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RESUMO

O presente estudo tem por objetivo examinar a aplicacdo de remédios antitruste pelo
Conselho Administrativo de Defesa Econdmica (Cade), a partir da vigéncia da Lei n. 12.529/11.
O novo arcabouco legal introduziu o sistema de controle de concentra¢des prévio na politica de
concorréncia brasileira, substituindo o regime da antiga Lei da Concorréncia n. 8.884/94.
Busca-se avaliar se a instituicdo deste novo sistema modificou a instituicdo de remedios
concorrenciais pela agéncia da concorréncia brasileira. Para tanto, seréo abordados conceitos
tedricos sobre estes institutos, assim como diretrizes que norteiam sua aplica¢do. No intuito de
examinar as medidas antitruste instituidos pelo Cade apds a vigéncia da nova Lei, serd
elaborada pesquisa sobre os remédios aplicados de maio de 2012 a maio de 2017, a fim de
indicar se as criticas dirigidas a pratica do Cade foram corrigidas, principalmente no que tange
a efetividade.

Palavras-chave: Remédios antitruste. Sistema de controle de concentracfes. Lei n.
12.529/2011. Efetividade.



ABSTRACT

This research aims to analyze the application of merger remedies by the Administrative
Council for Economic Defense (CADE) since Law No 12,529/11 came into force. The new
legal framework introduced the pre-merger review system in Brazil and replaced the former
regime under Law No. 8,884/94. Thus, it is sought to evaluate if the institution of this new
system has modified the application of merger remedies by the Brazilian agency. To do so, an
initial approach to both theoretical concepts on merger remedies and related guidelines will be
carried out. In order to examine merger remedies instituted by CADE after the Law No.
12,529/11 came into force, this research will assess merger remedies applied from May 2012
to May 2017, in order to indicate whether the effectiveness criticisms directed at CADE’s

practice have been corrected.

Keywords: Merger remedies. Merger review system. Law No. 12,529/11. Effectiveness.
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INTRODUCAO

A Lei 12.529/2011 é considerada como um avan¢o na politica de concorréncia
brasileira, aproximando o Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia (SBDC) com
as melhores préaticas e recomendacGes gerais de agéncias da concorréncia mais
experientes. Isto pode ser observado com o desenho institucional mais eficiente do
SBDC, e também em diversas questdes substanciais associadas a sua atuagdo, como o
exercicio da advocacia da concorréncia, a analise de condutas e o sistema de controle de
concentragoes.

A modernizacdo do sistema de controle de estruturas indica uma maior
preocupacdo com a eficiéncia da atuacao estatal no que tange aos resultados dos atosde
concentracdo instaurados. I1sso porque com a alteragdo do sistema de analise de atos de
concentracdo posterior para prévio, o Brasil busca sanar as ineficiéncias causadas pelo
antigo sistema, que € visto pelas melhores praticas como ineficaz do ponto de vista
econdmico e na protecdo do interesse plblico®.

Examinando-se o procedimento de andlise de estruturas sob o regime da antiga
Lei de Concorréncia n. 8.884/94, diversas criticas relacionavam a ineficiéncia do sistema
brasileiro com a baixa efetividade na aplicacdo dos remédios antitruste pelo Conselho
Administrativo de Defesa Econdmica (Cade). Nesse sentido, o presente trabalho busca
analisar os tipos de remédios antitruste aplicados pelo Cade a partir da vigéncia da Lei
12.529/2011.

Na sistematica da nova Lei, a Superintendéncia-Geral ficou responsavel pela
analise de Atos de Concentracdo, cabendo a ela a emissdo de pareceres. De acordo com
o art. 57 da nova Lei, a SG deve recomendar: (i) a aprovacao do ato de concentracdo sem
restricdes; (ii) a aprovacdo com restricdes; (iii) a reprovacdo; ou (iv) concluir pela
auséncia de elementos conclusivos quanto aos efeitos da operagio no mercado®. Nestas
ultimas trés hipoteses, a SG oferecerd impugnacédo ao Tribunal, o qual decidira sobre a

matéria. Em casos em que a primeira hipotese ocorra, a aprovacao do ato de concentracao

1 ANDERS, Eduardo Caminati; BAGNOLLI, Vicente; CARVALHO, Vinicius Marques de; CORDOVIL,
Leonor. Nova Lei de Defesa da Concorréncia comentada. Revista dos Tribunais, 2012, p. 37.

2 BRASIL. Lei n° 12529, de 30 de novembro de 2011. Disponivel em
<http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_at02011-2014/2011/Lei/L12529.htm> Acesso de 20 de maio de
2017.
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sem restricdes, o parecer da SG seré a definitiva autorizacdo do SBDC para a realizagdo
da operacéo.

Nesse sentido, como todos os atos de concentracdo aprovados condicionados a
Acordo em Controle de Concentragdes (ACC), com restricdes ou reprovados passam pelo
Tribunal Administrativo do Cade, foram examinadas as atas das Sess6es de Ordinarias e
Extraordinarias de Julgamento, a partir da vigéncia da Lei 12.529/11, datada de 29 de
maio de 2012.

Desta maneira, foram estudadas as 105 (cento e cinco) atas de julgamento das
Sessdes Ordinarias do Cade®, além da ata de julgamento da tnica Sessdo Extraordinaria
ocorrida ap6s a nova Lei* e limitou-se todos os atos de concentragéo cujas decisdes do
Tribunal Administrativo ndo foram no sentido de aprovar a operagdo como foi
apresentada. Ou seja, foram separados 0s atos de concentracdo nos quais as decisoes finais
tiveram o cunho de (i) reprovacdo; (ii) aprovacdo condicionada a ACC; e (iii) aprovacgéo
com restrigoes®.

No que tange ao condicionamento das operacdes a ACC, estes sdo acordos
negociados pelo Cade para garantir que “os objetivos e eficiéncias levados em
consideracdo para aprovacao do ato de concentracdo serdo efetivamente atingidos apds a
decisdo do Cade®. Em outras palavras, o ACC estabelecera metas de cunho qualitativo e
quantitativo que deverdo ser cumpridas pelas partes requerentes da operacao.

Aqui, abre-se um paréntese para justificar a escolha da autora no intuito de analisar
efetivamente os atos de concentracdo submetidos e julgados pelo Cade sob aluzdaLei
n. 12.529/2011, mais especificamente sobre o novo sistema de controle prévio de
concentracdes. Na pesquisa das atas de julgamento do Tribunal, foram identificados e
excluidos casos cuja anélise foi feita sob 0 &mbito da antiga Lei 8.884/94, tendo em vista

que suas respectivas notificacdes foram anteriores a vigéncia da nova Lei’.

3 Disponiveis em < http://www.cade.gov.br/assuntos/sessoes/pautas-das-sessoes-ordinarias-1> Acesso em
20 de maio de 2017.

4 Esta Sessdo Extraordinaria de Julgamento ocorreu no dia 29 de maio de 2012. Disponivel em <
http://www.cade.gov.br/assuntos/sessoes/sessoes-pasta-geral/atas-de-sessoes-extraordinarias-de-
julgamento_> Acesso em 20 de maio de 2017.

5 Cumpre-se destacar que ndo foram analisados os Termos de Controle de Desempenho (TCD) aplicados
pelo Cade, mesmo apds a vigéncia da Lei 12.529/11. Isso porque a aplicacdo destes significa que o ato de
concentragdo notificado foi submetido & analise em &mbito da Lei 8.884/94. Como o objetivo deste estudo
é a aplicagdo dos remédios antitruste relacionados com a Lei 12.529/11, estes institutos foram descartados
da andlise.

® CASTRO, Bruno Braz de. Remédios juridicos no direito concorrencial brasileiro: um panorama. In.
OLIVEIRA, Amanda Flavio; RUIZ, Ricardo Machado. (Org.) Remédios Antitruste. Sdo Paulo: Singular,
2011. p. 47

7 Como o art. 54, 84°, da Lei 8.884/94 estabelecia que as operacdes de concentracdo econdmica poderiam
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Observa-se que muitos casos foram enquadrados neste parametro, principalmente
nos primeiros anos da vigéncia da nova Lei, haja vista que o antigo arcabouco legal ndo
estabelecia prazo formal para a autoridade antitruste brasileira inspecionar as operagoes
protocoladas. Desta forma, apesar de devidamente delimitados, os casos de aprovacao
com restri¢Oes analisados pela antiga Lei, ndo serdo incluidos na analise efetiva de mérito
quanto a aplicacdo de remédios antitruste pelo Cade apés a vigéncia da nova Lei®.

Antes da apresentacdo da pesquisa de analise de dados, primeiramente, sera
apresentada a revisdo da doutrina nacional e internacional sobre o tema. Em seguida, no
Capitulo 1, examinar-se-a as diretrizes e principios estabelecidos para a aplicacdo dos
remédios, observadas pela doutrina e por organizacfes internacionais.

O Capitulo 111 deste estudo apresenta a pesquisa descritiva sobre os remédios
antitruste aplicados pelo Cade nestes ultimos cinco anos, sob o regime da Lei n.
12.529/11. Finalmente, o Capitulo IV contém um exame final sobre os remédios
instituidos pelo Cade. Busca-se, mais especificamente, verificar se as criticas dirigidas
ao sistema de controle de estruturas brasileiro e, consequentemente, a aplicagdo de
remédios antitruste, foram sanadas com a modificacdo da analise de controle de
estruturas pela nova Lei de Concorréncia. Leva-se em conta, principalmente, orelatorio
da Organizacéo para a Cooperacgédo e Desenvolvimento Econdémica (OCDE) elaborado
em 2010, que versa sobre os principais problemas enfrentados pelo Cade quando a lei
vigente era a Lei n. 8.884/94.

Convém destacar aqui que alguns trabalhos similares a este ja foram elaborados
no intuito de observar a evolucdo dos remédios aplicados pelo Cade, como o de Patricia
Cabral que, em 2014, propds pesquisa semelhante entre os anos de 1994 a 2013.
Entretanto, no &mbito do presente trabalho, a intencdo ndo é somente examinar os dados
obtidos. O que se pretende é refletir se nos dados coletados desde a vigéncia da Lei
12.529 até 29 de maio de 2017, ou seja, um quinguénio completo com o novo sistema
de controle prévio de atos de concentragdo do SBDC, houve alguma mudanca efetiva
apo6s a mudanga do sistema de controle brasileiro de concentragGes. Por fim, busca-se

ponderar se as criticas dirigidas ao antigo sistema foram sanadas com o cenario atual.

ser notificadas ao Cade em até 15 (quinze) dias Uteis ap0s sua realizagdo, muitos casos foram apresentados
janavigéncia da Lei 12.529/11, mas analisados pela antiga Lei.

8 Os casos assim verificados ndo serdo analisados detidamente sob o ponto de vista da aplicagdo dos
remédios pela nova Lei, mas serdo utilizados para observagdes pontuais sobre clausulas de ndo-
concorréncia, como se vera adiante.

13



l. Os Remédios antitruste

As préticas concentracionistas no mercado tendem a ser vistas como motivo de
preocupacédo concorrencial, porque, no geral, possuem uma predisposi¢do em diminuir o
grau de competi¢cdo no mercado, atribuindo um maior poder econémico as empresas
remanescentes. Com isso, muitas vezes tem-se a reducdo de estimulos ao corte de pregos,
a inovacao®, ao incremento de qualidade, e entre outras caracteristicas que a competicao
pode gerar no mercado.

Entretanto, também pode-se afirmar que, em certas hipoteses, a concentracéo
econdmica gera beneficios aos consumidores finais. Isso porque o objetivo dasempresas
ao se concentrarem corresponde, normalmente, a expectativa de crescimento da eficiéncia
decorrente da coligacdo, que podera ocorrer tanto pela diminuicao dos custos, como pela
elevacdo dos rendimentos e melhoria de qualidade!®. Em alguns casos, a operagdo
também pode acarretar em maior diversidade de produtos, introducdo de uma tecnologia
melhor, dentre outros efeitos positivos!!. Seja qual for o motivo por tras da concentragao,
0 papel das autoridades antitruste consiste em verificar se tal operagdo acarretard em
preocupacgdes concorrenciais.

Trazendo-se tal discussdo para o cenario brasileiro, o Cade € responsavel por
verificar o efeito liquido ndo-negativo'? resultante das operacbes que preenchem o0s

requisitos do art. 88 da Lei de Concorréncia®®, e sio obrigatoriamente notificadas a

9FORGIONI, Paula A. Os fundamentos do antitruste. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais, 2016. p. 398-
399.
10BULGARELLLI, Waldirio. Concentragdo de empresas e direito antitruste. Sdo Paulo: Editora Atlas,
1996. p. 23.
11 Conselho Administrativo de Defesa Econdmica. Guia Analise de Atos de Concentragdo Horizontal.
Brasilia, 2016, p.8.
2 |dem.
13 Art. 88. Serdo submetidos ao Cade pelas partes envolvidas na operacéo os atos de concentragéo
econdmica em que, cumulativamente:
I - pelo menos um dos grupos envolvidos na operacao tenha registrado, no Gltimo balango, faturamento
bruto anual ou volume de negdcios total no Pais, no ano anterior a operagdo, equivalente ou superior
a R$ 400.000.000,00 (quatrocentos milhdes de reais); e
Il - pelo menos um outro grupo envolvido na operagdo tenha registrado, no Gltimo balanco,
faturamento bruto anual ou volume de negdcios total no Pais, no ano anterior & operagdo, equivalente
ou superior a R$ 30.000.000,00 (trinta milhdes de reais).
§ 1° Os valores mencionados nos incisos | e 11 do caput deste artigo poderéo ser adequados, simultanea
ou independentemente, por indicacdo do Plenario do Cade, por portaria interministerial dos Ministros
de Estado da Fazenda e da Justica.
§ 2° O controle dos atos de concentracdo de que trata o caput deste artigo serd prévio e realizado em,
no méaximo, 240 (duzentos e quarenta) dias, a contar do protocolo de peticdo ou de sua emenda.
§ 3° Os atos que se subsumirem ao disposto no caput deste artigo ndo podem ser consumados antes
de apreciados, nos termos deste artigo e do procedimento previsto no Capitulo Il do Titulo VI desta
Lei, sob pena de nulidade, sendo ainda imposta multa pecuniéria, de valor ndo inferior a R$ 60.000,00
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autoridade. Em outras palavras, o Cade pondera os efeitos negativos e positivos de uma
operacdo e, caso conclua que o resultado liquido dos impactos for positivo para o0s
consumidores, a autoridade podera aprovar este ato de concentracao.

Entretanto, em casos em que os efeitos negativos superem as eficiéncias trazidas
pela operacdo, existem dois caminhos a se seguir. Nos casos onde h& preocupacdes
concorrenciais, a autoridade definird as medidas a serem adotadas para que se eliminem
tais preocupacdes com o intuito de que a operacdo seja aprovada condicionada a
restricOes. Todavia, ressalta-se que em atos de concentragdo em que os efeitos negativos
ndo possam ser sanados de nenhuma forma, a autoridade reprovara a operag&o.

Ao analisar uma operacdo de concentracdo econémica, a autoridade da
concorréncia ird analisar a ocorréncia de possiveis efeitos negativos, que sdo basicamente
entendidos como sobreposi¢cdes horizontais ou integracfes verticais. Existem, ainda,
algumas autoridades antitruste, como a Comissdo Europeia, que entendem as
concentracdes em duas grandes categorias distintas: as concentracdes horizontais e as
ndo-horizontais. Neste Gltimo grupo, constam como efeitos as integracdes verticais e

efeitos conglomerais®.

