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RESUMO

O presente trabalho realiza pesquisa empirica dos remédios antitruste aplicados pelo Conselho
Administrativo de Defesa Econdmica (Cade) a partir da vigéncia da Lei 12.529/2011. A autora
identificou os atos de concentracdo submetidos ao controle prévio do Cade no periodo de
janeiro/2013 a dezembro/2017. Destes, foram analisados 29 (vinte e nove) atos de concentracdo
em que houve aprovacdo com restricdes, com a consequente imposicdo de remédios antitruste.
Em sintese, foram examinados os remédios antitruste, as medidas de preservagdo e separacdo
do negoécio desinvestido e 0 monitoramento de remédios antitruste de acordo 0s seguintes
aspectos: forma de aplicacdo de remédios (decisdo unilateral e solucdo negociada); local de
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inicio das negociacgdes (Tribunal e Superintendéncia-Geral); remédios antitruste aplicados pelo
Cade (estruturais, comportamentais e mistos); remédios antitruste aplicados em casos de
integracdo vertical e de sobreposicdo horizontal; tipos de remédios estruturais adotados (venda
pacote de ativos; venda ou licenciamento de propriedade intelectual e venda de unidade de
negocio existente); tipos de medidas de preservacdo e separacdo do negocio desinvestido
aplicadas (medidas de preservacao de viabilidade, de comercializacdo e de competitividade do
negocio desinvestido; clusula de ndo aliciamento ou ndo solicitacdo; proibicdo de acesso a
informacdes concorrencialmente sensiveis; diligéncia legal; obrigaces de isolamento); tipos
de remédios comportamentais estabelecidos (manutencdo ou alteracdo da oferta; comunicacao
e transparéncia; proibicdo de estratégias exclusionarias e de fechamento de mercado e garantia
de acesso; vedacdo de troca de informacdes e manutengdo de independéncia; tratamento nao
discriminatério; compliance; outros tipos de remédios comportamentais); monitoramento de
remédios antitruste adotado (trustee e auditoria externa independente); e tipos de trustees
estabelecidos (trustee de monitoramento; trustee de desinvestimento; e administrador
independente). Por fim, os resultados obtidos sdo avaliados a luz dos incentivos gerados pelo
sistema de analise prévia, bem como do amadurecimento do Cade como autoridade de defesa
da concorréncia.

Palavras-chave: Atos de Concentragdo; Remédios Antitruste; Monitoramento de Remédios
Antitruste; Lei 12.529/2011.

1 INTRODUCAO

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

Entre as alteracOGes decorrentes da nova Lei, destaca-se a instituicdo do sistema de
andlise prévia de concentracdes®, que determina a notificacio do ato de concentracéo (AC) ao
Cade antes da efetivacdo da operacdo, a fim de que este decida acerca de sua aprovacéo,
reprovacao ou aprovacdo com restricdes?.

Os remédios antitruste, aplicados pelo Cade aos atos de concentragdo aprovados com
restricdes, também passaram por modificagdes nos ultimos anos, em decorréncia da evolugdo
da prética da autoridade antitruste brasileira e dos incentivos gerados pelo novo sistema de
analise prévia de concentracoes.

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 oOrgdo no periodo de janeiro/2013 a

3 Nos termos do artigo 88°, § 2°, da Lei 12.529/2011, o controle dos atos de concentracio de que trata o caput deste
artigo serd prévio e realizado em, no méximo, 240 (duzentos e quarenta) dias, a contar do protocolo de peticdo ou
de sua emenda.
4 Durante a vigéncia da revogada Lei 8.884/1994, a andlise prévia de concentracGes ndo era obrigatdria, tratava-se
de um sistema misto, podendo as partes compromissarias notificarem a concentracdo ao Cade até 15 dias Uteis da
sua realizacdo.



dezembro/2017. Destes, foram analisados 29 atos de concentracdo aprovados com restrigoes,
com a consequente imposicdo de remédios antitruste. Em sintese, foram examinados 0s
remédios antitruste aplicados, as medidas de preservacao e separacdo do negocio desinvestido
determinadas, e 0 monitoramento adotado.

O artigo adota a seguinte estrutura: a Secdo 2 discorre sobre os remédios antitruste a
partir da doutrina antitruste e dos documentos elaborados por organizacgdes internacionais sobre
0 tema; a Secdo 3 trata do monitoramento de remédios antitruste também de acordo com a
doutrina e documentos elaborados por organizagdes internacionais; a Secdo 4 apresenta a
pesquisa empirica da pratica do Cade no que se refere ao desenho e ao monitoramento de
remédios, no periodo de janeiro/2013 a dezembro/2017; a Secdo 5 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 Segédo 6 tece

considerac0es finais.

2 REMEDIOS ANTITRUSTE

Quando um ato de concentragdo® (AC) é notificado ao Conselho Administrativo de
Defesa Econdmica (Cade), este se manifesta de trés formas: (i) aprova o ato de concentracéo,
quando ndo h& problemas concorrenciais decorrentes da operagdo; (ii) reprova o ato de
concentracdo, quando os problemas concorrenciais decorrentes da opera¢do nao podem ser
afastados ou compensados por eficiéncias®; ou (iii) aprova o ato de concentragdo com restrigdes,
quando os problemas concorrenciais decorrentes da operacdo podem ser enderecados e as
eficiéncias preservadas.

Nessa Ultima hipotese (iii), a aprovacdo de um ato de concentragdo com restricdes pode
ser considerada mais eficiente e proporcional, posto ser uma decisdo intermediaria entre a
aprovacdo sem restricdes e a reprovacdo’. Neste caso, sdo realizadas intervencdes pela

autoridade de defesa da concorréncia, por meio da aplicacdo de remédios antitruste. Tais

5 Nos termos do artigo 90, da Lei 12.529/2011, realiza-se um ato de concentracdo quando: | — 2 (duas) ou mais
empresas anteriormente independentes se fundem; Il — 1 (uma) ou mais empresas adquirem, direta ou
indiretamente, por compra ou permuta de ac¢des, quotas, titulos ou valores mobiliarios conversiveis em agdes, ou
ativos, tangiveis ou intangiveis, por via contratual ou por qualquer outro meio ou forma, o controle ou partes de
uma ou outras empresas; 111 — 1 (uma) ou mais empresas incorporam outra ou outras empresas; ou 1V — 2 (duas)
ou mais empresas celebram contrato associativo, consorcio ou joint venture.

6 Nos termos do artigo 88, 8§ 5°, da Lei 12.529/2011, serdo proibidos os atos de concentragdo que impliquem
eliminagdo da concorréncia em parte substancial de mercado relevante, que possam criar ou refor¢ar uma posicao
dominante ou que possam resultar na dominacdo de mercado relevante de bens ou servigos, ressalvados o disposto
no dispositivo § 6° deste artigo.

