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DECISAO DE NAO OPOSICAO
DA AUTORIDADE DA CONCORRENCIA

Processo Ccent. 58/2023 - Pharmanovia/ Sanofi

1. OPERAGAO NOTIFICADA

1. Em 10 de outubro 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 operagao
de concentra¢do que consiste na aquisicdao do controlo exclusivo de duas unidades de
negoécio da Lennox Internacional Inc. (“Ativos Lennox” ou “Adquirida”), por um fundo
luxemburgués assessorado pela Syntagma Capital Management S.A. (“Syntagma” ou
“Notificante”).

2. As atividades das empresas envolvidas sdo as seguintes:

e Syntagma - assessora fundos de capital de risco e investe em empresas dos sectores
quimico, industrial e de servicos B2B'. Os fundos assessorados pela Syntgma investem
em empresas que podem beneficiar de conhecimentos operacionais praticos de modo
a acelerar o seu crescimento e melhorar o seu desempenho.

A Syntagama ndo esta atualmente ativa no mercado portugués.

e Ativos Lennox - Ativos Lennox - representam unidades de negdcio AVAC (aquecimento,
ventilacdo e ar condicionado) e REFCOM (maquinas para refrigeracdo comercial). Em
Portugal a Lennox apenas esta presente através da unidade de negécio AVAC.

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

3. A operacdo notificada configura uma concentracdo de empresas na acec¢do da alinea b) do
n.° 1 do artigo 36.° da Lei da Concorréncia, conjugada com a alinea b) do n.° 3 do mesmo
artigo, e esta sujeita a obrigatoriedade de notificagdo prévia por preencher a condi¢ao
enunciada na alinea a) do n.° 1 do artigo 37.° do mesmo diploma.?

' Business to business.

2 A Notificante informa que a operacdo de concentragao foi notificada a cautela, atendendo a que, de acordo
com a definicdo de mercado considerada mais adequada, o mercado relevante a considerar é o do
fornecimento de equipamentos AVAC, em geral, no qual a Lennox detém uma quota de mercado de cerca
de [10-20]%. Nestes termos, a operacdo de concentragdo ndo preencheria nenhuma das condi¢des previstas
no n.° 1 do artigo 37.° da Lei da Concorréncia. Todavia, no caso de a AdC considerar que um dos tipos de
Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informagdes cujo conteido exato haja sido
considerado como confidencial.
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2. MERCADOS RELEVANTES e AVALIACAO JUSCONCORRENCIAL

4, A Lennox comercializa em Portugal equipamentos de aquecimento, ventilacdo e ar
condicionado (AVAC) dos tipos Rooftops® Chillers*, AHU> Fan Coil/Ventiloconvectores,
unidades Split®, VRF’ e unidades Close Control?.

5. A Notificante considera que o mercado relevante para efeitos da presente operacdo é o
mercado dos equipamentos AVAC no territorio nacional, isto é, sem qualquer segmentacao
por tipo de equipamento, pelo facto de existir “(...) um grau substancial de substituibilidade
entre os diferentes tipos de equipamentos AVAC”.

6. A AdC solicitou esclarecimentos adicionais junto da Notificante, visando conhecer melhor
as diferentes tipologias dos equipamentos AVAC e as suas respetivas utiliza¢des finais, para
confirmar ou infirmar se a tipologia Rooftops (Unica segmentacdo em que a Adquirida detém
uma quota superior a 50%) constituia um mercado separado face aos outros tipos de
equipamentos AVAC.

7. Da informacgao remetida conclui-se que os Rooftops ndo permitem que o utilizador regule
com precisdo a temperatura do ar desejada e ndo dispdem de solu¢des de higienizacao do
ar. Verifica-se, adicionalmente, que dadas as suas dimensdes e volumetria, s6 podem ser
instalados em grandes telhados/superficies, sendo utilizados em open space, armazéns de
grande dimensao e hipermercados, que ndo requerem regulacao precisa da temperatura
do ar.

8. As restantes categorias de equipamentos AVAC fornecidos pelos ativos Lennox permitem a
regulacdo precisa da temperatura do ar, a higienizacdo e circulacao de ar fresco, sendo

equipamentos AVAC fornecidos pelos Ativos Lennox, em concreto os rooftops, constituem um mercado
separado, a quota de mercado da Adquirida é de cerca de [60-70]%, em Portugal, preenchendo deste modo
a condi¢do prevista na alinea a) do artigo 37.° daquele diploma.

3 As maquinas Rooftops, instalados em grandes telhados/superficies, sdo utilizadas, sobretudo, em grandes
areas que ndo requerem regulacdo precisa da temperatura do ar.

4 As maquinas Chillers recorrem a dgua para aquecimento ou arrefecimento, sendo utilizadas em complexos
de industrias alimenticias e farmacéuticas e em refrigeracao de larga escala em geral.

> De acordo com a Notificante as maquinas AHU apresentam carateristicas semelhantes as Chillers.

6 O equipamento Large Split pode ser instalado em grandes espacos como centros comerciais e edificios de
escritérios ou em pequenas lojas.

7 Variable Refrigerant Flow, sistema de refrigeracdo para grandes espacos.

8 A Lennox ndo comercializa com frequéncia estes equipamentos, que sdo utilizados em Data Centres e salas
de servidores informaticos.

Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informagdes cujo conteido exato haja sido
considerado como confidencial.
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vocacionados, maioritariamente, para espacos como hotéis, edificios de escritérios,
edificios residenciais e Data Centers.

A AdC ja analisou uma operagado de concentracdo (Ccent. 26/2013 - Espirito Santo/ Ramos
Ferreira) em que a entdo Notificante propds, como mercado relevante, o mercado da
prestacdo de servicos de instalagBes mecanicas de sistemas de aquecimento, ventilagcdo e
ar condicionado (AVAC), ndo tendo, no entanto, concluido em definitivo se este constituia
um mercado relevante distinto, atendendo a auséncia de sobreposi¢do horizontal ou
relacionamento vertical entre as partes.

A AdC, atentas as especificidades apresentadas pelos rooftops que as diferenciam dos
restantes equipamentos AVAC, considera que, ndo obstante poderem constituir um
potencial mercado separado, a definicdo concreta do mercado relevante do produto podera
ser deixada em aberto, desde logo porque a operagdo se traduzira numa mera transferéncia
da quota de mercado da Adquirida, de cerca de 64%, sem que resulte qualquer impacto na
respetiva estrutura de oferta.

Inexistindo qualquer sobreposicdo horizontal, verifica-se, adicionalmente, que a Notificante
ndo se encontra presente a montante ou a jusante do mercado relevante identificado nem
em mercados vizinhos, pelo que também ndo resultam quaisquer efeitos verticais ou
conglomerais, com a concretiza¢do da operac¢do de concentracdo notificada.

Face a todo o exposto, a AdC conclui que a operagao de concentragdo ndo é suscetivel de
criar entraves significativos a concorréncia efetiva no mercado nacional ou numa parte
substancial deste.

3. CLAUSULAS RESTRITIVAS ACESSORIAS

Nos termos do n.° 5 do artigo 41.° da Lei da Concorréncia, a decisdo que autoriza uma
operacao de concentracdo abrange igualmente as restricdes diretamente relacionadas com
arealizacdo da mesma e a ela necessarias.

As Partes acordaram no [confidencial-Segredo de Negécio].

A cladusula de ndo concorréncia [Confidencial-Clausula Contratual] enquanto, que a clausula
de ndo solicitacdo [Confidencial-Clausula Contratual].

Por sua vez a obrigacdo de confidencialidade [Confidencial-Clausula Contratual]

Tendo a AdC procedido a andlise da clausula de ndo concorréncia e de ndo solicitacao,
entende-se que a mesmas devem ser consideradas como restricdes diretamente
relacionadas, necessarias e proporcionais a realizacdo da operacdo de concentracdo, na
medida em que denotam ser indispensaveis para garantir a manutencao e a transferéncia
do valor integral do negécio, com as seguintes limita¢des:

Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informagdes cujo conteido exato haja sido
considerado como confidencial.
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ao desenvolvimento, pela Parte vendedora, de atividades correspondentes as
prosseguidas pela Adquirida a data da celebracdo do acordo na base desta
operacao;

ndo abrangendo a aquisi¢dao ou manutencao de a¢des unicamente para fins de
investimento financeiro e que nao confiram, direta ou indiretamente, funcdes
de gestdo ou uma influéncia efetiva na empresa concorrente?;

ao ambito geografico correspondente ao territério nacional;

aos empregados da Adquirida que, a data da celebracdo do acordo que esta na base
da operacdo notificada, sejam essenciais, nomeadamente pelo seu saber-fazer, para
manutencdo e transferéncia do valor integral do negécio adquirido; e

pelo periodo [Confidencial-Clausula Contratual] anos, contado a partir do inicio da
implementacdo da operacdo notificada.®

18.  No que respeita a obrigacdo de confidencialidade, a mesma sé sera entendida como
restricdo acessoria, diretamente relacionada com a realizacdo da operacdo, necessaria e
proporcional ao objetivo de preservac¢ao do valor do negdcio a transferir na medida em que
a mesma possa reportar a informacao comercial sensivel do negécio da adquirida', caso
em que o alcance da mesma terda um efeito comparavel a uma restricdio de ndo
concorréncia.

4. AUDIENCIA PREVIA

19. Nostermos do n.° 3 do artigo 54.° da Lei da Concorréncia, foi dispensada a audiéncia prévia
dos autores da notificacdo, dada a auséncia de terceiros interessados e o sentido da
decisdo, que é de ndo oposigao.

% Comunicacao, § 25.

10 Cf, Comunicacdo, §8 18 e seguintes.

11 Cf. Comunicacdo, §8 26 e 41.
Nota: indicam-se entre paréntesis retos [...] as informagdes cujo conteido exato haja sido
considerado como confidencial.
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5. DELIBERAGCAO DO CONSELHO

20. Face ao exposto, o Conselho de Administracdo da Autoridade da Concorréncia, no uso da
competéncia que lhe é conferida pela alinea d) do n.° 1 do artigo 19.° dos Estatutos,
aprovados pelo Decreto-Lei n.° 125/2014, de 18 de agosto, delibera adotar uma decisdo de
ndo oposicdo a 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 territorio nacional ou numa parte substancial deste.

Lisboa, 31 de outubro de 2023

O Conselho de Administracao da Autoridade da Concorréncia,

X

Nuno Cunha Rodrigues

Presidente

X X

Miguel Moura e Silva Ana Sofia Rodrigues

Vogal Vogal

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