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Resumo: O presente trabalho visa investigar na jurisprudéncia do Conselho
Administrativo de Defesa Economica (“Cade”) a efetividade da utilizagdo do
procedimento arbitral como forma de monitoramento de remédios antitruste
aplicados pela autarquia. Para tanto, foram analisados todos os precedentes do
Cade que aplicaram a clausula arbitral como meio de monitoramento de Acordo
em Controle de Concentragdes ao longo do periodo de vigéncia da Lei n°
12.529/2011. A metodologia de analise incluiu ainda a revisao de pareceres da
Unidade de Cumprimento de Decisdes do Cade para avaliar as repercussoes €
aplicagdes do instituto da arbitragem na pratica. O estudo mapeou a crescente
aplicacdo do instrumento como meio de monitoramento das medidas restritivas
e revela que a pratica permite uma maior maleabilidade da autoridade antitruste
na defini¢do dos remédios.
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1. Introducao

A utilizagdo da arbitragem privada no ambito de questoes
concorrenciais ¢ ainda um cenario pouco explorado tanto na teoria quanto na
pratica antitruste brasileira. Nada obstante, tem sido crescente — embora ainda
embrionaria - a aplicagdo deste instituto no contexto de acordos firmados entre
o Conselho Administrativo de Defesa Econdmica (“Cade”) e as empresas em
atos de concentracao econdmica.

Naturalmente, ao falarmos em utilizagdo de meios privados de
resolucdo de conflitos para casos na seara antitruste, a questao da competéncia
surge como um tema central. Nesse sentido, cumpre esclarecer desde logo que
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esta discussdo ndo sera objeto da presente analise', em que pese a pertinéncia
da discussao acerca da aplicabilidade da arbitragem ao contexto concorrencial
em geral ou apenas as controvérsias de ordem privada. Desse modo, o presente
artigo possui como foco investigar a teoria e a pratica da utilizagdo da
arbitragem como remédio em controle de concentragdes.

Considerando-se que nao apenas o Cade, mas autoridades de defesa
da concorréncia em todo mundo utilizam da arbitragem como meio de
monitoramento de cumprimento de acordo em controle de concentragdes?,
partiremos da premissa de que essa abordagem especifica ja superou o debate
relativo a competéncia. Com fundamento na experiéncia internacional
consolidada, bem como nas recentes praticas do Cade, podemos deduzir que a
arbitragem ¢ meio aplicavel para monitoramento de cumprimento de acordos
em controle de concentracao.

Em 2011, a OCDE (p.13) apontou que clausulas de arbitragem tém
sido utilizadas por autoridades de defesa da concorréncia como meio de aliviar
os custos de monitoramento da implementacdo de remédios. Nesses casos, as
partes devem submeter eventuais controvérsias relacionadas a implementagao
das restri¢des concorrenciais a arbitragem. O documento aponta também que
utilizacao deste tipo de clausula € especialmente util em casos que afetem
terceiros, como medidas que envolvem acesso a infraestrutura ou instalagoes
pertencentes a empresa resultante da operacdo, pois desonera a autoridade
antitruste da competéncia de trazer um terceiro para se manifestar nos autos e
avaliar suas alegagdes.

Nesse contexto, o presente estudo busca investigar (i) quais os
diferentes papeis da arbitragem como meio de monitoramento no controle de
concentragdes, ¢ (i) em que medida a utilizacdo da arbitragem pode ser
considerada meio efetivo de monitoramento e garantia de cumprimento de
acordos nesse ambito. Para tanto, apos breve analise do conceito de remédio
antitruste e de sua aplica¢do, analisaremos a experiéncia do Cade com a
aplicacdo do instituto, comparativamente a casos semelhantes na jurisprudéncia
internacional, de modo a reunirmos as intengdes e conclusdes das proprias
autoridades em relagdo ao objeto do estudo.

O recorte temporal considera o periodo de vigéncia da Lei
12.529/2011, de modo a viabilizar uma analise detalhada e condizente com a

! Especificamente sobre a questdo da competéncia da arbitragem em matéria antitruste,
vide Landolt, Phillip, Modernised EC Competition Law in International Arbitration,
Klumer Law International, 2006.

2 Analisaremos ao longo desse artigo especificamente a experiéncia do Cade, embora
nao desconsideremos os precedentes internacionais relevantes. Para explicacdo
detalhada da metodologia empregada, vide item 3.1 abaixo.
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posi¢ao contemporanea do Cade nesses casos. Ao final da anélise, o presente
estudo pretende mapear elementos que avaliem a efetividade da implementagdo
da arbitragem como meio de monitoramento de medidas restritivas em ACs,
bem como visa ainda a estimular a discussdo acerca das motivacdes para
escolha e efetividade econdmica dos remédios comportamentais € estruturais
na pratica antitruste.

2. Nocoes sobre controle de concentracio e funcio do procedimento
arbitral

2.1. Competéncia do Cade e monitoramento de medidas restritivas

A Lei 12.529/2011 (“Lei de Defesa da Concorréncia”) estabelece em
seus artigos 88 € 90 a competéncia do Cade para apreciar atos de concentracao
econdmica (“AC”) que preencham os requisitos estabelecidos na norma.
Cumpre lembrar que a previsao ja existia em legislagao anterior (Lei n°
8.884/1994), embora houvesse outros requisitos a serem observados.