TCABRAL, Patricia Semensato. Remédios antitruste em atos de concentragdo: uma analise da pratica do Cade.
IX Prémio SEAE, 2014, pp. 10-11.



remédios visam a eliminar eventuais problemas concorrenciais resultantes da operagio®,
preservando a concorréncia no mercado® e o bem-estar do consumidor.

De acordo com a classificacdo classica encontrada na doutrina antitruste, ha dois tipos
principais de remédios aplicados a atos de concentragdo: (i) remédios estruturais, que “alteram
a alocagio de direitos de propriedade”!?, por meio, por exemplo, do desinvestimento de uma
unidade de negdbcio; e (i1) remédios comportamentais, que “restringem o exercicio dos direitos
de propriedade!, a0 modificar ou limitar determinadas condutas futuras das Requerentes??,
COMO Se passa a expor brevemente.

Cumpre ainda mencionar que os remédios antitruste podem ser impostos de forma
unilateral pelo Cade ou por meio da celebracdo de Acordo em Controle de Concentracéo
(ACC). Consoante afirma Ana Frazdo®®, a celebracdo de um acordo pode ser beneficial tanto
para o Cade, quanto para as Requerentes, posto que, por um lado, a autoridade antitruste pode
se valer de medidas dificilmente aplicaveis por meio de uma imposi¢do unilateral, enquanto as
Requerentes podem ajustar a demanda do Cade aos seus prdprios interesses, ampliando, assim,
o0 leque de possibilidades para a elaboracdo de um remédio que preserve a concorréncia.

No mesmo sentido, o recente Guia de Remédios Antitruste do Cade?*, publicado em
maio de 2018, aponta que “a celebracdo de um ACC contribui positivamente para o remédio

antitruste”, posto que “reduz os riscos de ndo efetividade e de judicializagdo do remédio”.

2.1 Remédios estruturais

Os remeédios estruturais sdo, geralmente, Unicos e imediatos, implementados para
manter ou reestabelecer a estrutura competitiva do mercado?®, ao alterarem a organizacio das
empresas*®. Consoante afirma Motta et al.%’, tais remédios

alteram a alocacdo de direitos de propriedade e criam novas firmas, a partir, por
exemplo, do desinvestimento de uma unidade de neg6cio inteira e em operagao, ou um

8 OECD. Remedies in Merger Cases. OECD, 2011. Disponivel em:
<http://www.oecd.org/daf/competition/RemediesinMergerCases2011.pdf>.

9 ESTADOS UNIDOS. Department of Justice policy guide to merger remedies. 2011, p. 3. Disponivel em:
<http://www.justice.gov/atr/public/quidelines/272350.pdf>.

OMOTTA, Massimo et al. Competition Policy: Theory and Practice. Cambridge University Press, 2004, pp. 265-
266.

1 Ibid., pp. 265-266.

2 INTERNATIONAL COMPETITION NETWORK. Merger Remedies Guide. ICN Merger Working Group,
2016, p.8. Disponivel em: <http://www.internationalcompetitionnetwork.org/uploads/library/doc1082.pdf>.

13 FRAZAO, op. cit.

14 CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA. Guia de Remédios Antitruste. Versdo
Preliminar. Brasilia, 2018, p. 11.

IS INTERNATIONAL COMPETITION NETWORK, op. cit., p. 8.

18 FRAZAO, Ana. Direito da Concorréncia: Pressupostos e perspectivas. Sdo Paulo: Saraiva, 2017, p. 160.
"MOTTA, op. cit., p. 108, traducdo livre.
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desinvestimento parcial (possivelmente uma mescla de ativos e atividades das diferentes
firmas envolvidas na fuséo).

Conforme a OCDE?®, os remédios estruturais sdo mais eficazes, uma vez que que atuam
diretamente no problema concorrencial identificado, e cuja aplicagdo gera menores custos de
monitoramento e menos possibilidades de distor¢cdes do mercado. Em varias jurisdi¢des, tais
remédios sdo vistos como uma solucdo mais adequada a eliminacdo de preocupacdes
concorrenciais em atos de concentracéo, especialmente em concentragdes horizontais'®, ou seja,
quando as empresas atuam no mesmo elo da cadeia produtiva?, visto que sdo mais imediatos,
definitivos, e necessitam de menos monitoramento, quando comparados aos remedios
comportamentais 2.

No entanto, de acordo com Motta et al.??, as partes que irdo desinvestir seus ativos sdo
incentivadas a fazé-lo para as firmas que possuem baixa probabilidade de se tornarem
competitivas no mercado. Diante da assimetria de informaces, por exemplo, entre o comprador
e 0 vendedor que ainda ndo opera no mercado, é improvavel que este possua conhecimento
acerca dos ativos necessarios para se tornar um competidor relevante. Dessa forma, cabe a
autoridade de defesa da concorréncia garantir que a “empresa adquirente do negocio
desinvestido seja um competidor ativo no mercado”?.

Nesse sentido, a ICN?* aponta que em algumas circunstancias os remédios estruturais
ou ndo sdo possiveis ou ndo sdo desejados: Entre elas: (i) a inviabilidade do desinvestimento
que, em principio, enderecaria eventual problema concorrencial; (ii) a auséncia de um
comprador adequado, a dificuldade de criar um negdcio autbnomo e viével, entre outros; (iii)
em casos de integracéo vertical, a possivel perda de eficiéncia, quando da aplicacdo do remédio
estrutural.

Segundo 0 DOJ?, os remédios estruturais podem ser classificados da seguinte maneira:
(i) venda de um pacote de ativos necessarios para que o comprador se torne um competidor
efetivo e de longo prazo; (ii) venda de uma unidade de negocio ja existente; e (iii) venda ou

licenciamento de direitos sobre ativos criticos intangiveis.

8 OECD, op. cit., p. 19.

¥1bid., p. 19.

2 CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA. Guia Analise de Atos de Concentragao.
Brasilia, 2016, p. 9.

2LFRAZAO, op. cit., p. 160.

2 MOTTA, op. cit.

2 1bid., p. 266, traducio livre.

2 INTERNATIONAL COMPETITION NETWORK, op. cit.

B ESTADOS UNIDOS, op. cit., p. 7-12.



De forma semelhante, a ICN? classifica os remédios estruturais em: (i) venda de um
negacio existente; (ii) venda de menos de um negdcio existente, ou seja, um pacote de ativos
que permitem ao adquirente concorrer de forma efetiva no mercado relevante; e (iii) venda ou
licenciamento de propriedade intelectual.