As sobreposicdes horizontais acarretam na justaposicdo das atividades de
empresas que atuam no mesmo nivel de uma cadeia produtiva. Ou seja, as sociedades da
operacdo econémica operam no mesmo mercado relevante. A principal preocupacao €

que tal efeito negativo resulta em uma criacdo ou reforco de uma posicdo dominante em

(sessenta mil reais) nem superior a R$ 60.000.000,00 (sessenta milhdes de reais), a ser aplicada nos
termos da regulamentac&o, sem prejuizo da abertura de processo administrativo, nos termos do art. 69
desta Lei.
8§ 4° Até a decisdo final sobre a operacéao, deverdo ser preservadas as condi¢fes de concorréncia entre
as empresas envolvidas, sob pena de aplicagdo das sancBes previstas no § 30 deste artigo.
§ 5° Serdo proibidos os atos de concentracdo que impliquem eliminagdo da concorréncia em parte
substancial de mercado relevante, que possam criar ou refor¢ar uma posi¢do dominante ou que possam
resultar na dominacéo de mercado relevante de bens ou servicos, ressalvado o disposto no § 6o deste
artigo.
8§ 6° Os atos a que se refere 0 § 50 deste artigo poderdo ser autorizados, desde que sejam observados
os limites estritamente necessarios para atingir os seguintes objetivos:
| - cumulada ou alternativamente:
a) aumentar a produtividade ou a competitividade;
b) melhorar a qualidade de bens ou servicos; ou
c) propiciar a eficiéncia e o desenvolvimento tecnoldgico ou econdmico; e
Il - sejam repassados aos consumidores parte relevante dos beneficios decorrentes.
§ 7° E facultado ao Cade, no prazo de 1 (um) ano a contar da respectiva data de consumagéo, requerer
a submissédo dos atos de concentragcdo que ndo se enquadrem no disposto nesteartigo.
[-]
14 Comissdo Europeia. Orientacles para a apreciagdo das concentragdes ndo horizontais nos termos
do Regulamento do Conselho relativo ao controlo das concentraces de empresas. Jornal da Unido
Europeia, 2008, p.2.
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determinado mercado relevante, considerado como um dos principais prejuizos a livre

concorréncia®®.

Para que estas sobreposi¢des sejam comprovadas, o Cade, em seu Guia de Analise
de Atos de Concentracdo Horizontal, estabelece as etapas principais para analise das
concentragdes econdmicas. A primeira delas consiste na definicdo dos mercados

relevantes decorrentes da operacgdo e se h4, de fato, uma justaposi¢do das atividades.

Esta delimitacdo de mercado relevante € vantajosa para as primeiras identificagcdes
dos efeitos competitivos decorrentes da operacdo. De acordo com o Cade, consiste em
um:

“processo de identificacdo do conjunto de agentes econémicos (consumidores
e produtores) que efetivamente reagem e limitam as decisdes referentes a

estratégias de precos, quantidades, qualidades (entre outras) da empresa da
operagdo™6,

A partir dai, ha uma analise do nivel de concentracdo horizontal decorrente da
transacdo e se ha condicBes para que a corporacao resultante do negdcio possa exercer
seu poder de mercado. Caso seja possivel, o Cade ird avaliar a probabilidade deste
exercicio de poder de mercado advindo da transacdo, considerando variaveis como
barreiras de entrada e o nivel de rivalidade de mercado. Por fim, serdo considerados outros
elementos como o poder de compra existente neste mercado e as eficiéncias constantes

ao ato de concentraco sob analisel’.

Cabe mencionar que mesmo que haja concentragfes mais elevadas no mercado
relevante, esta ndo € uma condicdo per se para exercicio de poder de mercado pela

empresa resultante da operacéo.

Quanto ao segundo e terceiro efeitos negativos que podem vir a decorrer de uma
operacdo, a integracdo vertical e o efeito conglomeral, estes ndo ocorrem no mesmo

mercado relevante e, por isso, sdo chamados de efeitos ndo-horizontais.

A integracdo vertical sucede quando ha o envolvimento de companhias operando

em diferentes niveis da cadeia de distribuicdo de um determinado servico ou produto.

15 Comissdo Europeia. OrientacGes para a apreciacdo das concentracdes horizontais nos termos do
regulamento do Conselho relativo ao controlo das concentragdes de empresas. Jornal da Unido
Europeia, 2004, p.2.

16 Cade, 2016, op cit, p. 9.

7 Idem.
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Como exemplo classico, cita-se uma operacdo entre fabricante de um determinado
produto, também chamado de empresa upstream ou a montante, com um de seus

distribuidores, a empresa downstream ou a jusante'®,

As concentracOes conglomerais ocorrem entre empresas que ndo mantém relagdes
verticais ou horizontais, mas possuem atividades em mercados estritamente relacionados.
O exemplo deste efeito é a integracéo entre empreendimentos cujas atividades se realizam
em mercados relacionados, como no caso de fornecedores de produtos complementares

ou substitutos®®.

Importante ressaltar que tais efeitos negativos ndo sdo excludentes entre si. Na
verdade, uma operacdo pode criar tanto consequéncias horizontais como nao horizontais,
as quais serdo analisadas sob seus proprios aspectos, seguindo o entendimento da agéncia

da concorréncia onde a operacao for notificada.

A doutrina majoritaria entende que as concentra¢cdes ndo-horizontais, no geral,
sd80 menos prejudiciais a concorréncia. 1sso porque, ao contrario das sobreposicdes
horizontais, as integracdes verticais e os efeitos conglomerais ndo eliminam a
concorréncia diretamente e no mesmo mercado relevante. A preocupacdo com estes
efeitos deriva do fato de que podem criar ou reforcar uma posi¢cdo dominante. Apesar
disto, existem circunstancias em que tais efeitos poderdo acarretar em diversos ganhos de

eficiéncia no empreendimento resultante da operacao?.

O presente trabalho focara nas situacGes em que os efeitos negativos trazidos pela
operacdo poderdo ser suprimidos por algumas restricdes, sejam estas impostas pela
autoridade antitruste ou negociadas entre esta e as requerentes da operacdo. Sdo estes 0s
chamados remédios antitruste.

Segundo Patricia Cabral??, “os remédios antitruste sdo intervencdes realizadas por
autoridades da defesa da concorréncia para contrabalancear efeitos anticompetitivos de

um ato de concentragio”. Estes instrumentos sdo considerados solucdes intermediarias??

18 Comissdo Europeia, 2008, op cit, p.1.

Bundeskartellamt. Guidance on Substantive Merger control. 2012. Disponivel em
<http://www.bundeskartellamt.de/SharedDocs/Publikation/EN/Leitlinien/Guidance%20-
%20Substantive%20Merger%20Control.pdf? blob=publicationFile&v=6> Acesso em 24 de maio de
2017.

20 Comissdo Europeia. 2008, op cit, p. 2-3.

2L CABRAL, Patricia Semensato. Remédios em atos de concentragdo: uma analise pratica do CADE.
IX Prémio SEAE, 2014, p.5.

22 | dem.
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entre a aprovacao sem restricdes de um ato de concentragcdo em que os efeitos negativos
ndo superariam as eficiéncias trazidas, e a total reprovacdo de um ato, quando ndo ha a
possibilidade de reverter os efeitos negativos decorrentes da operacéo.

Em outra vertente de analise dos remédios antitruste, Amanda Oliveira®® os
considera como instrumentos previstos em lei, tendo como objetivo sanar dano a bem
juridico através da conversdo de ilicitudes antitruste em condutas ou atos licitos. Por tal
bem juridico descrito, revela-se o principio constitucional da livre concorréncia, que, no
cenario brasileiro, tem como protetor o Cade.

Nesta perspectiva mais focada no cenario do direito antitruste brasileiro, os
remédios antitruste precisam estar alinhados com as bases do sistema capitalista e acéo
limitada do Estado na economia dispostos na Constituicdo Federal. Em outras palavras,
tais instrumentos concorrenciais funcionam como medidas cuja

“principal fungdo (&) sanar afrontas a livre concorréncia, retificar
comportamentos, condutas e atos, de forma a preservar a livre concorréncia e o
mercado, conter abusos de poder econdmico, e tdo somente isso. Utilizar-se dos
remédios antitruste para um escopo mais abrangente do que essas funcoes
importa em desvirtuar-lhe a existéncia e ndo encontra amparo na Constituicdo
Econdmica brasileira” 24

Seja qual for a definicdo dada aos remédios antitruste, estes sao entendidos como
ferramentas que possuem o conddo de eliminar problemas concorrenciais derivados da
nova operacao, e restaurar as condicdes anteriores relativas ao bem-estar doconsumidor.
Assim, por serem intervencGes para encerrarem preocupagfes concorrenciais
concernentes a operacdes especificas, os remédios antitruste sdo aplicados caso a caso,
levando em conta as caracteristicas de cada ato de concentracao.

Como ilustra o Conselheiro Paulo Burnier em seu voto-vogal no Ato de
Concentragéo n. 08700.004211/2016-10?°, no que tange a identificagdo de um problema
concorrencial, “trata-se do diagndstico do problema/doenca, para em seguida pensar na
forma apropriada e proporcional para remedia-lo”.

Para a International Competition Network (ICN)?:

2 OLIVEIRA, Amanda Flavio. Remédios antitruste e o ordenamento juridico brasileiro: primeiras
reflexBes. In. OLIVEIRA, Amanda Flavio; RUIZ, Ricardo Machado. (Org.) Remédios Antitruste. Sdo
Paulo: Singular, 2011. p. 19

24 |dem.

% Ato de Concentragdo n. 08700.004211/2016-10. Conselho Administrativo de Defesa Econdmica.
Conselheiro Relator: Jodo Paulo de Resende. Decisdo em 08/03/2017. Publicagdo em 14/03/2017. Voto-
vogal do Conselheiro Paulo Burnier.

26 International Competition Network. Merger remedies guide. ICN Merger Working Group, 2016, p.2.
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“o grande proposito dos remédios ¢é “gerar um resultado modificado ao AC que
restaure ou mantenha a concorréncia ao mesmo tempo que permita a realizacdo
dos beneficios relevantes, alcangando, portanto, um resultado melhor que
decisdes que aprovem ou rejeitem integralmente a fusdo (traducao livre)”.

Em termos de classificacdo dos remédios concorrenciais, a doutrina majoritaria
divide estes instrumentos como estruturais e comportamentais. Além da doutrina,
importantes organizagdes internacionais como a ICN e a OCDE, e autoridades antitruste
mais experientes, como a Comisséo Europeia e o Departamento de Justica dos Estados
Unidos (DOJ), optam por utilizar tal classificacéo.

H4, entretanto, outras categorizacdes menos tradicionais, como a proposta por
Francois Lévéque?’, que divide os remédios conforme dois fundamentos: (i) seus alvos;
e (ii) os mecanismos de acdo. Quanto ao critério referente a alvos, os remédios sdo
separados naqueles que sdo projetados para a producdo da empresa, como regulacdo de
precos, qualidade ou quantidade de produtos, ou para a organizacdo da companhia, como
organizacdo interna ou tamanho da companhia. J& em relacdo aos mecanismos de acéo,
Lévéque entende que os remédios sdo diferenciados em command-and-control, no
sentido de a autoridade antitruste impor regras desenhadas para o comportamento da
empresa, ou em incentivos, ou seja, a autoridade pensa em um remédio que incentive a
companhia a adotar os comportamentos que acredita serem socialmente desejaveis.

Ressalta-se que esta catalogacdo de remédios concorrenciais de Lévéque permite
uma analise mais detida quanto o principio da efetividade dos custos administrativos que
a autoridade antitruste precisa ter para monitorar a aplicacdo dos remédios. Tal principio
serd analisado no préximo capitulo.

Ainda neste ambito de categorizacdo, cabe mencionar que a classificacdo
tradicional entre medidas estruturais e comportamentais recebe diversas criticas. 1sso
porque, normalmente, a operacdo concreta exige a aplicacdo de ambos os remédios para
que sejam apaziguadas as preocupagdes concorrenciais geradas. Ainda, argumenta-se que
certas medidas ocasionalmente aplicadas ndo se encaixam nesta divisdo de maneira
satisfatoria, como as medidas restritivas dos direitos de propriedade intelectual?.

Independentemente de haver outras classifica¢cbes quanto aos tipos de remédios

antitruste existentes, e criticas quanto ao método tradicional, o presente trabalho focara

21 |LEVEQUE, Frangois. A Preliminary assessment of Merger Remedies in the EU Electricity Sector.
Paris: Ecole des Mines, 2001.
ZOLIVEIRA, 2011, op cit, p. 21

19



na rotulagdo classica para fins de pesquisa, até mesmo porque o entendimento do Cade
estd alinhado com as denominagdes majoritarias.

Por fim, mesmo que haja pequenas diferencas no que tange a compreensédo de
remédios comportamentais e estruturais por parte da doutrina majoritéria e das diversas
jurisdicdes internacionais antitruste, abordar-se-a aqui a definicdo bésica de cada um
destes tipos, seguida por contribuicBes interessantes a respeito dos elementos desta

bifurcacéo.

1.1. Remédios estruturais

Por remédios estruturais, pode-se entender como “one-time remedies”, ou seja,
solucBes pontuais e Unicas destinadas a manter ou restaurar a estrutura concorrencial do
mercado?. Existe uma percepg¢do de que medidas estruturais sdo “simples, relativamente
faceis para administrar e certos para preservar a concorréncia” (traducio livre)3,

Geralmente, estdo associados com a venda de uma ou mais empresas, bens fisicos
ou outros direitos que abordem diretamente o prejuizo concorrencial, seja por
fortalecimento de um competidor ja existente, pela criacdo de um novo competidor neste
mercado relevante, ou até por uma mistura destas duas alternativas®!. Segundo o Cade,
medidas estruturais tém por objetivo o restabelecimento da dinamica concorrencial nos
mercados relevantes da operagdo em questdo, “eliminando a necessidade de controles
futuros’32,

Tais medidas propiciam a empresas competidoras incentivos para maximizar seus
lucros separadamente das partes envolvidas na concentracdo, a fim de manter a
concorréncia no mercado. Os remédios estruturais, ao serem bem desenhados para a
operacdo em que sdo negociados ou impostos, sdo capazes de preservar algumas das
eficiéncias que uma fusdo proposta oferece??.

Os tipos mais comuns de remédios estruturais sdo as alienacBes, ou seja,
transferéncia de ativos a outro competidor. Para a aplicagéo efetiva destes instrumentos,

a autoridade antitruste deve estudar um comprador adequado para estes ativos, a fim de

29 ICN, 20186, op cit, p. 8.

30 United States v. E.I. du Pont de Nemours & Co., 366 U.S. 316, 331 (1961).

31 Estados Unidos da América. Department of Justice: policy guide to merger remedies. 2011, p. 6.
Disponivel em< http://www.justice.gov/atr/public/guidelines/272350.pdf >. Acesso em: 20 de abril de
2017.

%2 Cade, op cit., p. 57.

3ICN, 2016, op cit., p. 9.
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manter ou restaurar a estrutura do mercado em questdo. Além disso, ao aplicar um tipo
de alienagdo como remédio estrutural, esta deve incluir todos os ativos, sejam estes
tangiveis ou ndo, mas necessarios para que o comprador possa competir eficazmente com
a entidade resultante da operagao®*.

De fato, uma das maiores agéncias da concorréncia do mundo, o Department of
Justice (DOJ) dos Estados Unidos, possui em seu guia de remédios antitruste, divulgado
em 2011, uma lista dos principais remédios estruturais aplicados por sua Antitrust
Division. Dentre eles, foram citados: (i) alienacdo de todos os ativos necessarios para que
0 comprador seja um concorrente efetivo e de longo prazo; (ii) alienacdo de uma entidade
comercial j& existente; e (iii) desinvestimento ou licenciamento de direitos sobre ativos
intangiveis criticos (traduc&o livre) ®.

O maior objetivo da alienacdo de todos os ativos necessarios para que o comprador
seja um competidor efetivo e de longo prazo consiste em preservar a competicdo no
mercado relevante. Assim, ha que se investigar claramente os ativos necessarios para que
um competidor possa competir efetivamente. Nesse sentido, estes recursos podem ser
tangiveis, intangiveis ou combinados®%’.

Para que seja efetiva, a alienacdo deve superar os obstaculos que levaram o0s
concorrentes, na auséncia desta alienacdo, a ndo serem capazes de aproveitarem seu poder
de mercado para ganharem market share. Ainda, tais recursos devem ser substanciais para
permitir que o concorrente comprador os utilize em prol do seu poder neste mercado
relevante, sendo improvavel que ele os liquide ou reimplante. A alienacdo de entidades
comerciais ja existentes ocorrem gquando a autoridade antitruste percebe que tal unidade
industrial possui habilidade suficiente para competir no mercado relevante da
sobreposicao®.

Por fim, o terceiro tipo de medida estrutural corresponde ao licenciamento ou

desinvestimento de direitos sobre ativos criticos intangiveis. Tal medida relaciona-se a

34 United Kingdom Competition Commission. Merger Remedies: Competition Commission Guidelines.

2008, p. 18.

