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RESUMO

O presente trabalho apresenta uma andlise jurisprudencial dos efeitos concorrenciais
unilaterais e coordenados alegados em votos vencedores no Tribunal do Conselho
Administrativo de Defesa Econdmica (Cade) entre 2014 e 2018, quando do julgamento de
integracOes verticais em Atos de Concentracdo (ACs). Foram considerados como ACs verticais
aqueles que envolveram empresas atuantes em dois nichos de mercado diferentes, em uma
mesma cadeia produtiva, ndo excepcionando a existéncia de sobreposi¢des horizontais ou
integracdes conglomerais entre elas, sendo identificados 38 ACs com integragdes verticais, mas
apenas 16 deles tiveram seus efeitos verticais detalhados pelo Tribunal do Cade. O presente
estudo visa compreender os tipos de efeitos alegados pelo Tribunal do Cade, por meio de uma
analise interpretativa, utilizando-se como base as definicdes presentes no Guia de
Concentragdes Nao-Horizontais da Unido Europeia. Dos resultados mais relevantes do estudo,
foram identificados principalmente efeitos unilaterais decorrentes de integragdes verticais,

sendo a categoria de discriminagcdo a montante com efeitos a jusante a mais comum delas.

PALAVRAS-CHAVES: Ato de Concentragdo; integracdo vertical; Cade; efeito unilateral,

efeito coordenado



ABSTRACT

This study presents a jurisprudential analysis of competitive effects, arising from
vertical integrations in mergers, alleged in winning votes in the Tribunal of the Administrative
Council for Economic Defense (Cade) between 2014 and 2018. For this research, it was
considered as vertical mergers all of those cases that involved companies acting in two different
levels of the same market chain, not excluding the existence of horizontal integrations and
conglomerate relations. From the cases analyzed, 38 mergers were identified with vertical
integrations, but only 16 of them had vertical effects detailed by the Tribunal. This research
aims to analyze the kind of effects alleged by Cade’s Tribunal, via an interpretative analysis,
using the European Union Non-horizontal Merger Guidelines as a basis for the definitions used.
Regarding the most relevant results of the study, the unilateral effects because of the vertical
integration present in the cases were the most common effects identified, especially the
upstream foreclosure.

KEY WORDS: Mergers; vertical integration; Cade; unilateral effects; coordinated effects
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INTRODUCAO

No periodo de 2014 a 2018, o Tribunal do Conselho Administrativo de Defesa
Econdmica (Tribunal do Cade) atuou de forma intensa no controle de estruturas, julgando 81
Atos de Concentracdo. Neste periodo, o Cade avaliou casos com diferentes formatos de
estruturagdo da operagdo: casos com relagdes horizontais®, verticais?> e conglomerais®.
Consequentemente, cada formato gera, potencialmente, diferentes efeitos positivos e negativos

a concorréncia.

A atuacdo do Cade sob o chamado controle de estruturas, ou seja, sob a analise prévia
das fusbes, aquisicOes, criagdo de joint ventures, tanto na sua instancia investigativa —
Superintendéncia-Geral — quanto no Tribunal Administrativo, funciona como uma tentativa de
manter ou aumentar o nivel de concorréncia no mercado atingido pela operacdo, por meio da
criacdo de eficiéncias que incentivem o desenvolvimento tecnoldgico e a diminuicao de precos

aos consumidores .*

O periodo escolhido foi considerado razoavel para encontrar uma quantidade suficiente
de casos para demonstrar o entendimento do Tribunal do Cade. Ainda, no periodo selecionado,
0 Conselho foi amadurecendo em relagdo as suas normas e regulamentos® e os Conselheiros

que compdem o grupo de julgadores do Tribunal do Cade foram alterados®.

! De acordo com a OECD, as concentragdes horizontais se referem a concentraces entre empresas que fabricam
0 mesmo tipo de produto. “Merger between firms that produce and sell the same products, i.e., between competing
firms”. (OECD, p. 58)

2 A OECD apresenta também a definicdo de integracGes verticais como a concentragdo entre empresas gue atuam
em diferentes estagios de producgdo. “Merger between firms operating at different stages of production, e.g., from
raw materials to finished products to distribution”. (OECD, p. 58)

3 A OECD define as concentragdes conglomerais como a concentragdo entre empresas ndo relacionadas. “Merger
between firms in unrelated business”. (OECD, p.58)

4 Esse controle prévio foi instaurado pela Lei n° 12.529/11, Nova Lei da Concorréncia, que determinou a
preocupacdo do Conselho para com os possiveis efeitos que decorreriam das operagdes societarias recorrentes na
economia, conforme o art. 88, §2° da referida Lei, que afirma que “O controle dos atos de concentracéo de que
trata o caput deste artigo sera prévio e realizado em, no méximo, 240 (duzentos e quarenta) dias, a contar do
protocolo de petigdo ou de sua emenda”. Essa inovagdo diferencia-se do método de analise previsto na Lei n°
8.884/94, na qual o controle de estruturas era realizado por um juizo posterior, de acordo com o art. 54, §4° da Lei
8.884/94, na qual “Os atos de que trata o caput deverdo ser apresentados para exame, previamente ou no
prazo maximo de quinze dias Uteis de sua realiza¢do, mediante encaminhamento da respectiva documentacéo
em trés vias a SDE, que imediatamente enviara uma via ao CADE e outra & SPE”.

® Houve a criagdo do Guia para Analise da Consumagéo Prévia de Atos de Concentragdo Econémica em 2015;
Guia de Andlise de Atos de Concentracdo Horizontal em 2016; Guia de Remédios Antitruste em 2018, e outros.

& Os seguintes Conselheiros atuaram no Tribunal do Cade: Ricardo Machado Ruiz (1° mandato 19/01/2010 a
18/01/2012 e 2° mandato 22/02/2012 a 21/02/2014); Alessandro Serafin Octaviani Luis (1° mandato 30/03/2011 a
12/08/2012 e 2° mandato 13/08/2012 a 12/08/2014); Ana de Oliveira Frazdo (16/08/2012 a 15/08/2015); Eduardo
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A regulamentacdo da andlise dessas concentracdes e a previsdo dos possiveis efeitos
nocivos a concorréncia € geralmente apresentada por guias criados por agéncias antitrustes,
como é o caso da European Commission (EC) — Uni&o Europeia’, Department of Justice (DOJ)
e Federal Trade Commission (FTC) — Estados Unidos® e Conselho Administrativo de Defesa
Econdmica (Cade) — Brasil®. O Cade apresenta um guia apenas sobre concentragdes horizontais,
enquanto as outras duas agéncias ja padronizaram a analise de concentragdes ndo-horizontais,
ou seja, verticais e conglomerais. A Unido Europeia contém, dentre as normas apontadas, 0 guia
mais atual para concentracdes verticais, sendo ele a base para as premissas e definicdes
utilizadas no decorrer desse trabalho.

Por ser um tema ainda em crescimento no Brasil, ndo foram encontradas pesquisas ou
trabalhos que revelem a pratica do Tribunal do Cade quando da analise de efeitos
anticompetitivos decorrentes de integracGes verticais. O presente estudo visa compreender essa
pratica, por meio de uma andlise interpretativa dos efeitos alegados pelos votos vencedores de
ACs verticais, utilizando-se como base as defini¢Ges presentes no guia da Unido Europeia.

Foram considerados como Atos de Concentracdo verticais aqueles que tratassem de
empresas atuantes em dois nichos de mercado diferentes, porém sendo integrantes de uma
mesma cadeia produtiva, ndo excepcionando a existéncia de sobreposi¢cdes horizontais ou
integracOes conglomerais entre elas. Essa definicdo sera melhor detalhada no Capitulo 1 deste
trabalho.

A ideia do presente trabalho é mapear os principais efeitos alegados pelo Tribunal do
Cade e como se deu a evolucdo da analise concorrencial desses casos. Com 0s resultados
obtidos, sera possivel definir como a autarquia antitruste brasileira tem avaliado os efeitos
concorrenciais verticais e quais os efeitos considerados mais prejudiciais a concorréncia,
possibilitando a identificacdo desses efeitos de modo mais eficaz. Considerando a atualidade
do tema, ja que o direito concorrencial é recente no Brasil — em comparacdo com outros paises

mais tradicionais no assunto —, ainda ndo ha pesquisas que avaliem como o Tribunal do Cade

Pontual Ribeiro (16/08/2012 a 15/08/2014); Gilvandro Vasconcelos Coelho de Aradjo (20/01/2014 a 20/01/2018);
Marcio de Oliveira Junior (16/01/2014 a 15/01/2017); Alexandre Cordeiro Macedo (09/07/2015 a 24/10/2017);
Jodo Paulo de Resende (15/07/2015 a 14/07/2019); Paulo Burnier da Silveira (17/07/2015 a 16/07/2019); Cristiane
Alkmin Junqueira Schmidt (16/09/2015 a 15/09/2019); Mauricio Oscar Bandeira Maia (12/07/2017 a 11/07/2021);
Polyanna Ferreira Silva Vilanova (06/11/2017 a 08/07/2019) e Paula Farani de Azevedo Silveira (19/02/2018 a
18/02/2022).

"' UE. “Orientagdes para a apreciagdo das concentragdes ndo horizontais nos termos do Regulamento do Conselho
relativo ao controlo das concentragdes de empresas”, 2008

8 US, DOJ. “Non-Horizontal Merger Guidelines”, 1984.

® CADE. “Guia para Anélise de Atos de Concentracdo Horizontal”, 2016.
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tem analisado esses efeitos. Os estudos voltam-se & anélise de remédios aplicados aos ACs —
momento posterior & andlise do Tribunal do Cade.

Em grande parte da doutrina e da jurisprudéncia, tanto nacional como internacional,
uma das observagGes mais comuns no tema em questdo se refere as eficiéncias trazidas pelas
integracdes verticais. E comum alegar que os ACs verticais sio visados geralmente para ganhos
de eficiéncia, como a geracdo de incentivo para reducdo de precos, ja que ha: integracdo dos
ganhos das empresas envolvidas (a chamada internalizagdo das margens comerciais duplas);
adoc¢do de medidas para aumentar o nimero de vendas; a diminui¢do dos custos de transacao;
melhora da coordenagdo e organizacdo do processo de producdol®. Contudo, em meio ao
movimento para a modernizacdo dos guias ja existentes, 0 europeu e 0 americano, 0S
doutrinadores tém se referido a necessidade de retirar o estigma de que as concentracdes

verticais sao essencialmente favoraveis a concorréncia.

No presente trabalho, ndo foram levadas em consideracéo as eficiéncias propostas pelas
partes e avaliadas pelos Conselheiros. Isso porque a finalidade do estudo é a avaliagdo dos
argumentos relacionados aos efeitos anticompetitivos decorrentes de ACs verticais. Além disso,
doutrinadores, tanto americanos como europeus, defendem uma reanalise do peso concedido as

eficiéncias frente aos efeitos negativos da operacéo.

Em critica a desatualizacdo do guia americano, James Langenfeld!! citou o guia europeu
como base para a reforma do guia estadunidense, afirmando que este apresenta uma analise da
natureza dos beneficios e eficiéncias das concentragdes verticais, de forma que ndo haveria uma
presuncdo absoluta de existéncia de eficiéncias. Por outro lado, Steven C. Salop? apresentou

criticas ao préprio guia europeu. Dentre elas, afirmou que o entendimento de que as eficiéncias

10 Essas hipdteses sdo elencadas no guia europeu de controle de concentragdes verticais: “A integragdo de
actividades ou de produtos complementares numa Unica empresa pode gerar ganhos de eficiéncia significativos e
ser pro-concorrencial. (...) A integracdo vertical pode assim proporcionar um maior incentivo para tentar reduzir
0s pre¢os e aumentar a producdo visto que a empresa integrada pode obter uma parte maior dos ganhos. Refere-
se, neste caso, a «internalizacdo das margens comerciais duplas». De forma semelhante, outras medidas destinadas
a aumentar as vendas a um determinado nivel da cadeia de abastecimento (por exemplo, melhorando o servigo ou
reforcando a inovagdo) podem proporcionar maiores vantagens a uma empresa integrada, que tomard em
consideracao as repercussdes positivas obtidas a outros niveis da cadeia. A integracdo pode também diminuir os
custos de transac¢do e permitir uma melhor coordenacgdo em termos de concepcdo dos produtos, de organizacgao
do processo de produgdo e das modalidades de venda dos produtos”.

1 L ANGENFELD, James. “The need to revise the U.S. non-horizontal merger guidelines”, 2016, Concurrences
N° 4-2016, On Topic, What is Trump Antitrust? Disponivel em:
https://www.ftc.gov/system/files/documents/public_comments/2018/08/ftc-2018-0053-d-0015-154987.pdf

12 SALOP, C. Steven. “Modernizing the vertical merger guideline”, 2019, CPI Antitrust Chronicle, Competition
Policy International.
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sd0 um cardter intrinseco das integracGes verticais remonta uma concep¢do econdmica

defasada®®.

A referéncia as eficiéncias fez-se necessaria para que seja demonstrada a existéncia de
uma contrapartida aos efeitos verticais, que pode ser utilizada pelo Tribunal do Cade para
aprovar casos, mesmo que contenham preocupacdes concorrenciais dessa natureza.
Considerando essa nova maneira de compreender as relagcGes verticais, o presente trabalho
ganha ainda mais importancia, pois serd possivel compreender quais 0s principais efeitos
competitivos alegados pelo Tribunal do Cade, servindo como base para essa nova metodologia
de analise, retirando a premissa de existéncia de eficiéncias capazes de suprir 0s problemas

concorrenciais.

A partir da pesquisa feita, o trabalho esta estruturado da seguinte forma: o capitulo 1
trara as premissas basicas utilizadas para caracterizar e setorizar os efeitos concorrenciais
analisados; o capitulo 2 tratard dos aspectos gerais dos Atos de Concentracdo verticais
analisados e também aprofundara os efeitos concorrenciais decorrentes de integragdes verticais
alegados pelo Tribunal do Cade entre o periodo de 2014 e 2018, dividindo-se em efeitos
unilaterais e efeitos coordenados; por fim, o capitulo 3 trard& um resumo dos principais
precedentes julgados no periodo em questéo, avaliando-se os efeitos de forma mais especifica,
dividindo-se pelo tipo de efeito existente (apenas efeitos unilaterais, apenas efeitos

coordenados, ambos os efeitos).

13 «“The claim that vertical mergers are invariably efficient and procompetitive is a vestige of outdated economic
analysis. Oligopoly, high concentration, and market power are common today, as are technological and network-
effects entry barriers. In our modern economy, vertical and complementary product mergers present heightened
concerns. Vigorous vertical merger enforcement is necessary to protect a vibrant competitive process, innovation,
and consumer welfare”. (SALOP, 2019, p. 6)
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1. PREMISSAS RELEVANTES PARA ANALISE DOS CASOS

Este Capitulo visa definir os conceitos mais relevantes para a estruturacéo da pesquisa
de jurisprudéncia que sera apresentada nos Capitulos seguintes. Em primeiro lugar, foram
apresentadas definicbes de ato de concentracdo vertical (1.1), tanto na seara internacional
(1.1.1) como na brasileira (1.1.2), utilizadas para definir o escopo da pesquisa. Em seguida,
foram aprofundados os efeitos especificos decorrentes das integracfes verticais ja explanadas
(1.2), sendo divididos em unilaterais (1.2.1) e coordenados (1.2.2), partir de conceitos nacionais

e internacionais.
1.1. DEFINIQAO DE ATO DE CONCENTRAQAO VERTICAL

O presente trabalho, como ja apresentado na Introducéo, tem como finalidade tratar dos
efeitos anticompetitivos alegados pelo Tribunal do Cade em Atos de Concentracéo vertical.
Contudo, antes de adentrar nos efeitos, € importante delimitar quais casos foram considerados
“Atos de Concentracdo verticais” a partir de uma compreensdo da doutrina internacional
(1.1.1.) e nacional (1.1.2.) do tema.

1.1.1. Doutrina internacional

Dentre os principais documentos utilizados nesse trabalho para basear a pesquisa esta o
Guia de Concentracbes N&do-Horizontais da Unido Europeia. Nesse guia, encontra-se a
definicdo dos principais tépicos do controle de concentragdes verticais e conglomerais,
diferentemente do que ocorre no Brasil, que até 0 momento apresenta apenas um Guia para 0s

Atos de Concentracdo horizontais, conforme seréd explorado no item (1.1.2).

Apesar do guia brasileiro conter algumas meng6es aos casos Vverticais, 0 guia europeu e

o estadunidense, que serd abordado ainda nessa secdo, aprofundam no tema das integracoes

verticais, de forma que a delimitacdo de critérios e efeitos dessas relacbes entre empresas seja
facilitada. Segundo o guia europeu, as concentracfes verticais:

“Dizem respeito a empresas que desenvolvem actividades a niveis diferentes da cadeia

de abastecimento. Por exemplo, quando um fabricante de um determinado produto (a

«empresa a montante») efectua uma fusdo com um dos seus distribuidores («a
empresa a jusante»), trata-se de uma concentracdo vertical” (GUIA, 2008, parégrafo

4)1,

14 O trecho encontra-se em portugués devido a presenca da lingua na Unido Europeia, de forma que o documento
se torna mais acessivel ao estudo quando apresentado nesse idioma.
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A nomenclatura “a montante” e “a jusante” é também utilizado na doutrina brasileira,
sendo os efeitos anticompetitivos delimitados a depender do nicho da cadeia em que a conduta
foi praticada ou no nivel em que houve prejuizo de concorrentes. No presente trabalho também
serdo utilizadas as expressoes em lingua inglesa “upstream” (a montante) e “downstream” (a
jusante), as quais tem como mesma ideia apresentar em qual patamar da cadeia produtiva a

empresa, a conduta ou o prejuizo concorrencial se encontra.

Ainda, o guia europeu distingue a definicdo de concentraces verticais e conglomeradas.
Em relagcdo as concentragcdes conglomerais, o0 guia deixa clara a diferenca para as relacdes
verticais, de forma que as operacdes conglomerais funcionam como uma espécie de tipo “por
exclusdo”, ou seja, sdo aquisicbes ou fusdes que ndo se caracterizam como horizontais nem
como Verticais. Nesse caso, as empresas atuam em mercados estreitamente relacionados, mas

ndo na mesma cadeia produtiva®®.

Para o presente artigo, serdo utilizadas as definigdes dos efeitos decorrentes de
integracOes verticais para embasar a classificacdo dos argumentos utilizados pelo Tribunal.
Assim, devido a falta de defini¢des precisas na doutrina brasileira, 0 guia europeu sera o
norteador das categorias de efeitos elencadas no estudo. As explicacdes de cada uma das
classificagdes no guia também foram de grande valia para o trabalho, j& que, por ser um estudo
de analise interpretativa, 0s votos vencedores nem sempre utilizavam a mesma nomenclatura

para 0 mesmo efeito.

Destarte, 0 guia foi de extrema importancia para definir o modo da separacdo dos
argumentos nos votos e identificar quais os efeitos existentes nas operacGes. Conforme ja
explicitado, os efeitos decorrentes de relagdes conglomerais ndo foram o alvo da presente
pesquisa, mas sim os efeitos das integracoes verticais, sejam de cunho unilateral ou coordenado,

como serdo aprofundados nos itens 1.2.1 e 1.2.2.

Diferentemente da Unido Europeia, os Estados Unidos da América (EUA) apresentam
um guia de concentra¢fes ndo-horizontais que antes pertencia a um guia geral de concentracdes,
sendo posteriormente separado em guias para concentracfes horizontais e ndo-horizontais. O

primeiro foi atualizado depois de desvinculado da estrutura antiga, porém o segundo

15 UNIAO EUROPEIA. OrientagBes para a apreciacio das concentracbes n&o horizontais nos termos do
Regulamento do Conselho relativo ao controlo das concentracfes de empresas, 18/10/2008, paragrafo 5.
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permaneceu como parte de um guia geral, havendo inclusive diversas criticas de doutrinadores

estadunidenses em relagdo & defasagem desse regulamento®®,

Nesse guia norte-americano, define-se ato de concentragdo n&o-horizontal como
concentragfes entre empresas que ndo operam no mesmo mercado. Necessariamente, essa
concentracdo ndo produz mudancas imediatas no nivel de concentracdo em qualquer dos
mercados relevantes do caso.}’ A partir dessa definicdo, vé-se que o guia ndo faz distingdo
entre concentragdes verticais e conglomeradas, apresentando uma definicdo mais genérica que

abrange ambos.