O Cade?’, por sua vez, classificou em seu recente Guia de Remédios Antitruste,
publicado em maio de 2018, os remédios estruturais em: (i) negocio autbnomo viavel; (ii)
carving-out; (iit) desinvestimento ou concessdo de uma licenga exclusiva, de longo prazo, com

duracdo indefinida ou até a expiracéo da patente; e (iv) mix-and-match?8.

2.2 Medidas de preservacao e separacgao do negocio desinvestido

Para auxiliar a implementacdo e garantir uma aplicacdo mais efetiva dos remédios
estruturais, estes muitas vezes sao implementados com medidas comportamentais transitorias e
complementares que protegem o negdcio desinvestindo, até o término do processo de
desinvestimento.

Segundo Patricia Cabral®,

um processo efetivo de implementacdo também esta relacionado a protecéo do pacote
de desinvestimento enquanto este ndo é efetivamente transferido ao comprador
aprovado pela autoridade. Tal protecdo é necessaria pois as firmas fusionadas podem
ter incentivos a deteriorar 0s ativos enquanto a transferéncia ndo ocorre, de maneira a
tornar o comprador um concorrente menos efetivo.

Nesse contexto, 0 Cade®® destaca a importancia de estabelecer medidas de preservagio
do negocio a ser desinvestido, bem como medidas de separacdo entre este e 0 negocio retido
pelas partes. De acordo com o 6rgao, tais medidas podem ocorrer de diferentes formas, entre
elas: (i) manter o negocio e ndo adotar medidas que tenham impacto negativo significativo no
seu valor, gestdo e competitividade; (ii) dar suporte financeiro necessario a continuagdo do
negaocio; (iii) reter pessoal chave; (iv) indicar um hold separate trustee/manager; (V) evitar troca
de informacdes entre 0 negécio desinvestido e o vendedor (ring-fencing); e (vi) manter a marca.

Diante disso, as medidas de preservacao e separacdo do negécio desinvestido aplicadas
a atos de concentracdo aprovados com remédios estruturais pelo Cade, de janeiro/2013 a

dezembro/2017, serdo também objeto de andlise da presente pesquisa.

%6 INTERNATIONAL COMPETITION NETWORK, op. cit., p. 10-13.

21 CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA, 2018, p. 11.

8 De acordo com o Cade, “remédios mix-and-match combinam ativos de mais de uma das partes envolvidas na
fusdo sem uma coordenagdo muitua preexistente”. Em: CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA
ECONOMICA, 2018, p. 22.

2 CABRAL, op. cit., p. 54.

30 CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA, 2018.



2.3 Remédios comportamentais

Os remédios comportamentais, por sua vez, afetam a conduta das empresas participantes
do ato de concentragdo de forma continua®!, procurando preservar a concorréncia por meio da
restricdo do exercicio de direitos de propriedade. De acordo com a ICN®2, tais remédios
determinam algumas condicGes ou restricbes a comportamentos das empresas, por meio de
regras operacionais especificas, sem reestrutura-las ou reestruturar seu quadro de ativos.

Os remedios comportamentais podem afastar preocupagdes concorrenciais de modo
efetivo, especialmente no que se refere as concentragdes verticais e as situacdes em que nao €
possivel a implementacéo de remédios estruturais®®. Segundo Ana Frazao3, a aplicacéo de tais
remedios pelo Direito Antitruste ocorre, principalmente, quando a operagdo apresenta “pequeno
potencial anticompetitivo ou considerdveis eficiéncias”, cuja aprovagdo condicionada a
aplicagdo de restri¢des a conduta configura-se como melhor solucéo.

No mesmo sentido, a OCDE® reitera que quando a aplicagdo de remédios estruturais é
“impraticavel ou desproporcional”, remédios comportamentais sdo preferiveis quanto ao
enderecamento de efeitos concorrenciais adversos decorrentes da operagédo, diante de, por
exemplo, operacdes em que ha integracdes verticais ou em que 0s mercados sdo altamente
dindmicos, ndo sendo possivel antecipar futuro desenvolvimento.

Entre os problemas elencados por Motta® no que se refere a remédios comportamentais,
tem-se a necessidade de regulagdo continua ou monitoramento, o que demanda o dispéndio de
recursos da autoridade antitruste, mesmo apos a efetivacdo e conclusdo do ato de concentracéo.
O autor ressalta, ainda, que alguns desses remédios séo faceis de serem descumpridos, a ndo
ser que sejam cuidadosamente monitorados e a autoridade tenha profundo conhecimento acerca
do mercado em andlise, 0 que ndo costuma ser a regra.

De acordo com a ICN%’, os remédios comportamentais podem ser aplicados de diversas
formas. Entre os exemplos elencados, de maneira ndo exaustiva, tem-se: (i) manutencdo de
viabilidade do negocio desinvestido; (ii) alteracdes de clausulas contratuais, como clausulas de

exclusividade; (iii) garantia de acesso; (iv) licenciamento de propriedade intelectual; (v) néo

SLOECD, op. cit.

32INTERNATIONAL COMPETITION NETWORK, op. cit.

3 pid., p. 9.

¥ FRAZAO, op. cit., p. 160.

%5 OECD, op. cit., p. 20

% MOTTA, op. cit.

STINTERNATIONAL COMPETITION NETWORK, op. cit., pp. 30-32.
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discriminacéo; (vi) firewalls para informagdes; (vii) remogéo de links com o competidor; (viii)
transparéncia; e (ix) ndo retaliacao.

Conforme 0 DOJ®, os remédios comportamentais mais utilizados sdo: (i) firewalls; (ii)
compromissos de ndo discriminacdo; (iii) licenciamento obrigatorio de tecnologias ou outros
ativos; (iv) transparéncia; (v) ndo retaliacdo; (vi) proibicdo de determinadas préticas de
contratacdo restritivas a concorréncia ou contendo exclusividade; e (vii) outros tipos de
remédios comportamentais, como por exemplo, obrigacdo de notificacdo de atos de
concentracdo nao notificaveis, celebracdo de contratos de fornecimento e imposicdo de
restricdes a reaquisicdo de ativos escassos de pessoal.

Segundo o Cade®, em seu recente Guia de Remédios Antitruste, publicado em maio de
2018, remédios comportamentais podem ser utilizados “de forma complementar ¢ de forma
alternativa, em algumas situagdes em que um remedio estrutural ndo for efetivo ou for
desproporcional”.