% DOJ, 2011, op cit, p.7.

3 Por ativos tangiveis, pode-se entender como os bens classificados como capital fisico e financeiro da
empresa, ou seja, imdveis, maquinas, estoques, entre outros. Ja os ativos intangiveis sdo entendidos como
incorpéreos representados por bens e direitos associados a uma organiza¢do, como por exemplo suas
marcas, direitos de patentes, recursos humanos, know-how, etc.

37 Comissdo Europeia. Merger Remedies Study. DG COMP, European Commission, 2005, p. 80-81.

38 Bundeskartellamt. Guidance on Remedies in Merger Control. 2017, p. 20-21. Disponivel em <
https://www.bundeskartellamt.de/SharedDocs/Publikation/EN/Leitlinien/Guidance%200n%20Remedies
%20in%20Merger%20Control.pdf? blob=publicationFile&v=3>
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direitos de propriedade intelectual, principalmente quando as empresas requerentes da
operagao possuem patentes alternativas sobre o mesmo produto final®.

Cabe mencionar que a autoridade antitruste deve analisar se ird obrigar a empresa
resultante da fusdo a alienar as patentes ou licencia-las. De acordo com o DOJ, permitir
que a companhia resultante continue com acesso a patente pode representar um risco
producdo com aquele direito de propriedade intelectual em face & empresa resultante,
tornando-se uma forga competitiva bem menor do que aquela®.

Em estudo da Federal Trade Commission (FTC) sobre desinvestimentos*, a
aplicacdo destes remédios, a alienacdo de entidades comerciais ja existentes possui uma
taxa de sucesso mais alta do que desinvestimentos de ativos pré-selecionados. O DOJ
acredita que tal fato é explicado porque, normalmente, as unidades industriais possuem
todos os recursos fisicos e intangiveis (recursos humanos, listas de clientes, informacges
sobre sistemas, etc.), além da infraestrutura necessaria para producdo e distribui¢do
eficientes do produto em questdo.

Por estes motivos, no gue tange aos remédios estruturais, diz-se que a preferéncia
é pelo desinvestimento de unidades industriais j& existentes. Todavia, esta inclinacdo a
tais medidas ndo significa que sejam as mais apropriadas no caso concreto.

Esta subclassificacdo do DOJ apresentada acima quanto os tipos de remédios
estruturais (assim como a subclassificacdo sobre remédios comportamentais que sera
explanada no préximo subtdpico) é importante, porque serd uma das bases para 0s
critérios analisados na pesquisa quantitativa apresentada no terceiro Capitulo deste
trabalho.

Na classificacdo tradicional dos remédios antitruste ora apresentada, além das

medidas estruturais acima expostas, também existem os remédios comportamentais.

I.2. Remédios comportamentais

Os remédios comportamentais, também chamados de condutas ou ndo-estruturais,
sdo considerados como instrumentos em andamento, cujo objetivo é modificar ou
restringir o comportamento futuro da empresa resultante da concentragcdo econdmica.

Diferentemente dos estruturais, procuram mudar o comportamento do mercado para

%9 DQOJ, 2011, op cit., p. 15.

40 1dem.

4 Federal Trade Commission and Staff of the Bureau of Competition. A study of the Commission’s
Divesture Process. § 11.B.3 (1999).
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encorajar a concorréncia, através de restricbes ou condutas que impegcam a entidade
resultante da concentragio econdmica de minar a concorréncia®.

Tais medidas sdo capazes de assumir diversas formas para corrigir os efeitos
anticoncorrenciais de maneira eficaz, ao contrario dos estruturais que giram em torno de
alienagdes ou desinvestimentos de patentes. Normalmente, tais instrumentos séo
aplicados quando as eficiéncias provaveis resultantes da concentragéo séo significativas,
e a autoridade permite que estes beneficios sejam mantidos para o bem dos consumidores
finais®.

No mais, também sdo impostos quando se espera que 0s danos competitivos sejam
limitados em questdes temporais, seja devido a mudancas tecnoldgicas, ou outros fatores
que s6 necessitem um remédio por tempo limitado. Entende-se também que, muitas vezes,
0s comportamentais sdo complementares aos estruturais, como medidas provisorias até
que as medidas estruturais possam ser completadas*.

Consideram-se estas medidas condutoras como efetivas, principalmente ao lidar
com concentracdes verticais. Quanto a sobreposi¢Ges horizontais, podem ser eficazes
quando impostas conjuntamente com remédios estruturais®.

Em linha com a lista dos mais comuns remédios estruturais divulgada pelo DOJ
em seu guia sobre remeédios concorrenciais, ha também as indica¢6es quanto aos remeédios
comportamentais. Foram enunciados os seguintes: (i) disposi¢es de firewall; (ii)
disposicdes de ndo-discriminacdo; (iii) disposicdes de licenciamento obrigatorias; (iv)
disposicdes de transparéncia; (v) disposicOes antirretaliacéo; e (vi) proibi¢des sobre certas
préticas de contratacio*®.

As disposicoes de firewall s&o comumente utilizadas para evitar a disseminagao
de informacdes dentro da companhia resultante da concentracdo econdmica. Este remédio
comportamental € aplicado, principalmente em operagdes que resultem em integracao
vertical, pois ha a preocupacdo da autoridade antitruste de compartilhamento de
informacdes que facilitem praticas anticompetitivas. Nesse sentido, ao aplicar disposicdes
de firewall, dever-se-a avaliar quais sdo 0s potenciais tipos de informacdes sensiveis e, a

partir dai, elaborar o remédio®’.

42 CC, 2005, op cit, p. 27.
4 ICN, 2016, op cit p. 9.

4 1dem.

4 OCDE, 2011,0p cit, p.1.
4 DOJ, 2011, op cit., p. 13.
47 CC, 2005, op cit, p. 27.
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No que tange as provisdes de ndo-discriminacdo, entende-se que estes remedios
devem respeitar os conceitos de igualdade, seja quanto aos acessos, esforcos e termos.
Como exemplo, o0 DOJ coloca sua preocupagdo quando um monopolista ao se associar
com uma empresa de mercado downstream com trés competidoras, poderd ter um
incentivo para favorecer esta empresa adquirida, seja para oferecer condigdes menos
vantajosas aos competidores desta empresa adquirida, seja para recusar a vendar para
estas®,

Disposi¢des de licenciamento obrigatério sdo relacionadas com liquidagdo de
determinadas tecnologias ou outros bens. Este tipo de remédio comportamental esta
relacionado com preocupag0es concorrenciais que precisam permitir aos concorrentes se
ajustarem a mudanca de propriedade de um insumo chave necessario para preservar
efetivamente a concorréncia®.

As disposicOes de transparéncia costumam ser associadas como solucdes para
integracdes verticais. Tais clausulas obrigam a empresa resultante da concentracdo a
fornecer certas informacbes a autoridade regulatéria que normalmente ndo seriam
requisitadas. Esse tipo de remédio comportamental pode auxiliar a autoridade da
concorréncia a evitar que a empresa cometa alguma pratica anticoncorrencial, por
exemplo. J& as provisdes de ndo-retaliacdo podem assumir diversas formas, mas todas
estas objetivam que a entidade resultante da operacdo nédo restrinja a concorréncia de
forma irrazoavel®.

Por fim, como remédios comportamentais existem os tipos de proibicdo de
praticas restritivas em relacdo a entidade concentrada. Sobre estas solucGes

comportamentais, diz o0 DOJ®:

“contratos exclusivos ou restritivos podem ser competitivamente neutros, pro-
competitivos ou anticoncorrenciais, dependendo de varios fatores. Em
algumas situacdes, uma entidade resultante da fusdo podera utilizar contratos
restritivos ou exclusivos para bloguear o acesso dos concorrentes a uma
entrada vital.” (tradugao livre)

48 DOJ, 2011, op cit., p. 13.

49 Bundeskartellamt, 2017, op cit, p. 29; 47.
% DOJ, 2011, op cit., p. 17.

51 Ibidem, p. 18.
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Conforme exposto, acredita-se que as proibicGes de praticas sejam efetivas em
integracdes verticais nas quais a entidade controlard uma entrada que seus competidores
devem acessar para permanecerem Viaveis.

Ha que se ressaltar que este rol apresentado acima néo é taxativo, e representa, na
verdade, os tipos de remédios comportamentais mais comumente aplicados. Né&o
obstante, existem diversas outras modalidades de solu¢des ndo-estruturais, como por
exemplo: notifica¢des de fusdes de forma “non-reportable”, contratos de fornecedores e
restricGes de reaquisicdo de recursos humanos escassos.

A classificagédo entre comportamentais e estruturais possui a maior quantidade de
estudos relativos a remédios concorrenciais. Como seré explanado no proximo topico,
cada uma destas medidas possui vantagens e desvantagens e, por isso, a autoridade da

concorréncia deve estudar caso a caso, a fim de aplicar o remédio ideal a operacéo.

1.3. Vantagens e desvantagens: estruturais x comportamentais

Diversas jurisdicbes concorrenciais pelo mundo possuem a crenga de que
remédios estruturais sdo preferiveis em termos de eficiéncia e custos administrativos das
autoridades, relativos ao acompanhamento do cumprimento das decisdes. Isso porque,
com a aplicagdo de “one-off remedies”, a autoridade ndo precisara mais se preocupar com
0 monitoramento a longo prazo do ato de concentragio®.

Ressalta-se que, em operacGes cuja a preocupacao gira em torno de concentragoes
horizontais, a concepcdo de que remédios estruturais sdo preferiveis € quase que
unanime®. Em termos gerais, tal preferéncia é relacionada a diversos beneficios, como
por exemplo: (i) abordagem direta na causa dos prejuizos concorrenciais; (ii) impacto
duradouro, seja pela criagdo de novo concorrente ou um mais competitivo; (iii) tendéncia
a serem autofiscalizadores e, por isso, hdo incorrem em muitos custos de monitoramento;
(iv) sdo considerados como simples, faceis de administrar, prontamente exigiveis e
podem ser aplicados em curto prazo®.

De qualquer forma, o fato de os remédios estruturais serem preferiveis sob o ponto
de vista de baixos custos administrativos para monitora-los, ndo exclui a aplicagdo dos

remeédios comportamentais como 0s mais indicados para alguns tipos de casos.

2 DQJ, 2011, op cit., p. 17.
8 OECD, 2011, op cit, p. 12.
5 |dem.

5 ICN, 20186, op cit, p.10.
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Sobre este assunto, 0 Grupo de Trabalho da ICN°® quanto a concentragdo
econdmica identificou trés situacdes em que, apesar desta convicgdo de que estruturais
sdo mais efetivos, os remédios comportamentais sdo 0s mais adequados. Sao elas: (i)
quando uma alienacdo ndo é viavel ou esta sujeita a riscos inaceitaveis, como a auséncia
de compradores adequados, e a proibicdo também ndo é exequivel, devido a restrigdes
multijurisdicionais, por exemplo; (ii) quando se espera que 0S prejuizos competitivos
sejam limitados em duracédo devido a rapida mudanca tecnoldgica ou outros fatos; e (iii)
em alguns casos de concentragdo vertical, quando os beneficios da fusdo sdo
significativos, os remédios comportamentais sdo substancialmente mais eficazes.

E importante considerar que, ao aplicar os remédios antitruste em uma
concentragdo econdmica, as autoridades da concorréncia devem levar em conta o
mercado relevante em suas dimensfes em que ha 0s potenciais riscos concorrenciais.
Nesse sentido, no que tange a uma alienacdo estrutural®’, por exemplo, quando n&o
existem compradores adequados, seja porque a natureza consolidada de certas industrias
exclui a consideracdo de algumas empresas, seja por circunstancias em que nao haja
nenhum comprador interessado, a autoridade da concorréncia deve pensar na aplicacao
de remédios comportamentais para que a operacdo nao seja reprovada.

Além disso, faz-se mister notar que o fato de os remédios comportamentais e
estruturais serem tratados como dicotdmicos na maioria das vezes, ndo quer dizer que
sejam instrumentos mutuamente excludentes. Isso significa que, em alguns casos, para
que a autoridade antitruste possa eliminar totalmente as preocupac@es concorrenciais
decorrentes de um ato de concentragdo, tera que aplicar conjuntamente uma série de
remédios comportamentais e estruturais.

Algumas autoridades antitruste denominam este conjunto de estruturais e
comportamentais como remédios hibridos®®. Normalmente, estas medidas sdo aplicadas
em trés tipos de situacOes: (i) operacbes que envolvam preocupacdes concorrenciais em
diversos mercados relevantes, e em cada um exija-se um tipo de remédio antitruste
diferente para apaziguar os problemas identificados; (ii) operaces em que a preocupacgéo
concorrencial sé serd mitigada com a aplicagé@o conjunta de estruturais e comportamentais
e; (iii) quando ha a necessidade de instituir medidas comportamentais para auxiliar e

garantir o sucesso da alienagdo®°.

%6 |dem.

5" OECD, 2011, op cit p.20.
%8 DOJ, op cit., p. 18.

%9 |dem.
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E nesse sentido que existe o entendimento de conceituagdo dos remédios quasi-
structural, que se revelam dentro do intervalo existente entre 0s estruturais e
comportamentais. A vantagem de serem utilizados, segundo a Israeli Antitrust Authority
(Agéncia da Concorréncia de Israel)®, consiste na inclusdo de transferéncia de
informacdes, por exemplo, a revelacdo de formulas de fabrico e o uso de direitos legais,
por exemplo, a alteragdo de acordos legais. Esses recursos podem ser aplicados quando a
preocupacdo competitiva suscitada por uma fusdo € criada como resultado dos direitos
legais que s&o detidos pelas partes na fuséo.

Por fim, outra consideracdo importante feita pelo DOJ refere-se as concentracdes
econdbmicas em mercados regulados. Em casos em que isto ocorre, a agéncia da
concorréncia deve sempre considerar as normas regulatorias referente ao mercado em
questdo, além, é claro, de analisar as preocupagfes concorrenciais decorrentes da
operacao.

Situagdes como essa exigem que a autoridade da concorréncia trabalhe com a
colaboracdo da agéncia reguladora do mercado especifico para que sejam analisadas as
melhores préaticas. Ao agir com conjunto, tais agéncias evitam disposicdes inconsistentes
com o mercado em questdo, além de garantir que remédios antitruste sejam aplicados da
maneira mais eficaz. Ademais, um regime regulatério pode proporcionar um
monitoramento adequado e eficiente quanto aos remédios antitruste aplicados.

Apesar das recomendacdes da doutrina, organizacdes internacionais e agéncias da
concorréncia mais experientes, € importante ter em mente que cada autoridade possui
uma percepcao diversa quanto a aplicacdo de remédios antitruste, seja devido a legislacédo

vigente na jurisdicao, seja por entendimento ja consolidado dos julgadores.

I.4. Panorama mundial da aplicacdo dos remédios

Quanto aos remédios concorrenciais, € importante atentar para a experiéncia de
outras autoridades antitruste pelo mundo, principalmente no que tange as mais
experientes, como 0 DOJ e a Comissao Europeia.

A Comissdo Canadense atesta que, entre 1995 a 2006, quase 87% das condicdes

impostas por ela continham remédios estruturais®®, enquanto que de 2006 a 2011, este

80 QECD, 2011, op cit, p.124.

61 Competition Bureau of Canada. Merger Remedies Study. 2011, p. 4. Disponivel em <
http://www.competitionbureau.gc.ca/eic/site/ch-bc.nsf/vwapj/ch-merger-remedy-study-summary-
e.pdf/$FILE/ch-merger-remedy-study-summary-e.pdf> Acesso em 31 de maio de 2017.
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namero continuou préximo aos 80%. No entanto, cumpre ressaltar que a bureau
canadense ndo possui diferenciacdo de aplicacdo de medidas quanto aos problemas
concorrenciais. Ou seja, preocupacOes referentes a sobreposi¢cbes horizontais ou
integracOes verticais sdo tratadas da mesma forma, pelos critérios das secdes 92 e 93 de
seu Competition Act®?,

A Comissdo Europeia acredita que o maior propdsito dos compromissos consiste
em assegurar as estruturas concorrenciais dos mercados. Por isso, entende que 0s
remédios devem ser estruturais por sua natureza, e complementados com remédios
comportamentais quando for necessario®,

O DOJ tem como maior principio a efetividade deve reger a aplicagdo de remédios
em atos de concentracdo. Sob a luz desta diretriz, entende que em operacGes onde ndo
haja medidas capazes de mitigar todos os problemas concorrenciais de maneira efetiva,
deve-se reprova-la ao invés de instituir remédios com baixo éxito®.