Conforme aponta o Guia do Cade para Analise de Atos de
Concentracdo Horizontal, nos casos em que os beneficios econdmicos da
operagdo nao superarem os prejuizos aos mercados afetados pela operagao, o
Cade podera aprovar o AC com restrigoes, que podem ser aplicadas de forma
unilateral ou por meio de um acordo com as partes, desde que comprovado que
a imposi¢ao das restrigoes/remédios sera suficiente para restabelecer o bem-
estar dos consumidores ¢ a efici€éncia econdmica.

Para fins deste estudo, denomina-se “remédio antitruste” (ou
“medidas restritivas”) as medidas da autoridade de defesa da concorréncia que
visam a mitigar os efeitos anticompetitivos esperados de um ato de
concentracdo econOmica (CABRAL, 2016, p. 02). Os remédios sao
classificados quanto ao seu objeto em comportamental, quando se destinam a
regular o comportamento (estratégia de precos, de marketing, entre outros) do
agente econdmico-alvo ou estrutural, quando objetivam alcangar a estrutura
econdmica (patrimdnio, ativos, marcas) do agente econdmico.

Nesse sentido, a Conselheira Ana Frazao ressaltou no ambito do
julgamento do Ato de Concentragdo n° 08700.005447/2013-12° que os
“remeédios estruturais alteram a organizagdo das empresas, suprimindo ou
reduzindo os incentivos para eventuais condutas anticompetitivas”. Por outro
lado, remédios comportamentais seriam recomendaveis nas situagdes nas quais,

3 (Requerentes: Kroton Educacional S/A e Anhanguera Educacional Participa¢des
S/A).
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diante de “comsideraveis eficiéncias decorrentes da operacdo, a melhor
solugcdo é aprova-la, impondo restricoes a conduta da empresa, de forma a
evitar praticas anticompetitivas”.

Uma frequente dificuldade enfrentada pelas autoridades antitruste diz
respeito ao meio de monitoramento do cumprimento das obrigacdes firmadas
como remédio a uma determinada operagdo. Na experiéncia do Cade,
comumente o monitoramento tem se limitado a analise formal de relatérios
apresentados pelas Requerentes. Este quadro se da por diversos motivos, dentre
eles a propria estrutura diminuta da autoridade antitruste brasileira ante a
complexidade estrutural dos mercados que deve investigar/monitorar.
Conforme lembra Patricia Cabral (2014, p. 75), ndo raro o modo de
monitoramento dos remédios antitruste ¢ deixado de lado nas decisdes do Cade,
especialmente em casos de restrigao unilateral.

Este quadro de dificuldade de monitoramento acaba limitando as
possibilidades de imposi¢do ou negociagdo de remédios, de modo que as
autoridades optam frequentemente pelas medidas mais tradicionais, como a
venda de uma unidade do negocio ou de um pacote de ativos, em detrimento a
outras medidas alternativas®. Dentro da estrutura do Cade, na forma da Lei
12.529/2011, cabe a Superintendéncia-Geral monitorar o cumprimento de suas
decisdes, fun¢do esta que foi delegada a Procuradoria Federal Especializada
junto ao Cade (“PFE-Cade”), que a exerce por meio da “Unidade de
Cumprimento de Decisoes” (“UCD”).

Conforme veremos adiante, o Cade n3o costuma monitorar’ a
efetividade econdmica das medidas impostas, o que de certa forma mitiga o
enfocerment de suas decisdes e torna a 1imposi¢do de restrigdes
comportamentais alternativa menos viavel tanto do ponto de vista Cade quanto
para os agentes economicos. Por meio da andlise dos casos concretos,
perceberemos que a viabilidade do monitoramento ¢ fator importante na
escolha dos remédios, de modo que investigaremos como a arbitragem ¢
implementada nesse contexto. Nesse sentido, a OCDE (2011, p. 24) observou
que a necessidade de monitoramento para aplicagao remédios comportamentais
torna tais medidas de dificil implementacao, de modo que medidas estruturais

4 Segundo Cabral (2014, p., 78), em casos em que optou pela aplicagdo de remédios
estruturais entre 1994 e 2013, o CADE determinou a venda de uma unidade ou pacote
de ativos em 61% casos.

5 O termo “monitoramento” ¢ utilizado, portanto, tanto do ponto de vista de
cumprimento em sentido estrito das obrigacdes assumidas/impostas aos agentes no
ambito da decisdao do Cade, bem como no sentido de avaliagcao da efetividade da medida
em relacdo aos efeitos anticoncorrenciais que a autoridade antitruste objetivou mitigar
por meio da escolha das medidas restritivas.
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sao geralmente mais utilizadas.

