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DECISAO DE NAO OPOSICAO
DA AUTORIDADE DA CONCORRENCIA

Processo Ccent. 36/2023 - Active Listening/BelAudicao

1. OPERAGAO NOTIFICADA

Em 29 de junho de 2023, foi notificada a Autoridade da Concorréncia (“AdC"), nos termos
dos artigos 37.° e 44.° da Lei n.° 19/2012, de 8 de maio (“Lei da Concorréncia”), a operagdo
de concentragdo que consiste na aquisi¢ao, por parte da Active Listening, Unipessoal, LDA.
(“Active Listening” ou “Notificante”), do controlo exclusivo da BelAudi¢do, Unipessoal, LDA.
(“BelAudi¢ao”).

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

e Active Listening - empresa portuguesa indiretamente na esfera de gestdo da MCH
Private Equity Investments, SGEIC, S.A. (“MCH"), que detém participacSes nos setores
alimentar e dos sistemas eletrénicos e de telecomunicag¢des. As entidades geridas pela
MCH estdo presentes em varios sectores, incluindo o sector alimentar, farmacéutico, e
sistemas eletrénicos e de telecomunicacgdes.

Nos termos e para os efeitos do artigo 39.° da Lei da Concorréncia, a Notificante e as
entidades geridas pela MCH realizaram, em 2022, um volume de negocios de cerca €
[>100] milhdes em Portugal.

e BelAudicao - empresa que desenvolve atividade no setor da distribuicdo a retalho de
aparelhos auditivos e seus acessorios, incluindo servigos de pré e pds-venda.

Nos termos e para os efeitos do artigo 39.° da Lei da Concorréncia, a BelAudi¢ao realizou
um volume de negocios de cerca de € [>5] milhges, por referéncia ao ano de 2022, em
Portugal.

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

2. MERCADO RELEVANTE

A Notificante propde, em linha com a pratica deciséria da AdC" e da Comissdo Europeia?,
que o mercado relevante a considerar para efeitos da presente operacdo de concentracao
corresponda ao mercado da comercializagdo a retalho de aparelhos auditivos e respetivos

' Vide decisdes relativas aos processos Ccent. 35/2018 - Amplifon / Grupo Gaes, de 04.10.2018 (§ 47); e Ccent.

8/2017 - Amplifon / Minisom, de 09.03.2017 (825).

2 Vide decisdo relativa ao processo M.8941 - EQT / Widex / }V, de 13.02.2019 (8§ 61).
Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informagdes cujo contetido exato haja sido
considerado como confidencial.
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acessorios.?

Relativamente ao ambito geografico do mercado relevante, a Notificante prop&e deixar em
aberto a sua exata delimitacdo, na medida em que tal ndo alteraria as conclusfes da
avaliacao jusconcorrencial. Ndo obstante, apresenta dados tendo por base o territério
nacional.

A AdC entende poder aceitar o mercado relevante proposto pela Notificante, uma vez que,
independente da delimitacdo adotada, a operacdo de concentra¢do nao levantara, como
adiante se verificara, problemas de natureza jusconcorrencial.

Por conseguinte, serdo analisados os efeitos da operacdo de concentracdo no mercado da
comercializacdo a retalho de aparelhos auditivos e respetivos acessérios, em Portugal.

3. AVALIAGAO JUSCONCORRENCIAL

Da presente operagdo de concentracdo ndo resultam quaisquer efeitos de natureza
horizontal nem rela¢des de natureza vertical e/ou conglomeral.

Nestes termos, apenas se verifica uma mera transferéncia de quota no mercado nacional
da comercializagdo a retalho de aparelhos auditivos e respetivos acessorios, tal
correspondendo, de acordo com estimativas das Notificantes, a cerca de [30-40]%.

A AdC conclui, deste modo, que a operacdo de concentracdo ndo é suscetivel de criar
entraves significativos a concorréncia efetiva no mercado nacional ou numa parte
substancial deste.

4. CLAUSULAS RESTRITIVAS ACESSORIAS

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

A Notificante refere que nos Anexos 8.8. e 8.9 ao Quota Purchase Agreement (“Agreement”)
estdo previstas obrigacdes acessérias necessdrias e diretamente relacionadas com a
operagao de concentragao, a celebrar no closing, e que considera estarem em conformidade
com os termos e com 0s principios da Comunica¢@o da Comiss@o Europeia sobre restricoes
diretamente relacionadas e necessdrias as concentra¢bes (a “Comunicacdo sobre Restricdes

3 O mercado relevante proposto engloba servicos de pré-venda, nomeadamente demonstracdes de
produtos, assim como servicos de pds-venda, em particular, reparagdes, ajustes, calibracdes e manutencdo
dos aparelhos auditivos, de forma a assegurar o seu correto funcionamento. Adicionalmente, abrange a
comercializacdo de produtos complementares de conetividade com os aparelhos auditivos e outros
acessorios (tais como pilhas e pegas de substituicdo), mas também garantias associadas.

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



13.

14.

15.
16.

17.
18.

19.

20.
21.
22.

Autoridade df
Concorrencia
Versao Publica

Acessérias”).*

Consequentemente, as Partes subscrevem o entendimento de que tais disposicdes
(Cldusula de nao concorréncia, de ndo solicitacdo e de obrigacao de fornecimento) devem
ser incluidas no ambito da decisdo de ndo oposi¢ao que a AdC venha a emitir nos termos
do artigo 41 n.° 5 da Lei da Concorréncia.