Por fim, o Bundeskarltellamt, agéncia antitruste alemd, n&o possui um
entendimento quanto aos remédios tdo restrito quanto as medidas comportamentais.
Considera estas como medidas complexas quanto ao desenho e implementacéo,
condicionando sua efetividade como mais incerta, a0 se comparar com medidas
estruturais. Neste contexto, o Bundeskarltellamt possui instrucdes claras de rejeitar
remédios comportamentais quando estes envolvem monitoramento permanente por parte
da agéncia®®.

Outro tdpico interessante a se analisar sdo alguns institutos utilizados por
autoridade internacionais. Primeiramente, cumpre-se destacar os “fix-it-first remedies”
aplicados pela agéncia norte-americana. Estes sao considerados como solugdes estruturais
implementadas pelas partes de uma operacéo, cuja aprovacgédo pode ser ou ndao concedida
pela Divisdo Antitruste do DOJ. Ressalta-se que o objetivo deste instrumento € evitar as
preocupagdes concorrenciais e reprimir que um procedimento seja iniciado® e, nesse
sentido, a autoridade ndo aceita que tais instrumentos precisem de monitoramento.

Neste contexto, tal alternativa mostra-se como interessante para ambos os lados.

Para a Autoridade, os fix-it-first remedies séo recursos inovadores, pois tém o condéo de

62,2011, op cit p. 50.

8 lbidem, p. 235.

6 DOJ, 2011, op cit, p. 3.

8 Bundeskarltellamt, 2017, op cit, p. 3.
% DOJ, 2011, op cit., p. 22.
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preservar a competicdo no mercado de modo eficiente e gil. Ainda, ajudam a poupar 0s
recursos do Poder Publico, que ndo precisardo iniciar um procedimento administrativo
para impor remédios concorrenciais a partes que ja tomaram tal iniciativa. Para as
empresas requerentes da operacao, referido instrumento serve para flexibilizacdo quanto
a alienacdo, seja no sentido de quais serdo os ativos alienados, seja quem serdo os
compradores.

E importante ressaltar que a Divisdo Antitruste analisard o remédio escolhido
pelas partes com 0 mesmo rigor de um procedimento administrativo. Apesar disto, ndo
havera a necessidade de abertura de um processo, sendo somente necessaria uma
investigacdo suficiente para determinar a natureza e extensao do dano concorrencial
causado®’.

Outro instituto utilizado por agéncias da concorréncia internacionais sao as
disposigdes “crown jewel”, largamente empregadas pela Divisdo Antitruste americana e
pela Comissao Europeia. Tais provisdes consistem em pacotes de ativos expandidos ou
alternativos caso as partes requerentes da operacdo ndo consigam encontrar um
comprador apropriado no periodo de tempo negociado®®.

Em outras palavras, estas disposi¢cfes aumentam a probabilidade de interesse para
um comprador apropriado. A Bureau canadense acredita que tais disposi¢des podem ser

necessarias em certos casos a fim de garantir a efetividade dos remédios empregados®®.

67 Idem.

8 KATZ, Elai; PERLGUT, Lauren. Appraising Crown Jewel Provisions in the United States, Canada,
and Europe. The Threshold: Volume X, Number 1, Fall 2009, p.2.

8 Canadian Bureau. Information Bulletin on Mergers in Canada. Disponivel em
<http://www.competitionbureau.gc.ca/eic/site/ch-bc.nsf/eng/02170.html> Acesso em 30 de maio de 2017.
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1. Diretrizes aplicadas aos remédios antitruste

A aplicacdo de remédios antitruste é alvo de diversos estudos no que se referem
aos seus principios balizadores. Em ambito internacional,duas importantes organizacoes
internacionais, a ICN e OCDE, dedicam-se ao estudo do direito da concorréncia, com
contribuices significativas em relacdo aos remédios antitruste. Em especial, divulgam as
principais diretrizes quanto a instituicdo de medidas antitruste.

Além de tais organizacdes, a doutrina também € bastante expressiva no que se
refere aos fundamentos principais para aplicagdo de remedios antitruste de forma exitosa.
No entanto, ha que se ter em mente que a doutrina, na maioria das vezes, baseia-se em
autoridades da concorréncia especificas, ou seja, em quadros juridicos particulares.
Assim, mesmo que tais agéncias estejam atentas as recomendacGes internacionais e
majoritarias, podem ter um entendimento proprio sobre a aplicagdo destes institutos.

Com isto em mente, o intuito do presente capitulo é indicar as diretrizes gerais
apontadas pela ICN e OCDE, além das recomendacdes da doutrina nacional e
internacional. Por fim, discorre-se sobre os principios considerados mais importantes,
além de orientacBGes sobre monitoramento e cooperacao internacional, tidas como Uteis

para a implementacdo efetiva destes institutos.

1.1 Diretrizes iniciais da ICN e OCDE

A International Competition Network (ICN) consiste em um férum internacional
virtual de discusso sobre temas relacionados ao direito da concorréncia’®. Em declaracéo
de sua missdo, a ICN indica a adocdo de procedimentos de alta qualidade no que tange a
politica da concorréncia no mundo, assim como a ado¢do em convergéncia processual a
fim de facilitar a cooperacédo internacional, em prol de seus membros, consumidores e
economias pelo mundo’?.

Dentre seus grupos de trabalho, encontra-se o ICN Merger Working Group
(MWG), cujo trabalho consiste em promover a implementacdo das melhores préaticas
referentes a analise de atos de concentracdo econémica, “para (i) aumentar a eficicia dos

mecanismos de revisdo de fusdo de cada jurisdi¢do; (ii) facilitar a  convergéncia

0 OLIVEIRA, Giovanna Bakaj Rezende; SILVEIRA, Paulo Burnier. A segunda década da Rede
Internacional da Concorréncia: os desafios da promog¢éo da concorréncia na diversidade. Revista de
Defesa da Concorréncia, n. 1, Maio 2013, pp. 4-15.

"L Disponivel em < http://www.internationalcompetitionnetwork.org/about.aspx> Acesso em 04 de junho
de 2017.
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processual e substantiva; e (iii) reduzir o tempo e o custo publico e privado nas revisdes
de fusdes em dmbito multijurisdicional .

Em 2016, foi publicado o Merger Remedies Guide, com 0 objetivo de realizar
consideracdes sobre a aplicacdo dos remédios antitruste. Dentre elas, estdo os principios
considerados pela ICN como os basilares no processo de instituicdo de compromissos as
operacdes. Sdo eles: (i) need for remedy; (ii) tailored to harm; (iii) principio da eficacia;
e (iv) transparéncia e consisténcia.

Logo na introducdo do Guia, atribui-se a responsabilidade as agéncias da
concorréncia de garantirem que os remédios sejam ‘“necessarios, claros, exequiveis,
efetivos, suficientes e capazes de implementacdo em um curto espago de tempo”
(traducdo livre)”. Cabe aqui ressaltar que as consideragdes inseridas neste Guia jaforam
citadas no julgamento de atos de concentracao recentes no Cade, ao se discorrer sobre a
importancia da busca por remédios simples e adequados as operagoes’.

A Organizacdo para a Cooperagdo e Desenvolvimento Econémico (OCDE)
também possui interesse na aplicacdo dos remédios antitruste. Tal instituicdo possui como
missao a melhoria em politicas pablicas que possam melhorar o bem-estar social e
econdmico no mundo”®, com foco em pesquisas e estudos chamados de peer review.

Dentre os diversos assuntos em que atua, a OCDE possui um comité relacionado
a fomentacdo da concorréncia (Competition Commitee), abordando tépicos como cartéis,
abuso de dominancia, reformas pro-competitivas e concentracbes econdémicas. Em seu
documento intitulado Remedies in Merger Cases, destacou-se a importancia: (i) da
cooperacdo internacional para todas as fases da aplicacdo dos remédios; e (ii) o

monitoramento dos compromissos elaborados.

1.2 Diretrizes da doutrina

Dentre os diversos trabalhos sobre remédios antitruste disponiveis, um dos
primeiros que se destaca quanto ao estabelecimento de principios € o estudo de Lévéque’®,
o0 qual estabeleceu quatro diretrizes principais sobre as medidas antitruste: (i) efetividade

para restaurar a competitividade do mercado antes da operacdo; (ii) minimizagcdo dos

2 Disponivel em <http://www.internationalcompetitionnetwork.org/working-groups/current/merger.aspx>
Acesso em 04 de junho de 2017.

3 ICN, 20186, op cit, p. 1.

4 Ato de Concentragdo n. 08700.004211/2016-10, op cit. Voto vogal do Conselheiro Paulo Burnier.

7> Disponivel em < http://www.oecd.org/about/> Acesso em 04 de junho de 2017.

8 LEVEQUE, 2001, op cit.
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custos administrativos quanto ao desenho e a aplicacdo do remédio; (iii) minimizacao de
perda das eficiéncias decorrentes da operacéo; e (iv) realocacao efetivos de ativos.

Em adicdo as diretrizes de Lévéque, Balto’’ indica que a operacdo nio deve
reduzir a competicdo em grande medida. Enquanto que Jenny’® afirma que sdo trés os
principios primordiais para a instituicdo de remedios antitruste: (i) devem ser formulados
de maneira ndo-ambigua; (ii) o controle de sua implementacao deve ser facil; e (iii) devem
mitigar as preocupagdes concorrenciais no menor custo social possivel.

No que tange ao procedimento de negociagio dos remédios, Oldale acredita que
0s principios que devem governar esta fase sdo a transparéncia e accountability.
Argumenta ainda que na negociagéo das medidas, as partes devem ter uma declaracdo de
objecBes e a autoridade devera sempre justificar suas decisdes ao rejeitar uma proposta
de remédios feita pelas partes.

Davies e Lyons® consideram que o principio da proporcionalidade ndo possui
uma definicdo clara na doutrina. No entanto, sugerem dois tipos de definicdo a esta
diretriz: (i) analise do custo-beneficio do risco de perda de concorréncia versus ganho de
eficiéncias ou liberdade de contratar; ou (ii) ponderacdo entre o risco de perda de
concorréncia em face do risco de fracasso do remédio aplicado, sem levar em conta as
eficiéncias geradas.

Tais autores, ao fazerem uma andlise da literatura sobre remédios antitruste,
acreditam que os quatro principios citados por Lévéque, em sua obra, S0 0S mais
adequados para indicar as questdes-chave acerca deste assunto, adicionando a
transparéncia como um quinto principio a esta lista®".

Trazendo a discussdo de principios para o contexto brasileiro, importante destacar
as elucidaces de Amanda Oliveira®2. Para a autora, a aplicacdo de remédios antitruste
pondera alguns direitos fundamentais apoiados na Constituicdo. Isso porque, de um lado
estdo o direito a propriedade e o direito de contratar e, de outro, esta o da livre

concorréncia. Como nenhum destes configura-se como direito fundamental absoluto, faz-

"TBALTO, D.A. Lessons from the Clinton Administration: the evolving approach to merger remedies.

The George Washington Law Review, 2001, pps. 952-977.

8 JENNY, Frederic. Design and Implementation of Merger Remedies in High-Technology Industries.
In: Merger Remedies in American and European Competition Law, ed. Francois Lévéque and Howard
Shelanski, 160-171. Cheltenham, UK, 2003.

Qldale, A., (2002). “Fixing remedies in European merger control”, NERA Competition Policy Insights,
July/August, pps. 1-5.

80DAVIES, Stephen; LYONS, Bruce. Mergers and merger remedies in the EU. P.12

81 | dem.

82 OLIVEIRA, 2011, op cit, p. 21.
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se imprescindivel a ponderagdo entre eles, observando-se o0s pardmetros de
proporcionalidade.

Assim, Oliveira define que tais instrumentos concorrenciais, como medidas de
intervencdo estatal na economia, e figuras limitadoras de direitos fundamentais, precisam
observar trés subprincipios da proporcionalidade, sob pena de serem vistos como
ilegitimos®:

“Somente se admite, no ambito da ordem constitucional de 1998, remédios

gue se mostrem necessarios, adequados e proporcionais ao dano a
concorréncia verificada no caso concreto”.

Por fim, César Mattos® indica um total de doze principios derivados de
documentos das organizagdes internacionais ICN e OCDE, além das diretrizes de
agéncias antitruste experientes como o DOJ, FTC e Comissdo Europeia: (i) nexo causal
entre o dano a concorréncia e o ato de concentracdo; (ii) os remédios ndo devem gerar
efeito liquido negativo sobre a economia; (iii) devem ser consistentes com o dano
concorrencial gerado pela concentracdo; (iv) devem ser suficientes para enderecar todos
0s problemas concorrenciais gerados pela operacédo; (v) o 6nus gerado as requerentes pela
intervencdo deve ser proporcional ao dano resultante da concentracdo; (vi) o remédio
escolhido deve ser a opcao menos restritiva ou onerosa para a parte disponivel a agéncia;
(vii) ndo devem objetivar regulacdo ou planejamento setorial; (viii) os efeitos positivos
devem ter elevada probabilidade de ocorrer; (ix) os remédios devem ter implementagéo
pratica, com possibilidade de monitoramento e que proporcionem a autoridade da
concorréncia a garantir seu cumprimento as partes; (x) a implementacdo e o efeito
esperado dos remédios devem ocorrer em curto periodo de tempo; (xi) os remédios devem
ser transparentes; e (xii) as medidas aplicadas ndo podem criar problemasconcorrenciais

em outros mercados.

1.3. Principios
Atentando-se a doutrina e experiéncia das agéncias e organizacdes internacionais,
foi possivel selecionar os mais importantes principios levados em conta na institui¢do de

remedios antitruste pelas autoridades.

8 1dem.

8 MATTOS, César. Remédios em atos de concentragdo: a experiéncia e o Brasil. In: OLIVEIRA,
Amanda Flavio de; RUIZ, Ricardo Machado. (Org.). Remédios antitruste. Sdo Paulo: Editora Singular,
2011, pp. 64 e 65.
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11.3.1 Efetividade

A efetividade na aplicacdo de remédios antitruste, independentemente do tipo de
sistema de concentracdo econdmica ou do caso concreto em si, € avaliada por diversos
elementos, quais sejam, o seu impacto competitivo, duracéo, praticidade e risco®.

O impacto competitivo traduz-se pela necessidade de desenhar um remeédio
conforme a preocupacdo concorrencial decorrente da operacdo para, assim, restaurar a
concorréncia no mercado pos-fusdo. Quanto a duracdo estabelecida, atentar-se-a para as
mudangas que a operacdo trara a estrutura do mercado. Isto posto, remédios que
asseguram a competicdo no mercado de maneira rapida sao preferiveis se comparados as
medidas que produzam efeitos a longo prazo®.

A praticidade dos remédios antitruste pode ser observada na medida em que seja
possivel a deteccdo de possivel descumprimento pelas partes do que foi acordado ou
imposto para a aprovacdo da operacdo. A praticidade também é demonstrada pela
descricdo clara e simples do remédio na remedy order ou, no caso brasileiro, no Acordo
em Controle de Concentragéo (ACC).

Por fim, o quarto e dltimo elemento consiste no risco inerente a qualquer
imposicdo ou negociacdo de remédio por uma agéncia da concorréncia, mas cabera a cada
jurisdicdo estabelecer os seus pardmetros de tolerancia aos riscos. Segundo a ICN®’, os
principais riscos estdo relacionados (i) a adequacédo dos ativos a serem alienados quando
o remedio for estrutural ou as condi¢cdes ou proibicdes estabelecidas no que tange as
medidas estruturais; (ii) a identificacdo de um comprador apropriado quando a solugédo
concorrencial for a alienacdo de recursos; e (iii) ao potencial fracasso na implementacéo
efetiva dos remédios, seja por culpa das partes da operacdo ou de outros fatores do
mercado.

Cita-se, também, contribuicdo importante do DOJ sobre a efetividade dos
remédios antitruste. Para a agéncia da concorréncia americana, a eficiéncia se traduz pela
“velocidade, certeza, custo e eficicia da medida aplicada” (tradugdo livre)®. Dessa
maneira, muitas vezes explica-se a preferéncia das autoridades em empregarem

estruturais com mais frequéncia.