2.2 Fung¢do da arbitragem no monitoramento de restri¢oes competitivas

Partiremos da premissa, ao longo da presente analise, de que ¢
competéncia exclusiva do Cade apreciar processos administrativos de atos de
concentragdo econdmica, conforme previsdao da Lei 12.529/2011 (art. 9°, X),
inclusive firmar acordos em controle de concentracao (“ACC”), de modo que
ndo cabe as camaras de arbitragem exercerem tais competéncias mesmo que
sob anuéncia de seus arbitrados. Desse modo, a fungdo da arbitragem no
contexto do presente artigo pode ser exercida de duas maneiras: (1) consultiva
ou (i1) decisoria.

Nesse contexto, por meio do exercicio da funcdo consultiva, as
camaras de arbitragem possuem a competéncia de opinar ou atestar o
cumprimento ou descumprimento de determinado remédio antitruste. Por sua
vez, no exercicio da funcdo decisoria, a cadmara de arbitragem poderia
subordinar a empresa resultante do ato de concentracdo as suas decisdes
relativas a implementacdo do remédio antitruste definido pelo Cade.

A utilizagdo deste instituto no dmbito do controle de concentragdes
tem encontrado precedentes na jurisprudéncia internacional e aos poucos esta
pratica ¢ introduzida também na experiéncia do Cade, de modo que
investigaremos em que medida esta pratica tem sido eficaz no exercicio dessas
fungdes no ambito da implementacdo de restricdes as concentragdes
econdmicas.

Importante ressaltar, como veremos adiante, que os precedentes de
aplicacdo de clausulas arbitrais sdo encontrados apenas em acordo com as
empresas, de modo que eventual imposi¢cdo unilateral desse tipo de clausula
ainda ¢ tema controverso e debatido pela doutrina. Nesse sentido, Carmona
(2009, p. 36) ensina que “a escolha do meio alternativo de solugdao de
controvérsias € sempre voluntaria, ou facultativa, eis que ndo existe no Brasil a
arbitragem obrigatoria”.

3. Precedentes do Cade

3.1. Breve nota metodologica

Para assegurar a analise de todos os precedentes do Cade que tivessem
aplicado a clausula arbitral como meio de monitoramento ao longo do presente
estudo, foram analisados no Sistema Eletronico de Informacoes (“SEI”) todos
os precedentes do Cade aprovados com restricdo no periodo compreendido
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entre 30/05/2012 (data de entrada em vigor da Lei 12.529/2011) e 15/08/2017
(data final da realizag¢dao da pesquisa empirica).

Para obtenc¢do da lista de casos, foram consideradas as informacdes
disponiveis nos relatérios de gestdo anual do Cade nos anos de 2012 a 2016,
bem como o sistema “Cade em numeros®”’ para o ano de 2017. Ndo foram
considerados casos em que o procedimento arbitral desempenhou outro papel
no ambito do ato de concentragdo que nao o de elemento de monitoramento de
remédios concorrenciais. Ilustrativamente, casos em que a notificagao da
operagdo se deu em razao de determinagdo por sentenca arbitral estrangeira ndao
foram analisados.

Dessa forma, analisou-se um total de 121 precedentes’ aprovados
com restricoes nesse periodo, para que chegassemos ao numero total de 05
casos® em que a arbitragem foi utilizada como meio de resolucdo de conflitos
relativos ao ACC. Importante observar que dentre os casos aprovados com
restri¢coes, 53 restricdes (44% dos casos) eram relativas apenas a ajustes na
clausula de nd3o concorréncia, de modo que ndo ha que se falar em
monitoramento.

Por fim, para comentéarios acerca da efetividade das medidas de
monitoramento aplicadas, em cada caso foram consideradas as informacoes
disponibilizadas nas versoes publicas dos pareceres juridicos da PFE-Cade
sobre o cumprimento das cldusulas dos respectivos acordos em concentragao.

3.2. AC ICL/Fosbrasil (2014)°

O caso da dissolucao da joint venture Fosbrasil, a época detida pelas
empresas ICL Brasil e Vale Fertilizantes, marca a primeira experiéncia do Cade
na utilizacdo de arbitragem como meio de monitoramento de restri¢des
impostas no ambito do controle de concentragdes (nesse caso, uma
desconcentracao). A Superintendéncia-Geral opinou pela impugnacao do caso,
que afetava o mercado nacional de acido fosforico, por entender que a
concretizagdo da operacdao conferiria a ICL a capacidade de discriminar o

¢ Disponivel em: http://cadenumeros.cade.gov.br.

72012: 39 casos; 2013: 47 casos; 2014: 20 casos; 2015: 7 casos; 2016: 5 casos; 2017:
3 casos (até agosto).

8 Sdo eles: Ato de Concentragdo n° 08700.000344/2014-47 (Requerentes: ICL e
Fosbrasil); Ato de Concentragdo n° 08700.005719/2014-65 (Requerentes: Rumo e
ALL); AC n° 08700.005937/2016-61 (Requerentes: Dow e Dupont); AC n°
08700.004211/2016-10 (Requerentes: Latam, Iberia e British Airways); e AC n°
08700.004860/2016-11 (Requerentes: BM&F Bovespa e Cetip).

? Ato de Concentrag¢do n° 08700.000344/2014-47.
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fornecimento de acido fosforico de grau alimenticio (“PPA”), que ¢ utilizado
em varios segmentos industriais, no mercado nacional.