De forma ndo exaustiva, o 6rgao indica algumas obrigacdes comportamentais passiveis
de adocao: (i) separacdo contabil ou juridica de atividades; (ii) obrigacGes de transparéncia
negocial com e para terceiros em atividades de fornecimento e compra de insumos e produtos;
(iii) comportamento ndo discriminatdrio e/ou concorrencialmente inapropriado com terceiros
nas atividades de fornecimento e compras, em relagdo a partes relacionadas por meio do AC;
(iv) suspensdo ou eliminacgdo de clausulas de exclusividade de fato ou de direito em relagdes
comerciais com partes relacionadas por meio do AC; (v) obrigacao de fornecimento de insumos
Ou acesso a ativos-chave para concorrentes verticalmente relacionados; (vi) obrigacdo de
notificagdo de AC, mesmo ndo notificavel por critérios de faturamento; (vii) suspensdo de
direitos politicos ou societarios advindos de participacfes ou dos efeitos concorrenciais
derivados de instrumentos financeiros; (viii) impedimentos no acesso e transmissdo de
informac@es concorrencialmente relevantes entre as partes relacionadas dos requerentes do AC;
e (ix) licenciamento obrigatorio de propriedade intelectual, inclusive marcas.

Cumpre destacar, ainda, que de acordo com o Cade® “remédios que limitam a liberdade
das empresas em conduzirem as suas decisfes de negocios levam as firmas a atuarem
contrariamente a seus incentivos”, demandando um monitoramento continuo por parte da

autoridade antitruste. Portanto, determinagdes referentes a acesso a mercados, restricdo de

3 ESTADOS UNIDOS, op. cit. A
39 CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA, 2018, p. 11.
“0 CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA, 2018, p. 17-18
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vendas, firewalls, price caps, obrigacdes organizacionais, obrigacdes de fazer ou ndo fazer

investimento devem ser realizadas com extremo cuidado.

3 MONITORAMENTO DE REMEDIOS ANTITRUSTE

O monitoramento de remédios antitruste aplicados pelo Cade ocorre por meio do
acompanhamento da propria autoridade*!, bem como da supervisdo de trustee ou de auditoria
externa. Consoante serd demonstrado, ndo se trata de um remédio antitruste propriamente dito,
posto que ndo restringe o exercicio ou altera a alocacdo de direitos de propriedade, mas
supervisiona o cumprimento dos remédios estabelecidos.

O recente Guia de Remédios Antitruste do Cade*? destaca que as obrigaces de
monitoramento

envolvem coleta e transmissdo de informacBes que possam acompanhar o
desenvolvimento dos negocios e obrigagdes descritas no remédio. A partir das
informacdes obtidas no monitoramento, o Cade podera avaliar o cumprimento ou nao
das restricoes.

Conforme afirma a ICN*3, o monitoramento ¢ fundamental para garantir a efetividade
do remédio antitruste aplicado, uma vez que o incentivo para seu cumprimento esta diretamente
relacionado aos custos e ao risco de descumprimento, ou seja, quanto menos efetivo o
monitoramento, menor o incentivo para cumprir o remédio.

O trustee é um supervisor independente das partes que responde diretamente a
autoridade antitruste e tem o dever de monitorar o cumprimento das condi¢des e obrigagdes das
compromissérias, a seu proprio custo, devendo sua nomeagao ser aprovada previamente pela
autarquia.

De acordo com a ICN*, o trustee deve ser “independente das partes, ter qualificagdes
apropriadas para atuar no que lhe for designado, além de ndo estar sujeito a conflitos de
interesse”, e, em geral, ao possuir maior conhecimento acerca da matéria, & extremamente
relevante para assegurar o cumprimento dos compromissos estabelecidos.

Segundo o DOJ®, o trustee pode atuar de trés formas: (i) monitoring trustee para

averiguar o cumprimento das obrigagdes estabelecidas; (ii) operating trustee para administrar

41 “Cabe ao Setor de Cumprimento de Decisdes (SCD), que integra a Procuradoria Federal Especializada junto ao
Cade (PFE), elaborar pareceres e notas sobre o acompanhamento e monitoramento do cumprimento extrajudicial
das decisdes do Cade, bem como dos TCCs e ACCs firmados pela autarquia”. Em: CONSELHO
ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA, 2018, p. 50.

“2bid., 2018, p. 49.

“3INTERNATIONAL COMPETITION NETWORK, op. cit.

4 1bid., p. 25, traducio livre.

4 ESTADOS UNIDOS, op. cit.
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0 negbcio a ser desinvestido; e (iii) selling trustee para vender os ativos do negécio
desinvestido.

No mesmo sentido, a ICN“® aponta que o trustee pode assistir a autoridade de defesa da
concorréncia de trés formas: (i) por meio do monitoramento de remédios estruturais ou
comportamentais, monitoring trustee; (ii) por meio do auxilio no processo de desinvestimento,
divestiture trustee; e (iii) por meio da administracdo independente do negocio desinvestido até
a conclusdo do processo de desinvestimento, hold separate manager.

Enquanto os trustees sdo responsaveis por monitorar, desinvestir ou administrar o
negacio desinvestido de maneira independente, a auditoria externa independente € responsavel
por auditar periodicamente uma empresa, por um periodo determinado, devendo ser aprovada
pelo Cade e certificada por entidade reconhecida. Deve, pois, apresentar relatorios referentes
ao cumprimento da decisdo proferida pelo Cade, tratando-se de um “monitoramento muito
menos abrangente do que aquele realizado por trustees”*’-4,

Conforme afirma Patricia Cabral*®, “as fun¢des do auditor independente variam caso a
caso, e vao desde a mera apreciacdo de informacdes prestadas pelas requerentes a realizacao de
auditoria nos escritérios e nas instalacdes das compromissarias”. Cumpre ressaltar que as
conclusdes da autora estdo baseadas na analise de atos de concentracdo julgados sob a égide da
Lei 8.884/1994.

4 PESQUISA EMPIRICA DA PRATICA DO CADE DE 2013 A 2017

Esta secdo analisa os atos de concentracdo aprovados com remedios pelo Cade, no
periodo de janeiro/2013 a dezembro/2017, e esta subdividida da seguinte maneira: (4.1)
metodologia; (4.2) forma de aplicacdo de remédios antitruste; (4.3) local de inicio das
negociacBes de ACCs; (4.4) remédios antitruste na prética do Cade; (4.5) medidas de
preservacao e separacao do negocio desinvestido; (4.6) remédios estruturais na pratica do Cade;
(4.7) medidas de preservacao e separacdo do negocio desinvestido na pratica do Cade; (4.8)
remédios comportamentais na pratica do Cade; e (4.9) monitoramento de remeédios antitruste

na pratica do Cade (trustee e auditoria externa independente).

4.1 Metodologia

4 INTERNATIONAL COMPETITION NETWORK, op. cit.

47CABRAL, op. cit., p. 84.

8 Trata-se de conclusdo valida para os casos analisados pela antiga Lei 8.884/1994.
4 CABRAL, op. cit., p. 95.
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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 Concentracdo (ACCs) — no sitio eletrbnico
do Cade. Foram identificados 31 atos de concentracdo aprovados com restricdes pela autoridade
antitruste, no periodo de 2013 a 2017, sob a égide da Lei 12.529/2011%.