®ICN, 20186, op cit., p. 4.

8 CC, 2005, op cit, p. 6.

87 ICN, 2016, op cit., p. 4.

8 Estados Unidos da América. Department of Justice policy guide to merger remedies, 2004, p. 7.
Disponivel em < https://www.justice.gov/sites/default/files/atr/legacy/2011/06/16/205108.pdf> Acesso em
09 de junho de 2017.
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No que tange a efetividade dos remédios propostos, deve-se considerar também
0S custos e encargos para as requerentes, a autoridade da concorréncia e também para a
sociedade. Assim, deverdo ser analisadas as vantagens da fus@o e outros beneficios proé-
competitivos nos mercados relevantes, os custos de impacto e implementacdo dos
remédios®.

Nestes dois Ultimos casos, 0s custos de impacto sdo as possiveis consequéncias
indesejaveis que o remedio podera introduzir no mercado, como distor¢cdes ou
ineficiéncias. Tais resultados sdo mais provaveis em caso de utilizacdo de medidas
comportamentais por um longo periodo de tempo®.

Ja os custos de operacéo sdo os derivados da fase de implementacao dos remédios,
seja para as partes ou para a agéncia da concorréncia. Importante destacar que
dependendo do tipo de medida utilizada para mitigar as preocupagdes concorrenciais, 0s
custos de operacdo serdo significativos em alguns, mas irrisérios em outros, dependendo

da natureza do remédio e da extensdo de seu monitoramento®..
11.3.2 Tailored to harm

O principio tailored to harm indica que as autoridades da concorréncia devem
aplicar um remédio que seja direcionado e proporcional ao dano concorrencial decorrente
da operacdo. Isso se faz necessario porque os tipos de operagdes sao muito diversos
quanto suas formas e intensidades®?.

Segundo a ICN, deve-se basear a aplicacdo de remédios na analise econdmica e
juridica da fusdo em questdo a fim de que mitigue as preocupacdes competitivas de
maneira efetiva®,

Quando a agéncia da concorréncia estuda um remédio e o aplica conforme os
parametros da operacéo, tal medida tem o conddo de ser menos intrusiva. No entanto, ndo
é sempre que as autoridades podem elaborar um remédio efetivo e que inclua apenas 0s
danos concorrenciais derivados da concentracdo. Nestes casos, € comum que asagéncias
antitruste apliquem medidas mais abrangentes, seja em produtos ou em areas

geogréaficas®.

8 ICN, 20186, op cit., p. 6.
% CC, 2005, op cit, p. 6.
%L ICN, 20186, op cit., p. 6.
%2 DQJ, 2004, op cit., p. 2.
% ICN, 2016, op cit., p. 7.
% Idem.
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Em casos de operacdes multijurisdicionais, € comum que haja diferentes situacoes
juridicas ou econdmicas para cada autoridade, resultando em niveis de preocupacao
diferentes. Assim, cada jurisdicdo ira exigir que os remédios aplicados no caso concreto
sejam direcionados a solucionar os problemas concorrenciais encontrados em seu
territorio.

Neste sentido, € possivel identificar trés premissas para que os remedios sejam
tailored to harm: (i) a autoridade deve focar na preservacao efetiva da concorréncia a fim
de criar medidas apropriadas; (ii) os remédios devem ser interpostos para manter ou
restaurar a concorréncia, e nunca para proteger concorrentes individuais; e (iii) aagéncia
da concorréncia deve estudar cuidadosamente os principios legais e econdmicos da

operagdo em questdo®.

11.3.3 Transparéncia

A ICN destaca a importancia das agéncias da concorréncia serem transparentes na
proposta, discussdo e adogdo de remédios antitruste, para o refor¢o da legitimidade,
equidade e efetividade da aplicacdo destas medidas. Nesse sentido, a autoridade antitruste
deve ser aberta e transparente com as partes sobre questdes substantivas e procedimentais
durante todo o processo de aplicacio dos remédios antitruste®.

O principio da transparéncia é fundamental para as partes da operacéo, pois indica
uma maior previsibilidade e consisténcia na constru¢cdo dos remédios para o caso
concreto. Ademais, a publicacdo de guias ou outros documentos que descrevam 0s
critérios aplicados pela autoridade sobre as medidas geralmente aplicadas em certos tipos
de casos promovem a transparéncia e tem o conddo de tornar o processo de analise dos
remédios mais eficiente®’.

Por fim, considera-se que o didlogo constante e desde o inicio da notificacdo entre
as partes e a agéncia da concorréncia facilitam na resolugdo do processo de instituicdo
das medidas antitruste. Em ambito de operacGes multijurisdicionais, a interacdo entre as
autoridades da concorréncia pode facilitar na convergéncia de aplicacdo de remédios
consistentes, eficientes e em curto periodo de tempo®.

Além dos principios balizadores da aplicagdo dos remédios antitruste, o

monitoramento e a cooperagdo internacional também sdo notdveis para o éxito na

% DQOJ, 2011, op cit., p. 2.
% |CN, 20186, op cit., p. 6.
7 I1dem.
% Idem.
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implementacdo e enforcement destes institutos. A seguir, serdo expostas consideracgoes

sobre estes elementos.

1.4. Monitoramento

O monitoramento sobre o cumprimento dos remédios antitruste é indispensavel
para garantir a efetividade quanto a aplicacdo destas medidas, seja esta estrutural ou
comportamental®®. A ICN entende que esta fiscalizacdo deve ser conduzida de maneira
proativa e ndo apenas quando a autoridade da concorréncia seja instada a se manifestar
quando ha descumprimento do acordado®.

E importante ressaltar que os incentivos para a entidade resultante da operag&o no
que tange ao estrito cumprimento dos remédios que foram estabelecidos com a agéncia
da concorréncia, estdo intimamente ligados aos custos e riscos de descumprimento.
Assim, quando tal empresa percebe que ndo ha monitoramento firme e constante sobre as
medidas antitruste aplicadas, seus incentivos para cumprir o que foi negociado
diminuem?°%,

Assim, a autoridade da concorréncia possui diversos beneficios ao incumbir a
fiscalizagdo do cumprimento a trustees, tendo em vista o conhecimento especializado
destes nas questdes concretas e também aliviam os recursos da autoridade a serem
utilizados em cada concentracdo econémica a ela notificada. Esta fiscalizacdo pode ser
realizada de varias formas em diversas fases de implementacdo do remédio antitruste,
podendo o trustee ser nomeado para 0 monitoramento, desinvestimento ou para gerenciar
de maneira independente os ativos a serem desinvestidos.

Ademais, o trustee de monitoramento podera ser nomeado para facilitar no
acompanhamento de compromissos comportamentais, sejam estes provisérios a fim de
garantir condicdes para uma alienacdo ou medidas continuas. A autoridade antitruste dara
ao trustee as fungdes que achar necessarias, podendo incluir até a interpretacdo da
aplicacdo dos compromissos, com poderes vinculativos ou ndo. Sua principal funcéo
consiste na apresentacdo de relatorios periodicos sobre o andamento do remédio.
Empresas ou individuos com experiéncia em auditoria e contabeis, ou bancos de

investimento s&o geralmente selecionados para tal fungao®®?.

% QECD, 2011, op cit, p.12.

100 ICN, 2016, op cit., p. 25.

101 |dem.

102 Bundeskartellamt, 2017, op cit, p. 71-73.
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Os trustees também podem ser invocados para 0 monitoramento dos
desinvestimentos, supervisionando todo o processo de alienagdo do pacote previamente
ajustado entre as partes e a autoridade da concorréncia. Para esta fungdo, comumente sdo
indicadas pessoas ou empresas com experiéncia na analise financeira de ativos®.

Por fim, o operating trustee!® incumbido com o gerenciamento de maneira
independente os ativos a serem desinvestidos tem fungdes para administrar operacdes do
dia-a-dia do negocio a ser alienado, com o intuito de manter sua independéncia e
competitividade, preservando a efetividade deste remédio®.

A OCDE também indica que para aliviar nos custos de monitoramento, algumas
autoridades da concorréncia fazem o uso de clausulas arbitrais, através das quais as partes
da operacdo ou terceiros interessados poderdo submeter possiveis litigios referentes a
implementacio dos remédios antitruste!®.

Em algumas situagdes, terceiros participantes do mercado podem ter o interesse
em garantir o cumprimento do remédio e constituem uma boa alternativa para consultoria.
Isso porque os clientes e concorrentes séo relativamente bem informados e podem ser
beneficiarios deste remédio. Todavia, a autoridade da concorréncia deve estar atenta as
informagdes providas e avalia-las criticamente®?’.

Espera-se que o monitoramento de um remédio estrutural seja mais intenso até a

concretizacdo do desinvestimento, enquanto que de remédios comportamentais sera
continuo até o fim da vigéncia da Remedy order ou, no caso brasileiro, do ACC. Quanto
a estes compromissos, devera estar claro no acordado entre as partes quais informacdes
que deverdo ser providas a agéncia antitruste e a frequéncia dos relatorios encaminhados.
Outro topico importante que auxilia as autoridades antitruste na aplicacdo de remédios
de maneira efetiva consiste cooperacdo entre jurisdigdes. Tal topico sera

abordado a seguir.

1.5 Cooperacao internacional
A cooperacdo internacional pode ser muito Gtil no que tange a operacdes
multinacionais, especialmente quando ha preocupag¢fes comuns decorrentes de tal

transacdo. Isto pode ocorrer tanto em casos onde ha problemas  concorrenciais

108 ICN, 2016, op cit., p. 6
104 DQJ, 2011, op cit., p. 26.
105 ICN, 2016, op cit., p. 24.
106 OECD, 2011, op cit p.14.
107 |dem.
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identificados em regides especificas, como mercados regionais ou fronteiri¢os, ou quando
os remédios aplicados poderdo afetar outras jurisdicdes'®®,

Importante ressaltar que a cooperagdo podera variar de intensidade de acordo com
0 caso concreto. Ou seja, em algumas situacdes a colaboracdo menos intensa podera
ocorrer s6 com troca de informac6es mdtua sobre as etapas das investigacfes. J4 em casos
mais extensivos, podera envolver enfaticas discussdes sobre detalhes das operagdes, alem
de coordenacdo de desenho e implementacdo de remédio conjunto.

Por fim, cumpre-se mencionar que a cooperacao internacional é obtida mediante
mutua confianca e entendimento de que cada agéncia antitruste possui marcos legais e
processos de investigacao diferentes, além, é claro, dos diferentes objetivos de cada
autoridade.

Apos as consideracfes expostas nestes primeiros dois capitulos referentes a
conceituacao e diretrizes dos remédios antitruste, passa-se para a apresentacdo dos dados
obtidos por meio da averiguacdo das decisdes do Cade, a partir da vigéncia da Lei n.
12.529/11.

1%8 Disponivel em < http://www.internationalcompetitionnetwork.org/uploads/library/doc1031.pdf>
Acesso em 30 de maio de 2017.
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I1l.  Aplicacédo dos remedios antitruste pelo Cade — analise de dados (2012 a 2017)

Com o intuito de organizar melhor os dados obtidos e as conclus@es feitas por
meio destes, 0 presente capitulo seré estruturado da seguinte maneira. Na primeira parte,
abordar-se-a uma visao geral dos dados obtidos referentes ao periodo de vigéncia da Lei
n. 12.529/11. Ja na segunda sec¢éo, foram dispostos os dados sobre os tipos de remédios
aplicados. Por fim, encontra-se o topico sobre a institui¢do de trustees.

Como visto, a presente pesquisa selecionou os atos de concentracdo que foram
condicionados a ACC, aprovados com restri¢des, ou reprovados por decisdo do Tribunal
Administrativo do Cade, sob regime da Lei n. 12.529/11.

Reitera-se que o intuito desta pesquisa € verificar se criticas ao antigo sistema de
controle de concentracGes econémica brasileiro de maneira posterior estdo sendo ou ja
foram sanadas pelo novo sistema de controle prévio, e eventuais analises de casos pela
antiga Lei poderiam ter o cond&do de adulterar os dados obtidos.

Dando seguimento, em cada um dos atos de concentracdo selecionados, o presente
trabalho analisou as seguintes variaveis: (i) tipo de preocupacao concorrencial encontrada
na operacdo (sobreposicdo horizontal, integracdo vertical ou ambas); (ii) o tipo de
remédio concorrencial aplicado (estruturais, comportamentais ou ambos); (iii) as
subcategorias das medidas aplicadas, de acordo com a categorizacdo apresentada no

primeiro capitulo; e (iv) se houve a previsdo de um trustee.

I11.1. A reducgdo do numero de casos notificaveis ao Cade e de atos de

concentracdo com restricoes

Na anélise das atas de julgamento desde a vigéncia da nova Lei, foi encontrado
um total de 130 casos cujas decisdes finais do Tribunal aplicaram algum tipo de restricao,
condicionaram a aprovacao ao ACC ou TCD, ou foram reprovadas. Destas decises do
Tribunal, 2 foram em sede de Revisdo de Ato de Concentracdo'®, 1 em Procedimento
Administrativo para Apuracio de Ato de Concentracdo*'%e as outras 127 foram proferidas
em Atos de Concentracao.

N&o obstante, em relacdo a averiguagdo preliminar destes 130 casos, apenas 9
operacgdes foram conhecidas e reprovadas pela autoridade antitruste brasileira nestes

ultimos cinco anos, representando 6,92% dos casos levados ao Tribunal em que ndo foi

109 Revisdo de Ato de Concentragdo n. 08012.001015/2004-08 e 08700.010688/2013-83.
110 procedimento Administrativo para Apuragéo de Ato de Concentragdo n. 08700.011836/2015-49.
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possivel obter uma solucdo intermediaria, demonstrando a clara preferéncia por solugdes
intermediarias, onde o Cade ndo conseguiu conciliar todos os interesses.

Em seguida, dos 121 atos de concentracdo que foram aprovados com
condicionados a TCD/ACC ou restricdes impostas pelo Cade, um total de 36 operagdes
que tiveram sua restricdo relacionada somente a algum tipo de revisdo nas clausulas de
ndo-concorréncia, seja alteracdo, readequacéo, supressao, ou restricdo desta, totalizando
29,75% das restricOes feitas pela autarquia em atos de concentracao.

Um detalhe importante a se ressaltar € que a maioria das transacfes cuja decisao
do Cade girou em torno da clausula de ndo-concorréncia ocorreu nos primeiros anos de
vigéncia da nova Lei. Os ultimos dois atos de concentracdo com restri¢des feitas somente
no que tange a esta clausula foram no ano de 2013, Tal observagéo € importante, pois
mostra que a jurisprudéncia da autoridade brasileira estd pacificada e as empresas e seus
representantes legais ja se adequaram a tal posicionamento.

Ainda no ambito das clausulas de ndo-concorréncia, frisa-se que apenas 3 atos de
concentracdo tiveram restricGes somente quanto a estas disposi¢cbes em ambito da nova
Lei. Isso demonstra que a nova Lei reduziu exponencialmente o nimero de casos em que
o Tribunal Administrativo teve que julgar operacGes de cuja preocupagao concorrencial
era somente a clausula de ndo-concorréncia.

Entretanto, como o principal intuito da presente pesquisa € a analise dos remédios
antitruste aplicados pela Lei n. 12.529/11, foram excluidos os casos que foram julgados
nos moldes da Lei n. 8.884/94. Aléem destes, foram descartadas 7 operacfes nas quais as

aprovacdes foram condicionadas a ACC**?, cujo objeto era somente a infragio ao art. 88,

§3°, da Lei n° 12.529/201113, Por fim, também foram retirados os 2 processos de Revisio

de Ato de Concentragdo*!“,

111 No entanto, houve caso cuja decisdo final do Cade do condicionou sua aprovagdo a ACC, mas também
indicou restricdo a clausula de ndo-concorréncia (Bromisa Industrial/ICL Brasil/Fosbrasil), cujo
julgamento foi em dezembro de 2014.
112 Atos de Concentragdo n. 08700.011836/2015-49, 08700.000137/2015-73, 08700.010394/2014-32,
08700.002285/2014-41, 08700.008289/2013-52, 08700.008292/2013-76 e 08700.005775/2013-19.
113 Art. 88. Serdo submetidos ao Cade pelas partes envolvidas na operacdo os atos de concentracdo
econdmica em que, cumulativamente:
[-]
8 30 Os atos que se subsumirem ao disposto no caput deste artigo ndo podem ser consumados antes
de apreciados, nos termos deste artigo e do procedimento previsto no Capitulo Il do Titulo VI desta
Lei, sob pena de nulidade, sendo ainda imposta multa pecuniaria, de valor ndo inferior a R$
60.000,00 (sessenta mil reais) nem superior a R$ 60.000.000,00 (sessenta milhdes de reais), a ser
aplicada nos termos da regulamentacdo, sem prejuizo da abertura de processo administrativo, nos
termos do art. 69 desta Lei.
114 Conforme dito acima, o Ato de Concentragdo n. 08700.010688/2013-83, conforme dito acima, teve sua
revisdo decretada pelo Cade. Em decisdo na 932 Sessdo Ordinaria de Julgamento, o Tribunal decidiu pela
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Restaram, entdo, 26 casos cuja decisdo final do Tribunal foi no sentido de
restringir ou condicionar as operacdes, ou seja, onde de fato foram aplicados ou impostos
0s remédios antitruste, nos moldes da nova Lei de Concorréncia.

