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SEPARACAO E MONITORAMENTO: UMA ANALISE EMPIRICA
DOS JULGADOS DO CADE NA VIGENCIA DA LEI 12.529/2011
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Resumo. O presente trabalho realizou pesquisa empirica dos remédios
antitruste aplicados pelo Conselho Administrativo de Defesa Econdmica
(Cade) a partir da vigéncia da Lei1 12.529/2011. Foram analisados 29 atos de
concentragdo submetidos ao controle prévio do Cade, no periodo de
janeiro/2013 a dezembro/2017, aprovados com restricoes. Em sintese, foram
examinados os remédios antitruste, as medidas de preservagao e separacao do
negocio desinvestido e o monitoramento de remédios antitruste adotados. Por
fim, os resultados obtidos foram avaliados a luz dos incentivos gerados pelo
sistema de analise prévia, bem como do amadurecimento do Cade como
autoridade de defesa da concorréncia.
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1. Introducao

O Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia (SBDC) sofreu
mudangas significativas a partir do amadurecimento institucional do Conselho
Administrativo de Defesa Econdmica (Cade) e da adogao da Lei 12.529/2011.

Entre as alteragdes decorrentes da nova Lei, destaca-se a institui¢ao
do sistema de andlise prévia de concentra¢des', que determina a notifica¢do
do ato de concentracdo (AC) ao Cade antes da efetivacdo da operagdo, a fim
de que este decida acerca de sua aprovagdo, reprovacao ou aprovagao com
restricdes>.

' Nos termos do artigo 88°, § 2°, da Lei 12.529/2011, o controle dos atos de
concentragdo de que trata o caput deste artigo serd prévio e realizado em, no maximo,
240 (duzentos e quarenta) dias, a contar do protocolo de peti¢do ou de sua emenda.

2 Durante a vigéncia da revogada Lei 8.884/1994, a andlise prévia de concentragdes
ndo era obrigatoria, tratava-se de um sistema misto, podendo as partes
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Os remédios antitruste, aplicados pelo Cade aos atos de
concentragdo aprovados com restrigdes, também passaram por modificagdes
nos ultimos anos, em decorréncia da evolu¢do da pratica da autoridade
antitruste brasileira ¢ dos incentivos gerados pelo novo sistema de analise
prévia de concentragdes.

Nessa perspectiva, este trabalho realiza pesquisa empirica dos
remédios antitruste aplicados pelo Cade a partir da vigéncia da Lei
12.529/2011. A autora identificou os atos de concentracdo submetidos ao
controle prévio do 6rgao no periodo de janeiro/2013 a dezembro/2017. Destes,
foram analisados 29 atos de concentragdo aprovados com restricdes, com a
consequente imposi¢ao de remédios antitruste. Em sintese, foram examinados
os remédios antitruste aplicados, as medidas de preservacao e separagdao do
negocio desinvestido determinadas, € o monitoramento adotado.

O artigo adota a seguinte estrutura: a Secdo 2 apresenta a pesquisa
empirica da pratica do Cade no que se refere ao desenho e a0 monitoramento
de remédios, no periodo de janeiro/2013 a dezembro/2017; a Secao 3
demonstra os resultados obtidos a luz dos incentivos gerados pelo sistema de
analise prévia, bem como do amadurecimento do Conselho como autoridade
de defesa da concorréncia; e a Secao 4 tece consideracdes finais.

2. Pesquisa empirica da pratica do cade de janeiro/2013 a
dezembro/2017

O presente artigo analisou os dados publicos obtidos por meio de
pesquisa documental — atas de sessdes de julgamento do Tribunal do Cade,
votos dos Conselheiros, pareceres da Superintendéncia-Geral, e Acordos em
Controle de Concentragdao (ACCs) — no sitio eletronico do Cade. Foram
identificados 31 atos de concentragdo aprovados com restrigcdes pela
autoridade antitruste, no periodo de 2013 a 2017, sob a égide da Lei
12.529/2011°.

Entre os 31 casos aprovados com remédios, identificou-se que 2
deles tratavam de restri¢des relacionadas a clausula de ndo concorréncia e nao
aos efeitos econdmicos da concentragao, motivo pelo qual foram excluidos da

compromissarias notificarem a concentragdo ao Cade até 15 dias tuteis da sua
realizacao.

3 Foram excluidos da pesquisa os atos de concentragdo analisados pelo Cade nos
termos da Lei 8.884/1994.
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presente pesquisa. Foram analisados, portanto, 29 atos de concentracao
aprovados com remédios pelo Cade, no periodo de janeiro/2013 a
dezembro/2017. Serdo apresentados, a seguir, os resultados obtidos a partir da
presente pesquisa.

2.1 Forma de aplicagao de remédios antitruste e local de inicio das
negociagoes de ACCs

Entre os 29 atos de concentracdo aprovados com restricdes pelo
Cade, no periodo de janeiro/2013 a dezembro/2017, em apenas 1 caso, julgado
em 2014, foi aplicado remédio por meio de uma decisdo unilateral do
Conselho, o que representa 3%. Observa-se, portanto, a prevaléncia de
solucdes negociadas.

O ACC pode ser negociado tanto na Superintendéncia-Geral,
que sugere ao Tribunal condigdes para a sua celebragdo®, quanto no proprio
Tribunal do o6rgdo, cabendo ao Plendrio deste aprovar seus termos’. No
periodo analisado, observou-se que 31% das negociagdes de acordo tiveram
inicio na Superintendéncia-Geral, o que evidencia o esfor¢o das partes em
antecipar uma solu¢ao negociada com o 6rgao antitruste brasileiro.

2.2 Remédios antitruste na pratica do Cade

Quanto aos tipos de remédios antitruste aplicados, estruturais ou
comportamentais, estes podem se dar de forma isolada ou conjunta, ou seja,
podem ser definidos remédios puramente estruturais, puramente
comportamentais, ou uma combinacdo de ambos, estrutural e
comportamental.