Em comparacdo com o guia europeu, como 0 guia estadunidense é datado da década de
1980 e fazia parte de um guia que envolvia também concentracfes horizontais, tem-se que o
tom das regras € sempre de comparacao entre 0s casos horizontais e verticais. O guia europeu,
por outro lado, tenta isolar os efeitos concorrenciais referentes as concentragdes ndo-
horizontais. E possivel compreender entdo o motivo por um movimento da doutrina americana

de incentivar a atualizagdo desse guia para a realidade do mercado atual®®.

Apesar das diferentes perspectivas que possam existir entre a Unido Europeia e 0s
Estados Unidos, € possivel depreender das definices apresentadas que ha um consentimento
entre a definicdo das concentragBes verticais. Doutrinadores como Herbert Hovenkamp?® e

Richard Whish? também trazem defini¢des nesses mesmos padrdes dos apresentados nos guias.

A partir dessas definicGes da doutrina internacional, passa-se ao conceito aplicado pelo

Cade e pelos doutrinadores brasileiros quando da anélise de Atos de Concentracéo.

16 Um recente texto de 2016 escrito por James Langenfeld ¢ intitulado “The Need to Revise the U.S. Non-
Horizontal Merger Guidelines” (“A necessidade de revisar o guia de concentra¢des ndo-horizontais dos EUA”).
Dentre os topicos apontados como relevantes para serem alterados estdo a definicdo de forma mais especifica dos
efeitos concorrenciais das operacdes a fim de dar maior seguranca as empresas que podem ser investigadas, ou
ainda a necessidade de apresentar um guia para os préprios atuantes da area e integrantes das agéncias antitruste
estadunidenses (Department Of Justice - DOJ e Federal Trade Commission - FTC).

17 Trecho original “By definition, non-horizontal mergers involve firms that do not operate in the same market. It
necessarily follows that such mergers produce no immediate change in the level of concentration in any relevant
market as defined in Section 2 of these Guidelines.”

18 Esse ponto sera melhor discutido no tépico (1.2).

19 No livro “The antitrust enterprise: principle and execution”, Herbert Hovenkamp traz a definigdo de relagdo
vertical, podendo incluir concentragdes ou condutas de Mercado, como “a business relationship is said to be
“vertical” when it involves the coordination of two stages of production or distribution” (em tradugdo livre: uma
relacdo de negdcios € dita vertical quando envolve a coordenacdo de dois estagios de producdo ou distribuicdo).
P. 24.

20 No livro “Competition Law”, Richard Whish e David Bailey definem tratam de efeitos verticais. “Vertical effects
may be experienced where a merger occurs between firms that operate at a different, but complementary, levels of
the market for the same final product: for example A might produce raw material (an ‘upstream’ product) for a
product produced by B (a ‘downstream’ product).” P. 830.
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1.1.2. Doutrina brasileira

O Cade até o momento ndo redigiu um guia que trate de Atos de Concentragdo verticais,
como fizeram a Unido Europeia e os Estados Unidos, porém apresenta um Guia para Analise
de Atos de Concentracdo Horizontal e um Guia de Remédios Antitruste. No primeiro hd um
detalhamento do procedimento e dos institutos utilizados pelo érgdo para analise desses casos,
enquanto que no segundo abrange-se solugcdes para ACs que contém possiveis efeitos negativos
a concorréncia, mas que podem ser superados por meio de acBes definidas, pelo Cade, as
Requerentes de uma operacdo. Enquanto que no primeiro guia praticamente ndo ha mencéo de
concentragdes verticais, 0 Guia de Remédios apresenta solugdes para todos os tipos de ACs

julgados pelo Cade (horizontais, verticais e conglomerados).

Apesar desses guias, ainda ndo ha uma regulamentagcéo e detalhamento dos ACs
verticais como nos outros paises. Assim, o Cade depende de uma jurisprudéncia construida pelo
seu Tribunal e da doutrina nacional e internacional para definir os Atos de Concentragdo
verticais e 0s proprios efeitos decorrentes deles. Mesmo os doutrinadores brasileiros tendem a
citar os conceitos apresentados em guias de outros paises e estudiosos da area do exterior. A
ex-Conselheira Ana Frazdo em seu livro define os Atos de Concentracdo verticais da seguinte

forma:

Entretanto, para se saber se essa hova estrutura gera ou ndo efeitos anticoncorrenciais,
¢ importante analisar os seus impactos sobre o mercado, enfoque sob o qual as
concentracdes podem ser classificadas em trés tipos principais:

(i) concentracdes horizontais, quando ocorrem entre concorrentes no(s) mesmo(s)
mercado(s) de produtos ou servicos;

(i) concentragBes verticais, quando ocorrem entre ndo concorrentes, mas que atuam
na mesma cadeia econdmica; e

(iii) conglomerados, quando ocorrem entre ndo concorrentes que atuam em mercados
distintos e ndo relacionados.

Vale ressaltar que os tipos acima mencionados ndo sédo excludentes, de forma que a
mesma operagdo pode apresentar desdobramentos horizontais, verticais ou de
conglomerado, caso em que a autoridade concorrencial terd de analisar todos eles,
separadamente e em conjunto. (FRAZAO, 2017, p. 117)

Da mesma forma, Eduardo Molan e Juliana Domingues no livro “Direito Antitruste”

apresentam definicdo muito semelhante & apresentada anteriormente?!. Além da definicio

2L “De acordo com a teoria econdmica, incorporada pela Lei Antitruste € pela jurisprudéncia do CADE, hé
basicamente trés tipos de atos de concentragdo: (a) horizontais — realizados por agentes econdmicos situados no
mesmo nivel de uma cadeia industrial e que, portanto, guardam entre si uma relagéo de concorréncia; (b) verticais
— realizados entre agentes econdmicos situados em niveis distintos de uma mesma cadeia industrial, i. e., a
montante (upstream) e a jusante (downstream); e (c) colaboracdo ou cooperacdo — realizados por agentes
econdmicos situados em mercados distintos, que ndo guardam entre si relagdes horizontais e/ou verticais.” (2012,
p. 140)
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apresentada, é relevante também apontar para o Ultimo paragrafo da citacdo acima, para fins de
definigéo do escopo do presente trabalho.

Conforme a doutrinadora Ana Frazéo, os tipos de operacdo ndo séo excludentes entre
si, ou seja, um mesmo Ato de Concentracdo pode englobar impactos a concorréncia no nivel
horizontal e vertical ao mesmo tempo. Isso porque uma mesma empresa pode atuar nos
mercados upstream e downstream e, na operacao, adquirir ou fusionar-se com outra empresa
que também atua nos dois niveis do mercado. Destarte, haveria efeitos tanto entre concorrentes

diretas, quanto entre produtores e distribuidores, por exemplo.

Essa é a realidade do presente estudo. Os casos aqui caracterizados como “Atos de
Concentracdo verticais” ndao sdo assim classificados em sua forma pura — apenas com relacées
concorrenciais de cunho vertical — mas sim na sua forma hibrida — na qual existe pelo menos
uma integragéo vertical decorrente da operacdo, podendo haver relagdes de outras naturezas,

horizontais ou conglomerais?2.

Outro ponto relevante para ser ressaltado se refere a dispensabilidade da ocorréncia de
efeitos concorrenciais decorrentes da integracdo vertical. Explica-se. A existéncia de uma
integracdo vertical depende da definicio do mercado relevante?®. Esse mercado relevante, no
qual as empresas concentram sua atividade, define a forma de analise de um Tribunal do Cade
a partir do momento em que a cadeia produtiva é o elemento base para a conceituacédo do que

se considera mercado a montante e mercado a jusante.

Consequentemente, a ideia de integracdo vertical decorre de como os fatos sdo

moldados pelas agéncias antitruste. Percebe-se que até 0 momento ndo houve analise sobre a

22 O guia europeu também apresenta essa ressalva: “Na pratica, as concentragdes podem ter simultaneamente
efeitos horizontais e ndo horizontais. E o que acontece, nomeadamente, quando as empresas objecto da
concentracdo ndo mantém apenas relacfes verticais ou conglomerais, mas sao igualmente concorrentes actuais ou
potenciais umas das outras, num ou em Varios dos mercados relevantes em causa. Nestes casos, a Comissdo
apreciara os efeitos horizontais, verticais e/ou conglomerais em conformidade com as orienta¢des fornecidas nas
comunicagoes relevantes”. (Guia, paragrafo 7)

23 Conforme texto apresentado pela Comissdo Europeia, definiu-se a necessidade de conceituagdo de mercado
relevante. Essa definicdo é utilizada, em formatos semelhantes, em outras jurisdi¢des, como nos EUA. “Market
definition is a tool to identify and define the boundaries of competition between firms. It serves to establish the
framework within which competition policy is applied by the Commission. The main purpose of market definition
is to identify in a systematic way the competitive constraints that the undertakings involved face. The objective of
defining a market in both its product and geographic dimension is to identify those actual competitors of the
undertakings involved that are capable of constraining those undertakings' behavior and of preventing them from
behaving independently of effective competitive pressure. It is from this perspective that the market definition
makes it possible inter alia to calculate market shares that would convey meaningful information regarding market
power for the purposes of assessing dominance or for the purposes of applying Article 85.” (Nota da European
Commission, paragrafo 2, 1997)
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possibilidade de causar prejuizos a concorréncia, sendo possivel concluir que a existéncia de

uma integracéo vertical é determinada pelas caracteristicas do mercado apenas.

A partir dessa ideia, os casos elencados na presente pesquisa foram filtrados
primeiramente pela mera existéncia de integragcdes verticais, independentemente dos efeitos
anticompetitivos decorrentes delas. Logo, dentre os casos elencados, muitos deles contém
também sobreposicdes horizontais e integracdes conglomerais.

Conclui-se, a partir das definicdes das doutrinas nacional e internacional, que os Atos
de Concentragdo analisados nesse trabalho s&o classificados como verticais por envolverem
empresas atuantes em dois nichos de mercado diferentes, mas que integram uma mesma cadeia
produtiva, ndo excepcionando a existéncia de sobreposicdes horizontais ou integracoes

conglomerais entre elas.
1.2. DEFINIQAO DOS EFEITOS ANTICOMPETITIVOS ANALISADOS

A presente secdo visa aprofundar nas definicdes dos efeitos anticompetitivos mais
comuns de serem identificados em ACs verticais, estes que ja foram definidos na se¢éo anterior
(1.1). No presente tdpico, serdo analisados os efeitos unilaterais (1.2.1) e os efeitos coordenados
(1.2.2), considerando as definicdes presentes no Guia de Concentracbes Nao-Horizontais da
Unido Europeia e aquelas constantes dos casos encontrados na pesquisa de jurisprudéncia do
Cade.

Em relacdo aos efeitos unilaterais (1.2.1), foram identificados os seguintes efeitos:
fechamento de mercado (o qual foi subdividido em discriminacdo de concorrentes e aumento
de custo de rivais); acordos de exclusividade e uma categoria genérica “outros”, que abrange
efeitos diferentes dos mencionados. Em relacdo aos efeitos coordenados (1.2.2), estes foram
categorizados em: verificacdo de desvios; mecanismos de dissuasdo e reacfes de empresas

terceiras, conforme as definicdes do guia europeu.
1.2.1. Efeitos unilaterais — Tipo A

A base para a definicdo da nomenclatura, dos conceitos e dos principais efeitos
unilaterais encontrados quando da analise de ACs verticais foi retirada do Guia de
Concentragdes ndo-Horizontais da Unido Europeia. No presente trabalho, os efeitos unilaterais

foram classificados como “Tipo A”, a fim de facilitar a compreensao do leitor.
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Devido a abordagem especifica das concentragdes verticais, o guia foi utilizado para
compor os principais efeitos alegados no julgamento pelo Tribunal do Cade. Contudo, mesmo
sendo utilizado como parametro, algumas defini¢es foram alteradas. Quando da diviséo entre
os tipos de efeitos anticompetitivos, o guia classifica em ndo-coordenados e coordenados.
Porém, no presente texto, a referéncia aos efeitos ndo-coordenados sera dada como “efeitos
unilaterais”. Isso porque, nos precedentes do Cade analisados, os Conselheiros tinham a

tendéncia de utilizar a expressdo “unilateral” ao invés de “ndo-coordenado”.

Feita essa ressalva, o guia europeu define efeitos unilaterais como:

Podem produzir-se efeitos ndo coordenados principalmente quando as concentracoes
ndo horizontais ddo origem a um encerramento do mercado. Na presente
comunicacdo, a expressao «encerramento do mercado» sera utilizada para designar as
situacfes em que a concentracdo restringe ou impede o acesso dos concorrentes
actuais ou potenciais as fontes de abastecimento ou aos mercados, reduzindo assim a
capacidade e/ou incentivo destas empresas para concorrerem. Na sequéncia deste
encerramento do mercado, as empresas objecto da concentracdo — e, possivelmente,
também alguns concorrentes — podem aumentar de forma rentavel o preco cobrado
aos consumidores. (GUIA, 2008, paragrafo 18)

Outra diferencga que deve ser apontada se refere a alteracdo da expressao “encerramento
de mercado” para “fechamento de mercado”. Pelo mesmo motivo do que a alteragdo anterior,
os Conselheiros do Cade costumam utilizar a expressao “fechamento de mercado” como um
dos efeitos anticompetitivos da operagédo. Essa questdo — do fechamento de mercado ser um

efeito do caso — também merece certo destaque para definir os efeitos unilaterais.

O fechamento de mercado € a consequéncia mais direta e comum decorrente de ACs
verticais. Essa expressdo significa a possibilidade da empresa resultante da operacdo de
restringir ou retirar o acesso de concorrentes aos mercados relevantes envolvidos. Esse
fechamento de mercado pode ocorrer no nivel a montante, havendo consequéncias no nivel a
jusante e vice-versa. Assim, o fechamento de mercado no seu sentido amplo € consequéncia da

discriminacdo ou aumento do custo das concorrentes do mercado.

No presente trabalho, foram aprofundados os tipos de fechamento de mercado
decorrentes da operacao. Isso porque, o fechamento em si pode ocorrer em quaisquer niveis, de
diferentes formas. Como o objetivo do trabalho é tratar dos efeitos alegados pelos Conselheiros
no Tribunal do Cade, o fechamento de mercado foi considerado um género que abrange essas
duas outras espécies. No guia europeu, a divisdo dos tipos de fechamento se da pelo nivel de
mercado no qual hd a conduta. Apenas para fins didaticos, essa secdo definird primeiro a
discriminacdo de concorrentes (nos dois niveis do mercado) e posteriormente do aumento de

custo de rivais (também em ambos 0s niveis).
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A primeira definicdo de fechamento de mercado € a discriminacdo de concorrentes
(A.1), que pode ocorrer no nivel upstream ou downstream. A discriminacéo é a retirada do
acesso de concorrentes a algum mercado, limitando a compra e venda de produtos ou a
prestacdo de servicos. No mercado a montante, a discriminacgdo se da pela restricdo de acesso
aos produtos e servicos utilizados como insumos no mercado a jusante, ndo sendo sem sentido
o nome em inglés desse efeito “input foreclosure”, ou seja, fechamento de fatores de
producio?. Destarte, essas condutas a montante geram consequéncias a jusante, conforme o

trecho abaixo:

(...)a nova entidade é susceptivel de restringir o acesso aos produtos ou aos servigos
que seriam de outra forma fornecidos ou prestados caso ndo se tivesse realizado a
concentracdo, aumentando assim os custos dos concorrentes a jusante ao dificultar o
seu abastecimento em termos de bens e servigos a pre¢os e condi¢Bes semelhantes aos
prevalecentes caso nao se tivesse realizado a concentracdo. (GUIA, 2008, paragrafo
31)

Por outro lado, em relagdo a discriminacdo a jusante — customer foreclosure —, um
cliente com atuacéo relevante no mercado downstream, apds a operacgéo, pode decidir adquirir
seus insumos apenas do agente com ela verticalizado. Nesse caso, 0s concorrentes a montante
— produtores de insumo —, encontram um namero inferior de empresas a jusante para escoar sua
producdo, ou ainda perdem um cliente essencial para o mercado relevante em questdo. No Guia,
esse tipo de fechamento de mercado ¢ denominado ‘“customer foreclosure”, ou seja,

encerramento como cliente:

O encerramento como cliente pode assumir diversas formas. A entidade resultante da
concentracdo pode, por exemplo, decidir obter todos os factores de produgéo de que
necessita junto do seu departamento a montante podendo, assim, deixar de efectuar
aquisicgBes junto dos seus concorrentes a montante. Pode igualmente reduzir as suas
aquisi¢Bes junto dos seus concorrentes a montante, ou efectua-las em condigdes
menos favoraveis do que as que prevaleceriam na auséncia da concentragdo. (GUIA,
2008, paragrafo 60)

A segunda definicdo de fechamento de mercado é de aumento de custo de rivais (A.2).
Nesse caso, a diferenca para a discriminacdo se da pelo fato de a empresa verticalizada ndo
limitar o acesso ao mercado, mas aumentar o valor dos seus produtos/servi¢os para outras
empresas que ndo as verticalizadas; ou ainda exigir condicdes especificas para utilizacdo do
produto de forma que o concorrente tenha de realizar investimentos para atingir esses requisitos.
De forma indireta, os concorrentes podem perder participacao de mercado pois elas terdo custos
maiores do que as empresas integradas verticalmente. Do mesmo modo como a discriminacdo,

0 aumento de preco pode impactar diferentes niveis de mercado, a montante e a jusante.

24 Essa traducdo estd presente na versdo em portugués do Guia de ConcentragGes N&o-Horizontais da Unido
Europeia. Da mesma forma como a tradugdo de costumer foreclosure, que seré apresentado adiante.
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Em relacdo ao aumento de custo a jusante, a empresa a montante pode exigir um valor
maior pelo insumo produzido por ela as concorrentes ndo verticalizadas. Assim, o custo dessas
empresas serd maior, o que refletird no produto final, diminuindo as vendas, resultando em uma
diminuicdo da participagdo de mercado. Da mesma forma, se uma empresa a jusante exige
melhores condigdes para a aquisi¢do de um insumo, ou seja, exigéncia de diminuicao do prego
ou o preenchimento de requisitos pode aumentar o custo dos concorrentes a montante, causando

a mesma sequéncia de efeitos concorrenciais daqueles vistos no aumento de custo a jusante.