Em razdo dos problemas concorrenciais descritos pela relatora do
caso, Conselheira Ana Frazao, bem como da necessidade de instrucao
complementar relativa aos efeitos da operagao, as requerentes propuseram um
ACC com vistas a mitigar os potenciais efeito nocivos a concorréncia nos
mercados afetados. No caso, o remédio comportamental acordado obrigou a
Fosbrasil a oferecer contratos de fornecimento de longo prazo de acido
fosforico a todos os produtores de sais de fosfato localizados no Brasil por um
periodo de até oito anos. Além disso, o prego cobrado nao poderia ser superior
aquele pratica a época da celebragdao do acordo e deveria ser fixado “com base

nas regras usuais de mercado e em aten¢do a boa-fé objetiva'®”.

Justamente em relagdo aos critérios de fixacao de pregos que surgiram
questionamentos da empresa habilitada como terceira interessada, Innophos.
Assim, com vistas a desincumbir o Cade do 6nus de estabelecer critérios de
fixacdo de precos pelas requerentes, acordou-se pela adogao de arbitragem para
a solug¢do de eventuais controvérsias relativas a negociagao de preco. Nesse
sentido, a Conselheira Ana Frazdo destacou que “o recurso a arbitragem
também reduz sobremaneira os custos de monitoramento pelo CADE, na
medida em que discussdes complexas relativas aos motivos que levaram a
recusa de negociagdo ou a inadequacao dos critérios de negociacao ficardao a
cargo do arbitro, cuja escolha devera ser aprovada pelo CADE”!!,

O caso manteve algumas prerrogativas do Cade em relagdo ao
cumprimento do ACC, dentre as quais se destacam a de escolha dos arbitros e
a decisdo final sobre descumprimento do ACC, independentemente do
resultado da arbitragem. Registre-se ainda que o acordo previu ainda que a ICL
Brasil deveria arcar com os curtos da arbitragem, de modo a impedir que tal
custo recaisse sobre os concorrentes.

Apo6s o julgamento do caso, ocorrido em dezembro de 2014, até a
realizacdo desta pesquisa em agosto de 2017, a Unidade de Cumprimento de
Decisdes da PFE-Cade havia exarado trés pareceres juridicos'? relativos ao
cumprimento do ACC firmado pelas Requerentes. Ndao had na versdao publica
dos mencionados pareceres informacdes a respeito da ativagdo ou ndo da
clausula arbitral, e consequentemente faltam também informagdes sobre os
possiveis efeitos economicos da medida nos mercados relevantes afetados.

10 Ato de Concentragdo n° 08700.000344/2014-47, fls 2.2494-95.
' Tdem, f12.297.

12 Documentos disponiveis no Sistema Eletronico de Informagdes (“SEI”) do Cade,
respectivamente sob os numeros 0144762, 0263528 e 0299069.
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Nada obstante, percebe-se que as justificativas da conselheira relatora
para aplicacdo do instituto da arbitragem no caso foram acolhidas pelo Tribunal
como pertinente. A partir dessa decisao, o Cade passou a aplicar o mé€todo em
outros casos de complexo monitoramento.

3.3. AC ALL/Rumo (2015)"

A operagdo envolveu a incorporagao, pela Rumo Logistica (integrante
do grupo Cosan), das agdes da América Latina Logistica (“ALL”). O AC afetou
os mercados de ferrovia para transporte de carga de agticar e combustivel, bem
como a cadeia logistica de exportagdo de granéis vegetais pelo Porto de Santos.
A aprovacdo do negdcio foi condicionada a celebragdao de ACC em marco de
2015.

Por se tratar de um mercado regulado, a autoridade antitruste
demonstrou preocupagdo em viabilizar que as medidas restritivas permitissem
mobilidade as empresas, de modo que o compasso regulagdao/concorréncia nao
tenha “mais zonas de confronto do que convergéncia'®”. Assim, o plenario
estabeleceu critérios de precificagdo objetivos, cujas varidaveis de calculo
seriam definidas unicamente pela empresa resultante da operagdo, tendo que,
no entanto, aplicar o mesmo prego indistintamente entre as empresas do grupo
econdmico da nova companhia e empresas concorrentes.

No caso, o relator Gilvandro Aratjo determinou a criagcao do cargo de
“supervisor” pela empresa resultante para que o uma empresa usuaria dos
servicos de logistica que eventualmente se sinta discriminada possa reportar
formalmente o ocorrido, de modo a assegurar a isonomia na prestacao dos
servigos. Assim, o usuario eventualmente discriminado podera receber uma
resposta fundamentada nos termos previstos no ACC. A chamada “solugdo
arbitral” € descrita da seguinte forma:

Nesse sentido, caso algum Usudrio se sinta discriminado na contratacao ou
na prestagdo de quaisquer servigos por ALL/Rumo, este podera reportar
formalmente ao Supervisor, indicando os fatos que lhe fazem supor a
discriminacgao, e devera receber uma resposta fundamentada em até 15 dias
uteis sobre qualquer alegada pratica discriminatdria. No entanto, caso o
usuario nao se contente com a resposta, a companhia se submetera a todos
os pedidos de arbitragem propostos por usuarios do servico de
transporte ferroviario, como uma alternativa a mais de acao dos usuarios
além da hipdtese de arbitragem pela ANTT ja prevista na regulacao.

