decisao “a medida,” em nosso entender.

No caso da referida operacdo, atentou-se na evolucao do mercado

num contexto de nado realizagdo da operacado de concentragao.

Citando a referida decisao, tal como consta das “Linhas de
Orientacdo para a Analise Econémica de Operacdes de Concentracao
Horizontais” da AdC, presentemente em consulta publica, no “ambito de uma
operacao de concentracdo em que uma das empresas participantes se
encontra em risco de saida iminente do mercado devido a sua situacao
financeira, o contra factual por referéncia ao qual se afere o impacto jus
concorrencial da operagdo pode nao corresponder a situacao vigente no
mercado. Nestes casos especificos, pode revelar-se mais adequado ter por
referéncia, como contra factual, um cenario alternativo que leve em
consideracao a saida da empresa do mercado em analise. Este cenario pode
incorporar a aquisicdo da empresa por um outro concorrente (efetivo ou
potencial), a reestruturagdo dos ativos da empresa e sua aliena¢ao, em parte
ou na totalidade (dispersa por diversos concorrentes) ou a saida do mercado

de todos os ativos da empresa em faléncia iminente.”

Para a aplicagdo desta teoria, é imperioso que se verifiquem os 2
requisitos i) a empresa alegadamente em faléncia iminente se encontra
efetivamente em dificuldades financeiras e que ii) se excluem cenarios

alternativos com um impacto menos gravoso para a concorréncia.

Onde nesse caso foi facilmente demonstrado nomeadamente pelo
encerramento de varios estabelecimentos. Bem como o colapso das vendas,
quanto aos cendrios alternativos é referido que os Hipermercados Sa
estavam a perder a cota de mercado para o Pingo Doce (ponto 197) e para o

Continente. E citando o ponto 199 da decisdao em apreco “Ora, a saida dos

53



ativos dos mercados relevantes, que se caracteriza por referéncia a atual
situacdao em que 7 dos 9 estabelecimentos estdo encerrados, e consequente
dispersao dos clientes pelas lojas concorrentes, ndo traria um cendrio com
beneficios relevantes para a concorréncia face ao cenario p6s operacao de
concentracao. Note-se que para tal contribui ainda a possibilidade de que, na
auséncia da operacdao ou de uma alienacdo alternativa, as dificuldades
econdmicas e financeiras possam colocar em causa a atividade das restantes

14 lojas de retalho alimentar do Grupo Sa”.

No ponto 201, “Da informacdo recolhida, considera a AdC que
para se estabelecer um nexo de causalidade entre a operagao de
concentracao e a deterioracao das condi¢des de concorréncia, num contexto
da insolvéncia do Grupo Sa, ter-se-ia que considerar que o contra factual
adequado correspondia a uma situagdo em que um terceiro adquiriria e
reabriria, em parte significativa ou na sua totalidade, os estabelecimentos-
alvo para retalho alimentar” e no ponto 202 é dito “Ora, ndo se colocando o
cenario de um operador presente na Madeira, adquirir com vista a expansao
(ja que, na Madeira, para além do Modelo /Continente, esta apenas o Pingo
Doce, cuja aquisi¢do ndo representaria um cendrio menos gravoso para a
concorréncia, e o SPAR, que demonstrou falta de interesse nos ativos), tal
situacdo apenas se colocaria no caso da aquisi¢cao, por operadores nao ativos
na Madeira, dos estabelecimentos em causa, com vista a iniciar atividade
naquela Regido Auténoma” verificando-se aqui também os restantes
requisitos bem como no ponto 203. “Atentas as ja supramencionadas
respostas das cadeias de retalho contactadas, que ndao demonstraram
interesse nos ativos do Grupo, e as tentativas frustradas de aliena¢dao (ou
outros modelos de negécio alternativos), pelo Grupo Sa dos
estabelecimentos em causa, existe uma incerteza substancial de que tal se
pudesse vir a verificar num contexto de insolvéncia, ndo existindo indicios
nesse sentido”. Algo que existia nas atas anteriores. No ponto 205 é feita

uma referéncia ao impacto da faléncia nos consumidores, que em nosso
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entender é o argumento chave que sustenta esta teoria “Cumpre também
notar que a faléncia/encerramento dos estabelecimentos implica uma
disrupcdo do fornecimento nos mercados relevantes, com prejuizo imediato
para os consumidores, e que se arrastara enquanto os estabelecimentos nao
reabrirem para o retalho alimentar.” (Cfr. Decisao de ndo oposi¢cdao da Adc
CCent 10/2013 MCH/Ativos Hiper Sa disponivel em
http://www.concorrencia.pt/files_tmp/2013_10_final_net.pdf)

E mesmo um reforgo do Poder negocial do Continente para com os
fornecedores nao seria necessariamente prejudicial. Ademais é referido que
“ o reforco do poder negocial pode ser benéfico para o consumidor final,
nomeadamente naqueles casos em que, fruto de uma pressao competitiva
sobre as insignias da Sonae, as melhores condi¢cdes obtidas por estas junto
dos seus fornecedores sdo transferidas para o consumidor final sobre a

forma de precos mais baixos”.