Cumpre notar que essa divisdo entre discriminagdo e aumento de custo de concorrentes
foi utilizada para melhor classificar os efeitos alegados nos votos vencedores. Isso porgque no
Guia de ConcentracGes europeu, ndo ha tal divisdo, h& apenas a separacdo entre 0s niveis em
que ha efeitos (a montante ou a jusante). Conforme os trechos abaixo, vé-se que, apesar de
haver citacGes ao aumento de preco ou restricdo de concorrentes no mercado, o guia ndo realiza
a separacdo de forma clara, sendo essas realidades apenas meios de gerar fechamento de

mercado em cada um dos niveis:

Verifica-se um encerramento de factores de producdo nos casos em que, apos a
concentracdo, a nova entidade é susceptivel de restringir o acesso aos produtos ou aos
servicos que seriam de outra forma fornecidos ou prestados caso ndo se tivesse
realizado a concentracdo, aumentando assim 0s custos dos concorrentes a jusante ao
dificultar o seu abastecimento em termos de bens e servicos a precos e condicBes
semelhantes aos prevalecentes caso ndo se tivesse realizado a concentragdo. Assim, a
entidade resultante da concentracdo pode aumentar de forma rentavel o preco cobrado
aos consumidores, resultando numa restri¢do significativa da concorréncia efectiva.
Tal como referido supra, para que o encerramento de factores de produgdo seja
prejudicial para os consumidores, ndo é necessario que 0s concorrentes da entidade
resultante da concentracdo sejam forcados a abandonar o mercado. A referéncia
relevante consiste em saber se o aumento dos custos dos factores de producéo é
susceptivel de provocar ou ndo um aumento dos pregos para os consumidores. (Guia,
paragrafo 31)

()

Pode verificar-se um encerramento como cliente quando da integracdo entre um
fornecedor e um cliente importante no mercado a jusante. Esta presenca a jusante
confere & entidade resultante da concentracéo possibilidades de encerrar o acesso dos
seus concorrentes actuais ou potenciais no mercado a montante (o mercado dos
factores de producdo) a uma base de clientes suficiente, reduzindo a sua capacidade
ou incentivo para concorrer. Por sua vez, esta situagao pode provocar um aumento dos
custos dos concorrentes a jusante, dificultando o seu abastecimento em factores de
producdo a precos e condicdes semelhantes as que prevaleceriam caso a concentracéo
ndo se tivesse realizado. (Guia, paragrafo 58)

A partir das defini¢bes presentes no guia e dos casos analisados no presente trabalho,
chegou-se as seguintes defini¢oes e divisdes dos efeitos de fechamento de mercado alegados
pelos Conselheiros: discriminacdo a montante (A.1.1), aumento de custo de rivais a jusante

(A.2.1), discriminagéo a jusante (A.1.2) e aumento de custo de rivais a montante (A.2.2). A
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partir dessas categorias, o trabalho tratara apenas das classificacoes especificas de fechamento

de mercado, ndo fazendo mencao a essa categoria mais genérica, conforme modelo abaixo:

Figura 1 - Efeitos unilaterais: Fechamento de Mercado e Subcategorias

Fechamento de

mercado

Discriminacao de

. Aumento de custo

(A1) de rivais (A.2)

o o Aumento de custo Aumento de custo
Discriminacéo a Discriminagdola de rivais a jusante de rivais a
montante (A.1.1) jusante (A.1.2) (A.2.1) montante (A.2.2)

Elaboracdo propria. Fonte: Guia de Concentragfes Nao-Horizontais da Unido Europeia e Jurisprudéncia do Cade

Diferentemente da forma como foi abordado o tema da definicdo dos ACs verticais na
secdo anterior, a presente se¢cdo ndo dividird a abordagem em doutrinadores nacionais e
internacionais. 1sso porque os doutrinadores nacionais, como a ex-Conselheira Ana Frazdo,
citam 0 guia europeu para apresentar a definicdo dos efeitos unilaterais?®. Da mesma forma, o
tedrico Richard Whish, que trata do direito concorrencial europeu, cita 0 guia como base para
as suas definicdes, ndo havendo necessidade em apresentar 0S seus pensamentos, ja que

convergem com a norma adotada no presente trabalho.

Em relacdo aos Estados Unidos, o guia de concentracBes ndo-horizontais apresenta
como principal efeito o aumento de barreiras a entrada e ndo exatamente o fechamento do
mercado. Esse topico foi criticado por James Langenfeld em texto defendendo a atualizagdo do
guia americano, tendo como base para essa atualizacdo o proprio guia europeu. Considerando
que, inclusive paises que detém guias referentes as concentracées verticais, tem utilizado o guia
europeu como base, é possivel crer que seja a melhor forma de realizar a divisdo das

classificacdes no presente trabalho:

O foco principal dos efeitos ndo-coordenados no Guia europeu, por exemplo, estad no
potencial para fechamento de mercado. Em contraste, a apresentacdo do Guia
americano de 1984 de problemas competitivos ndo-coordenados de concentragdes

%5 Na pagina 119 do livro “Direito da Concorréncia”, quando a autora trata das definigdes de input e customer
foreclosure, 0 guia europeu é citado nas notas de rodapé como base para a definicdo apresentada pela autora.
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verticais estd centrado na criacdo de barreiras a entrada, mas ndo menciona
fechamento de mercado.? (traduco livre)

Além dessas classificacdes, foram incluidas outras duas que pareceram relevantes de
ressaltar quando da pesquisa. Primeiramente, colocou-se em um topico separado a possibilidade
de acordos de exclusividade (A.3). Isso porque, quando se trata de discriminacdo de
concorrentes, ndo necessariamente a limitagdo de acesso a um mercado sera relacionado a todos
os rivais daquele nicho econémico, assim, uma empresa verticalizada pode eleger discriminar

empresas especificas.

Nos casos de acordos de exclusividade, seja para atividades a montante, seja a jusante,
elimina-se a possibilidade de atuacdo no mercado de todos os concorrentes. Destarte, uma
produtora de insumos, se apresenta contrato de exclusividade com a empresa verticalizada,

deixa de oferecer seus insumos a todas as outras empresas a jusante.

Esse nivel mais elevado de preocupagfes concorrenciais foi 0 motivo pela separacao
dos casos nos quais os Conselheiros apontaram de forma clara a possibilidade de criacdo de
acordos de exclusividade. A argumentagé@o nos votos da possibilidade de existéncia de acordos
de exclusividade aparece em casos nos quais hd quase uma certeza do fechamento, seja por
contratos previamente estabelecidos entre partes antes da operacgdo, seja pela politica das
empresas de forma geral. Assim, decidiu-se dividir essa categoria por representar uma

preocupacao maior por parte dos Conselheiros quando da existéncia dessa possiblidade.

Os outros tipos de efeitos que podem decorrer das integracGes verticais, mas que
decorrem de situacdes faticas especificas ao caso concreto, foram abordadas em um tépico
“outros” (A.4). Um exemplo de efeito integrante dessa categoria se refere a discriminagdo de
concorrentes no mercado midstream, ou seja, os efeitos decorrentes da integracéo vertical trardo
problemas concorrenciais aos players que atuam no nivel intermediario da cadeia, ndo podendo
ser classificados em montante ou jusante. Os outros efeitos anticompetitivos incluidos nessa

classificacdo serdo delineados no capitulo 2 do presente trabalho.

% The primary focus of non-coordinated effects in the EC Guidelines, for example, is on the potential for
foreclosure. In contrast, the U.S. 1984 Guidelines’ presentation of non-coordinated competitive problems from
vertical mergers is centered on the creation of barriers to entry, and does not mention foreclosure.
(LANGENFELD, 2016, paragrafo 5)



25
1.2.2. Efeitos coordenados — Tipo B

Da mesma forma como foi explicado na secéo anterior, os efeitos coordenados foram
classificados por meio das definicdes apresentadas no Guia Europeu de Concentragdes Né&o-
Horizontais. Nao ha, no guia americano, uma secéo que trate de efeitos coordenados decorrentes
de ACs verticais, de forma que ndo seria possivel utiliza-lo como pardmetro de analise. Além
disso, considerando que, se nem os efeitos unilaterais — considerados mais comuns e de mais
facil percepcdo nos ACs verticais — sdo regulados pelo legislador ou 6rgao julgador brasileiro,

ndo se poderia esperar que houvesse um padrdo nacional para os efeitos coordenados.

Consequentemente, utiliza-se das definicbes trazidas pelo Guia Europeu de
Concentrages Nao-Horizontais dos efeitos coordenados. O primeiro deles trata da verificacao
de desvios (B.1) entre as empresas:

A integracdo vertical pode facilitar a coordenacdo, aumentando o grau de
transparéncia do mercado entre as empresas, através do acesso a informacdes
sensiveis relativas aos concorrentes ou facilitando a verificagdo dos precos. Podem
surgir problemas, por exemplo, se 0 grau de transparéncia dos precos for mais elevado
a jusante do que a montante, o que pode ocorrer quando os precos cobrados aos
consumidores finais sdo publicos, mas as transac¢Ges no mercado intermédio sdo
confidenciais. A integracédo vertical pode proporcionar aos produtores a montante um
controlo sobre os precos finais, permitindo-lhes assim verificar os desvios mais
eficazmente.

Quando dé origem a um encerramento do mercado, uma concentragdo vertical pode
também provocar uma redugdo do numero de concorrentes efectivos no mercado.
Uma reducéo no numero de operadores pode facilitar a verificacdo do comportamento
de cada um deles no mercado. (grifo) (GUIA, 2008, paragrafo 86)

Nesse ponto é importante apresentar uma ressalva sobre o que foi considerado
verificacdo de desvios no presente trabalho. Conforme seré visto adiante, grande parte dos casos
nos quais foram alegados efeitos coordenados apresentou a chamada verificacdo de desvios.
Contudo, importante deixar registrado que muitos dos casos apenas afirmavam que o efeito
coordenado existente se tratava da troca de informacdes sensiveis. Todavia, a troca de
informac@es entre concorrentes, em si, ndo € um efeito concorrencial, mas sim aquilo que se

faz com esse tipo de informacéo.

Ou seja, a verificacdo de desvios, por exemplo, ocorre quando ha maior transparéncia
das informacdes no mercado, facilitando a verificacdo dos precos, conforme descrito na
passagem transcrita acima. Assim, apesar de muitos Conselheiros alegarem que o efeito
concorrencial seria a troca de informagdes, em realidade, o efeito seria a conduta resultante
dessa troca. No trecho transcrito, o Guia europeu utilizou como critério para a verificagdo de
desvios a troca dessas informag6es. Destarte, nos casos em que nao havia a definicdo especifica

de qual efeito coordenado a operacdo poderia gerar, enquadrou-se como verificagdo de desvios.
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Outro efeito encontrado foi aquele referente ao mecanismo de dissuasdo (B.2).
Conforme o guia europeu:

As concentraces verticais podem afectar os incentivos das empresas participantes na
coordenacdo para cumprirem as condicfes da coordenagdo. Uma empresa integrada
verticalmente pode, por exemplo, estar em condigbes punir mais eficazmente as
empresas concorrentes que se «desviem» das condi¢des da coordenagdo, uma vez que
é um seu cliente ou fornecedor crucial. (Guia, paragrafo 88)

Por fim, houve apenas um caso no qual encontrou-se o efeito de reacdes de empresas

terceiras (B.3), descrito no guia europeu da seguinte forma:

As concentracfes verticais podem reduzir a margem de manobra de que dispdem as
empresas ndo participantes na coordenacdo para a destabilizar, aumentando as
barreiras a entrada no mercado ou limitando de outro modo a sua capacidade
concorrencial. (Guia, paragrafo 89)

Como visto nas defini¢des apresentadas, os efeitos coordenados foram alegados quando
(i) havia possibilidade de trocar informagdes sensiveis de forma a gerar verificagcdo de desvios;
(ii) as empresas tivessem maior capacidade de dissuadir outras empresas a atuar dentro de um
conluio coordenado entre os concorrentes daquele mercado; e (iii) quando fosse possivel a
utilizacdo de poder de mercado pela empresa verticalizada para desestruturar empresas ndo

participantes do conluio.
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2. DADOS DA EVOLUCAO DA ANALISE DE ATOS DE CONCENTRACAO
VERTICAIS PELO TRIBUNAL DO CADE

Conforme j& apresentado na introducéo, o presente trabalho tem como finalidade a
analise dos argumentos utilizados pelo Tribunal do Cade quando da analise de Atos de
Concentracdo envolvendo integracdes verticais. A fim de realizar tal estudo, seré apresentada,
no préximo topico, a metodologia utilizada para atingir os resultados encontrados (2.1).
Posteriormente, serdo compilados os dados gerais referentes aos atos de concentracgdo verticais
mais relevantes analisados (2.2), e, por fim, serdo apresentados os tipos especificos de efeitos
verticais identificados nos ACs em questdo (2.3).

2.1. METODOLOGIA

Os Atos de Concentragéo verticais sdo caracterizados pela existéncia de ao menos uma
integracédo vertical encontrada pelo Tribunal do Cade, porém isso ndo exclui a possibilidade de

haver sobreposicdes horizontais ou relagées conglomerais no mesmo caso.

Para a pesquisa, foram considerados o0s casos julgados com base na Lei n® 12.529/11
(Nova Lei de Concorréncia)?’. Assim, o trabalho abordara os dados resultantes da pesquisa de
jurisprudéncia do Cade de efeitos derivados dos Atos de Concentracao verticais entre 2014 e
2018, sendo cada um desses efeitos detalhados considerando uma analise interpretativa dos

votos vencedores dos casos levantados.

Em relacdo ao periodo escolhido, nos anos de 2012 e 2013, devido a recente entrada em
vigor da Lei n® 12.529/11, o Tribunal passou por um periodo de adaptacdo de seus julgados,
sendo analisada uma quantidade muito grande de casos em cada sessdo de julgamento, mas sem
maior aprofundamento nos votos dos Conselheiros, por se tratarem de casos hoje considerados

de rito sumario.

Considerando que o foco do presente estudo se volta a analise realizada na vigéncia da
nova Lei de Concorréncia, entendeu-se razoavel iniciar a analise em 2014, pois o Tribunal ja
tinha moldado sua forma de julgamento a nova Lei e analisava apenas 0s casos considerados

mais complexos, apés a investigacdo prévia da SG. Findou-se o escopo temporal em 2018 pois,

27 Alguns casos de 2014 foram notificadas ainda sob a égide da Lei 8.884/94, de forma que fogem do escopo de
andlise do presente estudo. Assim, apesar de terem sido julgados 30 Atos de Concentragdo no referido ano, apenas
18 deles foram notificados na vigéncia da nova lei.



28

sabendo que os dados foram coletados em meados de 2019, ndo havia decis6es definitivas dos
casos julgados no primeiro semestre de 2019, o que poderia trazer incongruéncias nos

resultados da pesquisa.

A fim de obter os precedentes para embasar o trabalho, a pesquisa se iniciou com a
analise de todas as Atas das Sessdes de Julgamento Ordinéarias e Extraordinarias do Cade nesse
periodo de quatro anos. Ao total, foram analisados 259 processos®®, dentre eles Processos
Administrativos e Atos de Concentragdo. Ao avaliar cada uma das atas, foram selecionados

apenas 0s Atos de Concentracao julgados nas sessdes, resultando em um total de 81 casos.

Dentre esses casos, apenas 38 continham integracGes verticais. Considerando que no
presente trabalho foram avaliadas todas as atas das sessfes de julgamento, estdo incluidas na
contagem final casos resultantes de recurso, impugnacao e avocagdo de Atos de Concentracao

verticais?®.

Para cada um dos 38 casos aprofundados, foram elencados quais processos continham
efeitos anticompetitivos apenas decorrentes de integracGes verticais alegados nos votos
vencedores. Desses 38 casos, o Tribunal do Cade identificou efeitos concorrenciais apenas em
16 ACs verticais. Isto €, as integracOes verticais contidas nos outros 22 ACs ndo foram
aprofundadas pois, segundo os Conselheiros, elas ndo seriam capazes de gerar efeitos negativos
a concorréncia. Assim, de acordo com esses 16 casos, classificou-se o tipo de efeito
concorrencial existente no precedente conforme a explicacdo utilizada pelo Conselheiro com

voto vencedor.%®

28 Nao foram incluidos os Embargos de Declaragéo nessa contagem, ou qualquer forma de recurso quando o caso
ja tivesse sido julgado pelo Tribunal anteriormente.

29 Nesses processos, 0s casos haviam sido aprovados sem restricdes pela SG e o recurso foi o primeiro contato do
Tribunal com o caso.

30 Muitas vezes, os votos sdo destoantes entre si na justificativa, mesmo que convirjam no dispositivo. Assim, ndo
seria possivel concretizar a presente pesquisa caso todos o0s votos de um mesmo processo fossem considerados
para definir os problemas concorrenciais presentes no processo. A utilizagdo do voto vencedor foi uma maneira
de uniformizar a anélise.
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Figura 2 - Metodologia de analise dos Atos de Concentracdo verticais
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Elaboracdo propria. Fonte: dados obtidos do sitio eletrénico do Cade

Apobs uma andlise de todos os 16 casos de Atos de Concentragdo verticais julgados pelo
Cade entre 2014 e 2018, os principais efeitos identificados foram separados em unilaterais (A)

e coordenados (B).

Em relacdo aos efeitos unilaterais (A), foram enquadrados a discriminagdo de rivais
(A.1), o aumento do custo de concorrente tanto nos mercados upstream como downstream
(A.2), a existéncia de acordos de exclusividade (A.3) e uma categoria mais abrangente
classificada como “Outros” (A.4), para abarcar efeitos unilaterais que fogem da analise

tradicional dos efeitos.

Em relacdo aos efeitos coordenados (B), foram enquadradas a existéncia de verificacao
de desvios pelas empresas coordenadas (B.1), a possiblidade de utilizacdo de mecanismos de
dissuasdo (B.2) e as reacOes de empresas terceiras a coordenacdo das Requerentes com outros

players do mercado (B.3).

Figura 3 - Esquematizacdo dos efeitos verticais identificados nos Atos de Concentragdo verticais entre 2014 e

2018
Efeitos unilaterais - Tipo A Efeitos coordenados - Tipo B
» Discriminagdo de concorrentes * Verificacdo de desvios - B.1
-Al « Mecanismos de dissuaso -
« Aumento de custo de rivais - B.2
A2 » Reacgédo de empresas terceiras -
« Acordo de exclusividade - A.3 B.3

» Outros - A.4

Fonte: Elaboragdo propria.
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Para consolidar os dados obtidos na pesquisa, foi criada uma tabela Excel detalhando
todos 38 ACs verticais. As colunas dessa tabela contém as seguintes informacGes: tipo de
classificacdo do Ato de Concentracdo (sumario ou ordinario); existéncia de sobreposicdo
horizontal entre mercados envolvidos; se essas sobreposi¢des foram analisadas pelo Tribunal
do Cade por conterem efeitos negativos a concorréncia; se as integracées verticais ndo tinham
efeitos concorrenciais; os tipos de efeitos anticompetitivos alegados no voto vencedor (efeitos
unilaterais ou coordenados); existéncia de efeitos conglomerados; resultado do caso; e, por fim,
se 0 caso foi aprovado condicionado ao cumprimento de ACC, se este visou solucionar efeitos
decorrentes das integrages verticais®’. A partir dessa tabela foi possivel consolidar as
informacdes em gréficos presentes neste estudo.

Figura 4 - Representacdo da tabela criada com 38 ACs verticais entre 2014 e 2018

Relatério dos casos | Atas das Sessfes @ 1 ¥

PRONTC & m -—4—+ 5%

Elaboracgdo propria. Fonte: Dados obtidos no sitio eletrénico do Cade

Considerando que a pesquisa foi realizada com uma metodologia interpretativa dos
votos vencedores, os dados compilados podem ser considerados aproximacgdes do entendimento
dos Conselheiros. Isso porque, em muitos casos, o tipo de efeito anticoncorrencial considerado
preocupante na operacdo nao era explicitamente delimitado, sendo necessario um exercicio de
interpretacdo e de analise do voto para chegar a conclusdo quanto aos efeitos concorrenciais

referidos. Assim, é importante ressaltar que muitos votos ndo apresentaram de imediato 0s

31 Considerando que a pesquisa foi realizada com uma metodologia interpretativa dos votos vencedores, os dados
compilados podem ser considerados aproximagdes do entendimento dos Conselheiros. Isso porque, em muitos
casos, o tipo de efeito anticoncorrencial considerado preocupante na operacéo ndo era explicitamente delimitado,
sendo necessario um exercicio de interpretagdo e de analise do voto para chegar a conclusdo quanto aos efeitos
concorrenciais referidos. Assim, é importante ressaltar que muitos votos ndo apresentaram de imediato os efeitos
com a nomenclatura apresentada na tabela, o que evidencia o esfor¢o académico de classificagdo realizado no
presente trabalho.
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efeitos com a nomenclatura apresentada na tabela, o que evidencia o esforco académico de
classificagéo realizado no presente trabalho.

A partir da tabela criada, foi possivel a compilagdo dos dados em gréficos, conforme
sera demonstrado na se¢do seguinte. Todas as informagdes apresentadas no presente texto
foram baseadas na tabela elaborada, conforme interpretacdo dos casos julgados pelo Cade.