13 Ato de Concentracio n® 08700.005719/2014-65
14 Trecho do voto do conselheiro relator no caso ALL/Rumo.
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A decisao do Tribunal Arbitral sera de constatacdo se a contratagdo e
prestacdo do servico de transporte ferroviario ocorreu de forma
discriminatéria, considerando-se a contratagdo e a prestacdo dos servigos
com Partes Relacionadas. Como garantia de celeridade, o processo arbitral
nao podera ter duragdo maior do que 6 meses, sendo que os custos e despesas
relacionados a arbitragem serao arcados pela nova companhia caso a decisao
arbitral ateste discriminacao. Todas as decisdes arbitrais serao comunicadas
ao CADE em relatorios de auditoria anuais'>. (Grifou-se).

Segundo os termos do ACC, o supervisor deverad ser eleito pelos
conselheiros independentes do conselho de administragao (que também possui
a incumbéncia de garantir o tratamento isondmico na precificacao do servigo),
conforme os padroes de independéncia previstos no Regulamento de Listagem
do Novo Mercado da Companhia de Valores Mobilidrios (“CVM”). A
obrigacdo de elei¢ao do supervisor ¢ também serd extensivel a outros mercados
além de agucar, combustiveis e servigos logisticos, na hipotese de ocorrer
expansao da atuacdo da empresa resultante. Além disso, o supervisor devera
prestar compromisso junto ao Cade, sujeitando-se a multas que vao de R$ 50
mil a R$ 1 milhdo, caso descumpra as obrigagoes fixadas no acordo.

Note-se que nesse caso 0 ACC prevé expressamente a possibilidade
de instauragao de juizos arbitrais para solu¢ao de demandas de natureza privada
entre as compromissarias € usuarios. No entanto, a deliberagdo arbitral ndo
vincula o Cade para formacao de suas decisoes, na forma do item 2.33 do ACC,
dispositivo que pode dar margem a controvérsias no contexto de eventuais
inconformismos das partes diante decisdes arbitrais que entendam ser
negativas.

Entre a aprovacdo da operagdo e a realizacdo da presente pesquisa, a
PFE-Cade exarou oito pareceres'® juridicos sobre o cumprimento das clausulas
do acordo pelas compromissarias. Em trés ocasioes, as conclusdes da PFE sao
de acesso restrito, de modo que ndo € possivel tecer comentarios quanto aos
aspectos especificos da analise da procuradoria, enquanto nos cinco outros
casos o oOrgdo opinou pelo cumprimento formal das obrigacdes pelas
compromissarias, sem mengao especifica ao compromisso arbitral firmado com
o Cade.

Cumpre ressaltar que em seu primeiro parecer apds a aprovacao a
operagdo, em junho de 2015, a PFE-Cade foi suscitada por um terceiro
interessado acerca de um suposto descumprimento dos termos do ACC. Note-
se que a controvérsia em questdo ja era objeto de procedimento arbitral

15 Ato de Concentragdo n° 08700.005719/2014-65, voto do conselheiro relator, p. 58.

16 Docs. SEI n® 0072971, 0125544, 0140517, 0175315, 0178400, 0193403, 0275808 ¢
0372660.
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instaurado em 2013 (antes, portanto, da aprovacao da operagao pelo Cade). Em
resposta, a Procuradoria respondeu que “a autoridade antitruste a principio nao
se ocupard de questdes privadas entre concorrentes, atendo-se apenas aos
termos do ACC quando da analise dos aspectos concorrencialmente sensiveis
envolvidos na dindmica do mercado pds celebragao do acordo, sendo que
apenas em caso de uma eventual circunstdncia que possa comprometer sua
eficacia (de maneira concreta) e, como no caso, eventualmente atestada pelo
juizo arbitral, passaria agir”.

Assim, o Cade delimitou de maneira clara qual o escopo de atuacao
da autoridade antitruste nos eventuais litigios relativos ao ACC, quais sejam,
aqueles que possam inviabilizar o comportamento 1sondmico quanto aos niveis
de atendimento das demandas dos clientes da empresa resultante da operacao.
Em conclusao, a PFE opinou na ocasido pelo cumprimento integral da
obrigagao pela compromissaria.

3.4. AC Dow/Dupont (2016)"

O caso da fusdo entre Dow Chemical e Dupont, empresas atuantes
nos mercados de plasticos, quimicos de desempenho e outros produtos
quimicos ligados ao setor agricola foi aprovado com restricoes mediante
celebracdo de ACC negociado com a Superintendéncia-Geral e homologado
pelo Tribunal.

