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ADVOGADOS

—— ANTITRUSTE

O Brasil adotou um regime suspensivo de controle de atos de concentracgao,
segundo o qual as partes somente podem consumar e implementar uma
transacao reportavel apds obter a aprovacao antitruste final, ou seja, a liberacao
antitruste € uma condicao precedente ao fechamento da operacgao. As partes
devem cumprir uma obrigacao de standstill e permanecer independente até
gue a autorizagcao antitruste seja obtida. Esta regra inclui a transferéncia de
bens e funcionarios, a troca de informacgdes sigilosas e o exercicio de qualquer
tipo de influéncia.

De acordo com a Lei Antitruste brasileira, o registro no Brasil é obrigatdrio se
todos os elementos de um teste de trés pontas estao satisfeitos:

O teste de efeitos: a operacdao ou contrato tem efeitos ou efeitos

n potenciais no Brasil. Uma dada operacao tenha efeitos ou potenciais
efeitos no Brasil se (i) ocorrer no Brasil, ou (ii) ainda que a transag¢ao
ocorrer no exterior (de estrangeiro para estrangeiro), o alvo (ou a nova
empresa no caso de uma joint venture) tem ou terd presenca direta
e/ou indireta no Brasil (a presenca direta é normalmente alcancado
através de uma subsidiaria local, distribuidor, representante de vendas
etc., enquanto a presenca indireta refere-se para exportar vendas para
o pais).

Nas ofertas publicas de aquisicao as partes podem fechar a oferta antes
da emissdo da autorizagcao antitruste, mas o adquirente é impedido de
exercer os direitos politicos vinculados as agdes adquiridas até que seja
obtida a autorizacao antitruste.

Limites de receita: pelo menos um dos grupos 10 envolvidos na

a transacao ou contrato gerou receita bruta no Brasil (incluindo vendas
de exportacdo) superior a R$ 750.000.000,00 no exercicio fiscal do ano
anterior a operacao, e pelo menos um dos outros grupos envolvidos
gerou receita bruta de faturamento (incluindo vendas de exportacao)
no Brasil superior a R$ 75.000.000,00 no exercicio fiscal anterior a
transacao.

O teste de concentragao: a transacdao ou acordo equivale a uma
concentracao de acordo com a legislacao brasileira Lei da concorréncia.

A definicdo de “concentracao” no Brasil abrange: (i) aquisicdao do
controle; (ii) aquisicao de certas participagdes ou ativos minoritarios; (iii)
joint ventures, e (iv) certos acordos colaborativos/cooperativos e
consorcios, exceto se criados para fins de determinado processo
licitatério lancado pela administracao publica.
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O 6nus de enviar uma notificagdo recai sobre todas as partes envolvidas na
transacao. De acordo com o Regimento Interno do CADE, a notificacao deve
ser apresentada conjuntamente (i) pelo comprador e pelo alvo em transagoes
relacionadas a aquisi¢cdes de controle ou patrimoénio; (ii) as sociedades
incorporadas em operacgoes de fusdo; e (iii) a contratacao das partes em outros
casos. Na pratica, na maioria dos casos, o comprador conduz o processo de
notificagao com a cooperagao do vendedor.

Nao ha prazo para protocolar. A pratica recente do CADE indica que é preferivel
que as partes arquivem a notificacdo apods a celebracdo de um acordo
vinculante, mas antes da consumacao de qualquer ato relacionado a transagao
— 0 que é consistente com as disposi¢cdes anti-gun-jumping. Nao obstante, o
CADE podera aceitar arquivamentos apresentados em um estagio anterior da
transacao, desde que as partes estejam de boa fé para entrar em um acordo
final. E necessaria uma taxa de depédsito de R$ 85.000,00.

Por fim, o CADE poder3, a seu critério, determinar o arquivamento de qualquer
operacao que ndo atenda a competéncia dos limites detalhados acima dentro
de um ano de sua consumacao/fechamento.

Para o calculo do limite de receita, um grupo de empresas é definido como: (i)
um conjunto de empresas sujeitas a controle, interna ou externamente; e (ii)
sociedades em que as sociedades mencionadas no item (i) acima detenham,
direta ou indiretamente, pelo menos 20% do seu capital social ou capital
votante. No que diz respeito aos fundos de investimento, um grupo econémico
€ composto do: (i) fundo diretamente envolvido na operacgao; (ii) o grupo
econdmico de cada investidor no fundo que detém, direta ou indiretamente,
50% ou mais do fundo, individualmente ou em coinvestimento; e (iii) as
empresas do portfélio que sdo controladas pelo fundo diretamente envolvido
na operacao, bem como pelas empresas investidas em que tal fundo detenha,
diretamente ou indiretamente, uma participagao de 20% ou mais.