Dos remédios antitruste aplicados pelo Cade, no periodo de
janeiro/2013 a dezembro/2017, nesses 29 casos, 52% foram puramente
comportamentais, 27% foram puramente estruturais e 21% foram estruturais
€ comportamentais.

O grafico a seguir apresenta a evolucdo dos remédios
antitruste na pratica do Cade, nos ultimos cinco anos, por meio do qual ¢
possivel observar a presenca elevada de remédios estruturais, isolados ou em
conjunto com remédios comportamentais, de 2013 a 2015, e o aumento da

4 Trata-se de previsdo do art. 13, X, da Lei 12.529/2011.
> Trata-se de previsdo do art. 9, V, da Lei 12.529/2011.
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utilizacdo de remédios puramente comportamentais, especialmente em 2016
e 2017.

Grafico 1. Remédios antitruste aplicados pelo Cade, de 2013 a 2017.
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Elaboragdo propria. Fonte: dados obtidos no sitio eletronico do Cade. Contagem por
remédios.

2.2.1 Remedios antitruste em casos de integragdo vertical e sobreposi¢do
horizontal

Consoante anteriormente indicado, a literatura antitruste relaciona
remédios estruturais a casos de sobreposi¢ao horizontal, enquanto os remédios
comportamentais estdo mais associados a casos de integracdo vertical®.

A partir da pesquisa realizada, constatou-se que a realidade
brasileira estd em linha com essa literatura, no que se refere aos casos de
integracdo vertical, dado que foram utilizados apenas remédios
comportamentais pelo Cade, de janeiro/2013 a dezembro/2017.

Dos remédios antitruste aplicados pelo Cade em casos de
sobreposicao horizontal, 31% foram puramente estruturais, 46% foram
puramente comportamentais, ¢ 23% foram estrutural e comportamental.

6 CABRAL, Patricia Semensato. Remédios antitruste em atos de concentracio:
uma analise da pratica do Cade. IX Prémio SEAE, 2014.
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Observa-se, portanto, a prevaléncia de remédios puramente comportamentais
em casos de sobreposicdo horizontal no Brasil, em sentido contrario ao
apontado pela literatura antitruste.

2.3 Remédios estruturais na pratica do Cade

Quanto aos remédios estruturais, contatou-se a prevaléncia de trés
tipos principais: (i) venda de pacote de ativos (55%); (i) venda ou
licenciamento de propriedade intelectual (28%); (ii1) venda de uma unidade
de negocio (17%).

De acordo com a ICN’, a venda de um pacote de ativos ou de uma
parte de uma unidade de negdcio das partes constitui “um pacote de ativos
aceitavel, caso tais ativos sejam suficientes para que o comprador possa
competir de maneira efetiva no mercado relevante”.

A venda ou licenciamento de propriedade intelectual, por sua vez,
ocorre quando uma propriedade intelectual constitui um ativo critico ou uma
barreira que 1mpede a concorréncia, as partes compromissarias devem
fornecer os “direitos relevantes e necessarios a esse ativo, por meio de sua

venda ou de seu licenciamento™®.

Ainda segundo a ICN®, a venda de uma unidade de negdcio trata-se
da venda de uma unidade de negdcio existente e autbnoma de uma das partes,
operante no mercado relevante. Destaca que

Uma unidade de negocio existente geralmente possui todos os ativos
tangiveis e intangiveis (como propriedade intelectual), pessoal, lista
de clientes, fornecedores, sistemas de informacao, e infraestrutura
de gerenciamento necessarios para producao e distribuicao
eficientes dos produtos relevantes.

2.4 Medidas de preservacdo e separagdo do negocio desinvestido na pratica

7INTERNATIONAL COMPETITION NETWORK. Merger Remedies Guide.
ICN  Merger Working  Group, 2016, p.12.  Disponivel em:
<http://www.internationalcompetitionnetwork.org/uploads/library/doc1082.pdf>

$ INTERNATIONAL COMPETITION NETWORK, 2016, p. 13.
INTERNATIONAL COMPETITION NETWORK, 2016, p. 10.
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do Cade

Por sua vez, quanto as medidas de preservagdo e separagdo do
negocio desinvestido (ou seja, medidas acessoOrias aos remédios estruturais),
contatou-se a aplicagdo de cinco tipos principais: (i) preservagao de
viabilidade, de comercializacao e de competitividade do negdcio desinvestido
(31%); (i1) cldusula de nao aliciamento ou ndo solicitacdo (22%); (iii)
proibi¢do de acesso a informagdes concorrencialmente sensiveis (ring
fencing) (17%); (iv) diligéncia legal (17%); (v) e obrigacdes de isolamento
(13%).

A medida de preservagdo e separacao do negocio desinvestido
preservagao de viabilidade, de comercializagdo e de competitividade do
negocio desinvestido busca preservar a viabilidade economica e comercial e a
competitividade do negdcio desinvestido, de acordo com as boas praticas do
mercado, de forma a minimizar o risco de perda de seu potencial competitivo.
Tem-se como exemplo a realizacdo de um contrato de fornecimento de insumo
essencial para a manutengao do negocio a ser desinvestido.

A medida de preservagdo e separacdo do negocio desinvestido
clausula de ndo aliciamento ou ndo solicitagdo trata-se de proibicao das partes
compromissarias aliciarem, solicitarem ou criarem incentivos para a migracao
de pessoal-chave transferido com o negocio desinvestido. Quando o pessoal-
chave ¢ essencial a competitividade do negdcio a ser desinvestido, dada a suas
habilidades, expertise, reputacao ou relagdes com clientes, deve-se garantir a
sua transferéncia, caso contrario, parte do negdcio fica comprometida'®.