2.2. ASPECTOS GERAIS DOS ATOS DE CONCENTRACAO VERTICAIS JULGADOS
PELO CADE ENTRE 2014 E 2018

Nos termos do art. 57 da Lei 12.529/2011, os Atos de Concentragdo precisam
primeiramente passar pela analise da Superintendéncia-Geral do Cade (SG-Cade) por meio de
um parecer resultante de uma atividade de investigacdo das caracteristicas do mercado e da
propria operacdo. Deste parecer, a propria SG-Cade, um Conselheiro ou mesmo os interessados
no processo podem exigir uma analise pelo Tribunal do Cade. No primeiro cenario, a SG-Cade
pode pedir a impugnacdo do Ato de Concentracdo devido a recomendacdo de rejeicdo ou
aprovacdo com restricbes do caso, ou ainda devido a incapacidade de definir os efeitos

anticompetitivos decorrentes da operagdo® (art. 57, inciso 11 da Lei 12.529/2011).

No caso do pedido de analise pelos Conselheiros, estes podem avocar 0 processo, no
prazo de 15 dias apds a decisdo de aprovacao proferida pela SG-Cade, de forma que aquele
julgador que realizou a provocacao fique responsavel pela reanalise do processo (art. 65, inciso
Il da Lei 12.529/201133). Por fim, as partes ou terceiros interessados podem também apresentar
recurso contra a decisdo da SG, no mesmo periodo de avocacdo pelos Conselheiros (art. 65,
inciso | da Lei 12.529/20113%).

32 Disposi¢des presentes na Lei 12.529/11 no artigo 57, inciso II. “Art. 57. Concluidas as instru¢des
complementares de que tratam o inciso Il do art. 54 e o art. 56 desta Lei, a Superintendéncia-Geral: (...) Il -
oferecerd impugnacao perante o Tribunal, caso entenda que o ato deva ser rejeitado, aprovado com restrigdes ou
que ndo existam elementos conclusivos quanto aos seus efeitos no mercado”.

33 Disposi¢des presentes na Lei 12.529/11 no artigo 65, inciso Il: “Art. 65. No prazo de 15 (quinze) dias contado
a partir da publicacdo da decisdo da Superintendéncia-Geral que aprovar o ato de concentracdo, na forma do inciso
| do caput do art. 54 e do inciso | do caput do art. 57 desta Lei: (...) Il - o Tribunal podera, mediante provocacéo
de um de seus Conselheiros e em decisdo fundamentada, avocar o processo para julgamento ficando prevento o
Conselheiro que encaminhou a provocagao”.

3 Disposigao presente na Lei 12.529/11, no artigo 65, inciso I: “Art. 65. No prazo de 15 (quinze) dias contado a
partir da publicacdo da decisdo da Superintendéncia-Geral que aprovar o ato de concentragdo, na forma do inciso
I do caput do art. 54 e do inciso | do caput do art. 57 desta Lei: | - caberd recurso da decisdo ao Tribunal, que
poderd ser interposto por terceiros interessados ou, em se tratando de mercado regulado, pela respectiva agéncia
reguladora”.
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O gréfico abaixo apresenta todos os Atos de Concentracdo, notificados apos a Lei
12.529/11, julgados pelo Tribunal do Cade, de acordo com as atas das sessdes de julgamento
entre 2014 e 2018%.

Gréfico 1 - Quantidade de Atos de Concentracgéo verticais julgados pelo Tribunal do Cade entre 2014 e 2018
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Elaboracdo propria. Fonte: dados obtidos no sitio eletrénico do Cade.

Vé-se nesse grafico que, apesar de haver um ligeiro decréscimo da quantidade de Atos
de Concentragéo verticais ao longo dos anos, a quantidade de Atos de Concentragcdo no geral
também tem diminuido ao longo do tempo, conforme as tendéncias lineares praticamente

paralelas apresentadas no grafico.

Pode-se dizer que, proporcionalmente ao namero total de Atos de Concentracao, que o
namero de operacdes verticais permanece sempre igual ou abaixo dos 50%, de forma que a
maioria dos casos julgados em sede do plenario do Cade sdo Atos de Concentracdo horizontais.
Em 2017 verifica-se periodo atipico, em que os Atos de Concentracdo verticais representam
apenas 33% do total. Nos demais anos, tais operagdes representam sempre mais do que 40%

dos Atos de Concentracao notificados ao Cade.

O gréfico abaixo apresenta os resultados dos Atos de Concentragdo verticais de acordo

com o julgamento do Tribunal do Cade:

% Especificamente no ano de 2014, diversas operagdes julgadas foram notificadas ainda sob a égide da Lei
8.884/94, de forma que fogem do escopo de analise do presente estudo. Assim, apesar de terem sido julgados 30
Atos de Concentragdo no referido ano, apenas 18 deles foram notificados na vigéncia da nova lei.
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Gréfico 2 - Resultados de Atos de Concentracdo verticais entre 2014 e 2018

= Aprovagao sem restri¢cdes
= Aprovagdo com ACC

= Reprovagéo

Elaboracédo propria. Fonte: dados obtidos no sitio eletrénico do Cade.

Quando da analise desses Atos de Concentracdo verticais, foram compilados os
resultados dos julgamentos pelo Tribunal do Cade, separando-se em aprovacdes sem restricoes,
aprovacdes condicionadas ao cumprimento de Acordos em Controle de Concentragdes (ACC)%*

e reprovacoes.

Dentre os 25 casos aprovados com restri¢cdes impostas por ACCs, 13 deles tiveram
como justificativa as integracdes verticais presentes na opera¢do. Em outras palavras, 13 casos
tiveram de ser restringidos pela autoridade antitruste pois as integracdes verticais resultantes da
operacdo, ou reforcadas por ela, seriam capazes de gerar efeitos anticompetitivos relevantes no
mercado. Assim, nos outros 12 casos, 0s remédios aplicados aos casos decorreram de
sobreposicBes horizontais ou efeitos conglomerados, presentes em Atos de Concentragdo com

integracOes verticais, que se mostraram prejudiciais a concorréncia.

A existéncia de ACCs voltados a solucdo de efeitos competitivos ndo-verticais
(horizontais ou conglomerais) ndao exclui a possibilidade de solucdo de efeitos decorrentes das
integracOes verticais. Isto €, o cenario de solugdo de efeitos horizontais ndo é excludente da
solucdo de efeitos verticais. Assim, um ACC que solucione uma consequéncia negativa a
concorréncia decorrente de sobreposi¢des horizontais ou relagcdes conglomerais pode também

sanar efeitos verticais. Esse Gltimo cenario foi o caso da operagdo entre Bayer e Monsanto®’, a

3 De acordo com o Guia de Remédios do Cade, o0 ACC é o meio pelo qual podem ser negociados remédios entre
a SG ou Tribunal e as Requerentes em um Ato de Concentragiao. Esses remédios sdo definidos como “restri¢cdes
necessarias para corrigir os eventuais efeitos nocivos de um Ato de Concentragdo (“AC”), de acordo com o art. 61
da Lei 12.529/2011”. (Guia, p.7)

37 CADE. Ato de Concentracdo n° 08700.001097/2017-49. Requerentes: Bayer Aktiengesellchaft e Monsanto
Company, Relator Conselheiro Paulo Burnier da Silveira, julgado em 07/02/2018.
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qual apresentava graves efeitos horizontais que, ao serem sanados com remédios estruturais®®,

eliminaram também os efeitos verticais.

Em relacdo aos dois casos reprovados nesse periodo, apenas um deles teve como
motivacdo a integracio vertical existente na operacdo. O AC entre JBJ e Mataboi de 2017°° foi
reprovado devido a existéncia de efeitos coordenados decorrentes dessa integracdo. O caso foi
decidido de forma inovadora no Tribunal do Cade, ja que uma reprovacdo foi justificada pela
possibilidade de coordenacdo entre duas empresas, sendo uma delas a JBJ e a outra, uma

empresa fora da Opercéo, a JBS. O precedente sera melhor analisado no Capitulo 3.

Por fim, as aprovacfes sem restricdes sdo casos em que ndo ha maiores efeitos
concorrenciais referentes as integragdes verticais. Apenas um deles apresentou preocupacoes
quanto a possibilidade de coordenacdo entre as Requerentes e outras empresas do mercado, mas
que mesmo com tal possibilidade, o Tribunal do Cade optou pela aprovacdo ja que nédo havia

indicios mais concretos dessa possibilidade®.

Ainda, em Atos de Concentracdo verticais, nota-se que hd um numero maior de
aprovacdes condicionadas a remédios estruturais e/ou comportamentais** do que de aprovagdes
sem restri¢des, ja que o Tribunal do Cade atua em casos considerados mais graves em relacédo

aos efeitos anticompetitivos no mercado.

O grafico abaixo representa a existéncia de efeitos anticompetitivos decorrentes de
diferentes relacGes entre as requerentes de operacOes, seja de sobreposicGes horizontais,

integracOes verticais e relagdes conglomerais, em Atos de Concentracao verticais:

38 Conforme o Guia de Remédios Antitruste do Cade, remédios estruturais se referem a “transmissido definitiva de
direitos e ativos”. (CADE, p. 11)

39 CADE. Ato de Concentragdo n°® 08700.007553/2016-83. Requerentes: Mataboi Alimentos Ltda. e JBJ
Agropecuéria Ltda., Relator Conselheiro Alexandre Cordeiro, julgado em 18/10/2017.

40 CADE. Ato de Concentracdo n° 08700.004872/2013-94. Requerentes: Editora Objetiva Ltda., Editora Arqueiro
Ltda. e Distribuidora Record de Servicos de Imprensa S.A., Relator Conselheiro Alessandro Octaviani Luis,
julgado em 14/05/2014.

41 Novamente, conforme o Guia de Remédios do Cade, os remédios antitruste “podem ser classificados, de forma
geral, (i) em estruturais, quando envolverem a transmissdo definitiva de direitos e ativos, ou (ii) em
comportamentais, quando envolverem praticas comerciais sem a necessaria transmissdo de direitos e ativos”.
(Guia, p. 11)
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Gréfico 3 - Existéncia de sobreposic6es horizontais e efeitos conglomerados em ACs verticais
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Elaboracéo propria. Fonte: dados obtidos no sitio eletrénico do Cade.

Quando da analise dos 38 casos encontrados, foi possivel quantificar a presenca de
outros efeitos referentes a relagdes horizontais ou conglomerais de forma generalizada, ou seja,
registrou-se apenas a presenca desses outros efeitos, sem adentrar aos detalhes ou
especificagdes de cada um deles, ja que o foco do presente trabalho é aprofundar nos efeitos

decorrentes de integracdes verticais.

Como pode ser observado, nos Atos de Concentragéo verticais cuja integracdo nao gera
preocupacdes concorrenciais, e por isso a relacdo ndo foi analisada pelo Tribunal do Cade, ha
um numero grande de casos em que os efeitos concorrenciais decorreram de sobreposicoes
horizontais. Ja em relacdo a segunda parte do grafico, nos Atos de Concentragéo verticais cuja
integracdo gera sim preocupacdes concorrenciais, vé-se que muitos dos casos ndo continham
sobreposicBes horizontais, porém naquelas em que as sobreposicdes estavam presentes, 0

Tribunal do Cade tem a tendéncia de analisa-las ou considera-las relevantes.

Esses casos em que had ambos os tipos de relacdes entre as empresas, horizontal e
vertical, sdo geralmente casos mais complexos, nos quais duas grandes empresas que atuam em
diversos ramos da cadeia produtiva se unem. Esse foi o caso da operacdo Bayer/Monsanto, na
qual as duas empresas atuavam nos mesmos niveis de mercado e, a0 mesmo tempo, se
utilizavam de insumos produzidos pela outra. Assim, as integrac@es verticais desses casos sao

muitas vezes agravadas em decorréncia da comum existéncia com sobreposi¢des horizontais.

O grafico abaixo apresenta um panorama dos argumentos utilizados nos votos

vencedores em cada um dos casos elencados quanto a existéncia de efeitos verticais e, se
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existentes, quanto ao tipo de efeito vertical. Essa representacdo tem como finalidade demonstrar

como a avaliagéo das integracOes verticais vem se alterando ao longo do tempo.

Graéfico 4 — Existéncia de efeitos concorrenciais decorrentes de integracdes verticais entre 2014 e 2018
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Elaboracdo propria. Fonte: dados obtidos no sitio eletrénico do Cade.

Importante destacar que, em alguns casos, foram identificados efeitos tanto unilaterais
como coordenados, de forma que ndo se pode simplesmente somar os valores acima para ter
como resultado a quantidade de Atos de Concentracdo verticais daquele ano. Em 2014, dos
nove ACs verticais, apenas quatro casos tiveram preocupacdes concorrenciais decorrentes de

integracdo vertical. Assim, em 44% dos casos foram identificados efeitos anticompetitivos.

Em 2015, dos nove casos verticais julgados, apenas dois deles apresentaram uma
avaliacdo de efeitos, ou seja, 22% apresentou efeitos de origem vertical. Em 2016, dos oito ACs
verticais, metade deles (50%) apresentou andlise de efeitos anticompetitivos. Ja em 2017, dos
cinco ACs verticais julgados, apenas dois deles (40%) tiveram seus efeitos analisados. Em
2018, por nao haver analise de efeitos coordenados, a representacdo do grafico corresponde a
quantidade de ACs verticais com analise de efeitos unilaterais, isto é, 57% dos casos foram

diagnosticados com a presenca de efeitos negativos ao mercado.

A dificuldade em analisar esse quesito se encontra na existéncia de diversas outras
variaveis que influenciam a andlise, a notificacdo e o julgamento dos casos. Sabendo-se que 0s
Conselheiros do Cade tém mandatos de quatro anos, conforme o art. 6°, 81° da Lei 12.529/11,
a alteracdo da composigdo do Tribunal do Cade pode afetar o formato de anélise e até mesmo
a quantidade de operacdes analisadas. Além disso, a situacdo do mercado também tende a influir

nos tipos de operacOes notificadas, isto €, dependendo do nicho de mercado que estd mais
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aquecido ou que passa por maiores dificuldades, os tipos de Atos de Concentragdo encontrados
no Cade podem variar. A dindmica econbmica é também um fator primordial para o aumento

ou diminuicdo de Atos de Concentragio®.

Ainda, até mesmo interesses politicos, no sentido de implementacdo de politicas
publicas, podem influenciar uma andlise de atos de concentracdo de forma mais branda ou com
maior rigidez. Essas hipoteses apenas tentam justificar as diferentes formas de influéncia que o
Tribunal do Cade estaria exposto. Assim, apesar de tais variaveis serem relevantes, é possivel
constatar a partir do grafico acima que, principalmente no ano de 2018, o Tribunal do Cade tem
se detido a apontar efeitos anticompetitivos decorrentes integragdes verticais com maior
frequéncia e se debrucado em discussdes sobre um tema que é considerado mais dificil de

sopesar por conter, como contrapartida, diversos beneficios para as Requerentes.

Por outro lado, as influéncias externas no cenario de analise do Tribunal do Cade podem
ser visualizadas quando analisados os efeitos coordenados ao longo do tempo. Apesar de em
2018 haver uma quantidade maior de casos analisados com preocupagfes decorrentes das
relacGes verticais dos agentes, ndo ha alegacdo de qualquer efeito coordenado nos casos, apenas
de efeitos unilaterais. Considerando que os tipos de efeitos decorrentes de uma integracao
dependem muito do caso concreto, percebe-se que em 2018 as maiores preocupacoes
decorreram de fechamentos de mercado de forma unilateral, sem ter sido possivel argumentar

pela possiblidade de geracdo de um conluio entre concorrentes.

O gréfico abaixo ilustra de forma mais clara a relacdo entre as alegacdes de efeitos

unilaterais e coordenados nos votos vencedores.

2 Em escala global, Richard Whish escreveu em “Competition Law”, 2018, p. 831-832, que o desenvolvimento
da economia e as crises ao longo do tempo criam uma natureza ciclica de estouros e recaidas dos nimeros de
concentracdes realizadas no mercado. O autor aponta principalmente as crises econdmicas como motivos para
essas variag@es na quantidade de fusdes e aquisi¢bes entre empresas.
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Gréfico 5 — Efeitos unilaterais e coordenados alegados pelo voto vencedor entre 2014 e 2018
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Elaboracédo propria. Fonte: dados obtidos no sitio eletrénico do Cade.

Conforme ja explicitado quando da analise do grafico anterior, é possivel verificar que
ha grande variacdo entre a alegacdo dos tipos de efeitos para cada caso, ja que as condicdes
faticas de cada Ato de Concentracdo determinam quais 0s possiveis efeitos anticompetitivos.
Além disso, os outros diversos fatores alheios aos dados faticos — como a dindmica econdmica

ou decisdes politicas — sdo também possiveis de influenciar as decisGes tomadas pelo Plenario.

A conclusdo que se pode atingir € que, cronologicamente, ndo had um padréo de analise
dos efeitos verticais alegados nos votos vencedores, porém, como sera visto no Capitulo 3,
quando do estudo de alguns dos ACs verticais mais relevantes no periodo em questdo, a
experiéncia do Tribunal do Cade e a criacdo de uma jurisprudéncia um pouco mais robusta,

ainda que recente, alterou a forma de argumentacao apresentada pelos votos vencedores.

2.3. EFEITOS VERTICAIS ALEGADOS PELO TRIBUNAL DO CADE NO
JULGAMENTO DE ATOS DE CONCENTRACAO VERTICAIS ENTRE 2014 E
2018

Para além dos dados mais gerais apresentados no tépico anterior, o presente trabalho
visa analisar os tipos de efeitos unilaterais e coordenados utilizados como justificativa para o
julgamento dos Atos de Concentragdo verticais pelo Tribunal do Cade. Assim, por meio da
interpretacdo dos votos vencedores de cada caso e a utilizagdo de uma linguagem comum para
enquadrar as diversas expressoes utilizadas pelos conselheiros, foi possivel reduzir os tipos de
efeitos a seis categorias de efeitos unilaterais (2.3.1) e trés categorias de efeitos coordenados
(2.3.2), conforme ja definido no topico 2.1 desse capitulo.
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2.3.1. Efeitos unilaterais

2.3.1.1. Relagdo dos casos analisados e os efeitos unilaterais alegados pelo
Tribunal do Cade

A tabela abaixo apresenta um recorte dos 16 casos que contém efeitos concorrenciais
verticais. Dentre esses ACs analisados, 14 deles tiveram efeitos unilaterais analisados pelo

Tribunal do Cade. Desse valor, em apenas 7 casos foram identificados efeitos coordenados.

Tabela 1 - Relagdo de Atos de Concentracdo com efeitos unilaterais

(T 3 o blee] 5] %
E5 |Soe| E2 |Seg| B2 | 4
ES |E25| E8 | E28| 82 £
Requerentes Ano = g 29 G| =2 | 22<c| 5@ =
S5 |E32 g« | EB2 g3 0
0o < n° < %
Praxair, Inc. e Linde AG* 2018 X X
Ital Unibanco S.A. e XP 45
Investimentos S.A.** 2018 X X X X
Bayer Aktiengesellchaft e 27
Monsanto Company*® 2018 X X X
Grupo Petrotemex, S.A.de C.V. e
Petréleo Brasileiro S.A.*8 2018 X X
AT&T Inc. e Time Warner Inc.*® 2017 X X X
Petroleo Brasileiro S.A., White
Martins Gases Industriais Ltda. e 2016 X X x>t
Petrobras Gas S.A.%°
Banco Bradesco S.A.; Banco do
Brasil S.A.; Banco Santander 2016 X X X X
(Brasil); Caixa Econdmica Federal;

4 CADE. Ato de Concentracdo n° 08700.007777/2017-76. Requerentes: Praxair, Inc. e Linde AG, Relator
Conselheiro Mauricio Oscar Bandeira Maia, julgado em 13/06/2018.

4 CADE. Ato de Concentragdo n° 08700.004431/2017-16. Requerentes: Itall Unibanco S.A. e XP Investimentos
S.A., Relator Conselheiro Paulo Burnier da Silveira, julgado em 14/03/2018.

45 Nesse caso, o efeito unilateral se refere a possibilidade de limitagdo do incentivo ao desenvolvimento de novas
tecnologias, considerando que a XP foi avaliada pelo voto vencedor como uma empresa maverick.