Desde que o teste de efeitos e os limites de receita sejam atendidos, a
Resolucdo do CADE n° 2/2012, conforme alterada pela Resolucdo do CADE n°
9/2014, dispde que sdo objeto de notificacdo ao CADE as seguintes operacdes:
(i) compra de agdes por meio pelo qual o comprador se torna o maior acionista
individual da empresa-alvo; (ii) a aquisicao de 20% ou mais da totalidade das
acdes ou capital votante da sociedade-alvo quando nao houver sobreposicoes
ou ligacdes verticais entre as partes envolvidas; e (iii) a aquisicdo de 5% ou mais
do total das ag¢des ou capital votante da empresa-alvo quando as partes
estiveremn horizontalmente ou relacionados verticalmente. Quanto a
subscricdo de valores mobilidarios conversiveis em acdes, a notificacao é
obrigatdria quando (i) o futuro conversao em acgodes se enquadra em qualquer
um dos cenarios de aquisicao de participagao acionaria descritos acima (caso
em gue as partes estao dispensadas de notificar a futura conversao); e (ii) o
titulo da ao adquirente o direito de designar membros para orgaos de
administracao ou auditoria ou fornece direitos de voto ou veto sobre questoes
competitivas/comerciais.
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Conforme Resolucdo do CADE n° 17/2016, o contrato associativo/colaborativo
estd sujeito a apresentacao obrigatdoria no Brasil se celebrado entre
concorrentes no mercado relacionado ao acordo e estabelece uma sociedade
conjunta com a finalidade de exercer atividade econdmica, desde que o
contrato preveja compartilhamento de riscos e lucros entre as contratantes.

O prazo minimo para os acordos de colaboracao que enseja a exigéncia de
arquivamento obrigatdério € de dois anos. Qualquer acordo por um periodo
inferior a dois anos s esta sujeito a arquivamento obrigatério no CADE se o
periodo de dois anos € alcancado ou excedido por meio de uma renovagao.

PROCEDIMENTO DE REVISAO

Existem dois tipos de procedimentos de revisdo de acordo com a Lei
Antitruste brasileira: o procedimento acelerado e o procedimento ordinario.

As notificagdes apresentadas no procedimento acelerado sao apuradas no
prazo de 30 dias de calendario a contar da data da submissao formal. Apds a
liberacdo, as partes devem observar um periodo de espera de 15 dias para
serem autorizados a fechar a operacdo - durante esse periodo de 15 dias,
admitiram terceiros e membros do CADE Tribunal (6rgao antitruste do Brasil)
pode contestar a decisao de liberacgao.

Em geral, representantes legais tém reuniao preliminar com o CADE na qual
apresentam a operacao, seus efeitos ou falta dela, e discutir as informacdes
de mercado a serem apresentadas. Caso o CADE concorde com a proposta de
definicdao de mercado relevante e informacdes a serem fornecidas, um
primeiro rascunho do formulario completo é enviado para uma revisdao
informal. O CADE leva uma ou duas semanas para revisar a minuta da
notificagdo proposta e fazer comentarios. Apds incorporar os comentarios do
CADE a minuta, se necessario, as partes submetem formalmente a transagao
ao CADE.

O CADE costuma solicitar informacdoes de clientes, fornecedores e
concorrentes durante a analise do ato de concentracdao. Embora clientes,
fornecedores e concorrentes consultados pelo CADE sejam legalmente
obrigados a responder dentro de um determinado prazo, eles nao tém
direitos acionaveis durante o processo de revisdo.

O procedimento acelerado esta disponivel para casos ndo complexos, como
aqueles (i) que resultam em nenhuma ou pequenas sobreposi¢cdes (abaixo de
20% para quotas de mercado combinadas horizontais ou 30% para relagcdes
verticais); (ii) resultando em substituicdo de agente econémico ou entrada no
Brasil por aquisicao; (iii) envolvendo sobreposi¢cdes horizontais acima 20%
sempre que a variacdo do indice Herfindahl-Hirschman (“HHI") for inferior a
200 pontos e a operagao nao conduza a uma quota de mercado combinada
superior a 50%; ou (iv) outros casos nao incluidos em nenhuma das situagodes
acima que nao resultem em preocupacdes concorrenciais a critério do CADE.