A medida de preservagdo e separacdo do negocio desinvestido
proibi¢do de acesso a informagoes concorrencialmente sensiveis (Ring
fencing), consoante apontado por Patricia Cabral'!, ¢ definida pela Comisso
Europeia como sendo uma medida que busca

evitar a troca de informagdes entre o negocio desinvestido e o
vendedor. Tais medidas envolvem especialmente sistema de
informacao da empresa e restricoes a determinados funcionarios em
relag¢do a troca de informagao comercial sensivel.

10CADE, 2018, p. 25.
ITCABRAL, 2014.
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A medida de preservagdo e separacdo do negodcio desinvestido
diligéncia legal estabelece o fornecimento pelas partes compromissarias de
informacdes comerciais suficientes sobre o negocio desinvestido e seus
funcionarios aos potenciais compradores.

A medida de preservagdo e separacdo do negocio desinvestido
obrigacgoes de isolamento (hold separate provisions), nos termos do disposto
pelo DOJ'?, mantém os ativos desinvestidos separados, distintos e proprios
para a venda. Seu objetivo ¢ garantir a independéncia e a viabilidade do
negocio desinvestido, preservando a concorréncia no mercado até a
finalizacdo do processo de desinvestimento.

2.5 Remédios comportamentais na pratica do Cade

Os remédios comportamentais aplicados pelo Cade a atos de
concentragdo, a partir da pesquisa realizada, foram classificados pela autora
da seguinte maneira: (1) manutengdo ou alteracdo da oferta (quantidade e
qualidade) (20%); (i1) comunicagdo e transparéncia (19%); (ii1) proibi¢ao de
estratégias exclusionarias e de fechamento de mercado e garantia de acesso
(15%); (iv) vedagdo de troca de informagdes € manuten¢ao de independéncia
(15%); (v) tratamento ndo discriminatério (12%); (vi) compliance (5%); (vii)
outros tipos de remédios comportamentais (14%).

O remédio comportamental manutengcdo ou alteragdo da oferta
(quantidade e qualidade) refere-se a oferta de uma empresa, em termos
quantitativos ou qualitativos, de forma a manté-la ou altera-la. Estdo incluidas
categorias como obrigagdes de produtividade e qualidade, metas de
investimentos, produ¢do, capacidade e/ou eficiéncias e limitagdes de
expansao de oferta/capacidade e de aquisicao de players ou de novas unidades
de produgao.

Ja o remédio comportamental comunicacgdo e transparéncia abrange
medidas que determinam a disponibilizacdo de informagdes a autoridade
antitruste que, em regra, ndo seriam disponibilizadas', além de uma maior
comunicagdo das empresas com seus clientes, por exemplo. Entre as

2. ESTADOS UNIDOS. Department of Justice policy guide to merger
remedies. 2011, pp- 25-217. Disponivel em:
<http://www.]ustice.gov/atr/public/guidelines/272350.pdf>

B ESTADOS UNIDOS, op. cit., p. 16, tradug¢do livre.
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dificuldades para a implementa¢do e o monitoramento, a ICN'* destacou a
dificuldade de delineamento do remédio e de seu enforcement.

O remédio comportamental proibicdo de estratégias exclusiondrias
e de fechamento de mercado e garantia de acesso abrange medidas que
facilitam a entrada de novos concorrentes € garantem seu acesso a insumos ¢
a infraestrutura importantes para a sua atuagao no mercado. Estdo também
agrupadas nessa categoria medidas que proibem ou revogam acordos de
exclusividade quando considerados prejudiciais a concorréncia. Seu intuito €
garantir condi¢des favoraveis a entrada e a expansao de concorrentes.

Ademais, nessa categoria foram incluidas medidas de acesso a
direitos de propriedade intelectual. De acordo com o DOJ'", o licenciamento
de tecnologia, de patentes, de know-how, de marcas ou outros direitos de
propriedade intelectual podem mitigar as preocupagdes concorrenciais
decorrentes de uma concentracao, a partir da realocacao de insumo essencial
aos concorrentes.

No entanto, a ICN!® aponta que o licenciamento

pode ser problemadtico, uma vez que envolve incertezas, estabelece
um relacionamento entre o licenciante e o licenciado, cujo
comportamento concorrencial pode ser influenciado, podendo
resultar em disputas entre ambos.

Ressalta-se que este tipo de remédio ¢ comumente utilizado quando
o ato de concentragdo apresenta integragdo vertical. Isto pois, integragdes
verticais podem suscitar preocupacdes concorrenciais quanto a possibilidade
de fechamento do mercado 4 montante ou a jusante!’, resultando na exclusdo

4INTERNATIONAL COMPETITION NETWORK, op. cit.
ISESTADOS UNIDOS, op. cit., pp. 15-16.

16 INTERNATIONAL COMPETITION NETWORK, op. cit., p. 31, tradugéo
livre.

170 fechamento do mercado a montante/upstream ocorre quando a empresa a jusante
detém poder de mercado e incentivos para adquirir insumos apenas da empresa
verticalizada, acarretando prejuizos aos demais agentes do mercado a montante; o
fechamento do mercado a jusante/downstream ocorre quando a empresa a montante
possui poder de mercado e possui incentivos para direcionar sua producdo para a
empresa verticalizada, ou ainda, praticar condutas tendentes ao fechamento de
mercado, tal como a discriminacdo de precos (Voto do ex-Conselheiro Carlos
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ou prejuizo de competidores e, consequentemente, na reducdo da oferta, na
degradacao de qualidade de produtos e servigos e/ou no aumento de precos.

O remédio comportamental vedag¢do de troca de informacoes e
manutengdo de independéncia estipula a vedagdo de troca de informacgdes
confidenciais ou concorrencialmente sensiveis, comumente conhecido como
firewall, e tem como objetivo, segundo o DOJ'®, “impedir a disseminacdo de
informagdes entre firmas”.