46 CADE. Ato de Concentracdo n° 08700.001097/2017-49. Requerentes: Bayer Aktiengesellchaft e Monsanto
Company, Relator Conselheiro Paulo Burnier, julgado em 07/02/2018.

47 No caso, um dos efeitos identificados na operacdo se refere a possibilidade da Monsanto licenciar seus produtos
quando a tecnologia ja estivesse desatualizada, levando a uma vantagem competitiva apenas a empresa a ela
verticalizada.

48 CADE. Ato de Concentracdo n° 08700.004163/2017-32. Requerentes: Grupo Petrotemex, S.A. de C.V. e
Petréleo Brasileiro S.A., Relator Conselheira Cristiane Alkmin, julgado em 07/02/2018.

49 CADE. Ato de Concentragdo n° 08700.001390/2017-14. Requerentes: AT&T Inc. e Time Warner Inc., Relator
Conselheiro Gilvandro Vasconcelos, julgado em 18/10/2017.

0 CADE. Ato de Concentragdo n° 08012.001015/2004-08. Requerentes: Petrdleo Brasileiro S.A., White Martins
Gases Industriais Ltda e Petroleo Gas S.A., Relator Conselheiro Paulo Burnier, julgado em 07/12/2016.

51 O efeito anticompetitivo encontrava-se no mercado midstream, ou seja, em etapa intermediaria da cadeia
produtiva, pois uma das empresas poderia exercer poder de mercado nesse nivel entre 0s mercados upstream e
downstream, de forma a controlar a oferta no mercado a jusante. Mesmo que a ldgica do caso seja semelhante ao
da discriminacdo a montante, o voto tratou especificamente dessa diferenciacdo e por isso categorizou-se
separadamente.
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Itad Unibanco S.A. (AC dos
Bancos)®?
Itad Unibanco S.A. e MasterCard
Brasil SolugGes de Pagamento 2016 X X x4
LTDA

Saint-Gobain do Brasil Produtos
Industriais e para Construcdo Ltda.,

SICBRAS Carbeto de Silicio do

Brasil Ltda.>®
Telefonica S.A., Assicurazioni

Generali S.p.A., Intesa Sanpaolo 2015 X X
S.p.A. e Mediobanca S.p.A.%’

Rumo Logistica Operadora
Multimodal S/A e ALL — América | 2015 X X X>°

Latina Logistica S.A.%®
Bromisa Industrial e Comercial
Ltda., ICL Brasil Ltda. e Fosbrasil 2014 X X
S.Alﬁo
Associacdo Nacional dos
Exportadores de Suco Citricos e
Sociedade Rural
Brasileira®!

2016 X X°

2014 X

52 CADE. Ato de Concentragdo n® 08700.002792/2016-47. Requerentes: Banco Bradesco S.A.; Banco do Brasil
S.A.; Banco Santander (Brasil); Caixa Econdmica Federal; Ital Unibanco S.A., Relator Conselheiro Paulo Burnier,
julgado em 09/11/2016.

53 CADE. Ato de Concentragdo n° 08700.009363/2015-10. Requerentes: Itali Unibanco S.A. e MasterCard Brasil
Solugdes de Pagamento Ltda., Relator Conselheiro Paulo Burnier, julgado em 11/05/2016.

4 O caso poderia envolver uma situacdo de subsidio cruzado, ou seja, uma das empresas verticalizadas poderia
vender seus produtos por um valor inferior ja que a outra empresa tem capacidade de suprir 0s possiveis prejuizos
decorrente do valor inferior ao do mercado.

% CADE. Ato de Concentragdo n° 08700.010266/2015-70. Requerentes: Saint-Gobain do Brasil Produtos
Industriais e para Construcéo Ltda. e SICBRAS Carbeto de Silicio do Brasil Ltda., Relator Conselheiro Alexandre
Cordeiro, julgado em 13/04/2016.

% Nesse caso, a Saint-Gobain teria capacidade ociosa (possibilidade de produzir mais do que a quantidade
demandada pelo mercado atualmente) de absorver a demanda que pode surgir com uma possivel discriminacéo de
precos das concorrentes. Isto é, o Tribunal entendeu que a Saint-Gobain teria incentivo para discriminar os pregos
de concorrentes no mercado downstream a fim de direcionar a demanda a seus proprios produtos, ja que ela tem
capacidade de produzir suficientemente para suprir essa nova demanda.

5" CADE. Ato de Concentragdo n° 08700.009731/2014-49. Requerentes: Telefonica S.A., Assicurazioni Generali
S.p.A., Intesa Sanpaolo S.p.A. e Mediobanca S.p.A. e Ato de Concentracdo n° 08700.009732/2014-93.
Requerentes: Telefonica Brasil S.A., Telefénica S.A., GVT Participacfes S.A. e Vivendi S.A., Relator Conselheiro
Marcio de Oliveira Junior, julgado em 25/03/2015. Considerando que os dois casos foram julgados em conjunto
ja que havia relacéo entre as duas operacdes, foi contabilizado apenas como um caso, ja que o voto vencedor foi o
mesmo para os dois cendrios. Assim, como a finalidade do trabalho é analisar a argumentacéo dos Conselheiros
em relacdo aos efeitos decorrentes de integracBes verticais, a autora incluiu ambos 0s casos como uma Unica
operagdo.

8 CADE. Ato de Concentragdo n° 08700.005719/2014-65. Requerentes: Rumo Logistica Operadora Multimodal
S.A.e ALL — América Latina Logistica S.A., Relator Conselheiro Gilvandro Vasconcelos, julgado em 11/02/2015.
%9 No caso, trata-se de possibilidade de discriminac&o de servigos aos concorrentes das empresas envolvidas. Na
categoria “Outros” inclui-se uma possivel assimetria de informacdo entre o mercado e o poder publico, j& que a
estrutura verticalizada formada apds a operacédo tornaria mais dificil o monitoramento por agéncias reguladoras,
pois trata-se do mercado de servigos de transporte por ferrovias.

8 CADE. Ato de Concentragdo n® 08700.000344/2014-47. Requerentes: Bromisa IndUstrial e Comercial Ltda.,
ICL Brasil Ltda. e Fosbrasil S.A., Relatora Conselheira Ana Frazdo, julgado em 10/12/2014.

61 CADE. Ato de Concentragdo n° 08012.003065/2012-21. Requerentes: Associacdo Nacional dos Exportadores
de Suco Citricos e Sociedade Rural Brasileira, Relator Conselheiro Ricardo Machado Ruiz, julgado em
19/02/2014.
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Monsanto do %r:islzl Ltda. e Bayer 2014 X X X NG

Elaboracdo propria. Fonte: dados obtidos no sitio eletrénico do Cade.

2.3.1.2.  Tipos de efeitos unilaterais alegados pelo Tribunal do Cade

Em relacdo aos efeitos unilaterais alegados nos Atos de Concentragéo julgados pelo Cade
entre 2014 e 2018, foi possivel classificar o argumento dos Conselheiros relatores e obter o

seguinte resultado:

Graéfico 6 — Tipos de efeitos unilaterais alegados no voto vencedor dos casos julgados entre 2014 e 2018
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Elaboracgéo propria. Fonte: dados obtidos no sitio eletrénico do Cade.

Importante destacar que alguns dos casos sob analise encontravam efeitos unilaterais
em mais de uma categoria, de forma que o somatorio dos valores do grafico € superior a
quantidade de casos com preocupag6es concorrenciais unilaterais. Conforme o entendimento
exarado pelo Guia da Unido Europeia e a adaptacdo dos conceitos a realidade brasileira (vide
Cap. 1), dividiu-se inicialmente os efeitos em discriminacdo de concorrentes (A.1) e aumento
de custo destes (A.2).

No primeiro caso, de efeitos unilaterais de discriminacao de concorrentes (A.1), avaliou-
se 0 nivel da cadeia produtiva no qual haveria a pratica de conduta restritiva. Em outras
palavras, utilizou-se como critério em qual nivel (upstream ou downstream) as Requerentes

poderiam exercer poder de mercado de forma a prejudicar o outro nivel da cadeia. Assim, a

2 CADE. Ato de Concentragdo n® 08700.004957/2013-72. Requerentes: Monsanto do Brasil Ltda. e Bayer S.A.,
Relator Conselheiro Alessandro Octaviani, julgado em 22/01/2014.

83 O Conselheiro Relator apontou que no caso, no qual havia contratos de licenciamento, esses contratos poderiam
ser utilizados como forma de controle da Bayer pela Monsanto, ja que esta teria acesso a diversas informagdes
referentes as sementes produzidas pela Bayer.
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discriminacdo a montante (A.1.1) significa que as empresas poderiam limitar o0 acesso a
insumos de forma que o mercado prejudicado seria aquele a jusante. Da mesma forma, a
discriminacéo a jusante (A.1.2) —isto é, a limitacdo pelo cliente de adquirir seus insumos de
apenas um produtor — prejudica 0 mercado a montante no momento em que as concorrentes no
mercado upstream ndo detém uma empresa para realizar o escoamento da produgdo no mercado

downstream.

No caso de efeitos unilaterais de aumento de custo (A.2), a andlise foi realizada
considerando o nivel de mercado afetado pela conduta anticompetitiva. No caso de aumento
de custo a jusante (A.2.1), os concorrentes prejudicados estdo no mercado downstream, ja que
a empresa a montante define condicOes diferenciadas de compra as empresas excluidas da
relacdo vertical criada pela operacdo. Nessa mesma logica, 0 aumento de custo a montante
(A.2.2) gera um prejuizo as empresas do mercado upstream, ja que a empresa a jusante pode
impor condigdes mais restritivas ou que demandem um investimento excedente aos produtores,

0S quais precisam escoar sua producéo por meio desse cliente especifico.

Os acordos de exclusividade (A.3) — classificados como uma categoria separada -, em
realidade, podem significar um fechamento em ambos os niveis upstream e downstream, ou em
apenas um deles a depender do contrato. Contudo, eles representam uma conduta mais gravosa

ja que se torna explicita a intencdo de fechamento de mercado pela operago®.

Por fim, a categoria “outros” (A.4) envolvem situacGes diferenciadas das mais
tradicionalmente encontradas devido ao tipo de mercado envolvido ou as politicas adotadas
pelas Requerentes. Um exemplo se deu no fechamento do mercado midstream, ou seja, a cadeia
produtiva apresentava trés niveis, sendo que a atuacdo das Requerentes poderia afetar o
mercado intermediario em que atuavam®. Por n&o estar enquadrado em um mercado a montante

ou a jusante, colocou-se em categoria separada.

Feitas essas ressalvas, fica claro, a partir do grafico acima, que a maioria dos casos
apresenta efeitos no mercado a jusante, devido a condutas realizadas no mercado a montante.
Esses casos sdo 0s mais tradicionais, pois esse formato tende a diminuir os custos de transacdo

das Requerentes. A limitacdo de fornecimento de produtos a um mesmo cliente simplifica as

84 No Capitulo 1, foi abordada a ideia de que os problemas concorrenciais decorrentes de integrac@es verticais sdo
geralmente previsdes, com baixos niveis de certeza quanto a existéncia ou ndo de problemas concretos.

% CADE. Ato de Concentragdo n° 08012.001015/2004-08. Requerentes: Petrdleo Brasileiro S.A., White Martins
Gases Industriais Ltda. e Petrobras Gas S.A., Relator Conselheiro Paulo Burnier da Silveira, julgado em
07/12/2016.
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negociagdes necessarias e reduz o custo de transporte da mercadoria, de forma a gerar diversas

eficiéncias a empresa no mercado upstream.

Contudo, apesar de gerar eficiéncias, algumas integracGes revelam-se preocupantes a
ponto de as eficiéncias ndo serem suficientes para suprir o fechamento de mercado advindo da
operacdo. No presente trabalho, centrou-se em analisar apenas os efeitos anticompetitivos
decorrentes das integracOes verticais, desconsiderando-se a existéncia ou ndo de eficiéncias,
conforme ja explorado na Introducdo. A tentativa aqui é apresentar os tipos de efeitos alegados
pelo Tribunal do Cade para, se possivel, encontrar algum padrdo ou compreender como o Cade
tem analisado esses efeitos ao longo dos anos.

O grafico abaixo apresenta os tipos de efeitos alegados pelo Tribunal do Cade em cada

ano analisado:
Gréfico 7 — Tipos de efeitos unilaterais entre 2014 e 2018
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Elaboracgéo propria. Fonte: dados obtidos no sitio eletrdnico do Cade.

Conforme o gréafico acima, € possivel perceber um aumento na quantidade de efeitos
unilaterais alegados pelo Tribunal do Cade em 2016 e 2018. Considerando que em 2017 houve
apenas um caso em que o Ato de Concentracao vertical apresentou preocupagfes concorrenciais
unilaterais®, o parametro de analise fica um pouco comprometido se considerada a quantidade

de casos analisados nos outros anos.

Importante notar, contudo, que o aumento de declaracdes de efeitos unilaterais em 2016

e 2018 pode ser considerado um indicio de uma nova perspectiva desse tipo de efeito no

% CADE. Ato de Concentragdo n° 08700.001390/2017-14. Requerentes: AT&T Inc. e Time Warner Inc., Relator
Conselheiro Gilvandro Vasconcelos Coelho de Araujo, julgado em 18/10/2017.
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Tribunal do Cade. A maior quantidade de efeitos concorrenciais alegados pelos Conselheiros
pode ser uma demonstracdo de maturidade do Tribunal do Cade para definir a existéncia de
preocupacdes de cunho unilateral ou mesmo da gravidade do efeito concorrencial decorrente
da operacédo. Essa conclusao é confirmada pelo Gréafico 3 ja apresentado nesse capitulo, o qual
apresenta maior paridade entre a quantidade de Atos de Concentra¢do com e sem preocupacoes
concorrenciais verticais. Em 2018, o nimero de casos que tiveram os efeitos verticais

analisados foi superior aquele de casos sem a referida avaliacéo.

Outro ponto que também pode ser observado é a maior capacidade de percepcdo de
diferentes efeitos verticais. Os casos analisados em 2016 e 2018 apresentaram efeitos unilaterais
em diversos nichos de mercado, havendo inclusive a constatacdo da Unica referéncia ao
aumento de custo de concorrentes a montante em 2016. Mesmo se analisado o Unico caso de
2017, foram constatados trés diferentes efeitos unilaterais, nos mercados upstream e

downstream.

A analise de efeitos em diversos nichos da cadeia produtiva é um indicativo de que o
Tribunal do Cade se apresenta mais elucidado para avaliar relacbes de maior complexidade no
mercado. Essa confianca pode advir da criacdo de uma jurisprudéncia ou da consolidagéo de
uma gama de precedentes ja existente, maior aprofundamento do tema por juristas e
doutrinadores brasileiros, considerando que a Lei esta vigente a pouco tempo, ou mesmo maior
preparo de Conselheiros no direito concorrencial, ja que, no Brasil, a concorréncia é matéria

ainda muito recente.
2.3.2. Efeitos coordenados

2.3.2.1. Relacdo dos casos analisados e os efeitos coordenados alegados pelo
Tribunal do Cade

A tabela abaixo apresenta o0s casos nos quais o Tribunal do Cade alegou haver efeitos
coordenados relevantes para a concorréncia. Dos 16 casos com efeitos concorrenciais derivados
de integracdes verticais, 9 deles apresentaram efeitos coordenados. Desses 9, em apenas 2 deles
ndo foram identificados efeitos verticais unilaterais. Esses casos encontram-se grifados em

cinza.
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Tabela 2 - Relagdo de Atos de Concentracdo com efeitos coordenados

[%2)
£.8 EE | 2y
g > Q2 5 D D=
Requerentes Ano = § c 3 Q58
T g o SES
>0 =3 @
Mataboi Alimentos Ltda. e JBJ Agropecudria Ltda.®’ 2017 X X
AT&T Inc. e Time Warner Inc 2017 X
Banco Bradesco S.A.; Banco do Brasil S.A.; Banco
Santander (Brasil); Caixa Econdmica Federal; Itau 2016 X
Unibanco S.A. (AC dos Bancos)
Itad Unibanco S.A. e MasterCard Brasil Soluces de
Pagamento LTDA. 2016 X X
Saint-Gobain do Brasil Produtos Industriais e para
Construgdo Ltda., SICBRAS Carbeto de Silicio do 2016 X X
Brasil Ltda.
Rumo Logistica Operadora Multimodal S/A e ALL — 2015 X
América Latina Logistica S.A.
Editora Objetiva Ltda., Editora Arqueiro Ltda. e
Distribuidora Record de Servicos 2014 X
de Imprensa S.A (AC das Editoras)®®
Associacdo Nacional dos Exportadores de Suco
Citricos e Sociedade Rural 2014 X
Brasileira
Monsanto do Brasil Ltda. e Bayer S.A 2014 X

Elaboracdo propria. Fonte: dados obtidos no sitio eletronico do Cade.

2.3.2.2.  Tipos de efeitos coordenados alegados pelo Tribunal do Cade

Em relacdo aos efeitos coordenados alegados nos Atos de Concentracao julgados pelo
Cade entre 2014 e 2018, foi possivel classificar o argumento dos Conselheiros relatores por
meio de uma analise interpretativa, tendo como base no guia europeu de concentra¢fes nao-

horizontais, e obter o seguinte grafico:

67 CADE. Ato de Concentragdo n°® 08700.007553/2016-83. Requerentes: Mataboi Alimentos Ltda. e JBJ
Agropecudria Ltda., Relator Conselheiro Alexandre Cordeiro, julgado em 18/10/2017.

% CADE. Ato de Concentracdo n° 08700.004872/2013-94. Requerentes: Editora Objetiva Ltda., Editora Arqueiro
Ltda. e Distribuidora Record de Servigos de Imprensa S.A., Relator Conselheiro Alessandro Octaviano Luis,
julgado em 14/05/2014.
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Gréfico 8 — Tipos de efeitos coordenados alegados no voto vencedor dos casos julgados entre 2014 e 2018

= Verificagdo de desvios
Mecanismos de dissuasao

ReacOes de empresas terceiras

Elaboracdo propria. Fonte: dados obtidos no sitio eletrénico do Cade.

Importante ressaltar que 9 dos 16 casos com preocupacdes concorrenciais decorrentes
de integracéo vertical apresentaram efeitos coordenados capazes de influenciar negativamente
0 mercado (B). Assim, como pode ser depreendido do grafico acima, mais de uma categoria de
efeitos coordenados foram encontradas em um mesmo caso. Em todos os casos foi,
necessariamente, atestada a verificacdo de desvios (B.1) entre as empresas, com ou sem a

existéncia das outras duas categorias de efeitos coordenados.

Outro ponto relevante para a criacdo do grafico acima se da na forma como os dados
foram obtidos. Consoante ao entendimento exarado no capitulo 1 do presente trabalho, no caso
de efeitos coordenados (B), ha maior dificuldade de comprovagdo, de forma que o0s
Conselheiros muitas vezes ndo apresentaram uma motivacdo explicita sobre a categoria de
efeitos como apresentado no grafico acima. A fim de consolidar os dados, foi necessaria a

realizacdo de interpretacdo das nomenclaturas e justificativas apresentadas nos votos.

Os Conselheiros de forma geral apontavam que o principal efeito coordenado decorrente
de operacgdes seria a de troca de informacdes sensiveis entre concorrentes. Contudo, quando
analisado o Guia de concentracdes ndo-horizontais da Unido Europeia no topico sobre efeitos
coordenados, a troca de informacdes sensiveis seria 0 meio pelo qual é gerado o efeito

anticompetitivo.

Assim, em muitos votos os Conselheiros ndo apresentaram o efeito gerado pela
integracdo, mas sim o meio pelo qual ele ocorreria. A fim de manter a coeréncia dos dados, em
casos nos quais 0s votos apenas citavam a possibilidade de troca de informagdes sensiveis como

problemética a concorréncia, incluiu-se na categoria de verificacdo de desvios (B.1). Isso
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porque, como ja demonstrado, a troca de informacdes por si s6 ndo representa um efeito
negativo da operagdo, mas sim a possibilidade de realizar um controle de pregos devido ao

conhecimento de custos e lucros dos concorrentes.