Dentre as medidas restritivas acordadas, destacamos o
desinvestimento de ativos relacionados ao negocio de sementes de milho da
Dow no territorio brasileiro. Diferentemente dos demais casos analisados, a
ferramenta de monitoramento aplicada se deu em relacao a medidas estruturais
— € ndo comportamentais —, algo incomum na jurisprudéncia internacional
antitruste'®. Ressalte-se, ainda, que a solu¢do de monitoramento adotada ndo

foi expressamente a arbitragem, mas sim um “frustee de monitoramento'®”,

17 AC n° 08700.005937/2016-61

18 Nesse sentido aponta Blessing (2003, p. 161): “certain operations cannot be divested
in whole or in part, such as e.g. networks. In other cases, structural remedies may not
be sufficient to remove concerns, or would not offer the required measure of flexibility.
Hence, other — and more creative — remedies must be devised and, in recent years, the
European Commission has gone quite far in requiring and imposing carefully fine-
tuned behavioural commitments which will have to be observed by the notifying party
(or the parties to a concentration) over a period of time (sometimes, as we have seen
above, three years, sometimes up to ten years). Landmark decisions of the Commission,
such as Boeing/McDonnell Douglas, come to mind”. (Grifos no original).

19 Casos semelhantes sio encontrados na jurisprudéncia da comissdo europeia (por
exemplo, caso British Petroil/E.ON) e norte-americana (caso Glaxo Wellcome plc and
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definido como “uma ou mais pessoas, naturais ou juridicas, que foram
aprovadas pelo CADE e indicadas pela Dow e que possuam como dever
supervisionar o cumprimento, pela Dow, das condi¢des e obrigagdes previstas
neste ACC?"”,

Embora a solu¢ao adotada nao seja a opcao pelo procedimento
arbitral tradicional, o frustee possui a fun¢ao de arbitrar “qualquer conflito
resultante do ndo cumprimento das regras internas” relativas ao negdcio de
sementes de milho desinvestido. Tem-se, portanto, que em alguns casos a figura
de um terceiro ‘“guardido” do ACC ndo necessariamente envolve o
procedimento arbitral previsto em lei. Vide, por exemplo, que papel semelhante
foi atribuido ao “terceiro independente” no ato de concentragdo entre Reckitt e
Hypermarcas?®!.

Como o ACC deixou de prever a clausula compromissoria??, eventual
litigio surgido nesse caso devera se valer do compromisso arbitral por meio de
comunicagdo formal de uma parte a outra, conforme previsdo do artigo 6° da
Lei de Arbitragem (Lei n® 9.307/96). Em junho de 2017, o Cade aprovou a
indicacao de pessoa (natural ou juridica) responsavel por exercer a fungdo de
trustee de monitoramento. No fim do mesmo més, o trustee apresentou ao Cade
parecer fundamentado sugeriu a aprovacao dos nomes dos potenciais
compradores apresentados para os mercados de defensivos agricolas
e copolimeros de acido/ion6meros.

Em seguida, o Tribunal do Cade homologou o parecer da PFE-Cade
que aprovou a indicag¢dao do potencial comprador, fundamentado na analise do
trustee de monitoramento. Em nossa anélise, essa decisdo marca a primeira
informagdo publica acerca da efetiva atuacdo de um terceiro no admbito do
cumprimento do ACC, exercendo funcdo consultiva. O trustee sugeriu

SmithKline Beecham plc). Contudo, a experiéncia americana geralmente opta pela
selecdo do trustee diretamente pela autoridade antitruste, diferentemente da postura que
o Cade vem adotando.

22 Doc. SEI 0343896, item 1.20.

21 AC n° 08700.003462/2016-79. Nesse caso, contudo, o terceiro independente ndo
incumbiu ao terceiro independente papel ativo como o trustee de monitoramento, de
modo que optamos por nao dedicar um topico especifico sobre o caso. Cite-se, por
exemplo, que no caso em questdo coube a propria PFE-Cade analisar (doc. SEI
0289617) se potencial comprador preencheria os requisitos estabelecidos no ACC em
relacdo aos desinvestimentos acordados. Além disso, ndo ha a previsdo de instauracao
de procedimento arbitral para solucdo de eventuais controvérsias no ambito do
cumprimento do ACC.

22 A clausula compromissoria € a convengdo através da qual as partes em um contrato
comprometem-se a submeter a arbitragem os litigios que possam vir a surgir,
relativamente a tal contrato (art. 4° da Lei 9.307/1996).
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novamente, em julho, a aprovacdo dos nomes dos potenciais compradores
apresentados para os mercados de sementes de milho. Tal sugestao foi aceita
pela PFE-Cade e homologada pelo Cade na 108" sessdao ordinaria de
julgamento.

Importante notar que a atuagao do frustee nesse caso retira um grande
onus do Cade, em especial da Procuradoria Federal Especializada, relativo ao
papel de analisar eventuais descumprimentos do acordo firmado pelas
compromissarias, bem como de verificar cumprimento de requisitos
necessarios para compra dos ativos a serem desinvestidos. Por estas razoes, a
experiéncia do Cade nesse precedente pode significar um marco importante na
utilizacdo de terceiros como meio de monitoramento do cumprimento de
medidas restritivas.

3.5. AC Tam/Iberia/British Airways (2017)%

O negocio denominado “Acordo de Negocio Conjunto” celebrado
entre Tam e Grupo Latam, de um lado, e Iberia e British Airways (“BA”), de
outro, que envolve o mercado de transporte aéreo de passageiros e cargas nas
rotas entre Europa e América do Sul, foi também relevante do ponto de vista de
monitoramento das restricoes acordadas entre as empresas € o Cade. Nesse
caso, o papel de “monitor” também ¢ exercido por um trustee, nomeado e
custeado pelas partes, mediante prévia aprovacao da autoridade antitruste.