Entre os 31 casos aprovados com remedios, identificou-se que 2 deles tratavam de
restricbes relacionadas a clausula de ndo concorréncia e ndo aos efeitos econdmicos da
concentracdo, motivo pelo qual também foram excluidos da presente pesquisa. Foram
analisados, portanto, 29 atos de concentracdo aprovados com remédios pelo Cade, no periodo
de janeiro/2013 a dezembro/2017.

Nesse sentido, os atos de concentracdo foram tabulados pela autora com base nos
seguintes parametros: (i) ano de julgamento pelo Tribunal do Cade; (ii) forma de aplicacdo do
remédio (solugdo negociada ou decisdo unilateral); (iii) local onde se iniciaram as negociacgdes
do ACC (Superintendéncia-Geral ou Tribunal); (iv) determinacdo de remédios antitruste
(estrutural ou comportamental); (iv) tipos de remédios estruturais aplicados; (v) tipos de
remédios comportamentais aplicados; (vi) tipos de medidas de preservacdo e separagdo do
negacio desinvestido estabelecidas; (vii) monitoramento de remédios antitruste adotado (trustee
ou auditoria externa); (viii) prazo de vigéncia do ACC,; e (ix) previsdo de procedimento arbitral
como método alternativo a resolucao de controvérsias.

Serdo apresentados, a seguir, os resultados obtidos de acordo com a seguinte
divisdo:(4.2) forma de aplicacdo de remedios antitruste; (4.3) local de inicio das negociagdes
de ACCs; (4.4) remédios antitruste na pratica do Cade; (4.5) medidas de preservacéo e
separacdo do negdcio desinvestido; (4.6) remedios estruturais na pratica do Cade; (4.7) medidas
de preservacdo e separacdo do negdcio desinvestido na pratica do Cade; (4.8) remédios
comportamentais na pratica do Cade; e (4.9) monitoramento de remédios antitruste na pratica

do Cade (trustee e auditoria externa independente).

4.2 Forma de aplicacdo de remédios antitruste

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 solugdes negociadas.

50 Foram excluidos da pesquisa os atos de concentragdo analisados pelo Cade nos termos da Lei 8.884/1994.



Grafico 1. Forma de aplicacédo de remédios antitruste pelo Cade, de 2013 a 2017.

Decisao unilateral
3%

——_ Solugdo
negociada
97%

B Solugdo negociada Decisdo unilateral

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

4.3 Local de inicio das negocia¢des de ACCs

14

O ACC pode ser negociado tanto na Superintendéncia-Geral, que sugere ao Tribunal

condicBes para a sua celebragio®!, quanto no prdprio Tribunal do 6rgdo, cabendo ao Plenario

deste aprovar seus termos®. No periodo analisado, observou-se que 31% das negociacdes de

acordo tiveram inicio na Superintendéncia-Geral, o que evidencia o esfor¢co das partes em

antecipar uma solucéo negociada com o 6rgao antitruste brasileiro.

Gréfico 2. Local de inicio das negociagdes de ACCs, de 2013 a 2017.

Superintendéncia-
Geral \
31%

ribunal
69%

B Tribunal  ®Superintendéncia-Geral

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

4.4 Remédios antitruste na préatica do Cade

5L Trata-se de previsdo do art. 13, X, da Lei 12.529/2011.
52 Trata-se de previsdo do art. 9, V, da Lei 12.529/2011.
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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 combinagcdo de ambos, estrutural e
comportamental.

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

estruturais e comportamentais.

Gréfico 3. Remedios antitruste aplicados pelo Cade, de 2013 a 2017.

Comportamental e
estrutural

21%

Comportamental
52%

Elaboracédo prdpria. Fonte: dados obtidos no sitio eletrénico do Cade. Contagem por remédios.

O grafico a seguir apresenta a evolugdo dos remédios antitruste na pratica do Cade, nos
altimos cinco anos, por meio do qual é possivel observar a presenca elevada de remédios
estruturais, isolados ou em conjunto com remédios comportamentais, nos trés primeiros anos,
e 0 aumento da utilizagdo de remedios puramente comportamentais, especialmente em 2016 e

2017, em casos de integracdo vertical e/ou sobreposi¢édo horizontal.

Gréfico 4. Remédios antitruste aplicados pelo Cade, de 2013 a 2017.



16

100%
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%
2013 2014 2015 2016 2017
H Remédios estruturais e comportamentais

B Remédios comportamentais

® Remédios estruturais

Elaboracéo prdpria. Fonte: dados obtidos no sitio eletrénico do Cade. Contagem por remédios.

4.4.1 Remédios antitruste em casos de integracao vertical e sobreposicédo horizontal
Consoante anteriormente indicado, a literatura antitruste relaciona remédios estruturais
a casos de sobreposicdo horizontal, enquanto os remédios comportamentais estdo mais
associados a casos de integracdo vertical®,
A partir da pesquisa realizada, constatou-se que essa literatura estd em linha com a
realidade no Brasil, no que se refere aos casos de integracéo vertical, dado que foram utilizados

apenas remédios comportamentais pelo Cade, de janeiro/2013 a dezembro/2017.

Gréfico 5. Remédios antitruste aplicados pelo Cade em casos de integracao vertical, de
2013 a 2017.

Comportamental

Elaboracédo prdpria. Fonte: dados obtidos no sitio eletrénico do Cade. Contagem por remédios.

Dos remédios antitruste aplicados pelo Cade, no periodo de janeiro/2013 a

dezembro/2017, em casos de sobreposi¢do horizontal, 31% foram puramente estruturais, 46%

53 CABRAL, op. cit.
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foram puramente comportamentais, e 23% foram estrutural e comportamental, conforme

disposto no grafico abaixo.

Graéfico 6. Remédios antitruste aplicados pelo Cade em casos de sobreposi¢do horizontal,
de 2013 a 2017.

Comportamental e
estrutural
23%

Comportamental
46%

Elaboracédo prdpria. Fonte: dados obtidos no sitio eletrénico do Cade. Contagem por remédios.

A partir do Gréfico 7, observa-se a prevaléncia de remédios puramente comportamentais
em casos de sobreposicdo horizontal no Brasil, em sentido contrério ao apontado pela literatura
antitruste.

4.5 Medidas de preservacao e separagao do negdcio desinvestido

No que se refere as medidas de preservacdo e separacdo do negécio desinvestido,
destaca-se que entre os 15 atos de concentracdo aos quais foram determinados remédios
estruturais, 8 deles adotaram ao menos uma medida, 0 que corresponde a quase 54% dos atos
de concentracdo aprovados com remédios estruturais.