Este tipo de remédio pode ser utilizado, por exemplo, em integracdes
verticais, ou seja, diante da compra de uma empresa que atua no mercado
downstream por uma empresa atuante no mercado upstream, a autoridade
antitruste deve se preocupar com a possivel troca de informagdes entre ambas,
capaz de facilitar a pratica de condutas anticompetitivas'®. A ICN?° aponta que
ha a necessidade de um monitoramento rigoroso para que, de fato, a previsao
seja respeitada, e que sua eficacia € incerta, ndo sendo aplicada em algumas
jurisdigdes.

Nessa categoria também foram englobadas medidas que determinam
a manuten¢do de independéncia das empresas, para que nao haja ingeréncias
no funcionamento, tampouco obtencao de informagdes comerciais.

O remédio comportamental tratamento ndo discriminatorio visa a
garantir a “igualdade de acesso, de esforcos e de termos™?! das empresas no
mercado. Trata-se, por exemplo, de um incentivo as empresas upstream nao
fornecerem condigdes favoraveis a empresa adquirida que atua no mercado
downstream, em detrimento dos demais concorrentes, por meio de termos
contratuais menos atrativos ou de recusa de contratar?>, A ICN? ressalta que
este tipo de remédio exige “monitoramento extensivo e sua efetividade ¢é
incerta”, motivo pelo qual nao ¢ utilizado por algumas jurisdig¢oes.

O remédio comportamental compliance abarca medidas que buscam
implementar ou aprimorar a politica corporativa antitruste. J4 na categoria

Emmanuel Joppert Ragazzo no Ato de Concentragdo n°® 08012.005212/2009-01
(Requerentes: Satipel Industrial S.A. e Duratex S.A.).

B ESTADOS UNIDOS, op. cit., p. 13, tradug@o livre.
YINTERNATIONAL COMPETITION NETWORK, op. cit., p. 31
20Tbid.

2IESTADOS UNIDOS, op. cit., pp. 14-15.

221bid., pp. 14-15.

ZINTERNATIONAL COMPETITION NETWORK, op. cit., p. 31
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outros tipos de remédios comportamentais estdo incluidos remédios
comportamentais diversos, que nao se enquadram nas classificagcdes acima
expostas.

2.6 Monitoramento de remédios antitruste na pratica do Cade (trustee e
auditoria externa independente)

Com base nos dados obtidos pela presente pesquisa, verificou-se que
dos 29 atos de concentracdo em que foram aplicados remédios, no periodo de
janeiro/2013 a dezembro/2017, em 9 deles houve a previsao de frustee, em
ACCs pactuados com as partes compromissarias, que corresponde a quase
31%, enquanto que em 5 deles houve a previsdo de auditoria externa
independente, o correspondente a 17% do total de ACs*.

Vale salientar que, no periodo de 1994 a 2013%, em pesquisa
realizada por Patricia Cabral?®, constatou-se que a pratica do Cade ndo revelou
a utilizagdo de trustees. Durante este periodo, a autarquia utilizou apenas
auditoria externa independente, no total de 23% dos casos em que foram
aplicados remédios.

Em 2017, todavia, houve a previsdo de trustees em todos os atos de
concentragao aprovados com restricoes pela autoridade antitruste brasileira.
Tal fato demonstra que o 6rgao, no ultimo ano, preocupou-se em adotar um
monitoramento mais abrangente € com determinagdes de atuacdo mais
especificas.

Nesse sentido, por meio da pesquisa realizada, foi possivel observar
a previsao de 3 tipos de trustees em ACCs: (1) trustee de monitoramento; (ii)
trustee de desinvestimento; e (ii1) administrador independente.

O trustee de monitoramento ¢ responsavel por supervisionar o
cumprimento de compromissos assumidos pelas partes em ACC e assegurar a

24 Nio foram analisados os dados referentes ao monitoramento pelo proprio Cade.
25 Casos analisados sob a égide da Lei 8.884/1994.
26 CABRAL, op. cit.
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sua efetiva realiza¢do®’. Segundo a ICN?, cabe ao frustee de monitoramento
informar, de forma imparcial, a autoridade de defesa da concorréncia acerca
da implementacdo e da efetividade do remédio antitruste estabelecido, além
de elaborar relatorios para que haja o acompanhamento periddico pela
autoridade.

A partir da pesquisa realizada, conclui-se que a participagao de
trustees de monitoramento cresceu significativamente entre 2015 ¢ 2017, em
ACs aprovados com remédios, 0 que demonstra uma maior preocupagao do
orgdo com o monitoramento dos remédios implementados, bem como um
maior alinhamento com as melhores praticas internacionais. Vale ainda
registrar que 67% dos casos com previsao de trustee de monitoramento foram
concentragdes internacionais.

Em regra, a autoridade de defesa da concorréncia estabelece um
periodo para que as partes cumpram o compromisso de desinvestir. Caso nao
seja possivel realizar o desinvestimento no prazo inicialmente estipulado, o
trustee de desinvestimento sera responsavel por realizar e supervisionar o
desinvestimento, podendo, em alguns casos, opinar de forma imparcial acerca
do comprador?®.

A partir da pesquisa realizada, conclui-se que a previsdo de trustees
de desinvestimento cresceu entre 2015 ¢ 2017, em ACs aprovados com
remédios estruturais. Vale ressaltar que os dados obtidos fazem referéncia
apenas a sua previsao em ACCs e nao a sua efetiva atuacao. Conforme ja
mencionado, o Cade, em regra, determina que as partes compromissarias
realizem o desinvestimento, cabendo ao frustee de desinvestimento realiza-lo
apenas em caso de descumprimento do prazo incialmente estabelecido.

Quando se estabelece o desinvestimento num ato de concentragao,
pode-se optar por um administrador independente que administre a negdcio a
ser desinvestido, de forma a garantir sua independéncia com relagao as partes
e sua competitividade no mercado*.

270 Cade aponta que o frustee de monitoramento “pode ou ndo ser uma empresa
de auditoria. O relevante € que o trustee tenha condi¢des de realizar a avaliagao
antitruste necessaria para fazer o acompanhamento do ACC, ndo se limitando a
aspectos contabeis e financeiros, mas também a questdes do mercado afetado”.
Em: CADE, 2018, p. 47.