Algumas consideracdes preliminares devem ser feitas antes de se passar para a
andlise da aplicagdo dos remédios antitruste pelo Cade apos a vigéncia da nova Lei de
Concorréncia. 1sso porque este novo arcabouco legal trouxe novos parametros para a
apreciacdo das concentracdes econdmicas. Dentre tais fatores, os principais foram a
mudanca dos critérios de faturamento das empresas para valores maiores do que

antigamente, e a alteracdo do sistema de controle de concentragdes para prévio.

Estas substituicbes estdo intimamente ligadas com duas transformacoes
observadas durante este quinguénio da vigéncia da nova Lei, que foram a reducdo dos
atos de concentracdo julgados pela agéncia antitruste brasileira, e a drastica diminuicao
dos casos que tiveram restricdes ou foram condicionados a Acordo de Controle de
Concentragéo.

O Balancgo Geral do Cade de 4 anos da nova Lei, publicado em 2016 compara 0s
nameros de casos julgados pelo Cade nos primeiros quatro anos da vigéncia da nova Lei

e 0s Gltimos quatro anos da Lei n. 8.884/941%,

imposicéo de penas pecuniarias as empresas da operagao por descumprimento do ACC. Por terem sido
mantidas as clausulas do ACC anteriormente assinado entre as requerentes e 0 Cade, a presente pesquisa
sO contabilizou os remédios aplicados uma Unica vez.Ja a Revisao n. 08012.001015/2004-08 foi submetida
aos moldes da antiga Lei.

115 Disponivel em < http://www.cade.gov.br/servicos/imprensa/balancos-e-apresentacoes/balanco-4-anos-
nova-lei-1.pdf>
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Fonte: Grafico elaborado pelo Cade no “Balango 4 anos da Lei 12.529/11”.

O gréfico acima revela uma reducdo de mais de 50% de casos notificaveis ao
Cade durante os quatro primeiros anos das novas mudancgas no SBDC. Atualmente, com
esta reducdo e com a mudanca de competéncia da anélise exclusiva das operagdes onde
ndo haja preocupagdes concorrenciais significativas para a Superintendéncia-Geral, o
Tribunal pode se concentrar na analise de cartéis e condutas exclusionarias que possuem
o0 condao de prejudicar muito mais a livre concorréncia.

Ainda, no que tange a aplicacdo de restrigdes ou condicionamento a ACC para
aprovacdo de operacdo, na vigéncia da nova Lei, estes casos diminuiram
significativamente. Nesta parte, foram analisados todos 0s casos que tiveram restri¢coes
(incluindo as referentes as clausulas de ndo-concorréncia), tendo sido excluidos somente
aqueles condicionados ao ACC que sO versasse sobre gun jumping, ou seja, a infracédo
constante no art. 88, §3°, da Lei 12.529/2011.

Assim, o grafico abaixo faz uma analise da relacdo entre o total de casos julgados
pelo Cade anualmente com 0s casos cuja aprovacao teve restri¢cbes ou foi condicionada a
assinatura de ACC!®. Ressalta-se que os ultimos cinco anos foram avaliados a partir de

29 de maio de cada ano para que se avaliasse um ano completo do regime da nova lei.

116 Os dados dos quatro primeiros anos foram obtidos de maneira secundaria. Explica-se: o total de casos
julgados foi obtido por meio do Balangco Geral do Cade referente aos quatro anos da Lei n. 12.529/11. Ja
0s casos onde houve restrigdo ou condicionados a ACC/TCD, foram retirados da pesquisa de Patricia
Cabral, p. 36.
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Relacéo entre o total de casos julgados pelo Cade e os
casos aprovados com restricdes ou condicionados ao
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Fonte: elaboragdo propria, com base nos dados obtidos no “Balango 4 anos da Lei 12.529/11” ¢ no sitio
eletronico do Cade.

Uma das causas atreladas a esta reducdo consiste na reducéo de restricdes feitas
por clausulas de ndo-concorréncia. Isso porque, no antigo sistema de controle de
concentragcdes misto, mesmo com a jurisprudéncia pacificada e sumulada pelo Cade desde
2009, as empresas ndo viam a aprovacdo do Cade como um empecilho para suas
transacoes.

Apdbs estes esclarecimentos, passa-se aos dados referentes aos remédios

aplicados durantes estes Ultimos cinco anos, sob o regime da nova Lei n. 12.529/2011.

I11.2.  Principais remédios em atos de concentracéo aplicados pelo Cade

Para realizar classificacdes quanto aos remédios, utilizou-se a dicotomia mais
tradicional de remédios estruturais e comportamentais ja mencionada nos capitulos
anteriores. Desta maneira, foram contabilizados 125 remédios antitruste aplicados pelo
Cade, desde a vigéncia da Lei 12.529/11%17,

Optou-se por dividir a aplicacdo dos remédios de acordo com 0s anos de regime
da nova lei, para que seja possivel a comparagdo posterior com os dados obtidos pela
OCDE e pela pesquisa de Cabral.

Em nOmeros absolutos, observa-se que 0s remédios comportamentais Ssao
prevalecentes na conduta do Cade. Dos 125 remédios aplicados no periodo estudado,

apenas 23 deles foram considerados como remedios estruturais.

117 Ressalta-se que s foram obtidas as informagdes publicas disponibilizadas pelo Cade. Assim, eventuais
medidas aplicadas em ambito restrito ndo foram possiveis de serem analisadas.
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Fonte: elaboragdo propria, com base nos dados obtidos no sitio eletrdnico do Cade.

Os remédios comportamentais sdo quatro vezes mais aplicados do que 0s
remédios estruturais neste periodo de cinco anos da nova lei. Apenas no primeiro ano, no
qual foi aplicado um Unico remédio estrutural, € que houve mais estruturais do que
comportamentais. Em todos os outros anos, estas tltimas medidas equivalem a mais que
o0 dobro dos estruturais.

Tal dado é contundente com os niimeros obtidos por Cabral*!®, cuja pesquisa sobre
a aplicacdo de medidas pelo Cade demonstrou que, em nimeros absolutos, apenas em
1998 e 2003 os remeédios estruturais ultrapassaram os comportamentais.

Isso ndo significa, em analise mais aprofundada, que o Cade ainda possui uma
preferéncia por remédios comportamentais. Na verdade, existem diversos fatores para
gue o nimero absoluto de medidas comportamentais seja muito maior.

Primeiramente, observa-se que quando ndo ha a aplicacdo de remédios estruturais,
ou seja, quando a autoridade entende pela aplicacdo de somente medidas
comportamentais, € comum a aplicacdo de diversos remédios em conjunto. Em outras
palavras, quando se opta pela ndo aplicagéo de estruturais, percebe-se que os ACCs

condicionam as operagdes nestas situagdes em um numero mais elevado de remédios.

18 CABRAL, 2014, op cit, p. 46.
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Com base no periodo estudado por esta pesquisa, a média geral de remédios por
ato de concentracdo, considerando todos os 26 atos de concentracdo condicionados ao
ACC ou a restri¢cbes aqui investigados, foi de 4,84 remedios por ato de concentracao.
Entretanto, quando analisamos estes nimeros em atos de concentracdo condicionados a
apenas medidas comportamentais, 0 nimero médio de remédios por ato de concentragdo
foi elevado para 6,33.

Além disso, ha que se considerar que nem sempre 0s remédios estruturais serdo
0s mais adequados para uma operacdo. Isto ja foi discutido em capitulos anteriores,
principalmente ao abordar operacgdes que resultem em integragéo vertical. Geralmente,
de acordo com a doutrina, h& que se preservar as eficiéncias trazidas por tais transacoes
e, assim, aplicar somente os remédios comportamentais.

Por fim, a maioria das operacGes cuja sobreposicdo horizontal pode ser mitigada
por uma alienagdo no intuito de que seja criado um concorrente efetivo. O principio
tailored to harm, nesta via, oferece a possibilidade as autoridades da concorréncia a
submeterem as partes da operacdo a certos tipos de obrigacdes comportamentais que
complementam os desinvestimentos feitos pelas empresas.

E neste sentido que se acredita que 0 mais consistente seja uma analise da
aplicacdo dos remédios antitruste sob outros moldes que ndo aqueles em ndmeros
absolutos, a fim de se obterum estudo mais preciso do condicionamento das operacdes a
tais medidas.

Assim, foi feita uma analise da aplicacdo de remédios por ato de concentracéo.
Conforme gréfico seguinte, observa-se que uma equilibrada aplicacdo dos dois tipos de
remédios antitruste. Entre os anos de 2013/2014 e 2015/2016, foi constatada a
interposicao de remédios comportamentais mais acentuada do que as outras duas formas

e aplicacdo, so estruturais e “estruturais + comportamentais”™~.
de apl , trut “estrut + rt tais”t1?

119 No que tange as operacdes condicionadas a remédios puramente estruturais, a presente pesquisa também
enquadrou nestes casos as concentracBes em que foram inseridas obrigacdes e compromissos das
requerentes unicamente no inuito de preservar a viabilidade econémica do desinvestimento. Como
exemplo, pode-se citar o caso mais recente julgado pelo Cade, o ato de concentracdo n.
08700.005937/2016-61 (Dow/Dupont), cujo ACC prevé obrigacdes de ndo adquirir partes do negécio
desinvestido e compromissos para ndo aliciar o pessoal transferido com 0s negdcios. Ja no que tange aos
casos classificados como “estruturais + comportamentais”, indica-se 0 ato de concentracdo n.
08700.009732/2014-33 (Telefénica/GVT/Assicurazioni/Vivendi), cuja decis&o final do Cade ordenou tanto
a alienagdo de agBes da Telefonica por parte da Assicurazioni, quanto provisdes de firewall e obrigacdes
de manutengdo dos planos e ofertas oferecidos pelas requerentes.
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Isso demonstra que, apesar de serem aplicados em maior nimero absoluto, a
instituicdo de remédios puramente comportamentais ndo corresponde & maioria dos casos

condicionados a ACC ou com restri¢cdes analisados pela nova Lei.

Aplicacdo de remédios (por numero de atos de

concentracao)
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Fonte: elaboragdo propria, com base nos dados obtidos no sitio eletrénico do Cade.

Foi analisado também o tipo de aplicacdo dos remédios antitruste, levando em
consideracdo os diferentes problemas concorrenciais derivados das operacOes julgadas
pelo Cade nestes Ultimos anos. Neste sentido, no grafico a seguir, examinou-se 0s tipos
de remédios aplicados referentes as preocupacgfes concorrenciais decorridas das
operacdes (sobreposicdo horizontal, integracdo vertical ou sobreposicdo horizontal +
integracéo vertical).
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Aplicacdo de remédios antitruste (por problema
concorrencial)
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Fonte: elaboragdo propria, com base nos dados obtidos no sitio eletrénico do Cade.

Esta andlise da aplicacdo dos remédios antitruste feita com base nos problemas
concorrenciais gerados pelas operacfes consiste no melhor modo de investigacdo da
aplicacdo das medidas pelo Cade. Isso porque revela quais séo as escolhas da autoridade
da concorréncia brasileira em face dos “pros e contras” de cada ato de concentragao.

Nesse sentido, observa-se que a escolha por remédios puramente estruturais s6 é
feita quando a operacdo sO gera efeitos de sobreposicdo horizontal. N&o foram
encontrados remédios estruturais em sentido estrito em mais nenhum tipo de operagé&o.

No que tange as operacOes cuja preocupacdo concorrencial gira em torno de
integracdo vertical, s6 houve a aplicacdo de remédios comportamentais nestes casos.
Aqui, conclui-se pelo entendimento de que o Cade possui prevaléncia por remédios
comportamentais no ambito de integracGes verticais.

Por fim, quando ha os dois tipos de problemas concorrenciais, sobreposicdo
horizontal e integracdo vertical que ensejem a preocupacao do Cade, 50% dos remédios
aplicados foram puramente comportamentais, enquanto os outros 50% foram uma
combinacdo de remédios estruturais e comportamentais.

Quanto a ultima parte desta andlise descritiva, foi elaborada investigacdo das
subcategorias de remédios antitruste aplicados pela agéncia brasileira neste periodo de
cinco anos. Conforme ja mencionado, optou-se por utilizar a classificacdo do DOJ,

agéncia da concorréncia americana, tendo em vista sua simplicidade.
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Nesse sentido, os remédios estruturais foram classificados da seguinte maneira:
(i) alienacéo de todos os ativos para o comprador tornar-se um concorrente efetivo; (ii)
alienacao de uma unidade industrial ou fabril; (iii) alienacdo de ativos intangiveis; e (iv)
outros.

Dos 23 remédios estruturais aplicados nestes cinco anos, 39% deles foram
relacionados a alienacdes de todos os ativos para tornarem o comprador como um
concorrente efetivo. Aqui, foram inseridos os desinvestimentos de marcas, como ocorrido
no ato de concentracdo n. 08700.003462/2016-79 (Hypermarcas/Reckitt), no qual foi
decidido pela alienagdo da marca KY, e no caso n. 08700.008607/2014-66
(GSK/Novartis), onde ficou estabelecida a venda de todos os ativos relacionados a
Terapia de Substituicdo de nicotina.

No que tange a alienacdo de unidades fabris ou industriais, 5% dos remédios
estruturais foram classificados deste modo. A respeito desta subcategoria, encontram-se
medidas aplicadas na operacdo n. 08700.007621/2014-24 (Holcim/Lafarge), onde foram
desinvestidas quatro fabricas da empresa requerente Lafarge, e na concentragdo n.
08700.009882/2012-35 (Munksjo/Ahlstrom), na qual foi vendida uma unidade de
negocios.

Por fim, os ultimos 8% foram classificados na categorias “Outros”. Foi
subcategorizado nesta se¢do o fornecimento temporario de slot a empresa concorrente no
caso n. 08700.004211/2016-10 (Tam/British/lberia) e a alienacdo da integralidade de
acOes da Telefonica detidas pela Vivendi no ato de concentracdo n. 08700.009731/2014-
49 (Telefonica/Vivendi/GVT).

Os remédios comportamentais, por sua vez, foram classificados em: (i) firewalls;
(if) disposicdes de ndo-discriminacdo; (iii) disposicOes sobre transparéncia; e (iv)
compliance; (v) licenciamento de tecnologias; (vi) proibi¢bes de determinadas préaticas
restritivas a concorréncia ou contendo exclusividade; e (vii) outros.

Analisando as medidas comportamentais aplicadas pelo Cade, 71% delas foram
consideradas na subcategoria “Outros”. 3% foi enquadrado em disposi¢cdes de nao-
discriminacao; 2% como firewall; 0,9% como licenciamento; 11,7% como disposic¢des
de transparéncia; e 10,7% como proibigdes de determinadas praticas restritivas a
concorréncia ou contendo exclusividade.

Como firewall, foram enquadradas medidas comportamentais como as do ato de
concentragdo n. 08700.009732/2014-33 (Telecom/GVT/Assicurazioni/Vivendi), onde

foram aplicadas medidas para que a Vivendi ndo interferisse nas delibera¢Ges de 0rgédos
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corporativos da Telecom, e que ndo acessa informacdes sensiveis das subsidiérias da
Telecom.