A verificagdo de desvios (B.1) funcionaria como uma forma de maximizar os lucros
sem que as empresas necessitem concorrer entre elas, ou seja, investir em inovagdo para
diminuir os custos ou apresentar um produto diferenciado no mercado. Essa conduta é tipica da
pratica de cartel. Por esse motivo, a coordenacdo entre essas empresas traz grande preocupacao
a autoridade antitruste, pois além de fechar o mercado, as empresas tém capacidade de entrar
em conluio com seus concorrentes para formagdo de cartel. O cartel, tanto na doutrina
internacional®® como na doutrina brasileira™, é considerado um ilicito por si sd, ja que ndo pode

trazer eficiéncias ou beneficios ao mercado.

Devido a essa gravidade da conduta de cartel, é esperado que qualquer forma de
incitacdo a coordenacdo entre empresas seja rechacada pelo Tribunal do Cade. Esse ideal é
consolidado pelos dados obtidos no presente estudo, ja& que 89% dos casos com efeitos
coordenados foram considerados preocupantes devido a presenca de verificacdo de desvios

entre as concorrentes.

Em relacdo aos outros dois tipos de efeitos coordenados, a comprovacédo torna-se ainda
mais dificil, ja que deve-se apresentar a possibilidade de uma empresa controlar ou mesmo
punir concorrentes que nao estejam de acordo com a coordenacdo imposta ao mercado — caso
da categoria de mecanismos de dissuasdo (B.2) — ou ainda, de as empresas coordenadas

aumentarem as barreiras a entrada ou desestabilizar concorrentes que ndo estejam de acordo

89 Richard Wish e David Bailey em “Competition Law” também apontam o mesmo entendimento acerca do
prejuizo decorrente de carteis “Cartels are the most obviously harmful anti-competitive practice known to
competition law, and are a prime target of competition authorities. (...) Horizontal agreements between
independent undertakings to fix prices, divide markets, to restrict output and to fix the outcome of supposedly
competitive tenders are among the most serious restrictions of competition”. (2018, p. 520)

0 A professora Ana Frazdo, em seu livro “Direito da Concorréncia”, apresenta uma introducfio a essa tematica ao
afirmar que “Nos casos de cartel, nos quais o objeto da investigagdo € um conluio organizado entre concorrentes
com a Unica finalidade de elevar artificialmente os precos cobrados do consumidor ou dividir mercados, a prova
da materialidade da conduta e de suas especificidades traz consigo a demonstragdo da potencialidade lesiva que a
Lei Antitruste brasileira exige para configuragdo da infracdo a ordem econdmica, sendo dispensavel a analise de
outros elementos — como mercado relevante, barreiras a entrada e poder de mercado —, que podem se mostrar
necessarios na investigacao de outros tipos de condutas. Tal constatacdo deriva basicamente da auséncia de efeitos
pro-competitivos e da lesividade patente da conduta. De fato, diferentemente do que ocorre com outras préticas
empresariais, acordos entre concorrentes voltados exclusivamente a elevagdo de pregos ndo sdo capazes de gerar
quaisquer beneficios sociais, servindo apenas para que os agentes econdmicos se apropriem ilicitamente da renda
dos consumidores”.
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com a coordenacdo, mas que ainda consigam atuar fora dela — caso da categoria de reacdes a

empresas terceiras (B.3).

Novamente, considerando que a analise de integracdes verticais, por si sO, depende de
previsdes realizadas pela autoridade antitruste, a suposicdo de que haverd uma coordenacao e
que as empresas serdo capazes de controlar outros agentes do mercado apresenta dificuldades
quanto a comprovacao desses quesitos. Por esses motivos, as duas categorias de efeitos
coordenados (B.2) e (B.3) tratadas nesse topico apresentam tdo reduzida jurisprudéncia.

No caso dessa categoria de efeitos (B), o Tribunal do Cade é ainda mais relutante em
declara-los quando comparado com os efeitos unilaterais (A). Isso porque a possibilidade de
comprovagdo de que a operagdo serd capaz de facilitar ou incentivar um conluio entre
concorrentes € muito baixa. Essa analise depende das condi¢bes do mercado, das empresas
envolvidas, da atividade praticada, ou seja, de fatores especificos ao caso concreto e a situacéo
mercadologica do momento. De acordo com o Guia de concentra¢fes néo-horizontais da Uniéo
Europeia, uma operacéo vertical gera reducdo do nimero de concorrentes no mercado, e por
isso, pode haver um aumento do grau de simetria entre as empresas atuantes no mercado. Além
disso, integrar-se verticalmente com uma empresa contraria a uma coordenacéo ja existente no
mercado possibilita a imposicéo a ela desse modelo de mercado acordado entre concorrentes
(GUIA, paréagrafo 88).

Tratados dos efeitos unilaterais e coordenados, além das caracteristicas mais gerais dos
Atos de Concentracdo verticais, o proximo capitulo visa apresentar a forma como o Tribunal
do Cade tem analisado os efeitos anticompetitivos verticais, por meio de uma analise
jurisprudencial dos processos mais relevantes. A selecdo dos casos a serem analisados levou
em consideracdo uma maior robustez da argumentacédo e a presenca de efeitos variados, a fim

de que todos sejam analisados ao final do trabalho.
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3. ANALISE DOS ATOS DE CONCENTRACAO VERTICAIS MAIS RELEVANTES
COM EFEITOS VERTICAIS JULGADOS ENTRE 2014 E 2018

Apos a analise dos dados de forma quantitativa no capitulo anterior, a presente secdo
desse trabalho visa avaliar com maior profundidade os efeitos verticais alegados pelos votos

vencedores de alguns dos ACs verticais mais relevantes julgados no periodo entre 2014 e 2018.

O critério para a escolha dos casos a serem aprofundados foi a presenca de uma
argumentacao bem estruturada no voto, a fim de possibilitar a real analise do caso, e a presencga
dos diferentes efeitos anticompetitivos abordados no Capitulo 2. Esses casos também tém
destaque pela relacdo entre os efeitos alegados e o resultado obtido pelo julgamento. Ainda,
esses casos apresentam relacdes de mercado diferentes dos mais tradicionalmente avaliados,
seja pela quantidade de niveis da cadeia produtiva afetados, seja pela atualidade dos mercados

em analise.

Dentre os precedentes que serdo analisados, concentram-se a maior quantidade de
efeitos de forma que se pode avaliar como o Tribunal do Cade tem analisado cada um deles.
Sdo eles: Ital/XP, Petromex/Petrobrés, JBJ/Mataboi, AC das Editoras, ltal/Mastercard,
AT&T/Time Warner e AC dos Bancos.

Os Atos de Concentracdo verticais em analise apresentam uma estrutura de efeitos muito
diversificada entre si, j& que cada caso concreto detém efeitos em diferentes niveis da cadeia
produtiva e de diferentes formas. A fim de manter uma analise mais coerente, decidiu-se separar
a andlise dos casos especificos em trés categorias: (3.1.) precedentes com apenas efeitos
unilaterais; (3.2.) precedentes com apenas efeitos coordenados; e (3.3.) precedentes com

existéncia de ambos os efeitos unilaterais e coordenados.
3.1. PRECEDENTES COM APENAS EFEITOS UNILATERAIS

Nessa primeira categoria, foram selecionados dois ACs verticais que, apesar de terem
sido votados no mesmo ano, apresentaram diferentes configuracdes de julgamento no voto, no
que tange o aprofundamento dos efeitos anticompetitivos decorrentes da operacdo. Nessa

primeira categoria, serdo aprofundados os casos Ital/XP e Petromex/Petrobras.

O primeiro a ser analisado trata da aquisicao pela empresa Itat Unibanco S.A. (“Itau”)

da XP Investimentos (“XP”). Apesar de ambas as empresas atuarem no mercado financeiro,
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elas tém atividades em nichos diferentes. O Grupo Itai Unibanco tornou-se um conglomerado
de empresas que participam de atividades bancarias e ndo-bancarias, adquirindo um portfélio
amplo com grande capilaridade, conforme citado no voto do Conselheiro relator Paulo Burnier
no AC em quest&o.

Essa ampliacdo das atividades atuantes, em conjunto com o limitado numero de
concorrentes no setor bancario, transformou o Grupo Itat no “maior banco privado do pais”’*.
A XP Investimentos, por outro lado, foi uma empresa inovadora no mercado de investimentos,
apresentando a principal plataforma aberta do mercado. De acordo com o voto relator, a XP
traz consigo a ideia de “desbancarizagdo”, ou seja, retirada do poder de mercado de bancos

tradicionais para focar em um mercado digital (\VVoto, paragrafo 35).

A partir dessas caracteristicas do mercado e dos agentes envolvidos, o Conselheiro
definiu como mercado relevante, os seguintes nichos: corretagem de valores, gestdo de recursos
de terceiros, administracdo de recursos de terceiros/fiduciaria, planos de previdéncia privada,
distribuicdo de produtos de investimento para o varejo, seguros de vida, seguros habitacionais
e corretagem de seguros, todos sob o escopo nacional. Nesse caso, estavam presentes
sobreposicOes horizontais e integragdes verticais. Para o presente trabalho, cumpre aprofundar
nas integracdes verticais com probabilidade de gerar efeitos concorrenciais presentes no
caso: (i) reforco de integracdo entre a atividade de gesté@o de recursos de terceiros do Itad e de
distribuicdo de produtos de investimentos da XP; (ii) reforco de integracdo vertical entre a
atividade de emissdo de titulos bancarios pelo Ital e a de distribuicdo de produtos de
investimentos pela XP; (iii) reforco de integracdo vertical entre a atividade de previdéncia

privada do Itall e a de distribuicdo de produtos de investimentos da XP'2.

Esse caso apresenta ainda duas outras particularidades além do carater oligopolista do
mercado bancario. A XP foi considerada pelo Conselheiro como uma maverick firm’3. Essa

caracteristica agravou os possiveis efeitos concorrenciais nos mercados de corretagem e de

"1 \oto Conselheiro Paulo Burnier, paragrafo 22.

72 Qutras duas integracGes verticais foram vislumbradas no caso, porém ndo teriam possiblidade de gerar efeitos
anticompetitivos: (i) refor¢o de integracdo vertical entre as atividades de gestdo de recursos de terceiros e
administracdo de recursos de terceiros, exercidas por ambas as partes; e (ii) refor¢o de integragdo vertical entre a
atividade de seguros (vida e habitacional) do Itad e a de corretagem de seguros da XP. Por ndo terem sido
analisados pelo voto relator quanto aos efeitos, a autora também néo analisara essas integracoes.

3 Conforme o Guia de Atos de Concentragdo Horizontal do Cade, as maverick firms como “empresas com um
baixo custo de producéo e uma baixa precificagdo que forga os pregos de mercado para baixo ou empresas que se
caracterizam por sua inventividade e estimulam a permanente inovagdo no segmento em que atuam. Nesse sentido,
sua presenca independente no mercado pode disciplinar os precos das empresas com maior market share”. Assim,
a XP, apesar de conter baixa participacdo de mercado, tem capacidade de exercer poder de mercado devido ao
baixo preco ofertado ao mercado.
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distribuicdo de produtos de investimento. A segunda peculiaridade se refere ao formato do
mercado, que se caracteriza como mercado de dois lados™. Esse tipo de mercado tem a
capacidade de gerar os chamados efeitos de rede, 0s quais aumentam barreiras a entrada e

auxiliam a manutencéo de poder de mercado das empresas”.

Considerando essas caracteristicas, o Conselheiro apresentou um outro lado do
mercado, corroborando para a manutencdo da concorréncia. Elencou-se o chamado
multihoming. Esse fator seria capaz de diminuir os efeitos concorrenciais advindos do mercado
de dois lados, pois trata-se da “atuagdo simultanea de consumidores ¢ ofertantes junto a varias
plataformas™’®. Apesar dessa possibilidade, o Conselheiro apontou que a capacidade de utilizar
diversas plataformas apenas poderia sopesar os efeitos concorrenciais no lado da demanda, ou
seja, dos investidores que utilizam a plataforma da XP para realizar aportes financeiros. A XP
poderia, contudo, limitar os contratos entre os ofertantes, isto €, dos bancos gestores dos fundos
de investimento. Esse ponto enquadra-se na categoria de “Acordos de Exclusividade” (A.3)

utilizado como um dos efeitos dessa operagéo.

Ainda, outro efeito decorrente da operacédo, que foge as categorias tradicionais, se refere
a diminuicdo da pressdo competitiva da XP no mercado. Isso significa que, uma empresa cuja
finalidade inicial era a desbancarizacdo, ao ser adquirida por um banco tradicional, pode perder
0 incentivo de renovar-se e concorrer justamente com o formato mais arcaico de investimentos
realizados pelos bancos ja bem estabelecidos no mercado. Esse efeito foi integrado na categoria
“Outros” (A.4) da tabela, ja que se trata de efeito unilateral decorrente do carater da empresa

(considerada maverick).

O outro efeito unilateral decorrente da operacdo que também integra a categoria
“Outros” (A.4) se refere ao direcionamento dos clientes do Itad, que utilizam os servigos
bancéarios tradicionais, para a plataforma da XP. Esse efeito foi enquadrado em categoria
diferenciada pois se trata de um direcionamento de servicos a clientes que ja se utilizavam de

plataformas oferecidas pelo Itad.

" Conforme definigdo do Conselheiro Relator no caso em questdo, mercado de dois lados “em geral
sdo plataformas que unem grupos distintos de consumidores que, por sua vez, interagem entre si”.

S SALOP, Steven. “Invigorating Vertical Merger Enforcement”, Georgtown University Law Center, 2018, p. 3.
Trecho original: “However, in our modern market system, vigorous vertical merger enforcement is a necessity,
particularly in markets where economies of scale and network effects lead to barriers to entry and durable market
power”.

76 \/oto, paragrafo 229.
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Dentre os efeitos mais tradicionais, o Conselheiro elencou a possibilidade de
discriminacdo a montante (A.1.1) e a jusante (A.1.2). No primeiro caso, o Ital teria incentivos
de utilizar apenas a plataforma da XP quando da oferta de produtos de investimentos aos
consumidores do Grupo Itad. Ja no segundo caso, a XP poderia limitar os ofertantes
(gerenciadores de fundos) apenas ao Itad. O problema surge devido a importancia da XP como
canal de distribuidora de produtos de investimentos.

Considerando os efeitos negativos a concorréncia, o AC foi aprovado condicionado ao
cumprimento de ACC. Os remédios impostos com a funcdo de sanar esses efeitos competitivos
foram direcionados as integracdes verticais existentes. Como se pode notar, 0 caso apresenta
diversos efeitos que decorrem principalmente das caracteristicas peculiares dos mercados
envolvidos. A preocupacao quanto a restricdo da inovacdo por parte da XP, que tinha como
fungdo principal a alteracdo dos ideais tradicionais do sistema bancario, foi um dos efeitos que
0 Conselheiro Relator visou sanar com maior vigor. Esse caso teve grande repercussdo por

tratar-se de um mercado ainda em expansdo, com pouca jurisprudéncia que tratasse do tema.

Em contrapartida a esse mercado inovador, o outro AC selecionado para analise ocorreu
entre 0 Grupo Petrotemex S.A. (“Petrotemex”) e Petréleo Brasileiro S.A. (“Petrobras™). Na
operacdo, a Petromex, uma empresa mexicana que atua na producao de insumos derivados do
petréleo, tornar-se-ia a Unica acionista de duas subsidiarias da Petrobrds (Companhia
Petroquimica de Pernambuco (PSUAPE) e Companhia Integrada Téxtil de Pernambuco
(CITEPE)). No caso, a PSUAPE produz PTA (Purified Terephtalic Acid), principal insumo
para a producdo de PET (Polyethulene Terephtalate Resin), o qual é produzido pela CITEPE.
No Brasil, havia apenas duas empresas que produziam PET, a CITEPE e a M&G, sendo que no
caso da producdo de PTA, a PSUAPE e a Petromex eram as Unicas responsaveis pelo
fornecimento. Consequentemente, a operacao eliminaria uma das fornecedoras de PTA além

de verticalizar uma produtora de resina PET.

Assim, a integracdo vertical resultante da operacdo seria no mercado de producdo de
PTA e producdo de resina PET, que tem 0 PTA como insumo. Essa € uma das mais classicas
situacOes de integracdo vertical, ja que se trata de possibilidade de discriminacdo a montante,
ou seja, com limitacdo da concorréncia a jusante ou possivel aumento de custo para
concorrentes a jusante. 1sso ocorre porque o mercado é extremamente reduzido de rivalidade
considerando que ha duas produtoras de PET e duas fornecedoras de PTA. Dessa forma, a

Conselheira Relatora Cristiane Alkmin compreendeu que haveria incentivo para a limitagdo do
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acesso ao insumo PTA pela Petromex/PSUAPE em relagdo a M&G, Unica concorrente da
CITEPE, a qual tornou-se verticalizada apds a operag&o.

Nesse caso foi negociado remédio concorrencial de forma a obrigar a empresa resultante
da operacao de fornecer em quantidades suficientes e em precos pré-determinados o PTA a
M&G. Esse ACC foi negociado ainda na SG, mas que pareceu suficiente a Conselheira, que

aprovou a operacgéo condicionada ao cumprimento do referido acordo.

A Conselheira Relatora Cristiane Alkmin apresentou o voto de forma mais concisa
quando comparado ao voto apresentado pelo Conselheiro Paulo Burnier no caso anteriormente
analisado. Algumas hipéteses podem ser levantadas para justificar essa situacgdo.
Primeiramente, por tratar-se de mercado mais tradicional, o caso Petromex/Petrobras trazia
problematicas j& consolidadas na jurisprudéncia do Cade e de outros paises, ja que os efeitos
concorrenciais poderiam ser analisados da forma como prevista em lei e na doutrina classica do
antitruste. Essa conformidade com a doutrina classica significa dizer que ha casos que ja foram
analisados de forma semelhante e que estudiosos do direito concorrencial foram capazes de

prever os efeitos mencionados no caso a um tempo consideravel.

No caso Itau/XP, por outro lado, diversas caracteristicas como mercado de dois lados e
a existéncia de uma empresa maverick tornaram a analise mais complexa, demandando maiores
esforcos por parte do Tribunal do Cade para identificar quais os efeitos concorrenciais e em
qual nivel do mercado os efeitos trariam consequéncias. Assim, o voto relator desse caso

precisou definir diversos aspectos do mercado antes de adentrar nos efeitos unilaterais.

Além disso, a relacdo entre as empresas era diferente nos dois casos em comparagao.
No caso Itau/XP, a relacdo entre as Requerentes se dava por meio de um mercado de dois lados,
de forma que os efeitos concorrenciais influenciariam diferentes niveis do mercado. Assim,
uma conduta praticada pela empresa que atua como “produtora” (Itat) nessa cadeia, poderia
prejudicar diretamente consumidores por meio da empresa “distribuidora” (XP), sendo
verdadeiro também o contrario. Priticas da empresa “distribuidora” poderiam afetar os
consumidores mais diretamente mesmo que a conduta fosse direcionada ao mercado a

montante.

No caso Petromex/Petrobras, os efeitos concorrenciais, primeiramente, afetariam o
mercado no nivel empresarial (diminuicdo de concorrentes ou aumento do custo destes) para

que, devido a diminuicdo da concorréncia, houvesse uma consequéncia negativa ao
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consumidor. O consumidor é prejudicado de forma indireta quando comparado a atuagéo no
mercado de dois lados.

Importante notar, todavia, que ambos 0s mercados analisados nessas operagdes
funcionam como mercados regulados. Isto é, no mercado bancério, o Banco Central exerce
controle sobre as atividades dos integrantes desse nicho e no mercado petrolifero, a Agéncia
Nacional do Petréleo (ANP) funciona como controladora da atividade exercida principalmente
pela Petrobras. Independentemente desse controle, a regulacdo concorrencial exerce papel
relevante justamente porque os mercados envolvidos sdo de extrema importancia ao pais, ja que

representam servigos essenciais a manutencao do mercado brasileiro como um todo.