BINTERNATIONAL COMPETITION NETWORK, op. cit.
2 INTERNATIONAL COMPETITION NETWORK, op. cit., p. 25
S'INTERNATIONAL COMPETITION NETWORK, op. cit., p. 25.
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De acordo com DOJ®!, 0 administrador independente® é responsavel
pelo dia a dia do negdcio a ser desinvestido, assegurando que este continuara
operando de forma competitiva, durante o periodo de desinvestimento. Entre
os 15 atos de concentragdo nos quais foram determinados remédios estruturais
pelo Cade, no periodo de janeiro/2013 a dezembro/2017, 2 deles previram um
administrador independente no ACC pactuado, ambos em 2015. Nio se trata,
portanto, de pratica comumente utilizada pela autoridade de defesa da
concorréncia brasileira.

3. O sistema de analise prévia e a evolucio na aplicacdo de remédios
antitruste pelo Cade

A partir da pesquisa realizada, foi possivel observar algumas
mudancas na aplicacao de remédios antitruste pelo Cade, tanto em termos de
procedimento, quanto em termos de conteudo, com o amadurecimento
institucional da autarquia e a instituicdo do sistema de analise prévia de
estruturas, na nova lei de defesa da concorréncia.>”

Vale mencionar que, com a adogao do sistema de analise prévia, o
tempo de analise tornou-se crucial para as partes, que devem agora esperar a

STESTADOS UNIDOS, op. cit.

320 DOJ utiliza a nomenclatura “operating trustee”. Em: ESTADOS UNIDOS,
op. cit., p.26.

33 Thaiane de Abreu, ao analisar os remédios antitruste aplicados a atos de
concentracdo pelo Cade de maio/2012 a maio/2017, apontou que, em termos
gerais, “observou-se uma diminui¢do relevante no numero de casos total
analisados pela autarquia”. Além disso, “(...) a maior parte dos casos que
possuiam algum tipo de restrigdo no regime da antiga lei de concorréncia, estavam
relacionados somente as disposi¢des de clausula de concorréncia, mesmo com o
entendimento do Cade ja pacificado”. Em: DE ABREU, Thaiane Vieira
Fernandes. Analise dos Remédios Antitruste Aplicados pelo Cade a partir da
Vigéncia da Lei 12.529/11. Direito da Concorréncia, Consumo ¢ Comércio
Internacional, v. 23, n. 2, 2017, pp. 78-79.
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decisdo do Conselho para efetivarem a opera¢do®*3. Tal sistema, portanto,
gerou incentivos a uma maior participacao das requerentes na fase de
instrucao e na formulacao de solucdes acordadas, com o intuito de dar maior
celeridade a andlise da opera¢do’®, além de permitir a elaboracgdo de remédios
antitruste melhores e mais efetivos pelo Cade, uma vez que a operacao ainda
ndo foi consumada pelas partes ¥’.

Nessa perspectiva, observou-se um aumento de solugdes
negociadas®® em atos de concentra¢io aprovados com remédios®. No periodo
de janeiro/2013 a dezembro/2017, sob a vigéncia da Lei 12.529/2011,
verificou-se a prevaléncia de restricdes impostas por meio de ACC na quase a
totalidade dos casos, uma vez que em 97% dos atos de concentracdao

34 De acordo com o ex-conselheiro Fernando Furlan, no sistema de andlise prévia “as
requerentes passam a ser as grandes interessadas em uma decisdo mais célere”,
fornecendo informagdes de forma mais completa e rapida, o que permite com que a
operacao seja consumada mais rapidamente. Em: FURLAN, Fernando de Magalhaes.
Impactos Gerais do Projeto da Nova Lei de Defesa da Concorréncia sobre Atos
de Concentracio Economica. In: GILBERTO, André Marques et al.
(organizadores). Concentragao de Empresas no Direito Antitruste Brasileiro: Teoria e
Pratica dos Atos de Concentragao. Sao Paulo: Editora Singular, 2011, p. 173.

35 Thaiane de Abreu aponta que “o SBDC nio possuia nenhum prazo formal para
a decisao final quanto as concentragdes, o que acarretava na diminui¢ao de
incentivos das partes em proverem informacdes rdpidas e consistentes”. DE
ABREU, op. cit., p. 75.

3 PEREIRA NETO, Caio Mério da Silva; AZEVEDOQO, Paulo Furquim. Remédios no
ambito de Acordos em Controle de Concentracao (ACCs): um balanco dos
primeiros anos da Lei 12.529/2011. In: CARVALHO, Vinicius Marques
(organizador). A Lei 12.529/2011 e a Nova Politica de Defesa da Concorréncia. Sao
Paulo: Editora Singular, 2015.

37 CABRAL, Patricia. What has been Cade’s preference in remedies:
structural, behavioral or a combination of both? In: IBRAC. Merger Control in
Brazil: frequently asked questions, 2018, p. 228.

38 Segundo Caio Neto e Paulo Azevedo “de um lado, ha maior interesse das empresas
em entrar em um processo de negociacao, de modo a participar da solugdo do caso em
esfera administrativa, seja para abreviar o tempo de andlise, seja para participar do
desenho dos remédios aplicaveis. De outro, hd também maior poder de barganha da
autoridade na imposi¢do de remédios que lhe parecam mais apropriados para
assegurar as condi¢gdes de concorréncia”. Em: PEREIRA NETO; AZEVEDO, op. cit.

3 A solugdo negociada ocorre por meio da celebragdo do Acordo em Controle de
Concentragoes (ACC). Trata-se de acordo firmado entre o Cade ¢ as partes, nos termos
do artigo 9°, III, da Lei 12.529/2011.
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aprovados com restricoes foram determinados remédios por meio de acordos.
Além disso, nesse mesmo periodo, observou-se que 32% das negociagdes
tiveram inicio na Superintendéncia-Geral, o que demonstra o esforco das
partes em se antecipar a uma solu¢do negociada com o 6rgdo antitruste
brasileiro.