No que tange as disposicdes de licenciamento, a operacdo entre Videolar e
Petrobras, n. 08700.009924/2013-19, foi condicionada ao compromisso de licenciamento
nédo-exclusivo e gratuito de patentes no mercado de mondmero de estireno e poliestireno
registradas no Brasil, por um prazo de cinco anos.

Quanto as proibicBes quanto a praticas restritivas a concorréncia ou contendo
exclusividade, o ato de concentracdo n. 08700.004957/2013-72 (Monsanto/Bayer) foi
aprovado com restrigdes no intuito de serem excluidas e substituidas 7 clausulas
contratuais que continham disposicdes de exclusividade.

Medidas impondo ndo-discriminagdo foram observadas no caso n.
08700.009363/2015-10 (Itat/Mastercard), cuja joint venture criada foi submetida a
obrigacdo de ndo-discriminacao.

As disposicdes de transparéncia sdo as mais utilizadas pelo Cade quanto a esta
classificacéo tradicional. No caso n. 08700.005719/2014-65 (Rumo/All América), a joint
venture criada deveria apresentar critérios de transparéncia referentes a oferta,
contratacdo e operacdo de todas as atividades que implicassem integracdo vertical dos
mercados atingidos pela operagdo. Outro caso onde houve este compromisso foi o n.
08700.009363/2015-10 (Itad/Mastercard), onde as requerentes concordaram emdivulgar
a todo o mercado as taxas Unicas praticadas e o valor da parcela referente a taxa de
intercdmbio repassada ao emissor do cartéo.

A subcategoria “Outros” também foi segmentada para que fosse melhor explorada
a aplicacdo desse tipo de remédio. Cerca de 14,7% foram compromissos de metas de
qualidade, investimento, producdo ou outras*?’; outros 9,8% séo referentes a limitacdes
de precificacdo, expansio ou oferta e capacidade'?; e 2,9% foram clausulas impondo
obrigacdo de notificart??, Também foram identificados 5% relacionados a obrigacdes

quanto joint ventures, seja quanto duragio ou objeto social'?. Também foram observados

120 No caso n. 08700.010688/2013-83 (JBS/Rodopa), foi instituida meta de manutencdo dos niveis de abate
nas unidades industriais adquiridas por um periodo de 3 anos.

121 Como exemplo, no ato de concentragdo n. 08700.005719 (Rumo/All América), as requerentes assinaram

0 ACC que estabelecia critérios de precificacéo.

122 Foi imposta obrigacéo de notificagdo ao Cade sobre qualquer alteragdes de firma no caso n.
08700.006723/2015-21.

120 Ato de Concentragdo n. 08700.006723/2015-21 também estabeleceu prazo de duragéo da joint venture
e obrigacfes quanto ao objeto social.
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diversos outros tipos de medidas imputadas as operagdes, como adesdo ao compliance'?*,

e obrigac@es para preservar a viabilidade econdmica de negécios desinvestidos'?.

I11.3. O aumento de casos com a instituicdo de trustees

Por fim, uma das maiores mudancas percebidas por esta pesquisa refere-se a
aplicacdo de trustees nos atos de concentracdo que foram aprovados com restricdo ou
condicionados ao ACC. Isso porque com durante a evolucdo do regime da Lei n.
12.529/11, foi possivel identificar a exponencial aplica¢do dos trustees pelo Cade.

De acordo com o gréfico abaixo, revela-se que nos primeiros anos desta lei, 0
cumprimento dos Acordos de Controle de Concentracéo e restricdes foram instituidos
com o monitoramento feito pelo Cade. Com o passar dos terceiros e quarto anos, €
possivel observar que houve a instituicdo dos trustees como ferramentas habeis para
avaliar o cumprimento das decisdes tomadas pela autoridade da concorréncia brasileira,
em cerca de 36% e 40%, respectivamente. Por fim, no quinto ano de vigéncia do novo
arcabouco legal, ha a percepcao da aplicacdo destes institutos em todas as operacoes que

foram condicionadas ao ACC.

Instituicdo do trustee para monitoramento
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Fonte: elaborag&o propria, com base nos dados obtidos no sitio eletronico do Cade.

124 Ato de Concentragdo n. 08700.0010790/2015-41.
125 Ato de Concentragdo n. 08700.005937/2016-61.
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Curioso ressaltar também que a aplicacéo de trustees pelo Cade era mais comum
em atos de concentragdo onde a preocupacdo concorrencial consistia em sobreposigéo
horizontal e os remédios aplicados restringiam-se aos estruturais'?®. Ja no ano seguinte,
tambeém foram utilizados trustees em casos onde os remédios estruturais eram 0s
remeédios principais, com a complementacdo de medidas comportamentais para que
fossem garantidas as efetividades dos estruturais*?’.

Por fim, cumpre mencionar que o0s atos de concentracdo cujo ACC aplicou
remédios comportamentais, s tiveram trustees instituidos no quinto e ultimo ano de
analise da presente pesquisa. E interessante observar que, normalmente, conforme
entendido por diversas autoridades da concorréncia, as medidas comportamentais sdo
justamente aquelas que demandam mais atencdo quanto ao monitoramento e sdo as que
derivam altos custos de monitoramento.

O presente dado demonstra que o Cade estd cada vez mais preocupado com a
eficiéncia no que tange ao cumprimento de suas decisfes. Tal argumentacdo deriva de
discussbes do préprio Tribunal Administrativo que, no julgamento do Ato de
Concentracdo n. 08700.004860/2016-11 (CETIP/BOVESPA), externou suapreocupacao
com os remédios que aplicaria, levando em conta que alguns deles seriam dificeis de se
monitorar, seja com a instituicdo de um trustee, seja com 0 monitoramento da
Procuradoria junto ao Cade.

Assim, acredita-se que o Cade, ao observar cada vez mais as melhores praticas de
aplicacdo de remedios antitruste, tanto as autoridades mais experientes quanto as
organizagOes internacionais que se dedicam a estudar o tema, continuard mantendo a
instituicdo dos trustees para aliviar sua Procuradoria, e para que seja este monitoramento
cada vez mais eficiente.

Apos esta exposicdo dos dados obtidos, o préximo capitulo possui o intuito de
avaliar a evolucgdo da instituicdo de remédios em atos de concentragdo pelo Cade e se as
criticas ao sistema de controle de estruturas brasileiro foram corrigidas neste quinquénio
de vigéncia da Lei n. 12.529/11.

126 Atos de concentragdo n. 08700.004185/2014-50 e 08700.008607/2014-66, julgados respectivamente em
janeiro e fevereiro de 2015.
127 Ato de concentragdo n. 08700.006567/2015-07, julgado em dezembro de 2015.
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IV. Evolucdo na aplicacédo de remédios antitruste pelo Cade

O Sistema Brasileiro de Defesa Econdmica (SBDC) passou por mudancas
recentes em seu arcabouco legal. Com a entrada da Lei n. 12.529/2011 em 29 de maio de
2012, houve a modificacdo do sistema de controle de concentracfes econdmicas de misto
para prévio. Importante ressaltar que até 2011, o Brasil, juntamente com Egito e
Paquistdo, apresentava-se como um dos trés unicos paises em face a 90 na¢des com algum
tipo de controle de atos de concentragdo, com um sistema de analise posterior?®,

Uma das principais caracteristicas da concorréncia brasileira sob a égide da Lei n.
8.884/94, era a possibilidade de apresentacdo do ato de concentracdo tanto de maneira
prévia quanto no prazo maximo de 15 dias Uteis apds sua realiza¢éo, conforme seu artigo
54, §4012°,

No entanto, cumpre-se dizer que poucos foram os casos submetidos previamente
no regime da antiga lei. O entdo Conselheiro Fernando Furlan**°, ao analisar os impactos

do projeto da nova Lei de Defesa da Concorréncia, afirma que essa utilizacdo de modo
esparso de maneira prévia ja demonstrava uma necessidade de reformulacéo do sistema.
O regime antitruste brasileiro pela lei 8.884/94 conferia as empresas uma maior
liberdade em contratar e consumar a operacdo, ja que as entidades ndo eram obrigadas a
aguardarem o aval do Cade para executarem suas fusdes. Assim, Pagotto e Maggi®3!
consideram que o antigo sistema evitava prejuizos para as empresas em caso de atraso na
analise das operacdes.

Por outro lado, o sistema de controles de atos de concentracdo misto brasileiro
trazia uma grande inseguranca juridica para as empresas da operacdo. Com o poder do
Cade em analisar as fusdes ap0s a consumacao destas, em casos de rejeicao, asempresas

requerentes ndo conseguiam recuperar seus investimentos iniciais. Costa acredita que este

128 MARTINEZ, Ana Paula. Histdrico e Desafios do Controle de Concentragdes Econdmicas no Brasil.

In Temas Atuais de Direito da Concorréncia, S&o Paulo: Singular, 2012, p. 58.
129 Art. 54. Os atos, sob qualquer forma manifestados, que possam limitar ou de qualquer forma prejudicar
a livre concorréncia, ou resultar na dominagcdo de mercados relevantes de bens ou servicos, deverdo ser
submetidos a apreciacdo do CADE.
[-]
§ 4° Os atos de que trata 0 caput deverdo ser apresentados para exame, previamente ou no prazo
maximo de quinze dias Uteis de sua realizacdo, mediante encaminhamento da respectiva
documentagdo em trés vias a SDE, que imediatamente enviara uma via ao CADE e outra a SPE.
130 FURLAN, Fernando de Magalhdes. Impactos Gerais do Projeto da Nova Lei de Defesa da
Concorréncia sobre Atos de Concentracdo Econdmica. In Concentracdo de Empresas no Direito
Antitruste Brasileiro: Teoria e Préatica dos Atos de Concentracdo. Sdo Paulo: Editora Singular, 2011. Pp.
171
181 PAGOTTO, Leopoldo. MAGGI, Bruno Oliveira. A nova lei de defesa da concorréncia — Lei
12.529/2011. In Revista de Direito Bancario e Mercado de Capitais, Sdo Paulo: Revista dos Tribunais,
Vol. 55. Jan/2012. Pp. 5
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tenha sido um dos principais motivos para investidores relacionarem o Brasil como pais
pouco atrativo'3?,

Em casos onde o Cade acreditava haver problemas concorrenciais, tinha a op¢do
de restringir a consumacdo da operacdo por meio da celebracdo dos Acordos de
Preservacdo da Reversibilidade da Operagdo (APROSs) ou por medidas cautelares. Tais
medidas objetivavam evitar a consolidacdo das concentragdes em questao, restringindo
mudangas irreversiveis ou de dificil reparacdo na estrutura do caso concreto'®,

No entanto, muitas vezes verificava-se a impossibilidade de reversdo de uma
transacdo, j& que as empresas poderiam ter cometido atos de dificil reversdo, como a
demissdo de funcionérios, alienacdo de plantas industrias ou marcas, dentre outras
decisdes™®.

Com a aprovacdo da Lei n. 12.529/11, observou-se a instituicdo do sistema de
controle prévio, assim como a proibicdo instituida em lei da consumacdo das
concentracdes econdmicas antes do aval da autarquia. O artigo 108 do Regimento Interno
do Cade, inclusive, salienta que as partes devem manter as estruturas fisicas e as
condicdes competitivas inalteradas até a apreciacdo final do Cade, assim como a
transferéncia de influéncia e a troca de informagdes concorrencialmente sensiveis®3.

O ex-Conselheiro Fernando Furlan®*® acredita que ha uma inversdo de incentivos
com relacdo a decisédo final do Cade, tendo em vista que as empresas requerentes passam
a ser as interessadas pela celeridade. Aduz também que ha um maior encorajamento para
que as partes da operacdo fornecam informac6es mais criveis e em maior velocidade.

Os primeiros anos da Lei n. 12.529/11 ja trouxeram alguns pontos positivos a
politica de concorréncia brasileira. Diversos estudos revelaram que a nova estrutura

concedida ao SBDC conferiu ao Cade um maior enfoque quanto aos casos mais

132 COSTA, Claudia. Economia incentivos a competicéo — vai comecar a discusséo da nova lei de defesa
da concorréncia. Disponivel em:
<http://lwww.ipea.gov.br/desafios/index.php?option=com_content&view=article&id=918:catid=28&Itemi
d=23>. Acesso em: 10 de junho de 2017.

133 Conselho Administrativo de Defesa Econdmica. Resolugéo n. 28 do Cade, de 24 de julho de 2002.
133 CHIARO, José Del. PEREIRA JR., Ademir Antonio. O Desenvolvimento da Defesa da Concorréncia:
do Controle Posterior ao Controle Prévio de Atos de Concentragdo. In A Nova Lei do CADE. Ribeirao
Preto: Migalhas, 2012. Pp. 70.

135 A troca de informagGes concorrencialmente sensiveis é exposta no Guia de Gun Jumping do Cade
abordando algumas situaces que configuram a consumacdo antecipada da operacdo. Ali, fala-se que a
troca ndo sera considerada ilegal caso sejam informacGes estritamente necessarias para a celebracéo do
instrumento formal que vincula as partes.

18 FURLAN, 2011, op cit, p. 173.
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importantes, dispensando o Tribunal de analisar de forma mais detida os casos com

poucas chances de impacto concorrencial**’.

IV.1. As criticas direcionadas ao sistema de controle de concentracao

brasileiro foram sanadas?

Como visto, a Lei n. 12.529/11 importou em algumas mudancas no que tange ao
sistema de controle de concentracdo brasileiro. Conforme sera analisado adiante, este
novo arcabouco legal também modificou a pratica do Cade quanto a aplicagdo de
remédios antitruste.

Neste contexto, pode-se observar o relatorio peer review da OCDE referente ao
estadgio de desenvolvimento da politica antitruste brasileira, publicado em 2010. Em
suma, o documento revela um suposto “excesso” de aplicacio de medidas
comportamentais pelo CADE. Como forma de recomendacdo, foi aconselhado a
autoridade antitruste brasileira que aplicasse, preferencialmente, medidas estruturais nos
atos de concentracdo por ela analisados.

Paraa OCDE, esta conclusdo estava intimamente ligada com o sistema de controle
dos atos de concentracdo a posteriori que era estabelecido pela Lei n. 8.884/1994. Com
iSs0:

“[...] o Sistema continua padecendo da auséncia de notificagdes prévias. O
resultado s&o longos periodos de andlise de atos de concentracdo sujeitos ao
procedimento ordinario e maiores obstaculos para a imposi¢do de remédios

estruturais pelo CADE quando as fusdes forem consideradas

anticoncorrenciais’ 138

Assim como alguns estudos supramencionados, o exame da OCDE atribuiu ao
sistema de controle misto como o “vilao” de algumas implica¢des pouco eficientes da
politica brasileira de concorréncia. A primeira consequéncia consistia no tempo longode
analise das operacdes notificadas ao Cade. O SBDC ndo possuia nenhum prazo formal
para a decisdo final quanto as concentracbes, 0 que acarretava na diminuicdo de

incentivos das partes em proverem informacdes rapidas e consistentes'®,

187 NOVIS, Maria Eugénia; VERISSIMO, Marcos Paulo. Controversial issues in merger review: pratical
aspects. In: Overview of Competition Law in Brazil, Sdo Paulo, 2015. pp. 60-75

138 OCDE/BID. Lei e politica de concorréncia no Brasil — uma revisdo pelos pares. 2010, p. 36.

139 |dem.
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Uma segunda consequéncia decorrente deste sistema antigo consistia no
estreitamento de possibilidades de remédios para as operacdes. Isso porque o Cade, ao
constatar a ilegalidade de uma operacgéo, deparar-se-ia com uma provavel consumacao da
mesma, ja que as partes ndo eram obrigadas legalmente a aguardar uma decisdo final da
autarquia. Com isso, o poder do Cade em reprovar tais concentra¢des ou condiciona-las
a remédios antitruste era dificultado, tendo em vista a complexidade de ordenar o
desfazimento de uma operacéo.

Adentrando-se no mérito dos remédios antitruste, a OCDE concluiu que o Cade
possuia uma taxa elevada de atos de concentracdo aprovados com restricdo. Tal nimero,
entretanto, era derivado da expressiva quantidade de opera¢fes com clausulas de néo-
concorréncia, cujo conteudo ndo estava de acordo com o entendimento da agéncia de
concorréncia brasileira. Verificou-se que cerca de 40% a 78% das restri¢des feitas pelo
Cade giravam somente em torno das clausulas de ndo-concorréncia®.