Assim, o tom dos votos analisados € de conservadorismo em relacdo a aprovacgéo das
operacgdes considerando que os mercados, sem as respectivas aquisi¢des, ja sdo considerados
concentrados. No caso da Petrobrés, a empresa atua como monopolista natural em diversos
setores da economia petroleira enquanto que no setor bancario, limita-se, no Brasil, a existéncia

de um oligopdlio formado por apenas seis empresas no mercado mais tradicional ”’.

Outro ponto a ser apresentado é que ambos os casos foram julgados em 2018, ou seja, a
composicéo do Tribunal do Cade era a mesma no periodo de anéalise dos ACs’®. Mesmo sendo
julgados no mesmo ano, os votos, de relatores diferentes, foram muito diferentes quanto a
profundidade da analise, conforme ja demonstrado anteriormente. Isso mostra que o Tribunal
do Cade ja apresenta certa maturidade no julgamento de temas mais classicos, ou seja, detém
uma jurisprudéncia consolidada sobre os efeitos unilaterais apreciados em mercados
tradicionais. Por outro lado, ainda tem muito a desenvolver quanto aos novos mercados,
principalmente na frente tecnoldgica, cuja experiéncia internacional também é defasada devido
a rapidez de atualizacdo do mercado. O direito antitruste ainda ndo conseguiu definir os efeitos
decorrentes desses mercados de forma a julgar os casos com maior precisdao como o faz em ACs

de estruturas ja conhecidas pelo Tribunal do Cade.

7 Atualmente, empresas em formato digital como a XP e outros tem desestruturado o formato mais tradicional do
sistema bancério por meio de plataformas digitais que independem de sedes fisicas, mas que tem ganhado espaco
no mercado cada vez mais. Contudo, os bancos mais tradicionais ainda se mantém no mercado principalmente
considerando a estrutura concentrada existente. Fonte: Negdcio entre XP e Ital acende debate sobre
desbancarizagao. Revista: uol, 2017, Disponivel em:
https://jconline.nel10.uol.com.br/canal/economia/nacional/noticia/2017/05/22/negocio-entre-xp-e-itau-acende-
debate-sobre-desbancarizacao-285130.php Consulta em: 04/09/2019

8 Em 2018, os Conselheiros do Cade eram: Jodo Paulo de Resende; Paulo Burnier da Silveira; Cristiane Alkmin
Junqueira Schmidt; Mauricio Oscar Bandeira Maia; Polyanna Ferreira Silva Vilanova; Paula Farani de Azevedo
Silveira; tendo como presidente Alexandre Barreto de Souza.
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Além dos efeitos unilaterais, 0 proximo topico analisard casos com a presenca de efeitos
coordenados. A partir dessa avaliacdo, serd possivel realizar uma comparagdo entre a forma

como os efeitos unilaterais e coordenados foram apresentados nos votos.
3.2. PRECEDENTES COM APENAS EFEITOS COORDENADOQOS

Diferentemente dos casos analisados no topico de efeitos unilaterais, os ACs que serdo
avaliados na presente secdo foram julgados em periodos diferentes, por relatores distintos.
Dessa forma, ficara claro como a analise de efeitos coordenados, que ja sdo considerados mais
complexos de comprovacao, alterou em um periodo de apenas dois anos. Nessa segunda
categoria, serdo analisados os casos JBJ/Mataboi e ACs das Editoras.

O primeiro caso foi julgado em 2016 pelo Conselheiro Relator Alexandre Cordeiro. O
AC tratou da aquisicdo, pela JBJ Agropecuaria Ltda. (“JBJ”), da totalidade do capital social
da Fratelli Dorazio Investimentos Ltda., atualmente denominada Mataboi Participagoes Ltda.

(“Mataboi Par”), e de sua subsididria integral, a Mataboi Alimentos Ltda. (“Mataboi”)®.

Nesse AC, os seguintes mercados relevantes foram aprofundados pelo Conselheiro
Relator: mercados de abate de gado nos Estados de Goias, Minas Gerais e Mato Grosso e de
comercializacdo no atacado de carne bovina in natura desossada no Brasil. Apesar de tratar dos
mercados, o Conselheiro afirmou que, a inexisténcia de sobreposi¢cdes horizontais e a baixa
concentracdo das integracOes verticais ndo poderiam ser considerados motivos para um
resultado diferente do que a aprovacao sem restricdes. Contudo, se considerada a atuacdo da

empresa JBS no mercado, a operacao podia significar relevante efeito concorrencial.

A motivacdo para a preocupacdo se da pela existéncia de vinculos familiares entre os
donos das empresas JBJ (coordenada pelo filho José Batista Junior) e JBS (coordenada pelo pai
José Batista Sobrinho). A relacdo de parentesco motivou o Tribunal do Cade a reprovar a
operacdo pois, um aumento do poder de mercado da empresa JBJ poderia influenciar
significativamente o poder de mercado do JBS, de forma a diminuir a concorréncia no mercado.
Essa diminuicdo ocorreria devido a possibilidade de troca de informacdes concorrencialmente
sensiveis entre empresas com consideravel atuacdo no mercado. A consequéncia dessa troca de

informacdes seria a capacidade de verificagdo dos desvios® (B.1) das empresas coordenadas.

9 \oto, paragrafo 1.
8 A relagdo entre a troca de informagdes sensiveis e verificacdo de desvios foi apresentada no Capitulo 2.
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A JBJ e JBS teriam informagdes que ampliariam a possibilidade de controlar a oferta e 0s precos

de forma que os consumidores sairiam prejudicados.

Ainda, outro ponto levantado pelo Relator tratou da possibilidade de elevacdo de
barreiras a entrada. Essa andlise de probabilidade de efeitos anticompetitivos é relevante quando
avaliada em conjunto com a ideia de efeito coordenado. Isso porque a comunicagdo entre
empresas e conluio entre JBJ e JBS poderia aumentar a dificuldade de entrada de novos players
em um mercado que n3o apresentava novas entradas desde 20148, Dessa forma, a concluséo
obtida pelo Tribunal do Cade foi de que o aumento de poder de mercado da JBJ seria um
aumento implicito de poder de mercado da JBS, a qual utilizaria a proximidade entre os donos

para coordenar suas praticas no mercado.

O segundo foi levado a julgamento em 2014 pelo Conselheiro Relator Alessandro
Octaviani Luis e tratava da associagcdo entre seis Editoras — Editora Objetiva Ltda.
(""Objetiva™); Editora Arqueiro Ltda. (""Arqueiro™); Distribuidora Record de Servicos de
Imprensa S.A. (""Record™); Editora Planeta do Brasil Ltda. (""Planeta’); Editora Rocco
Ltda. (""Rocco™) e ublibook Livros e Papeis S.A. (""LP&M™) — e a DLD Distribuidora de
Livros Digitais S.A. (""DLD") para a realizacdo de distribuicdo e comercializacdo de e-books
(livros eletronicos) em lingua portuguesa no mercado de atacado®2. O caso foi nomeado, no

presente trabalho, como AC das Editoras.

Esse caso tratou de trés diferentes operacdes que deveriam ter sido notificadas ao Cade
antes de finalizadas, nas quais diversas editoras teriam participacdo societaria em uma empresa
distribuidora de e-books, estes produzidos pelas proprias editoras. Assim, houve um claro
acordo entre diversas concorrentes para integrar o capital social de uma empresa a jusante.
Contudo, diferentemente do caso apresentado anteriormente, o0 Conselheiro Relator tragou uma
argumentacdo defendendo a possibilidade de justificativa econdmica para determinados
conluios entre concorrentes. A preocupacao apresentada seria a de haver uma coordenacao entre

as editoras por meio da empresa distribuidora.

Como forma de mitigar esse efeito, as empresas envolvidas apresentaram clausulas
contratuais que limitariam o acesso das Editoras as informacgdes repassadas a distribuidora. Um

ponto interessante sobre o voto recai na seguinte passagem:

81 Voto, paragrafo 84.
82 \/oto, paragrafo 9.
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O ato de concentracdo estd sendo analisado conforme a forma de atuagdo da DLD
informada pelas Requerentes, segundo quem o ato de concentragdo ndo interferiria
nas condi¢cBes comerciais das editoras. Caso, porventura, venha a se verificar que a
DLD vem sendo usada como mecanismo para importar a coordenacéo das atividades
das editoras, nada nesse voto deve ser interpretado como autorizacdo ou permissdo
para essa pratica, devendo a conduta ser apurada em processo administrativo proprio.
(Voto, paragrafo 90)

Esse paragrafo confirma que o Relator e a SG-Cade utilizaram como parametro para
afastar a existéncia de efeitos coordenados, a forma de negociagéo de contratos disponibilizada
pelas proprias Requerentes. Além disso, o Conselheiro compreende que ha real possibilidade
de ocorréncia de uma coordenagdo, mas que como nao encontrou indicios suficientes para
comprovar a probabilidade do acontecimento, alegou que haveria uma apuragdo de conduta
ilicita no caso de coordenacdo entre as concorrentes. Assim, decidiu pela aprovacdo sem

restricdes da operacéo.

Vé-se, claramente, a diferenca de anélise entre os dois casos apresentados. No primeiro
(JBJ/Mataboi), a reprovacéo do caso se deu pela existéncia de um parentesco proximo entre 0s
donos das maiores empresas a época no segmento de carne bovina e essa relacéo foi suficiente
para que a operacao nao continuasse. No segundo caso (AC das Editoras), as concorrentes no
mercado upstream atuavam de forma conjunta no capital social de uma empresa no
downstream, mas que pela possivel criacdo de eficiéncias por meio dos contratos, o efeito
coordenado ndo foi considerado relevante suficiente para que a operacao trouxesse problemas

efetivos aos consumidores.

Essa diferenca demonstra que, em dois anos, a concepcao do Tribunal do Cade acerca
dos efeitos coordenados alterou-se consideravelmente, a ponto de haver uma reprovacgéo apenas
pela existéncia de indicios de coordenacdo. Importante ressaltar que ndo se trata de juizo de
mérito quanto a qualidade dos votos, mas sim em relacdo a forma como os efeitos coordenados

foram abordados nos dois julgamentos.

A fim de completar a analise dos casos especificos, 0 préximo topico traz exemplos nos
quais foram constatados tanto efeitos unilaterais como coordenados. A ideia é comparar 0
formato de analise dos dois tipos de efeitos e apresentar algumas diferencas em relacdo aos

votos com alegacdo de apenas um dos efeitos.
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3.3. PRECEDENTES COM EFEITOS UNILATERAIS E COORDENADOS

Nesse topico serdo discutidos casos cujos efeitos unilaterais e coordenados foram
analisados pelo Tribunal do Cade. Nesta terceira categoria serdo analisados os casos
Itau/Mastercard, AT&T/Time Warner e AC dos Bancos.

O primeiro deles se refere a criagdo de uma joint venture (JV) entre Itad Unibanco e
MasterCard Brasil para formar uma nova bandeira para atuar no mercado de rearranjos de
pagamento (Voto, pardgrafo 1). Considerando-se que o AC trata de um mercado regulado, o
Banco Central do Brasil (Bacen) apresentou parecer apontando problemas concorrenciais antes
mesmo da analise ser realizada pelo Tribunal do Cade. Esse setor é caracterizado como um
mercado de dois lados, conforme ja apresentado no caso Itad/XP (item 3.1). Um ponto relevante
desse tipo de mercado se refere a atuacéo das bandeiras de cartdo no setor. Elas s@o responsaveis
pela precificacdo do servico tanto em relagdo ao banco emissor dos cartdes quanto em relagédo
aos seus clientes, ou seja, 0s credenciadores — empresas que fornecem 0s meios para que o

cartdo seja utilizado por vendedores e lojistas (caso da Rede, Cielo e outros).

O problema inicial encontrado no caso se referia ao fato de haver, na composicao da
nova bandeira, a atuacdo de outra bandeira de cartbes ja consolidada no mercado nacional
(MasterCard). Além disso, considerando que a nova bandeira utilizaria da identidade visual de
suas controladoras, havia a possibilidade de tombamento/migracéo de clientes do banco Itad ou
da Mastercard para essa nova marca. Sabendo desse tombamento, tanto a SG quanto o voto
vencedor entenderam que a criacdo da JV poderia gerar um efeito negativo a concorréncia no
nivel das credenciadoras. Isto é, a nova bandeira tem incentivos de discriminar as
credenciadoras que se encontram no mercado a jusante (A.1.2) (a discriminacdo ocorre no
mercado a montante com consequéncia nos mercados a jusante), ou entdo aumentar o custo dos

concorrentes a jusante (A.2).

Os efeitos decorrentes da operacdo sdo plausiveis de ocorrerem no mercado pois,
sabendo que o Itau detém participacdo da JV, seria de interesse dessa instituicdo financeira de
incentivar a limitacdo do uso da nova bandeira apenas pela sua propria credenciadora — a Rede
(pertencente ao Itat). Assim, o mercado seria instigado a adquirir as maquinas de cartdo dessa
credenciadora para atender a bandeira criada pela JV, ja que ha grande chance de ganhar alta
participacdo de mercado devido ao fenbmeno do tombamento explicado anteriormente.

Consequentemente, a JV poderia incentivar a discriminacdo de outras credenciadoras no
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mercado de arranjos de pagamento ou entdo cobrar um valor superior a outras credenciadoras

para tornarem-se compativeis a nova bandeira de cartéo.

Outro ponto relevante que foi classificado na categoria “outros” (A.4) de efeitos
unilaterais se refere ao possivel subsidio cruzado utilizado pelas requerentes. O Itad, por ser o
banco emissor relacionado a JV e também o credenciador por meio da Rede, teria a capacidade
de cobrar taxas superiores das credenciadoras, inclusive da Rede, sendo que esta receberia
margens de lucro de outras atividades do Itau para subsidiar seu custo mais alto. Dessa forma,
a Rede conseguiria, em um primeiro momento, manter sua participacdo de mercado e
posteriormente aumentar sua atuacdo ja que seu custo seria inferior em relacdo as outras
credenciadoras. Estas teriam de arcar com o aumento do custo de disponibilizar uma nova

bandeira e por isso estariam em desvantagem competitiva em relacdo a Rede.

Diante da complexidade do mercado analisado, o Conselheiro vencedor apontou
também dois possiveis efeitos coordenados decorrentes da operacdo. Primeiramente, alegou-se
a possibilidade de conluio entre as principais atuantes no mercado, ja que a bandeira criada pela
JV estaria negociando precos com todas as credenciadoras do mercado, inclusive a Cielo, que
tem como controlador empresa que atua em outros ramos desse mesmo mercado. Assim, a
criacdo de uma JV que inclua players relevantes desse mercado pode facilitar a troca de
informacBes no mercado e instigar a definicdo de precos, mesmo que tacitamente, entre 0s

principais grupos do setor.

Essa possibilidade de conluio entre Cielo e Rede — que negociariam com a nova bandeira
da JV — enquadra-se na categoria de verificacdo de desvios (B.1) utilizada na presente anélise.
Por uma via interpretativa, pode-se dizer que o Conselheiro cujo voto foi o vencedor nesse caso
também alegou que haveria mecanismos de dissuasdo (B.2) entre a Rede e a Cielo. 1sso porgue,
por meio de um subsidio cruzado coordenado, as bandeiras Elo (que detém relacdo com a
Cielo), a criada pela JV (relacionada a Rede) e a propria Mastercard (agora com maior relacao
com a Rede devido a sua participagdo na JV) poderiam “espremer as margens de lucro das
credenciadoras” (Voto, paragrafo 141). Dessa forma, as bandeiras poderiam controlar os
valores cobrados pelas credenciadoras sendo possivel “punir” aquelas que discordem dos
precos impostos. A punicédo seria por meio da descontinuidade da parceria entre as bandeiras e

credenciadoras, estas que ndo poderiam se manter no mercado sem o contrato com aquelas.

Depreende-se desse caso que os efeitos coordenados alegados pelo voto vencedor foram

agravados em decorréncia dos efeitos unilaterais presentes. 1sso porque a relagéo vertical criada
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pela JV no mercado de dois lados enquadrou uma mesma empresa em diversos setores de uma
mesma cadeia de mercado. Assim, a possibilidade de verticalizar-se e utilizar a posicéo
dominante em um elo da cadeia como incentivo a dominancia em outro criaria uma empresa
que concorreria de forma semelhante a outra poténcia no mercado (no caso, Elo/Cielo),
diminuindo a participacdo de outros players ndo verticalizados. O receio nessa operacao se
tratava da criacdo de um gigante no mercado bancério, que ja detém concentragdo muito elevada

no Brasil.

Considerando os efeitos concorrenciais apresentados, o AC foi aprovado mediante
cumprimento de ACC entre as requerentes e o Cade, tendo como principal finalidade evitar o
possivel subsidio cruzado decorrente da operacdo, o que despontaria todos os efeitos ja
apresentados.

O segundo caso a ser analisado se refere a aquisi¢do da Time Warner pela AT&T. O
Conselheiro Relator sintetizou o caso da seguinte forma:

No Brasil, segundo as Requerentes, a operacdo resultara essencialmente em uma

relacdo vertical entre as atividades de programacdo de canais de Televisdo por

Assinatura do Grupo TW e os servicos de televisdo por assinatura via satélite
prestados pela Sky, empresa do Grupo AT&T (Voto, paragrafo 12).

O presente caso detém um fator relevante para analise anterior a prépria concluséo do
Cade. O mercado em discusséo tem uma regulacdo estatal por dois diferentes érgaos: Agéncia
Nacional das Telecomunicacdes (Anatel) e Agéncia Nacional de Cinema (Ancine). O controle
existente nesse nicho de mercado demonstra que a atividade tem relevancia para a economia
nacional. Assim, a analise pelo Cade depende anteriormente de uma analise de aprovacao por
esses 6rgdos. Nessa operacdo, a Anatel apresentou medida cautelar para proibir a troca de

informacGes concorrencialmente sensiveis ou celebracdo de contratos com a Time Warner.

Vé-se que desde a analise na Anatel ja se previa efeitos concorrenciais. A Ancine, da
mesma forma, entendeu que haveria preocupacBes concorrenciais decorrentes da integracao
vertical formada entre as Requerentes. Importante notar que uma das principais preocupacdes
se da pelo formato desse mercado na economia. Atualmente, as empresas de televisdo,
produtoras de contetdos e distribuicdo destes, estdo convergindo com a atuacdo de empresas
de telefonia. Assim, os pacotes oferecidos em mercados de TV a cabo podem incluir também
servico de telefonia fixa, telefonia mével e banda larga. Essa relagdo entre os players do

mercado transformou o foco de analise concorrencial para o acesso a conteudo.
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A preocupacdo levantada gira em torno do acesso a infraestrutura pelos concorrentes.
Isto é, quando uma empresa de distribuicdo de sinal de televisao torna-se verticalizada com uma
empresa que produz o contetdo assistido pelo consumidor ou que oferece servico de
comunicacéo, hé grande possibilidade de a empresa detentora de infraestrutura feche o mercado

para outras empresas que necessitam realizar a distribuicdo do seu conteido®.

Outras caracteristicas desse mercado merecem atencdo. No caso de licenciamento de
canais, realizado no presente caso pela Time Warner, ha diversas condi¢des impostas pelo
licenciador inerentes a negociacdo de contrato com operadores de TV por assinatura, nessa
operagdo a SKY — empresa do grupo AT&T. Essas obrigagcdes geram a criacdo do efeito de
empacotamento dos canais, ou seja, a operadora de TV fica condicionada a criar pacotes
dependendo da atratividade de alguns canais especificos de forma a aumentar 0 nimero de
assinantes daquela combinacdo. Assim, o consumidor € atraido por aquele tipo de pacote que
contém os canais de seu interesse, tendo de adquirir, em conjunto, outros canais a ele ndo muito

relevantes, geralmente da mesma programadora daquele canal objetivado.

Considerando as caracteristicas desse mercado, um dos efeitos unilaterais alegados pelo
Conselheiro ocorre na discriminagéo pela SKY no mercado downstream de operadoras de TV
por assinatura, com consequéncias no mercado upstream, havendo limitacdo do acesso de
concorrentes da Time Warner a plataforma de distribuicdo da SKY (A.1.2). O player no

mercado a jusante poderia optar por ndo distribuir canais de concorrentes a montante.