Importa destacar que o aumento do nimero de solu¢des negociadas
decorre nao s6 dos incentivos gerados a partir da nova lei de defesa da
concorréncia, como também do amadurecimento institucional da autoridade
antitruste brasileira. A adoc¢ao de solu¢des negociadas, consoante ja aventado,
aumenta o nimero de possibilidades para a elaboragdao de um remédio que
enderece o problema concorrencial identificado pelo Cade e preserve a
concorréncia, além de reduzir as provaveis contestacoes das decisdes do 6rgao
no ambito do Poder Judiciario.

Além do incremento de solugdes negociadas por meio de ACCs,
observou-se a evolucao institucional do Cade a partir de algumas mudancas
nos acordos firmados, como, por exemplo, o aumento de: (i) previsdes de
trustees de monitoramento e de desinvestimento; (i1) medidas de preservacao
e separagdo do negdcio desinvestido; e (iii) previsoes de procedimento arbitral
como método alternativo a resolucao de controvérsias.

Conforme ja relatado, ocorreu expressiva majoragcao na quantidade
de trustees previstos em ACCs, em detrimento de previsdes de auditoria
externa independente. Em 2017, todos os atos de concentra¢ao aprovados com
restri¢coes pela autoridade de defesa da concorréncia previram algum tipo de
trustee, o que demonstra a preocupagdo do 6rgdo com a adogdao de um
monitoramento mais abrangente e com determinagdes de atuacdo mais
especificas.

Nesse sentido, ressalta-se que previsdes, tanto de trustees de
monitoramento*, quanto de frustees de desinvestimento, cresceram
significativamente, alcancando a totalidade dos atos de concentracao, em 2017
e 2016, respectivamente. Ademais, destaca-se que o Guia de Remédios
Antitruste do Cade*!, ainda em versdo preliminar, aponta a preferéncia por

40 Segundo o Guia de Remédios Antitruste preliminar do Cade, “a ado¢do de um
monitoring turstee favorece a identificagdo tempestiva de eventual
descumprimento de obrigagdes e deveres das Compromissarias € a adogdo de
medidas cabiveis pela Autoridade, aumentando a probabilidade de efetividade dos
remédios”. Em: CADE, 2018, p. 17

41CADE, 2018, p. 15.
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trustee de monitoramento, diante da impossibilidade de acompanhamento e
de supervisao diarios dos compromissos estabelecidos pela propria autarquia.

Cumpre mencionar também que, na pesquisa ora realizada,
observou-se a previsdo de procedimento arbitral como método alternativo a
resolucao de controvérsias, em ACCs celebrados pelas partes com o Cade, em
5 atos de concentragdo aprovados com restri¢des, no periodo de 2013 a 2017,
o que corresponde a 17% do total de casos com remédios.

Nesse contexto, destaca-se que a previsdo de procedimento arbitral
para a resolucdo de litigios cresceu consideravelmente em 2017, cuja
aplicacdo ocorreu em 60% dos atos de concentracdes aprovados com
restri¢des no referido ano, em conformidade com o que se observa na seara
internacional®’. Cabe aqui o registro de que tal previsdo foi aplicada pela
primeira vez em 2014, e uma tnica vez em 2015.

Segundo o Conselheiro Paulo Burnier®’, nos primeiros casos em que
houve a previsao de arbitragem pelo Cade, tal mecanismo de resolucao de
controvérsias “serviria de apoio a uma decisdo da autoridade antitruste” 44,
Posteriormente, o Cade passou a estabelecer, em ACC firmados com as partes,
ao juizo arbitral “poderes suficientemente amplos (...) com carater definitivo
e irrecorrivel”, ndo tendo, necessariamente, como causa de pedir uma
disposi¢ao prevista no ACC.

Ainda de acordo com o Conselheiro, o Cade

tem cada vez mais se preocupado em fazer uso da arbitragem de
maneira técnica, sem descaracterizar a esséncia do instituto

42 De acordo com a OCDE, “o uso de métodos alternativos de solucdo de
controvérsias, incluindo arbitragem e mediagdo, para solucionar controvérsias
comerciais com componente concorrencial, cresceu de forma exponencial nos ultimos
anos. Esta interface entre arbitragem e concorréncia estimulou intensos debates entre
académicos, advogados e economistas, o que permitiu o desenvolvimento de
interessante jurisprudéncia sobre o assunto”. Em: OCDE, Arbitration and
Competition. OECD, 2010. Disponivel em:
<http://www.oecd.org/competition/abuse/49294392.pdf>. (Voto-vogal proferido pelo
Conselheiro Paulo Burnier no ato de concentracao n° 08700.001390/2017-14.)

# Voto-vogal proferido pelo Conselheiro Paulo Burnier no ato de concentra¢do n°
08700.001390/2017-14.

4 Voto-vogal proferido pelo Conselheiro Paulo Burnier no ato de concentragio n’
08700.001390/2017-14.
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enquanto mecanismo heterocompositivo de resolucdo de conflitos
cujo regime juridico encontra-se estabelecido na Lei 9.307/1996%.

A OCDE* aponta que a utilizagdo de clausulas arbitrais,
especialmente em casos de remédios comportamentais, que necessitam de
monitoramento continuo, auxilia a reducao dos custos relativos ao seu
monitoramento. Conforme a Organizagao,

a possibilidade de recorrer a arbitragem oferece a todos os potenciais
beneficiarios um incentivo para garantir uma implementacgao precisa
dos remédios pelas partes compromissarias. Isso poderia ser mais
efetivo que qualquer atividade de monitoramento pela autoridade
antitruste*’.