Cldusula de Ndo Concorréncia

A [Confidencial - Clausula Contratual] prevé que a Vendedora, [Confidencial - Clausula
Contratual], que detém o controlo da Adquirida, ndo possa concorrer com a BelAudicdo
pelo prazo [Confidencial - Cldusula Contratual] a partir da data do closing, na medida em
que o valor da Adquirida seria adversamente afetado se a Vendedora tivesse a possibilidade
de concorrer com a Notificante antes desta ter uma oportunidade razoavel de conquistar a
lealdade dos clientes e de assimilar e explorar o know-how adquirido.

Refere, adicionalmente, que o prazo [Confidencial -Segredo de Negécio].

De acordo com a Notificante, [Confidencial - Segredo de Negécio] [Confidencial - Segredo
de Negédcio], ainda assim limitada ao periodo inicial de entrada no mercado de um acionista
sem presenca anterior no setor, sob pena de perturbacdo e esvaziamento da atividade da
Empresa Alvo.

Cldusula de Ndo Solicitacdo

A [Confidencial - Clausula Contratual].

No entender da Notificante, esta clausula encontra-se diretamente relacionada com a
Perspetivada Transacdo e é necessaria a esta. A operacionalidade e o valor da Empresa Alvo
seriam adversamente afetados se a Vendedora tivesse a possibilidade de solicitar os
individuos abrangidos pela clausula, privando assim a Notificante do beneficio de uma
oportunidade razoavel de manter o goodwill e know-how em relacdo a clientela, sendo este
ultimo particularmente relevante, dada a importéncia do know-how para a Empresa Alvo,
que, ndo dispondo de producdo prépria, é dependente de fornecimentos de terceiros no
que respeita ao equipamento comercializado, ao nivel do retalho.

Refere a Notificante que a [Confidencial - Segredo de Negécio] justificam a existéncia de
uma obrigacdo de ndo solicitacdo com a duracdo referida, sob pena de perturbacdo e
esvaziamento da atividade da Empresa Alvo.

Obrigacdo de fornecimento

O [Confidencial - Clausula Contratual].
No [Confidencial - Cldusula Contratual].

Identificadas as obrigacdes contratuais estabelecidas, é preciso aferir se as mesmas
consubstanciam restri¢cBes acessérias, diretamente relacionadas e necessarias a operagao
de concentracdo projetada, tendo presente a pratica deciséria da AdC e as orientacdes
estabelecidas na Comunicacdo da Comissdo relativa as restricdes diretamente relacionadas

4 Comunicagdo da Comissdo, de 5 de margo de 2005, JO 200/ C 56/03.
Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informagdes cujo contetido exato haja sido
considerado como confidencial.
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e necessarias as concentragoes.

No que se refere, em particular, a clausula de ndo concorréncia, [Confidencial - Segredo
de Negécio], ndo releva para a necessidade de estabelecimento de um prazo superior a 3
anos, tal como apresentado pela Notificante, dado que o controlo exclusivo que esta detera
ndo é colocado em causa. Do mesmo modo, a argumentac¢ao apresentada pela Notificante
ndo releva igualmente para efeitos da cldusula de ndo solicitacdo, que, devido a auséncia
de indicacdo temporal, se presume ter um prazo indeterminado.

Adicionalmente, [Confidencial - Segredo de Negodcio] da Active Listening constitui um
procedimento normal para assegurar uma transicdo adequada do negécio transacionado.
Ademais, a proibicdo de concorréncia por parte de gerentes, sem o devido consentimento
dos restantes so6cios encontra-se consagrada no artigo 254.° do Cédigo das Sociedades
Comerciais, pelo que tal acentua a desnecessidade de um prazo superior a 3 anos.

Quanto a [Confidencial - Segredo de Negoécio], tal ocorreu previamente a operacao de
concentracdo em analise, pelo que ndo se relaciona com esta.

Desta forma, a AdC aceita que as obriga¢des contratuais de ndo concorréncia e de ndo
solicitagdo estejam relacionadas e sejam necessarias a operagdo de concentra¢ao, desde
que o respetivo ambito temporal ndo exceda os trés anos, aceitando, no entanto, a cladusula
de fornecimento tal como prevista, pelo periodo de cinco anos, em linha com a
Comunicagao sobre Restri¢bes Acessorias.

5. AUDIENCIA PREVIA

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

6. DELIBERAGCAO DO CONSELHO

Face ao exposto, o Conselho de Administra¢dao da Autoridade da Concorréncia, no uso da
competéncia que Ihe é conferida pela alinea d) do n.° 1 do artigo 19.° dos Estatutos,
aprovados pelo Decreto-Lei n.° 125/2014, de 18 de agosto, delibera adotar uma decisao de
ndo oposicdo a operagdo de concentragdo, nos termos da alinea b) do n.° 1 do artigo 50.°
da Lei da Concorréncia, uma vez que a mesma ndo é suscetivel de criar entraves
significativos a concorréncia efetiva no mercado nacional ou em parte substancial deste

Lisboa, 20 de julho de 2023

O Conselho de Administracao da Autoridade da Concorréncia,

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