As clausulas de nao-concorréncia consistem em disposicGes acessorias onde 0
alienante compromete-se a ndo concorrer com o adquirente no mercado afetado por um
periodo de tempo. A finalidade desta disposi¢do consiste em conferir ao comprador as
condicBGes necessarias para que este usufrua integralmente dos beneficios diretos e
indiretos da transferéncial®.,

O Cade possui um entendimento ha muito pacifico sobre estas clausulas,
reconhecendo a validade destas. No entanto, devem ser (i) acessorias ao negdcio
principal; (ii) apresentarem limitagdo temporal de cinco anos, comportando casos
excepcionais; (iii) abrangéncia territorial equivalente ao mercado relevante geografico da
operacao; e (iv) for diretamente relacionada com a viabilidade do negécio*?. Inclusive, é
alvo de simulas do Cade desde 20094,

Relevante notar que o atual Guia de Anélise de Atos de Concentracdo Horizontal
do Cade mantém o entendimento anterior da autarquia quanto a clausula de nao-

concorréncia.

140 |bidem, p. 37.

141 Ato de Concentracéo n. 08012.001409/2001-13. Conselho Administrativo de Defesa Econdmica.
Conselheiro Relator: Roberto Pfeiffer. Data de julgamento: 24/10/2001.

142 Ato de concentragdo n. 08012.003267/2007-14. Conselho Administrativo de Defesa Econémica.
Conselheiro Relator: Carlos Ragazzo. Decisdo em publicada em 28/07/2008.

143S0mula nimeros 4 e 5. Conselho Administrativo de Defesa Econdmica. Publicagdo no D.O.U. em
09/12/2009.
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Apesar desta opinido do Cade ser expressada desde 200144, Patricia Cabral afirma
que cerca de 60%, ou seja, um total de 284 dos atos de concentracdo aprovados com
restricdo de 1994 a 2013, estavam relacionados as clausulas de ndo-concorréncial®. Com
aadocédo danova Lei em 2012, foi visto na presente pesquisa apenas 3 casos que versavam
exclusivamente sobre clausulas de ndo concorréncia durante estes cinco anos.

No gue tange a este assunto, percebe-se que a mudanca do sistema de controle de
concentragOes para prévio resultou em uma drastica reducdo dos casos relacionados a
estas disposi¢cdes. Um dos motivos a que se atribui esta evolucdo consiste no préprio
conceito do sistema posterior de controle de estruturas.

Anteriormente, a Lei n. 8.884/94 n&o proibia a consumacao das concentragdes
antes de uma deciséo final do Cade. Somente em casos excepcionais haveria a reprovagao
das operacBGes ou mesmo a instituicdo de medidas preventivas ou APROs. Logo, muitas
das empresas requerentes insistiam em clausulas consideradas ilegais pelo Cade, tendo
em vista que uma eventual decisdo quanto a esta disposicdo ndo prejudicaria a
consumacao da transacao.

A partir de 2012, as operacOes notificaveis submetidas ao regime da nova lei
passaram a necessitar do aval do Cade para sua consumacao, sob pena de multa por gun
jumping. Por isso, disposi¢cdes de ndo-concorréncia que ultrapassassem o entendimento
da autarquia consolidado desde 2001, foram reduzidas drasticamente ao ponto que a
ultima restricdo referente somente a esta clausula ocorreu no ano de 2013.

Assim, demonstra-se que 0 novo sistema de controle de estruturas teve o condéo
de restringir os casos julgados pelo Tribunal Administrativo a apenas aqueles com efeitos
econbmicos negativos.

A segunda implicacdo importante feita pela OCDE consistia no fato de que a
autoridade antitruste brasileira aplicava um nimero alto de medidas comportamentais em
casos onde havia séria preocupacdo concorrencial. Para tal afirmacdo, utilizou-se os
nameros absolutos de remédios comportamentais e estruturais nos anos de 2007 e 2008,

onde as medidas comportamentais foram superiores.

144 Ato de Concentragdo n. 08012.001409/2001-13. Conselho Administrativo de Defesa Econémica, op cit.
145 CABRAL, 2014, op cit, p. 33.
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Tabela 4. Dizstribuicio de remédio: comportamentais & estrotraiz, em 2007 & 2008

2007 2008 Total
Comportamentais g 10 18
Estruturais 4 8 12

Importante ressaltar que, ainda em 2006, a entdo Conselheira Lucia Helena
Salgado ja fazia significativas ponderacdes sobre a prevaléncia dos remedios estruturais
aos comportamentais, relacionando critérios como custos privados, custos publicos e
beneficios publicos, no &mbito do Ato de Concentragdo n. 0083/964¢, Para ela, medidas
estruturais exigiam altos custos privados, normalmente atingindo o préprio investimento
realizado pelas partes, mas também proporcionavam altos beneficios publicos, por
proporcionarem uma resolucdo definitiva ou pelo menos de longo prazo.

Ja as medidas comportamentais traziam baixos custos privados para as partes, ja
que se relacionam com as condutas das partes da operagédo. Entretanto, requeriam altos
custos publicos, principalmente no que tange a0 monitoramento do cumprimento das
exigéncias impostas.

E interessante notar que a ideia de eficiéncia no &mbito de aplicacio de remédios
concorrenciais esta, muitas vezes, associada com o pensamento de que sé se imp0e a
concentracdo econbmica remédios comportamentais, quando o0s estruturais nao
apaziguam satisfatoriamente as preocupacdes concorrenciais.

Nesse sentido, o presente trabalho buscou verificar se a aplicacdo de remédios
antitruste pelo Cade continua nos mesmos moldes concluidos pela OCDE ou se hd uma
mudanca de comportamento na aplicacdo de medidas concorrenciais nos atos de
concentracdo analisados.

Primeiramente, cumpre observar que mesmo ap0s a ado¢do do sistema de
controle de concentracdes prévio, o Cade continua impondo um ndmero de remédios
comportamentais muito maior do que o de estruturais quando sdo comparados 0s nUMeros
absolutos. Entretanto, esta abordagem né&o parece ser a correta para este tipo de avaliagéo
por uma série de fatores.

Isso porque nem sempre 0s remédios estruturais serdo os mais indicados para a

solugéo de um problema concorrencial. Como visto, em casos de integracgdo vertical, as

146 Ato de Concentragdo 0083/96. Conselho Administrativo de Defesa Econémica. Conselheira Relatora:
Lucia Helena Salgado. Publicado no DOU em: 27.06.1997.
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recomendacdes de boas préticas indicam que a aplicacdo de medidas comportamentais
sdo as indicadas para mitigar este problema concorrencial.

Além disso, em diversos casos analisados, observou-se uma imposicdo de
remédios comportamentais e estruturais simultaneamente. Foram verificados dois tipos
de situacbes: nas primeiras, medidas comportamentais foram aplicadas em
complementacdo as estruturais, com o intuito de garantir que as ultimas tivessem
sucesso’*’; nas segundas, as duas medidas foram aplicadas em igual forma*e,

Tendo isto em mente, como visto no capitulo anterior, apenas no quarto ano de
vigéncia da nova Lei (2015-2016), foi observada uma maior aplicacédo pura de remedios
comportamentais quando comparada as aplicagdes de somente remedios estruturais ou de
estruturais somados aos comportamentais. Em todos 0s outros anos, a soma da instituicdo
de remédios puramente estruturais e da instituicdo de estruturais somados aos
comportamentais foi maior do que a de remeédios puramente comportamentais.

Ademais, acredita-se que a avaliacdo de eficiéncia pelo nimero absoluto de
remédios aplicados ndo é a mais indicada pelo fato de que as medidas comportamentais,
ao serem impostas, sdo aplicadas em conjunto. O que se quer dizer € que COmMpPromissos
ndo sdo aplicados isoladamente, ou seja, sdo feitos conjuntos de medidas
comportamentais, aumentando-se, assim, 0 numero absoluto destas medidas. Ao
contrario, os remédios estruturais sdo comumente aplicados de maneira Gnica.

Assim, para se ter uma ideia mais adequada da evolucdo da aplicacdo de
remédios antitruste, os dados obtidos por esta pesquisa devem ser comparados com
aqueles obtidos pela pesquisa de Cabral, que também avaliou as medidas impostas pelo
Cade por atos de concentracdo e por problema concorrencial identificado.

Como visto, no que tange aos remédios antitruste aplicados por nimero de casos
nos cinco anos da Lei n. 12.529, apenas em 2013/2014 e 2015/2016 o ndmero de
concentragfes com remédios puramente comportamentais foi maior do que puramente
estruturais e estruturais + comportamentais. Ja na pesquisa de Patricia Semensato Cabral,
de 1995 a 2013, na maioria dos anos houve aplicacdo de remédios puramente

comportamentais superior do que as outras duas possibilidades*°.

1470 recente caso n. 08700.005937/2016-61 (Dow/Dupont) é um exemplo onde foram alienados ativos para
criacdo de concorrentes efetivos em cinco mercados relevantes, mas também foram aplicadas medidas
comportamentais para complementar os desinvestimentos.

148 Como por exemplo, no Ato de Concentragdo n. 08700.005447/2013-12 (Kroton/Anhanguera).

149 Nos anos de 1995 a 1997, 1998, 2001, 2004, 2006 a 2008, 2010 e 2013, a aplicacdo de remédios
puramente comportamentais superou a de remédios puramente estruturais ou a combinacdo entre
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Quanto a analise por problemas concorrenciais, fica clara a preferéncia do Cade
no que se refere a integracdes verticais. Isso porque, desde 1995, a agéncia antitruste
brasileira ao examinar operacdes somente com este tipo de preocupacdo, aplica somente
medidas comportamentais'*®. Isso foi corroborado com a presente pesquisa, que também
sO observou a aplicacdo destas medidas no que tange as integracGes verticais.

Em relacdo as concentracGes apenas com sobreposicdes horizontais, Patricia
Cabral observa que 63% dos casos foram condicionados a remédios comportamentais;
26% com remédios estruturais; e 11% foram impostos combinacdes entre
comportamentais e estruturais®®. Ja no periodo de vigéncia da nova Lei, 26% das medidas
foram comportamentais; 13% combinacdes entre estruturais e comportamentais; e 60%
somente estruturais.

Isto da base para concluir que houve uma inversao da préatica do Cade no que tange
a operagOes com sobreposicdo horizontal. Entre os anos de 1995 e 2013, mais de 60%
dos casos foram aplicados somente comportamentais, enquanto que, de 2013 a 2017, 60%
das operac0es tiveram medidas somente estruturais.

Em outras palavras, com a vigéncia da nova Lei 12.529/11, o Cade passou a impor,
em sua maioria, os tipos de remédios considerados como preferiveis pela doutrina e pelas
agéncias antitruste mais experientes no que tange as sobreposi¢des horizontais.

Além disso, um outro dado importante a se observar é a evolucdo do Cade na
delegagdo do monitoramento do cumprimento dos ACCs. Patricia Cabral afirma que
apenas 23% dos casos analisados por ela tiveram a instituicdo de um trustee. Sob o regime
da nova Lei, a contratacdo de trustees cresceu exponencialmente, de tal forma que o
ultimo ano contou com 100% de casos com a previsao deste tipo de monitoramento.

Diante do exposto, hd que se constatar pela busca do Cade no que tange a
efetividade da aplicacdo de remédios antitruste, seja por uma mudanca do arcabouco legal
que rege o sistema de controle de concentracdes brasileiro, seja por uma nova pratica do

Tribunal Administrativo.

comportamentais e estruturais.
10 CABRAL, 2014, op cit, p. 47.
151 1 dem.
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Concluséo

O presente trabalho procurou analisar a aplicacdo dos remedios antitruste pelo
Cade apo6s a vigéncia da Lei n. 12.529/2011. Como visto, tal norma legal introduziu
inimeras mudangas ao Sistema Brasileiro de Defesa Econdmica, como a mudancga do
sistema de controle de concentragcdes misto para prévio.

Em peer review feita pela OCDE sobre o sistema brasileiro de concorréncia sob o
regime da antiga Lei de Concorréncia — n. 8.884/94, foi indicado que um dos motivos de
pouca efetividade dos remédios aplicados pelo Cade seria 0 seu sistema de controle de
concentracdes posterior, que dificultava a aplicacdo de remédios estruturais, resultando
numa demasiada imposicdo de medidas comportamentais ineficientes.

Assim, foi realizada a conceituacdo dos remédios antitruste. Também foi
apresentada a classificacdo majoritariamente mais aceita, as vantagens e desvantagens de
cada tipo de medida e, por fim, um panorama mundial da imposicdo dos remédios
antitruste.

Ademais, foram expostas as diretrizes da doutrina, das principais organizagdes
internacionais e recomendagfes quanto a aplicacdo de remédios antitruste, além da
utilizacdo de trustees como forma de monitoramento e geréncia de maneira independente,
e a importancia da cooperacdo internacional no que tange as fusdes multijurisdicionais.

Quanto a apresentacdo da pesquisa central deste trabalho, foram observados
diversos progressos. Primeiramente, observou-se uma diminuicdo relevante no nimero
de casos total analisados pela autarquia. Ainda, relevante notar que, anteriormente, a
maior parte dos casos que possuiam algum tipo de restricdo no regime da antiga lei de
concorréncia, estavam relacionados somente as disposicdes de clausula de néo-
concorréncia, mesmo com o entendimento do Cade ja pacificado e sumulado desde 2009.
Com a mudanca do sistema de controle de concentracBes para prévio, somente 3
operacdes foram restringidas por conta desta disposic¢ao. Este dado demonstra uma clara
eficiéncia do novo sistema.

No que tange aos remédios antitruste aplicados durante estes cinco anos, em
nimeros absolutos, existe a predominacdo de medidas comportamentais. Essa
superioridade de instituicdo de remédios comportamentais é observada desde 1995, como
visto na pesquisa de Patricia Semensato Cabral.

N&o obstante, ao se analisar o numero de remédios aplicados por ato de
concentragéo, verificou-se que somente no segundo e quarto ano de vigéncia da nova Lei,
2013-2014 e 2015- 2016, o numero atos de concentracdo que tiveram a imposicéo de
remédios puramente comportamentais foi menor do que a soma de atos de concentragdo

cujas medidas foram somente estruturais ou estruturais em conjunto com
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comportamentais.

Sob a o6tica do problema concorrencial identificado em cada operagéo, constatou-
se que em casos com integracdo vertical, o Cade aplicou somente remédios
comportamentais desde 1995. Apesar de algumas jurisdicdes aplicarem nestas situacdes
remedios estruturais, a ICN, a OCDE e o DOJ também entendem estes problemas
necessitam de medidas comportamentais a fim de garantir as eficiéncias decorrentes pela
operacao.

Nos casos com sobreposicdo horizontal, observou-se uma inversdo da aplicacéo
de remédios. Isso porque, de 1995 a 2013, cerca de 60% dos atos de concentracdo somente
com este tipo de problema tinham compromissos essencialmente comportamentais. Por
outro lado, sob o regime da Lei n. 12.529, o Cade inverteu estes dados e instituiu em 60%
das concentragdes, remedios puramente estruturais.

Outro dado relevante na aplicacdo de remédios antitruste, foi o0 aumento
exponencial da instituicdo de trustees nos ACCs anualmente, chegando no patamar de
100% dos casos com monitoramento de 2016 a 2017. Como visto, a aplicagao de trustees
possui 0 conddo de diminuir os gastos da agéncia da concorréncia no que tange ao
monitoramento do cumprimento dos ACCs.

Por fim, algumas consideracfes importantes foram observadas na elaboracdo do
presente trabalho. Primeiramente, ressalta-se que o Cade ainda ndo possui um guiasobre
remédios antitruste. Atualmente, somente é disponivel o Guia de Anélise de Atos de
Concentracdo Horizontal. Um Guia sobre as preferéncias do Cade ensejaria uma maior
transparéncia da autarquia quanto o procedimento de negociacdo de ACCs, conforme é
mencionado em recomendacfes de organizagdes internacionais.

Entretanto, mister concluir que o Cade, sob o regime da nova Lei n. 12.529/11,
aplica remédios antitruste de uma maneira mais efetiva e com olhos nas melhores praticas
de autoridades antitruste como o0 DOJ e a Comissao Europeia, além de estar atento para

as recomendacdes de organizacdes internacionais como a ICN e a OCDE.
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