Ja em 2010 a American Bar Association Young Lawyers Division
tinha concluido o seguinte (Lauren B.Norris in American Bar Association
Young Lawyers Division The 101 Practice Series: Breaking Down the Basics
2010): “Conclusion Given the depressed economy over the last few years,
there was speculation that the failing firm defense would be invoked more
often and the authorities would relax the defense’s stringent requirements.
This has not been the case, however, and the failing firm defense continues
to be a narrowly construed affirmative defense to a Section 7 challenge that
is rarely successful at persuading the authorities to permit an otherwise
anticompetitive acquisition and is seldom invoked in court proceedings
since the defense’s scrupulous requirements continue to make the
probability of success unlikely. Nonetheless, the defense has proven
successful at both the agency and court levels for a small handful of
transactions” “the agency and court levels for a small handful of

transactions”.
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Ja nos processos e processos 51/2007 - Sonae/Carrefour e Ccent.

1/2008 - Pingo Doce/Plus, as decisoes foram similares.

Ou seja, o caso Continente -Hipermercados Sa , foi pioneiro em
Portugal por ser o primeiro a acolher expressamente a teoria da “faléncia
iminente”, em que se faz um juizo de prognose em abstrato tendo em conta a
saida da empresa alvo do mercado , ao invés da comparagdo com a situacao
do mercado com a auséncia da concentracdo no “modelo classico” de

concentracgoes.

Parece-nos ser uma légica adequada, até porque a ratio do Direito
da Concorréncia deve ser a de defender a Economia, e o critério é temperado
pela exigéncia de a empresa alvo estar em dificuldades financeiras e nao
existirem alternativas menos gravosas para a concorréncia, funcionando
como uma “ultima ratio” evitando assim abusos de aplicagdo do critério, que

assim funciona casuisticamente.

No caso em apreco a empresa-alvo estava a ser objeto de um “Per”

desde 2012, evidenciando os problemas econémicos.

No entanto, este critério pode levar a alguns problemas em que
empresas em dificuldades financeiras serao alvo de ofertas de aquisicao das
maiores, levando a grandes operacgdes de concentracdo em tempos de crise
econdmica, e de eliminacdo de concorrentes, apesar de tal, como disse a Adc,
sem esta aquisicdo a empresa iria falir, no entanto, em nosso entender, isto
pode criar um problema , que a crise de 2007 nos evidenciou com os casos
de alguns mega-bancos americanos “too big too fail” , aqui poderia ser o
problema inverso, em que uma empresa insolvente que alguém queira
comprar tem sempre de ser autorizado, ndo obstante os critérios que

temperam como vimos supra.

Assistimos pelo legislador ao primado dos critérios econémicos

nesta alteracdo, onde o econémico parece substituir o juridico, criando
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menos certeza juridica, pois é feito um juizo de prognose em abstrato, tendo

em conta a irreversibilidade da concentracgao.

Sao dados critérios que ajudam a verificar se existe perigo para a
concorréncia efetiva, critérios esses que também sdo de cariz econémico e
empirico, onde o essencial é verificar se o mercado foi alterado de forma a
prejudicar os consumidores e o proprio mercado em si, parecendo existir

dois bens juridicos a proteger.

2.2. Operacgao triangular da Sport TV

Este é um caso de proibicdo, com efeitos Verticais, Horizontais e
de Costumer foreclosure, bem como de input foreclosure, ressalvando ainda
que em nosso entender a Sporttv tem um posicdo dominante no mercado de
contetdos desportivos premium (condenada por abuso de posicao
dominante. que nos parece importante. realgar. (“estava em causa o sistema
remuneratdrio em vigor desde o dia 1 de janeiro de 2005 até ao dia 1 de
abril de 2011. Este periodo temporal durante o qual ocorreu a infracao
delimitou a investigacao ora concluida pela Autoridade da Concorréncia, a
qual ndo se debrugcou e, por conseguinte, nada determinou sobre as
clausulas dos contratos de distribuicao dos canais de televisao SPORT TV
que passaram a vigorar desde o dia 1 de abril de 2011” cfr Adc 20-06-
2013Autoridade da Concorréncia condena a SPORT TV por Abuso de Posicao

Dominante).