O ACC negociado com o conselheiro Jodao Paulo Resende
estabeleceu, dentre outros pontos relevantes, a formalizacdo de acordo
de interline (SPA)** com potencial entrante, nas melhores condi¢des firmadas
com terceiros, para as cidades de Sao Paulo e de Londres. Os termos do ACC
preveem que, caso o potencial entrante entenda que a classe tarifaria oferecida
pela compromissaria ndo atende aos requisitos firmados, o prejudicado podera
solicitar ao Cade que “dé€ inicio a um procedimento arbitral para dirimir a

controvérsia®”.

23 AC n° 08700.004211/2016-10.

24 Num acordo de interline, o sistema de reservas das Companhias Aéreas celebrantes
se comunica com os dois sistemas de inventario, obtém as tarifas de cada uma das
companhias, e emite conjuntamente o bilhete a ser operado por uma das duas
companhias. Os acordos de interline permitem que os passageiros reservem diferentes
trechos em varias companhias aéreas e a bagagem seja transferida entre as companhias
aéreas. Outro acordo comumente firmado por Companhias aéreas nesse sentido € o
chamado codeshare, em que companhias parceiras “partilham” a mesma rota com
nimeros de voos distintos.

25 Clausula I11.11.1 do ACC.
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Ao determinar a aplica¢do do remério em seu voto?®, o Conselheiro
Joao Paulo de Resende ressaltou que a obrigagdo de firmar acordos interline

¢ um remédio de maior dificuldade de monitoramento, tendo em vista que
envolve a assinatura de um contrato entre as Requerentes e um rival, e os
detalhes das condigdes exigidas por ambas as partes podem acabar levando
a ndo efetivagdo do acordo. Para isso, espera-se que o Trustee cumpra sua
funcdo a contento. Ainda assim, especificamente quanto as negociagdes
sobre classes tarifarias, 0 CADE podera, ao final de um processo de
arbitragem, dirimir eventuais conflitos. (Grifos aditados).

A referida solucao arbitral ¢ aplicavel somente no caso de disputa
relacionada a compatibilidade com os Compromissos da classe tarifaria
oferecida a qual se aplicara Acordo Especial Pro Rata (SPA), na medida que
todos os outros meios de solucdo negocial entre as partes tenham sido
exauridos. Ressalte-se nesse precedente duas peculiaridades em relagao a
utilizacdo da arbitragem como meio de monitoramento: (i) a instauragdao do
procedimento arbitral nesse caso depende de autorizagdo da autoridade
antitruste para acontecer; ¢ (i1) a aplicacdo do instituto se aplica especificamente
a um remédio aplicado e nao a todos.

Outros elementos sdao estabelecidos em relagdo a arbitragem, como
prazo maximo de duragdo (3 meses), o exercicio do papel de arbitro pelo
trustee, a exemplo do caso Dow/Dupont’’ e a previsio de ndo vinculacdo do
Cade a deliberagao arbitral para a formagdo das suas decisoes, o que de certa
forma esvazia o fundamento da utilizacao dessa ferramenta neste caso.

Cabe ainda destacar que a PFE-Cade nao emitiu pareceres juridicos
acerca do cumprimento das obrigagdes acordadas até o momento de realizagao
desta pesquisa, de modo que nao foi possivel auferir se 0o mecanismo foi ativado
no ambito de alguma negociagao.

3.6. AC Bovespa/Cetip (2017)*

A analise da fusdo das atividades da BM&F Bovespa e da Cetip
Mercados Organizados foi o mais recente precedente do Cade a incluir
clausulas arbitrais no ambito de controle de concentragdes. A operacao
envolvia a reestruturagdo societaria que resultou na unido das atividades das
empresas requerentes.

Pelo acordo homologado pelo Tribunal do Cade, as compromissarias

26 Doc. SEI n° 0313066.
27 Vide item 3.4 acima.
28 AC n° 08700.004860/2016-11.
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concordaram em estabelecer um periodo de negociagdo de até 120 dias com
qualquer interessado na contratacdo da prestacdo de servigos de central
depositaria® e, no caso de fracasso nas negociagdes, o potencial entrante podera
acionar mecanismo de arbitragem para solucionar controvérsias.

Conforme item 2.12 do ACC, a arbitragem devera ser conduzida por
Tribunal Arbitral composto por trés arbitros e sera realizada na cidade de Sao
Paulo, devendo observar o procedimento previsto no Regulamento do Centro
de Arbitragem e Mediagao da Camara de Comércio Brasil-Canada. De acordo
com 0 mecanismo, cada parte devera indicar um arbitro para compor o Tribunal
Arbitral, os quais apontardo, em conjunto, um terceiro arbitro que figurara
como presidente.