Por meio do grafico a seguir, é possivel observar a evolucdo da aplicacao pelo Cade de
medidas de preservacao e separacdo do negdcio desinvestido, em termos percentuais, em casos

com remédios estruturais, no periodo de 2013 a 2017.

Gréfico 7. Medidas de preservacéo e separagdo do negdcio desinvestido aplicados pelo
Cade, de 2013 a 2017.
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Elaboracéo prépria. Fonte: dados obtidos no sitio eletrdnico do Cade.

O Gréfico 5 permite concluir que houve um aumento do nimero de atos de concentracdo
aprovados com remeédios estruturais nos quais foram aplicadas medidas de preservacao e

separacgdo do negdcio desinvestido, no periodo analisado.

4.6 Remédios estruturais na préatica do Cade

Quanto aos remédios estruturais, contatou-se a prevaléncia de trés tipos principais:
(4.6.1) venda de pacote de ativos (55%); (4.6.2) venda ou licenciamento de propriedade
intelectual (28%); (4.6.3) venda de uma unidade de negdcio (17%).

Grafico 8. Remédios estruturais aplicados pelo Cade, de 2013 a 2017.

Venda de

Venda ou 4
licenciamento de PI pacote de ativos
28% 55%

Elaboracéo prépria. Fonte: dados obtidos no sitio eletronico do Cade. Contagem por remédios.

As categorias de remédios estruturais adotados pela autoridade de defesa da

concorréncia brasileira, no periodo de 2013 a 2017, serdo exemplificados a seguir.



19

4.6.1 Remédio estrutural: venda de um pacote de ativos

De acordo com a ICN®*, a venda de um pacote de ativos ou de uma parte de uma unidade
de negocio 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”.

O Cade® utiliza a nomenclatura “carve-out” e menciona que se trata de um negocio que
“deve ser ‘cavado’ de uma estrutura maior da empresa”, uma vez que nao estd sob uma base
autbnoma.

Além disso, aponta que a venda de parte de unidades de negdcios ja existentes deve
ocorrer de forma secundaria, ou seja, apenas se a venda de unidades de negocios ja operacionais
individualizadas ndo for possivel. Nesse caso, parte de unidades de negocios existentes “seriam
segregados para compor uma entidade empresarial viavel e ativa apos a venda” 6.

O Cade aplicou, no periodo de 2013 a 2017, tal remédio a 10 atos de concentracéo
aprovados com restri¢oes, sendo o remédio estrutural mais utilizado pela autoridade antitruste,
no periodo analisado, com o correspondente a 55% do total de remédios estruturais aplicados.

No AC Ball/Rexam®’, por exemplo, determinou-se o desinvestimento de unidades
fabris, contratos vigentes relacionados a estas unidades, bem como a celebracdo de contratos

de fornecimento com terceiro adquirente.

4.6.2 Remédio estrutural: venda ou licenciamento de propriedade intelectual
Segundo a ICN®8, quando uma propriedade intelectual constitui um ativo critico ou uma
barreira que impede a concorréncia, as partes compromissarias devem fornecer os “direitos
relevantes e necessarios a esse ativo, por meio de sua venda ou de seu licenciamento”.
Consoante indicado pelo Cade®®, a venda de ativos especificos ou a concesséo de licenca
de forma exclusiva, irrevogavel e ilimitada devem ocorrer apenas em casos excepcionais, desde

que suficiente para transferir a posi¢do de mercado de forma permanente ao adquirente.

5 INTERNATIONAL COMPETITION NETWORK, op. cit., p.12.

5% CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA, 2018, p. 21.

% Ibid., p. 19.

5 CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA. Ato de Concentragio n° 08700.006567/2015-
07. Requerentes: Ball Corporation e RexamPLC, Relator Relator Conselheiro Gilvandro Vasconcelos Coelho de
Araljo, julgado em 09/11/2015.

%8 INTERNATIONAL COMPETITION NETWORK, op. cit., p. 13.

% CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA, 2018, p. 23.
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No periodo de 2013 a 2017, o Cade utilizou tal remédio estrutural em 5 atos de
concentracdo aprovados com restricGes, 0 que corresponde a 28% do total de remédios
estruturais aplicados.

No caso Reckitt/Hypermarcas®, as partes compromissarias comprometeram-se a alienar
a marca “K-Y”, juntamente com todos os direitos de propriedade intelectual a ela relacionados,

suficientes e necessarios para resolver as preocupacdes levantadas pelo Cade.

4.6.3 Remédio estrutural: venda de uma unidade de negdécio
Segundo a ICN®, trata-se da venda de uma unidade de negocio existente e autbnoma de
uma das partes, operante no mercado relevante. Destaca que

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

O Cade® utiliza a nomenclatura “negécio auténomo viavel” e explica que se trata do
desinvestimento de um pacote “equipado com todos os recursos necessarios para competir
efetivamente e em uma base permanente com as requerentes”, devendo ser um negocio viavel,
comercializavel e que represente um valor sustentavel.

A autoridade de defesa da concorréncia brasileira, no periodo de 2013 a 2017, aplicou
este remédio em 3 atos de concentragdo aprovados com restricdes, o que corresponde a 17% do
total de remédios estruturais aplicados.

No AC Dow/DuPont®, por exemplo, entre outras determinagles estabelecidas pelo
ACC, as partes compromissarias comprometeram-se a desinvestir o Negdcio Global de
Copolimeros de Acido de Dow, incluindo todos os ativos tangiveis e intangiveis necessarios
para garantir a viabilidade e a competitividade do negécio, inclusive direitos de propriedade
intelectual e quadro de funcionarios, todos o0s contratos relacionados, arrendamentos,

compromissos e pedidos de clientes do negdcio desinvestido, entre outros.

4.7 Medidas de preservacao e separacdo do negdcio desinvestido na pratica do Cade

8 CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA. Ato de Concentragio 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.

51 INTERNATIONAL COMPETITION NETWORK, op. cit., p. 10.

62 CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA, 2018, p. 21.

8 CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA. Ato de Concentragio n° 08700.005937/2016-
61. Requerentes: The Dow Chemical Company e E.l. Du Pont de Nemours and Company, Relator Conselheiro
Paulo Burnier da Silveira, julgado em
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Por sua vez, quanto as medidas acessorias aos remédios estruturais (ou seja, medidas de
preservacdo e separacdo do negdécio desinvestido), contatou-se a aplicacdo de cinco tipos
principais: (4.7.1) preservacdo de viabilidade, de comercializagdo e de competitividade do
negocio desinvestido (31%); (4.7.2) clausula de ndo aliciamento ou ndo solicitacdo (22%);
(4.7.3) proibicéo de acesso a informagfes concorrencialmente sensiveis (ring fencing) (17%);
(4.7.4) diligéncia legal (17%); e (4.7.5) obrigacdes de isolamento (13%).