Esse efeito decorre da possibilidade de pequenas programadoras ndo serem capazes de
concorrer com programadoras com renome devido a maior publicidade, ndo sendo assim
rentavel as operadoras de TV a contratacdo com essas empresas menores. 1sso porgque, com a
criacdo dos pacotes de programas, um consumidor geralmente interessado nas marcas ja
conhecidas pode ndo querer adquirir outros canais por ele desconhecidos, mas que sdo

“impostos” nos pacotes pelas operadoras.

Outro efeito concorrencial apontado tratou da discriminacdo a montante com impactos

a jusante (A.1.1). A Time Warner pode escolher atuar apenas com a SKY, de forma que as

8 O Conselheiro, no paragrafo 140, do Voto afirma que: “Assim, essa dupla dimensdo das integragdes verticais
em industrias de rede demonstra a complexidade de se preservar a concorréncia e estabelecer politicas publicas
nesses setores da economia. Muito embora as integragdes verticais sejam admitidas na politica de defesa da
concorréncia - uma vez que podem gerar eficiéncias para os consumidores -, deve-se analisar 0s possiveis efeitos
negativos da pratica. Nesse sentido, diga-se por imperioso, uma integracdo vertical em si ndo é um problema
concorrencial. O que € problematico é quando a estrutura verticalizada utiliza de seu poder de mercado para realizar
condutas anticompetitivas injustificaveis contra seus concorrentes”.
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outras operadoras ndo tenham acesso ao conteldo produzido pela programadora em questéo.
Por se tratar de canais reconhecidos pelos consumidores, a perda desse conjunto de canais pode
desviar consumidores a adquirirem apenas pacotes da SKY, havendo assim fechamento de
mercado. Outra conduta resultante dessa integracdo pode ser o aumento de preco dos canais a
outras operadoras que ndo a SKY, fechando-se 0 mercado devido ao aumento de custo dos

rivais da operadora verticalizada®:.

Além dos efeitos unilaterais apontados anteriormente, o Tribunal do Cade definiu que
havia também preocupacGes quanto a possibilidade de coordenacao entre as programadoras de
canais. A Time Warner poderia comunicar-se com outras programadoras por meio da SKY. A
preocupacao do Conselheiro estava focada na relacao entre a licenciadora Requerente e 0 Grupo
Globo, este que detem 7% das a¢des da SKY. O Grupo representa um produtor de contetido
televisivo relevante no Brasil, e detém participacdo societaria também em outra operadora
brasileira concorrente da SKY, a NET. Estas duas séo consideradas as maiores operadoras no
mercado brasileiro, de forma que a participacdo do Grupo Globo em ambas pode trazer um
fluxo de informagdes sensiveis entre as duas operadoras. Esse fluxo resultaria em uma

verificacdo de desvios (B.1).

Outra preocupacdo tambem se da pela extrema verticalizacdo desse mercado.
Considerando que a NET e o Grupo Globo séo verticalizados (por meio da Telecom Américas
que atua como Claro, Embratel e NET), a integracdo da Time Warner com a SKY cria outra
grande poténcia nesse ramo de TV por assinatura, de forma que se criam barreiras a entrada de
novos players que ndo tem estrutura suficiente para competir com esses entes. Assim, 0
Conselheiro em seu voto apontou que:

Portanto, a presente operacéo podera proporcionar: (i) fluxo de informaces entre TW
e SKY, que se somard ao ja presente fluxo de informagdes entre Globo e SKY e Globo
e NET, tornando o mercado mais transparente para essas empresas; (ii) aumento da
simetria entre TW/SKY de um lado e Globo/Telecom Americas (Claro/Embratel/Net)

de outro e, (iii) aumento de barreiras a entrada e custos de rivais por meio de possiveis
condutas discriminatérias j& descritas neste voto. (Voto, pardgrafo 156).

VEé-se que nesse caso, as preocupacdes concorrenciais abarcaram tanto efeitos

unilaterais como coordenados. O Conselheiro Relator apresentou uma delimitacdo e

8 No Voto, o Conselheiro Relator abordou esse fechamento do mercado a jusante da seguinte forma: “a
possibilidade de fechamento do mercado de operagdo de TV por Assinatura, por meio do direcionamento dos
conteidos da TW para a Sky, acarretando prejuizo ao demais agentes do mercado de opera¢do”. Considerando que
o Conselheiro utilizou o termo “direcionamento” e ndo um sentido de discriminagdo ou exclusdo de forma
explicita, entendeu-se que o direcionamento pode ser desde o licenciamento exclusivo para a SKY até uma
alteracdo dos valores dos canais para as concorrentes no mercado downstream em relacdo ao valor apresentado a
SKY.
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justificativa da existéncia dos efeitos de forma clara e consistente. Contudo, cumpre destacar
que os mercados relevantes foram definidos e analisados também por mérito das agéncias
reguladoras que apresentaram diversas observagdes quanto a classificacdo do mercado e suas
nuances. Essa conexdo entre 6rgdos é um ponto observado no voto do Relator, de forma que

fica clara essa interdependéncia, principalmente em cenarios econdémicos mais complexos.

Outro caso com relevantes efeitos anticompetitivos alegados pelo relator trata da criagéo
de uma joint-venture entre Banco Bradesco S.A., Banco do Brasil S.A., Banco Santander
(Brasil) S.A., Caixa Econdmica Federal e Ital Unibanco S.A. para um bureau de crédito
(“Gestora de Inteligéncia de Crédito” ou “Gic”)®® — esse caso foi nomeado no presente trabalho
como AC dos Bancos. A ideia da joint-venture seria a de consolidar dados referentes a
cadastros negativos — bancos de dados que contém apenas registros de inadimpléncia, sendo as
informacbes do consumidor apagadas ap0s a quitagdo — e cadastros positivos — histérico

financeiro completo do agente, independente da quitacdo da inadimpléncia.

Esse mercado funciona como um mercado de dois lados, da mesma forma como a
operacdo entre Ital/XP conforme ja apresentado no presente capitulo. Isso porque as
instituicbes bancarias fornecem informacgdes ao Gic e este apresenta o banco de dados
organizado as instituicbes bancarias. Consequentemente, na analise de efeitos deve haver

delimitacdo de qual papel cada um dos agentes esta atuando na relagcdo econémica.

Primeiramente, dentre os efeitos unilaterais, em relacdo ao produto de cadastro negativo,
0 Conselheiro analisou as Requerentes no mercado a montante e a Gic, a jusante. Nesse caso,
as Requerentes teriam incentivos de fechar o mercado a montante, com consequéncias a jusante,
se discriminassem concorrentes da Gic (A.1.1), ou seja, disponibilizassem informac6es
bancéarias apenas a esse bureau de crédito. O outro efeito unilateral analisado pelo Relator

merece destaque pois depende da concretizacdo desse primeiro efeito analisado.

Isso porque, caso as Requerentes tivessem a capacidade de restringir o mercado de
bureaux, a Gic tera poder de mercado, a ponto de limitar a quantidade de agentes que contém

as informacGes financeiras dos bancos. Se apenas uma gestora de informacdes de crédito detém

8 O voto do Conselheiro relator apresentou uma sintese das motivagdes pela criagdo da joint-venture pelos Bancos
“A criacdo da Gic seria motivada pela necessidade de implementagdo de uma base de dados ampla que permita
uma avaliagdo robusta do risco de crédito de pessoas fisicas e juridicas. Como justificativa para a formacdo de
uma joint-venture, as Requerentes alegaram o interesse mutuo na reducédo da inadimpléncia, na incluso financeira
de toda a populacédo e ao éxito de experiéncias internacionais similares a esta iniciativa. Ademais, a Gic buscara
adotar as melhores préticas de governanca de forma a garantir sua total independéncia em relagdo a seus acionistas”
(Voto, paragrafo 4).
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0s dados para vender aos Bancos, arrisca-se fechar o mercado de fornecimento desses dados a
montante, devido a uma prética a jusante (A.1.2). Por outro lado, a Gic poderia também fechar
0 mercado a montante se considerado que os bancos sdo consumidores das informagdes
consolidadas vendidas pelo bureau de crédito. Assim, haveria uma outra forma de realizar
discriminagdo a montante (A.1.1).

Em relacdo ao cadastro positivo, hda uma diferenca mercadoldgica. Segundo o
Conselheiro, no Brasil, o cadastro positivo ainda ndo é uma pratica comum, de forma que
qualquer fechamento de mercado em relacdo a criacdo de compiladores desses tipos de dados
seria economicamente inviavel. Contudo, apesar dessa ressalva, o Conselheiro argumentou, no
mesmo sentido do que o caso do cadastro negativo, de que se os bancos discriminassem clientes
gerenciadores de crédito no mercado a jusante (ou seja, se concentrassem os dados apenas a
Gic), os bancos poderiam obter as informacdes apenas da Gic, havendo discriminagdo no
mercado a jusante com impactos no mercado a montante (A.1.2). Por fim, a Gic poderia tambem
se recusar a repassar informacdes a outras instituicbes financeiras que nao aquelas que a

proveem de dados, gerando uma discriminacdo a montante (A.1.1).

Até 0 momento tratou-se apenas de discriminacao de concorrentes, porém € importante
ressaltar uma diferenca linguistica realizada na analise desse voto. Até o momento tem-se
utilizado discriminagdo como uma recusa de venda a concorrentes, ou seja, como uma
especificacdo de efeito unilateral caracterizado pelo fechamento de mercado. No voto o
Conselheiro utilizou a palavra “discriminacao” de forma ampla, abarcando os efeitos
decorrentes tanto da discriminacéo (eliminacéo de concorrentes do mercado) como do aumento
de custo de rivais®. Consequentemente, os efeitos concorrenciais tanto no mercado de cadastro
positivo quanto no de cadastro negativo, seguem a mesma logica para o aumento de custo de
rival (A.2). Assim, a discriminacdo a montante (A.1.1) significa que houve aumento de custo a

jusante (A.2.1) e vice-versa, conforme ja abordado no Cap. 2.

Por fim, o Conselheiro avaliou também os possiveis efeitos coordenados do caso. Mais
uma vez, conforme ja apresentado na operacdo Itat/XP, o mercado financeiro brasileiro é
extremamente concentrado com um numero de players muito reduzido. Como consequéncia,
qualquer forma de contato entre as poucas empresas do mercado pode gerar uma coluséo.

Assim, a criacdo da Gic pode ser uma plataforma de comunicagdo entre os bancos que a

8 Voto, paragrafo 51 “Ainda que ndo haja recusa total, mas mera discriminagao, seja por meio de custos elevados
ou atrasos nos repasses das informacgdes, a pratica teria o potencial de afetar a dindmica concorrencial”.
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instituiram, de forma que haja verificacdo de desvios entre eles (B.1). A transparéncia de
informacdo, que aparece como objetivo da criacdo da joint-venture, pode ser também um grande
influenciador para a coordenacdo entre as instituicbes envolvidas. Apesar do efeito
concorrencial apresentar-se razoavelmente complexo, o Voto foi sucinto, sem maior

desenvolvimento quanto as provas da possibilidade da ocorréncia desse conluio.

Em anélise comparativa aos casos apresentados nesse topico, é possivel extrair alguns
comentarios. Primeiramente, cumpre notar que apesar do setor bancario ser regulado, ndo houve
menc&o ao Banco Central no VVoto. Por outro lado, no caso AT&T/Time Warner ambas a Anatel
e Ancine apresentaram pareceres e foram citadas no voto inclusive contendo informacoes

relevantes para a compreensdao do mercado em analise.

Além disso, considerando que o caso das programadoras/operadoras de TV a cabo
ocorreu a nivel mundial, percebe-se uma analise mais refinada dos efeitos concorrenciais
existentes do que no caso dos Bancos. Vale dizer que este ndo € um juizo de valor, mas
considerando que o mercado financeiro, nesse caso, ndo apresentava maior repercussao em

nivel internacional, o voto foi mais conciso em relacdo as analises.

Quanto aos efeitos unilaterais, os trés casos tiveram as integracoes verticais e os efeitos
decorrentes delas muito bem delimitadas, sendo possivel demonstrar que o Tribunal do Cade ja
detinha grande desenvoltura para analisar integracdes verticais em 2016 (ano de julgamento do
AC dos Bancos). Em relacdo aos efeitos coordenados, por outro lado, tanto o Voto AT&T/Time
Warner quanto o voto Itai/MasterCard debrucaram-se mais sobre o merito desse efeito,
apresentando uma conexao entre as motivacdes que levaram a crer que poderia haver
coordenacdo. No Voto do AC dos Bancos, a justificativa foi mais sucinta, sem adentrar nos
detalhes da possibilidade de coordenacdo, nem mesmo na forma de administracdo da joint-

venture criada.

Pode-se concluir que, em relacdo aos efeitos unilaterais, distinguiu-se a linguagem
utilizada, ja que nos dois primeiros casos, 0s votos foram claros em relacdo aos tipos de efeito
que seriam gerados devido a integracéo vertical, delimitando quando haveria aumento de custos
de rivais ou discriminacdo de concorrentes. No Ultimo caso, no entanto, utiliza-se uma
linguagem mais generalizada, que confunde género e espécie de efeitos (fechamento de

mercado, discriminagdo e aumento de custo de rivais).
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Em relacdo aos efeitos coordenados, apenas o primeiro caso (Itad/MasterCard)
apresenta preocupacdes mais bem definidas. Os outros dois votos sdo vagos quanto ao real
efeito decorrente da colusdo de empresas. A coordenacdo foi apontada como um efeito pelo
mesmo motivo, 0 uso da empresa adquirida (SKY) ou criada (Gic) como meio para a
coordenacgdo entre as empresas que atuam por meio delas. Contudo, o resultado dessa
coordenagdo ndo foi apresentado de forma explicita. Conforme j& apresentado no Cap. 2, nos
casos em que foi citado o compartilhamento de informagdes entre as empresas, adotou-se como
efeito a verificacdo de desvios (B.1). Assim, nesses dois ultimos casos, para fins de
uniformizacdo, utilizou-se o efeito citado, porém, em realidade, nenhum deles realmente

apresenta os efeitos coordenados decorrentes da operagéo.
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CONCLUSAO

O Tribunal do Cade tem ampliado seu escopo de anélise de Atos de Concentracao
verticais no periodo entre 2014 e 2018. Por meio de uma consolidacdo dos precedentes cujos
efeitos anticompetitivos, decorrentes de integracOes verticais, foram apontados pelos votos
vencedores no Tribunal do Cade, foi possivel definir quais os principais efeitos alegados pelo

6rgdo antitruste brasileiro.

Conforme o estudo apresentado, nos anos de 2016 e 2018 o Tribunal do Cade pdde
identificar uma maior quantidade de efeitos decorrentes de integracGes verticais, sejam
unilaterais ou coordenados, nos mercados a montante e a jusante. Porém, mesmo com o
aumento de efeitos identificados, ndo se pode concluir que ha um padrdo cronolégico em
relagdo aos tipos de efeito analisados, pois esse dado depende de variaveis externas ao Tribunal
do Cade.

Entretanto, a analise de efeitos em diversos nichos da cadeia produtiva € um indicativo
de que o Tribunal do Cade se apresenta mais elucidado para avaliar relaces de maior
complexidade no mercado, considerando o periodo de 2014 a 2018 em estudo. Esse preparo
pode advir da consolidacdo de uma jurisprudéncia com argumentacdo mais desenvolvida; do
aumento de estudos e analises de juristas e economistas sobre a nova Lei e sobre a realidade do
mercado brasileiro; ou mesmo maior conhecimento e background académico de Conselheiros

no ambito do direito concorrencial.

Em relacdo aos efeitos em si, constatou-se que a maioria dos casos julgados apresenta
efeitos unilaterais decorrentes de discrimina¢fes a montante com consequéncias no mercado
a jusante (A.1.1). Esses casos sdo 0s mais tradicionais, pois esse formato de relacdo entre

empresas tende a diminuir os custos de transacdo das Requerentes.

O direcionamento do fornecimento de produtos a um mesmo cliente simplifica as
negociacbes necessarias para a atividade empresaria e reduz o custo de transporte da
mercadoria, de forma a gerar diversas eficiéncias a empresa no mercado upstream. Contudo,
apesar de gerar eficiéncias, as integracbes podem revelar-se preocupantes a ponto de as
eficiéncias ndo serem suficientes para suprir o fechamento de mercado advindo da operagdo. A

percepcdo, pelo Tribunal do Cade, de que a discriminagdo a montante pode gerar prejuizos
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relevantes a concorréncia é fruto desse amadurecimento do Plenario j& comentado

anteriormente.

Os efeitos coordenados identificados nos ACs em analise também merecem atencdo. O
Tribunal do Cade, ao longo dos anos analisados, pdde alegar a existéncia de efeitos coordenados
em diversos ACs, o0 que pode ter sido fruto de maior experiéncia internacional e nacional no
assunto. Contudo, apesar de haver mencdo aos efeitos coordenados, grande parte dos votos
ainda pecam ao analisar as especificidades desses efeitos, isto é, ainda hd uma confusdo em
relacdo aquilo considerado efeito anticompetitivo e a conduta que gera esse efeito. Isso ficou
comprovado com a necessidade de adaptar a classificacdo do efeito de verificacdo de desvios
(B.1) alegados nos votos, ja que os Conselheiros apontavam pela existéncia de “troca de
informacGes concorrencialmente relevantes” e ndo do efeito decorrente da integracdo vertical

em Si.

Nesse ponto, o Tribunal do Cade ainda tem muito a desenvolver, ja que a alegacéo de
existéncia de efeitos coordenados nao pode ocorrer de forma negligente (sem compreender o
que se caracteriza como efeito e 0 que € a possivel conduta a ser realizada pelos agentes
econdbmicos) mas tambem ndo pode passar despercebida (a incompreensdo dos efeitos
coordenados ndo pode gerar uma dificuldade de identificacdo destes). Assim, o Tribunal do
Cade deve debrucar-se mais sobre o tema, para compreendé-lo e melhor identifica-lo nos casos
vindouros, a fim de evitar a existéncia de colusdo entre empresas, capazes de gerar outras

condutas anticompetitivas, como o cartel.

Além disso, considerando os precedentes trazidos no capitulo 3 desse trabalho, vé-se
que o Cade ainda ndao tem um padréo de analise dos casos, ja que a mudanca de Conselheiros
Relatores diferencia consideravelmente a forma de avaliar os efeitos verticais. Cumpre
novamente ressaltar que ndo se faz um juizo de valor quanto ao resultado do caso — se 0 caso
deveria ter sido aprovado ou ndo —, mas sim, do modo como os efeitos sdo disponibilizados nos

votos.

Por outro lado, a identificacdo de uma maior variedade de efeitos nos casos julgados a
partir de 2016 reflete a maior capacidade de identificacdo de problemas concorrenciais pela
autoridade antitruste, o que tem sido essencial para o desenvolvimento da argumentagéo

juridica sobre 0s possiveis efeitos negativos a concorréncia das operacdes.
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Apesar de a identificacdo de efeitos pelos Conselheiros ter aumentado no periodo
estudado, ainda ha um longo caminho para a otimizacdo dessa andlise. O fato de ainda néo
haver um padrdo de andlise pela autarquia acaba gerando inseguranca juridica para os agentes
de mercado, ja que ndo se pode prever quais tipos de relacdes verticais serdo consideradas
problematicas e quais efeitos podem ser identificados.

Um possivel encaminhamento para fins de solidificar a compreensdo sobre os efeitos
verticais em ACs seria a criacdo de um guia para atos de concentragdo nao-horizontais, nos
moldes dos guias europeu e americano, a fim de prever os efeitos mais comuns decorrentes das
integracdes verticais e relacdes conglomerais, além de apresentar diversos tipos de estruturas
econémicas e cadeias produtivas com a finalidade de padronizar os julgamentos do Cade e
facilitar a identificacdo de efeitos ndo-horizontais negativos a concorréncia nas operagoes

notificadas.
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