Atente-se nos argumentos enunciados no considerando 364 (cfr. Decisao de
proibicao Ccent. 4/2013Controlinveste*ZONOptimus*PT
/SportTV*Sportinveste*PPTV disponivel em
http://www.concorrencia.pt/FILES_TMP/2013_04_final_net.pdf).A este

respeito refira-se que, no ambito de reunido ocorrida entre a AdC e a Benfica
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SAD a 22 de outubro de 2013, o administrador da Benfica SAD afirmou que,
“a concretizar-se a operacao tridngulo”, se o Benfica tiver que negociar com
“uma entidade integrada verticalmente com a Sport TV e que represente
90% do mercado de televisdo por subscricdo; caso as circunstancias
verificadas na negociacdo (ocorridas com vista a distribuicdo da Benfica TV)
tivessem sido essas, as negocia¢oes tinham sido diferentes” (cfr. ponto 5 da
ata da reuniao entre a AdC e a Benfica SAD de 22 de outubro de 2013)”. Bem

como as preocupacoes apresentadas no considerando 340.

Apo6s a decisao da Adc “O Tribunal da Concorréncia deu razao a
Autoridade da Concorréncia (AdC) na acdo intentada pela Controlinveste
Media, Zon Optimus e Portugal Telecom, mantendo inalterada a decisdo de

proibicao da operacgao de partilha do capital social da Sport TV.

Em sentenca de 28 de janeiro de 2015, o Tribunal da
Concorréncia, Regulacdo e Supervisio (TCRS) julgou totalmente
improcedente a agao intentada pelas trés empresas, que pretendiam que
fosse declarada a nulidade da decisao da AdC de passagem a investigacao

aprofundada, na chamada Operacao Triangulo.

A AdC decidiu a passagem para uma investigacdo aprofundada da
aquisicao pela Controlinveste, pela Zon e pela PT, do controlo conjunto das
sociedades Sport TV, Sportinveste Multimédia e PPTV- Publicidade de
Portugal e Televisdo, por considerar que se suscitavam sérias duvidas de que
da operacdao resultassem entraves significativos a concorréncia nos

mercados relevantes identificados.

As empresas intentaram a acdo por entenderem que a aprovacao
da operagdo se tinha verificado por deferimento tacito, o que o TCRS

considerou agora totalmente improcedente.
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A projetada operacgdo tinha sido notificada em 28 de janeiro de
2013 e a AdC decidiu a passagem a investigacdo aprofundada a 22 de agosto

de 2013.

A 31 de julho de 2014, a AdC proibiu a operagao em causa por
considerar que podia criar entraves significativos a concorréncia nos
mercados de direitos de transmissdo televisiva de conteddos desportivos
premium, no mercado de canais de acesso condicionado com contetudos
desportivos premium e nos mercados a jusante destes, ndao tendo
considerado os compromissos apresentados pelas notificantes adequados e

suficientes para resolver as preocupacgdes jusconcorrenciais.

Antes, a 2 de dezembro de 2013, a AdC tinha permitido que as
empresas introduzissem alteragdes substanciais a notificacdo, devido a

ocorréncia de modificagOes na estrutura acionista de uma das notificantes.

De forma geral, ao analisar-se este caso, poderia referir-se que se
tratava de um caso de abuso de posicao dominante. Mas a verdade € esta

diretamente ligado a alteracdo da lei, abordada ao longo do trabalho.

Importa real¢ar aqui que foi aplicado o Siec e a decisao de proibicao baseia-
se nos entraves a concorréncia efetiva, no entanto este é um dos casos tao
evidentes pelos efeitos verticais, horizontais, e “costumer foreclosure” que
também seria proibido a luz do critério anterior, ndé sendo aqui
particularmente relevante a alteracdo dando razdo a alguns criticos da

alteracao.
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Conclusao

As reorganizagdes societarias sob a forma de fusdes devem estar
em conformidade com as exigéncias de uma concorréncia dindmica e sao
suscetiveis de aumentar a competitividade da industria, melhorando assim
as condicdes de crescimento e elevando o nivel de vida na comunidade. E
possivel que os ganhos de eficiéncia resultantes de uma concentracao
neutralizem os efeitos sobre a concorréncia e, em especial, os prejuizos

potenciais para os consumidores.

Neste trabalho, tentamos explicitar e criticar algumas matérias
referentes ao Controlo de Concentragdes em Portugal, com um foco mais nas
matérias Substantivas, sem deixar de lado a matéria processual que é
imprescindivel para a compreensao desta matéria, bem como também um
afloramento da Dimensdo Comunitaria e Internacional do fendémeno.
Verificamos que a globalizagdo leva ao incremento destas operagdes, muitas
vezes além-fronteiras, dando relevincia a esta matéria, além do que
tentamos mostrar alguns problemas da aplicacdo das alteragdes da nova lei,

e as suas diferencas em relacdo a anterior.

Pensamos que fica bastante claro que defender a Concorréncia é
defender uma economia si, e deixamos a porta aberta para o leitor
questionar o modelo econémico vigente, bem como todo o enquadramento

que envolve esta matéria.
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