O ACC determina que o Tribunal Arbitral terda poderes para decidir
sobre quaisquer aspectos relativos ao prego e/ou o escopo das regras de acesso
a prestacdo de servigos de CSD. A deliberacio do Tribunal Arbitral ¢
irrecorrivel e terd carater vinculante para as compromissarias, que deverao
enviar copia da sentencga arbitral ao Cade e a Comissao de Valores Mobiliarios
— CVM em até cinco dias contados da ciéncia da decisdao. Nesse sentido, a
decisdao do Cade nesse precedente € a primeira a determinar expressamente que
“a decisdo do Tribunal Arbitral € irrecorrivel e tera carater vinculante para as
Compromissarias”.

A PFE-Cade nao realizou andlise do cumprimento dos termos do
ACC firmado pelas compromissarias at¢é o momento de realizagdo desta
pesquisa. Em matéria publicada no sitio eletronico do Cade®, o conselheiro
Paulo Burnier explicou que a finalidade do mecanismo arbitral ¢ “solucionar
eventual disputa privada na defini¢do do prego e/ou das regras de acesso para a
contratacdo dos servicos a serem prestados pelo agente monopolistico™.

4. Conclusoes

Ao longo do presente estudo, pudemos observar que a adogdo de
procedimento arbitral e espécies de “terceirizacdo” da atividade de
monitoramento de clausulas de ACC sao gradativamente encontradas na
experiéncia do Cade. Nesse sentido, notamos que a adocdo se faz tanto por

2 Diz o item 2.9 do ACC (doc. SEI n° 0316944): “para efeitos desse ACC “Prestagdo
de Servigos de CSD” significa a prestacao de servigos, pela central depositaria da
BVMF, de transferéncia de valores mobilidrios objeto de operagdes compensadas e
liquidadas por intermédio de outra IMF, bem como as funcionalidades acessorias para
a prestacao do servigo principal”.

30 Disponivel em: http://www.cade.gov.br/noticias/cade-aprova-com-restricoes-
operacao-entre-bm-fbovespa-e-cetip. Acesso em 14 de agosto de 2017.
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razoes de ordem pratica, uma vez que o Cade ndo possui estrutura para analisar
de maneira pormenorizada todos os elementos dos acordos firmados, bem como
pelo proprio cumprimento do dever de protecdo a livre concorréncia.

Por se tratar de pratica recente na experiéncia do Cade, alguns casos
ndo apresentaram ainda resultados praticos analisaveis, ao menos
publicamente. A replicagdo de modelos semelhantes, como nos casos
Dow/Dupont e Tam/Iberia/BA indicam um movimento do Cade no sentido de
permitir as partes que levem a arbitragem controvérsias surgidas no ambito dos
ACC.

Paralelamente, nota-se que a ado¢ao de medidas de monitoramento
permite a autoridade antitruste a aplicacdo de remédios comportamentais de
maior complexidade, e que podem vir a ser mais efetivos que os tradicionais
remédios estruturais — embora estes ultimos ainda sejam predominantemente
preferidos. Estes elementos foram evidenciados, por exemplo, no caso do
tribunal arbitral com competéncia de definicdo de pregos na operacao entre
Cetip/Bovespa ou mesmo o tribunal arbitral destinado a dirimir controvérsias
relativas ao SPA no negocio entre Tam, Iberia e BA.

Como em todos os casos analisados a identidade do
monitor/trustee/arbitro ¢ indefinida ou de acesso restrito as partes, ndo €
possivel tecer comentarios acerca da capacidade técnica e relacdo destes
terceiros com o mercado relevante que devem monitorar. Cabe ressaltar que tal
ponto ¢ fundamental a efetividade do instrumento e enforcement dos remédios,
conforme lembra Patricia Cabral (2014, p 30): “quando esses agentes t€ém
interesses diretamente afetados pela correta aplicacdo do remédio, eles passam
a ter incentivos a relatar a autoridade eventuais desvios de cumprimento por
parte das requerentes”.

Dessa forma, a consolidacao dessa pratica dependera do sucesso dos
casos em andamento e da efetiva colaboragao dos agentes de monitoramento, o
que contribui para um maior didlogo entre institutos de arbitragem e os 6rgaos
e profissionais ligados ao Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia. A
partir das observacoes realizadas, € possivel concluir que a arbitragem possui
um importante papel na mitigacdo do problema de determinacdo ex ante de
remédios comportamentais que ndo poderiam ser monitorados adequadamente
ao longo do tempo pela autoridade antitruste.

Questdes como o momento adequado para escolha da entidade
arbitral (se no momento da celebragao do ACC ou ad hoc), resolugao de casos
em que o prazo estabelecido pelo Cade ndo seja observado pela entidade arbitral
¢ outras questdes ja debatidas no cenario internacional serao eventualmente
enfrentadas no Brasil. Nesse ponto, ¢ necessario que a autoridade antitruste
busque promover um ambiente de seguranca juridica aos agentes de mercado.
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Por fim, importante ressaltar que eventual adog¢ao de clausula arbitral
ndo significa a delegacdo do poder de policia do Cade na imposicao de
eventuais puni¢des por descumprimento de medidas restritivas. Como visto,
medidas como a designacao de arbitros para o monitoramento do cumprimento
¢ efetividade dos remédios ja encontram precedentes bem-sucedidos e que
afastam riscos de eventual discussdo acerca do conflito de competéncia.
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