No que se refere aos remédios comportamentais adotados em atos
de concentracao pelo Cade, no periodo analisado, destaca-se que os remédios
“manutenc¢do ou alteragdo da oferta (quantidade e qualidade)” e “vedacao de
troca de informagdes e manutencdo de independéncia”, apesar de serem
amplamente utilizados pela autoridade antitruste brasileira, geram altos custos
de monitoramento e elevam o risco de ineficacia do remédio, uma vez que,
em geral, determinam que as firmas atuem contrariamente a seus incentivos*s.

Os remédios comportamentais “proibicdo de estratégias
exclusionarias ¢ de fechamento de mercado e garantia de acesso” ¢
“tratamento ndo discriminatério”, por outro lado, sdo vistos, nacional e
internacionalmente, como alternativas mais adequadas para casos de
integracdo vertical®.

Outro incentivo gerado pelo sistema de andlise prévia refere-se a
maior adocdo de remédios estruturais, de forma isolada ou concomitantemente
aos remédios comportamentais. De acordo com o relatorio da OCDE*, o

4 Voto-vogal proferido pelo Conselheiro Paulo Burnier no ato de concentragido n’
08700.001390/2017-14.

4 OECD. Remedies in Cross-Border Merger Cases. OECD, 2013. Disponivel em:
<http://www.oecd.org/daf/competition/Remedies Merger Cases 2013.pdf>.

“TTbid., p. 11.
48 CADE, 2018.
% CADE, 2018.

SO OECD/BID. Lei e politica de concorréncia no Brasil: uma revisdo pelos pares.
2010.
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sistema de andlise posterior de atos de concentracdo adotado pela antiga Lei
8.884/1994, no Brasil, favoreceu a prevaléncia de remédios comportamentais
em detrimento de remédios estruturais.

No periodo de 1994 a 2013, em pesquisa realizada por Patricia
Cabral®!, constatou-se que em 37% dos casos de sobreposi¢cdo horizontal®?
foram aplicados remédios estruturais (26% apenas estruturais; ¢ 11%
comportamentais e estruturais). No entanto, de 2013 a 2017, observou-se um
crescimento na ado¢do de remédios estruturais nesses casos, correspondendo
a 57% (30% apenas estruturais; e 27% comportamentais e estruturais).

Observa-se, portanto, um aumento do numero de remédios
estruturais adotados em casos de sobreposi¢ao horizontal, tanto de forma
individual, quanto acompanhado de remédios comportamentais. No entanto,
mesmo apds a vigéncia da Lei 12.529/2011, remédios comportamentais
prevalecem na pratica da autarquia, visto que foram aplicados em mais de 70%
dos casos com remédios, durante o periodo analisado.

Ademais, ¢ importante destacar que nos ultimos anos, mais
especificamente de 2016 a margo de 2018, conforme apontado por Patricia
Cabral®, os remédios puramente comportamentais foram mais utilizados que
os remédios puramente estruturais ou remeédios comportamentais e estruturais
em conjunto, mesmo em casos de sobreposi¢ao horizontal.

Segundo a autora®, a adogdo de remédios comportamentais ndo
significa que o Cade prefira tais remédios aos estruturais, tampouco que a sua
abordagem tenha sido menos rigorosa. Aponta que

em realidade, desde os anos finas da Lei 8.884/1994, ¢ possivel
observar que os remédios, em geral, estdo mais complexos e
rigorosos, € o nimero de concentragdes rejeitadas aumentou, em
comparag¢ao aos anos iniciais do controle de estruturas no Brasil.

Além disso, o recente Guia de Remédios Antitruste do Cade™,
publicado em maio de 2018, ainda em versdo preliminar, demonstra clara

5 CABRAL, op. cit., p. 74

2. Em casos de integracdo vertical foram utilizados apenas remédios
comportamentais, tanto no periodo de 1994 a 2013, quanto de 2013 a 2017.

33 CABRAL, op. cit., 2018.
>41bid., p. 231.
>3 CADE, 2018, p. 15.
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preferéncia por remédios estruturais. Isso pois, de acordo com a autarquia, tal
remédio direciona a causa do dano concorrencial de forma mais direta, dado
que este reside em mudanga na configuragdo da estrutura de um mercado
relevante, ¢ incorre em menores custos de monitoramento € em menores riscos
de distor¢des do mercado quando da sua aplicagio.>®

Nesse sentido, vale salientar que, em pesquisa realizada por Thaiane
de Abreu®’, a autora concluiu que a autoridade antitruste brasileira, a partir da
vigéncia da nova Lei 12.529/2011, passou a aplicar “remédios antitruste com
olhos nas melhores praticas de autoridades antitruste como o DOJ e a
Comissao FEuropeia, além de estar atento para as recomendacdes de
organizagoes internacionais como a ICN e a OCDE”.

Por fim, a adocdo do sistema de analise prévia permitiu uma maior
cooperagdo internacional, no que se refere, entre outras coisas, a
implementacdo e ao monitoramento de remédios em operacdes mundiais,
posto que a maioria dos paises adota esse tipo de sistema.

4. Conclusao

O presente trabalho buscou analisar a evolucdo da pratica do Cade e
os impactos do sistema de analise prévia, adotado pela nova lei, nos remédios
antitruste em atos de concentragdo aprovados com restricoes pela autarquia,
no periodo de janeiro/2013 a dezembro/2017. Por meio da pesquisa realizada,
foi possivel observar mudangas significativas no desenho € no monitoramento
de remédios determinados pelo Cade.

Em suma, constatou-se que de todos os remédios antitruste aplicados
nesses 29 casos, 27% foram estruturais, 52% foram comportamentais, ¢ 21%
foram estruturais e comportamentais. Ainda, observou-se que, em contraponto
a literatura antitruste nacional e internacional, no Brasil, os remédios
comportamentais estao associados aos casos de sobreposi¢ao horizontal, em
maior medida que os remédios estruturais. Nos atos de concentragdo em que

360 Guia de Remédios Antitruste preliminar do Cade aponta, também, que apenas
na eventualidade do remédio estrutural ndo ser cabivel: (1) por ser insuficiente no
enderecamento de problemas concorrenciais de forma efetiva; ou (i1) por ndo ser
efetivo em razdo de questOes regulatorias ou faticas, serao aplicados remédios
comportamentais, desde que eficazes, para a reversao do prejuizo concorrencial
da operagdao. Em: CADE, 2018, p. 40.

7 DE ABREU, op. cit., p. 79.
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houve sobreposicao horizontal (26), os remédios antitruste aplicados foram
54% estruturais (31% estruturais “puros” e 23% estruturais “mistos”), ao
passo que 69% foram comportamentais (46% comportamentais “puros” e 23%
comportamentais “mistos”).

No que tange aos casos de integracdo vertical, a pratica da
autoridade antitruste brasileira estd de acordo com a literatura nacional e
internacional antitruste, uma vez que os resultados apontaram a aplicacao de
remédios puramente comportamentais em 100% dos casos de integragao
vertical (3).

No que se refere aos remédios estruturais, contatou-se a prevaléncia
de trés tipos principais, conforme classificacao desta autora: venda pacote de
ativos (55%); venda ou licenciamento de propriedade intelectual (28%) e
venda de unidade de negocio existente (17%).

Por sua vez, quanto as medidas de preservagdo e separacdo do
negocio desinvestido, contatou-se a aplicagdo de cinco tipos principais,
conforme classificagdao desta autora: medidas de preservagao de viabilidade,
de comercializacao e de competitividade do negdcio desinvestido (32%);
clausula de ndo aliciamento ou ndo solicitagdo (18%); proibicao de acesso a
informacdes concorrencialmente sensiveis (ring fencing) (18%); diligéncia
legal (18%); obrigacdes de isolamento (14%).

Por fim, quanto aos remédios comportamentais, nota-se a existéncia
de sete tipos principais de medidas adotadas, conforme classificagdo desta
autora: manutencao ou alteracdo da oferta (quantidade e qualidade) (20%);
comunicagdo e transparéncia (19%); proibicao de estratégias exclusionarias e
de fechamento de mercado e garantia de acesso (15%); vedagdo de troca de
informagdes e manutencdo de independéncia (15%); tratamento ndo
discriminatorio (12%); compliance (5%); outros tipos de remédios
comportamentais (14%).

Uma vez aplicados e encaminhados para monitoramento, a pesquisa
verifica que o Cade monitora por auditoria externa independente em 17% e
por trustee em 31% dos casos.

Importa mencionar que o Cade elaborou um Guia de Remédios
Antitruste que, até o presente momento, estd em versao preliminar, e ficou
disponivel para contribui¢cdes da sociedade até 22 de junho de 2018. O
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documento reune as melhores praticas e procedimentos adotados no desenho,
na aplica¢@o e no monitoramento de remédios estabelecidos pelo Cade®.

Ante todo o exposto, constata-se que o sistema de analise prévia e o
amadurecimento institucional do 6rgdo contribuiram sobremaneira para as
mudancas observadas ao longo dos ultimos anos. A pratica do Cade demonstra
a adogdo de remédios mais direcionados aos problemas concorrenciais
identificados em cada caso, € um monitoramento mais efetivo e especifico.

Finalmente, ressalta-se a importancia da coleta de dados pelo Cade
dos remédios antitruste aplicados, bem como a analise da efetividade dos
remédios estabelecidos, como forma de avaliar as decisdes tomadas pelo
orgao.
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08/06/2016.

. Ato de Concentragao n° 08700.010266/2015-70. Requerentes: Saint-
Gobain do Brasil Produtos Industriais e para Constru¢dao Ltda. e SICBRAS

Carbeto de Silicio do Brasil Ltda., Relator Conselheiro Alexandre Cordeiro
Macedo, julgado em 13/04/2016.

. Ato de Concentragao n” 08700.009363/2015-10. Requerentes: Itau
Unibanco S.A. e MasterCard Brasil Solugdes de Pagamento Ltda., Relator
Conselheiro Paulo Burnier da Silveira, julgado em 11/05/2016.

. Ato de Concentragao n° 08700.006723/2015-21. Requerentes: TV
SBT Canal 4 de Sao Paulo, Radio e Televisao Record S.A. e TV C)mega Ltda.,
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Relatora Conselheira Cristiane Alkmin Junqueira Schmidt, julgado em
11/05/2016.

. Ato de Concentragdo n° 08700.003462/2016-79. Requerentes:
Reckitt Benckiser (Brasil) Ltda. e Hypermarcas S.A., Relator Conselheiro
Paulo Burnier da Silveira, julgado em 14/09/2016.

. Ato de Concentragao n° 08700.002792/2016-47. Requerentes: Banco
Bradesco S.A.; Banco do Brasil S.A.; Banco Santander (Brasil); Caixa
Economica Federal; Itatit Unibanco S.A., Relator Conselheiro Paulo Burnier

da Silveira, julgado em 09/11/2016.

. Ato de Concentragao n° 08700.005937/2016-61. Requerentes: The
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Conselheiro Paulo Burnier da Silveira, julgado em 17/05/2017.

. Ato de Concentragdo n° 08700.004860/2016-11. Requerentes:
BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros e CETIP
S.A. - Mercados Organizados, Relatora Conselheira Cristiane Alkmin
Junqueira Schmidt, julgado em 22/03/2017.

. Ato de Concentracdo n° 08700.004211/2016-10. Requerentes: TAM
Linhas Aéreas S.A., Iberia Lineas Aéreas de Espafia, S.A. Operadora,

Sociedad Unipersonal e British Airways Plc., Relator Conselheiro Joao Paulo
de Resende, julgado em 08/03/2017.

. Ato de Concentragdao n° 08700.001642/2017-05. Requerentes: Itau
Unibanco Holding S.A. e Banco Citibank S.A., Relator Conselheiro Paulo
Burnier da Silveira, julgado em 16/08/2017.

. Ato de Concentragao 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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