Graéfico 9. Medidas de preservacéao e separacao do negocio desinvestido aplicados pelo
Cade, de 2013 a 2017.
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isolamento
14% _

Elaboracdo prépria. Fonte: dados obtidos no sitio eletrénico do Cade. Contagem por medidas.

A partir dos dados obtidos, dispostos no Gréfico 4, observar-se que as medidas de
preservacao e separacao do negécio desinvestido foram aplicados de forma diversificada pelo
Cade, de 2013 a 2017.

Tais medidas serdo exemplificadas a seguir.

4.7.1 Medida de preservacao e separacao do negdcio desinvestido: preservacao de viabilidade,
de comercializacéo e de competitividade do negdcio desinvestido

Esta medida busca preservar a viabilidade econdémica 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 manutengdo do negocio a ser desinvestido.
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O Cade, no periodo de 2013 a 2017, fez uso dessa medida em 7 atos de concentracdo
aprovados com remédios estruturais, o que corresponde a 32% do total de medidas de
preservacao e separacdo do negdcio desinvestido aplicadas.

No AC Ball/Rexam®, por exemplo, determinou-se a néo realizagdo de qualquer agéo
que possa ter impacto adverso significativo sobre o valor, a gestdo ou a competitividade do
negocio desinvestido, ou que possa alterar a natureza e o0 escopo da atividade, estratégia
industrial/comercial ou da sua politica de investimento; e a disposi¢do de recursos necessarios
para o desenvolvimento do negocio desinvestido, com base na continuacdo dos planos

existentes.®®

4.7.2 Medida de preservacdo e separacdo do negocio desinvestido: clausula de néo
aliciamento ou néo solicitacao

Trata-se de proibicdo das partes compromissérias aliciarem, solicitarem ou criarem
incentivos para a migracéo de pessoal-chave transferido com o negdcio desinvestido. Quando
0 pessoal-chave é essencial a competitividade do negdcio a ser desinvestido, dada a suas
habilidades, expertise, reputacdo ou relagcdes com clientes, deve-se garantir a sua transferéncia,
caso contrario, parte do negdcio fica comprometida®®.

A autoridade de defesa da concorréncia brasileira, no periodo de 2013 a 2017, aplicou
esta medida em 4 atos de concentracdo aprovados com restri¢des estruturais, o que corresponde
a 18% do total de medidas aplicadas.

No caso Ball/Rexam®’, por exemplo, o ACC determinou a adogdo de medidas razoaveis
para encorajar que todos os funcionérios-chave permane¢cam no negocio desinvestido e a
vedacdo de solicitacdo ou alocacdo de qualquer funcionario aos negdcios remanescentes das

compromissarias, por periodo determinado®®.

8 CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA. Ato de Concentragido n° 08700.006567/2015-
07. Requerentes: Ball Corporation e RexamPLC, Relator Conselheiro Gilvandro Vasconcelos Coelho de Aradjo,
julgado em 09/11/2015.

8 Qutros casos: Dow/DuPont (Ato de concentragdo n® 08700.005937/2016-61), Reckitt/Hypermarcas (Ato de
concentracdo n® 08700.003462/2016-79), Dabi Atlante/Gnatus (Ato de concentragdo n° 08700.001437/2015-70),
Continental/VVeyance (Ato de concentracdo n° 08700.004185/2014-50), GSK/Novartis (Ato de concentragdo n°
08700.008607/2014-66) e Anhanguera/Kroton (Ato de concentracdo n° 08700.005447/2013-12).

8 CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA, 2018, p. 25.

67 CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA. Ato de Concentragio n° 08700.006567/2015-
07. Requerentes: Ball Corporation e RexamPLC, Relator Conselheiro Gilvandro Vasconcelos Coelho de Araljo,
julgado em 09/11/2015.

8 Qutros casos: Dow/DuPont (Ato de concentragdo n® 08700.005937/2016-61), Continental/Veyance (Ato de
concentracdo n° 08700.004185/2014-50), GSK/Novartis (Ato de concentragdo n° 08700.008607/2014-66).
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4.7.3 Medida de preservacao e separacao do negdcio desinvestido: proibicdo de acesso a
informacdes concorrencialmente sensiveis (Ring fencing)

Consoante apontado por Patricia Cabral®, a Comissdo Europeia define ring fencing
como sendo uma medida que busca

evitar a troca de informag@es entre o negécio desinvestido e o vendedor. Tais medidas
envolvem especialmente sistema de informacgéo da empresa e restricdes a determinados
funcionarios em relag&o a troca de informacéo comercial sensivel.

Na pesquisa ora realizada, observa-se que Cade aplicou tal medida em 4 atos de
concentracdo aprovados com restricBes estruturais, no periodo de 2013 a 2017, o que
corresponde a 18% do total de medidas de preservacao e separacéo aplicadas.

Em Dow/DuPont™, por exemplo, determinou-se que as partes providenciariam a
implementacédo de todas as medidas necessarias para assegurar que elas ndo obtenham qualquer
informacé&o confidencial ou concorrencialmente sensivel relacionada ao negdcio desinvestido e

que qualquer informag&o confidencial obtida seria eliminada e ndo utilizada.™

4.7.4 Medida de preservacao e separacdo do negdcio desinvestido: diligéncia legal

Trata-se de medida que estabelece o fornecimento pelas partes compromissarias de
informagdes comerciais suficientes sobre o negocio desinvestido e seus funcionarios aos
potenciais compradores.

O Cade adotou esta medida, no periodo de 2013 a 2017, em 4 atos de concentracao
aprovados com restricdes estruturais, o que corresponde a 18% do total de medidas aplicadas.

No caso Continental/Veyance’?, por exemplo, estipulou-se, a fim de permitir que os
potenciais compradores realizem uma diligéncia legal razoavel do negdcio desinvestido, que as
requerentes deveriam fornecer, sujeitas as costumeiras regras de confidencialidade, aos
potenciais compradores informacao suficiente sobre o negdcio desinvestido e seus funcionarios,
além de permitir o acesso razodvel ao pessoal, as instalacbes fisicas e a documentos

especificados.”

8 CABRAL, op. cit.

O CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA. Ato de Concentragio n° 08700.005937/2016-
61. Requerentes: The Dow Chemical Company e E.l. Du Pont de Nemours and Company, Relator Conselheiro
Paulo Burnier da Silveira, julgado em 17/05/2017.

L Qutros casos: Ball/Rexam (Ato de concentragdo n° 08700.006567/2015-07), GSK/Novartis (Ato de concentragéo
n° 08700.008607/2014-66) e Minerva/BRF (Ato de concentracéo n° 08700.000658/2014-40).

2CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA. Ato de Concentragio n° 08700.004185/2014-
50. Requerentes: Continental Aktiengesellschaft e Veyance Technologies Inc., Relatora Conselheira Ana Frazéo,
julgado em 29/01/2015.

3 Qutros casos: Dow/DuPont (Ato de concentragdo n® 08700.005937/2016-61), Reckitt/Hypermarcas (Ato de
concentracdo n° 08700.003462/2016-79), Dabi Atlante/Gnatus (Ato de concentragdo n°® 08700.001437/2015-70).
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4.7.5 Medida de preservacao e separacdo do negocio desinvestido: obrigacdes de isolamento

Nos termos do disposto pelo DOJ™, as obrigages de isolamento (hold separate
provisions) mantém os ativos desinvestidos separados, distintos e proprios para a venda. Seu
objetivo é garantir a independéncia e a viabilidade do neg6cio desinvestido, preservando a
concorréncia no mercado até a finalizagdo do processo de desinvestimento™.

No periodo de 2013 a 2017, o Cade utilizou tal medida em 3 atos de concentragdo
aprovados com restrigdes estruturais, o que corresponde a 14% do total de medidas aplicadas.

Em GSK/Novartis’, por exemplo, o ACC estabeleceu a manutencdo do negdcio
desinvestido separado dos negdcios que seriam contribuidos a joint venture e a certificacao de
que o pessoal-chave ndo tivesse envolvimento em qualquer negocio contribuido a joint venture,
além da administragdo do negocio desinvestido como uma entidade comercial distinta e

alienavel.””

4.8 Remédios comportamentais na pratica do Cade

Os remédios comportamentais aplicados pelo Cade a atos de concentracdo, de 2013 a
2017, a partir da pesquisa realizada, estdo dispostos no grafico abaixo, classificados pela autora
da seguinte maneira: (4.8.1) manutencao ou alteracéo da oferta (quantidade e qualidade); (4.8.2)
comunicacdo e transparéncia; (4.8.3) proibicdo de estratégias exclusionarias e de fechamento
de mercado e garantia de acesso; (4.8.4) vedacdo de troca de informagdes e manutencao de
independéncia; (4.8.5) tratamento ndo discriminatorio; (4.8.6) compliance; (4.8.7) outros tipos

de remédios comportamentais.

Gréfico 10. Remédios comportamentais aplicados pelo Cade, de 2013 a 201778

"4 ESTADOS UNIDOS, op. cit., pp. 25-27.

S 1bid., pp. 25-27.

8 CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA. Ato de Concentragio n° 08700.008607/2014-
66. Requerentes: GlaxoSmithKline PLC. e Novatis AG., Relator Conselheiro Mércio de Oliveira Junior, julgado
em 25/02/2015.

7 Outros casos: Dow/DuPont (Ato de concentragdo n° 08700.005937/2016-61), Continental/\Veyance (Ato de
concentracdo n° 08700.004185/2014-50).

8 Os remédios comportamentais foram contabilizados apenas uma vez, por ato de concentracdo, ainda que tenham
sido aplicadas mais de uma medida do mesmo tipo de remédio comportamental.
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Outros tipos de
remédios
Compliance comportamentais
5¢ 14% (quantidade
qualidade)
20%

Manutencio ou
alteragio da oferta

Tratamento nio
discriminatério
12%

Comunicagiio e
I'ransparéncia

19%

Elaboracéo prdpria. Fonte: dados obtidos no sitio eletrdnico do Cade. Contagem por remédios.

Conforme se observa no Gréafico 10, é possivel concluir que os remédios
comportamentais foram aplicados de forma diversificada pelo Cade, de 2013 a 2017.
As categorias de remédios comportamentais adotados pela autoridade de defesa da

concorréncia brasileira, no periodo de 2013 a 2017, serdo exemplificados a seguir.

4.8.1 Remédio comportamental: manutencéo ou alteracdo da oferta (quantidade e qualidade)
Este tipo de remédio comportamental refere-se a oferta de uma empresa, em termos
quantitativos ou qualitativos, de forma a manté-la ou altera-la. Estéo incluidas categorias como
obrigacdes de produtividade e qualidade, metas de investimentos’®, producéo, capacidade e/ou
eficiéncias e limitactes de expanséo de oferta/capacidade e de aquisi¢cdo de players ou de novas
unidades de produg&o®.
O Cade aplicou, no periodo de 2013 a 2017, tal remédio a 12 atos de concentracéo

aprovados com restrices, sendo o remédio comportamental mais utilizado pela autoridade

8 De acordo com o Guia de Remédios Antitruste do Cade, obrigagdes de fazer investimentos “visam mitigar o
risco de reducdo de capacidade apds a fusdo. No entanto, esse tipo de remédio, ao impor um aumento de
capacidade, pode representar um desincentivo a fusdes eficientes, pois remédios que extrapolam o objetivo de
combater problemas concorrenciais identificados se apoderam, muitas vezes, de parte das eficiéncias geradas numa
fusdo”. Quanto as obrigacdes de ndo fazer investimentos, estas “podem reduzir o risco de comportamento
predatério da firma fusionada. No entanto, podem limitar o desenvolvimento da firma, além da possibilidade de
redugdo da oferta”. Em: CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA, 2018, pp- 18-19.

80O Cade aponta que obrigacdes de investimento “podem representar um desincentivo a fusdes eficientes, pois
remédios que extrapolam o objetivo de combater problemas concorrenciais identificados se apoderam, muitas
vezes, de parte das eficiéncias geradas numa fusdo (...). Por outro lado, obriga¢des de néo fazer investimentos (...)
podem reduzir o risco de comportamento predatério da firma fusionada. No entanto, podem limitar o
desenvolvimento da firma, além da possibilidade de redugdo da oferta”. Em: CONSELHO ADMINISTRATIVO
DE DEFESA ECONOMICA, 2018, pp. 17-18.
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antitruste, no periodo analisado, com o correspondente a 20% do total de remédios
comportamentais aplicados.

No ato de concentragdo LATAM/lberia/British Airways®!, as partes comprometeram-se
a manter a capacidade minima de assentos anuais em voos diretos na rota Sdo Paulo-Londres,
enquanto ndo houver a entrada de novo operador de servicos aéreos, e a ofertar conexdes dos
aeroportos de Heathrow (Londres) e de Guarulhos (Sdo Paulo) a outros destinos europeus e
brasileiros, respectivamente. Além disso, 0 ACC determinou a inauguracdo pela LATAM de
duas novas rotas, sem escalas entre o Brasil e a Europa.

Em Anhanguera/Kroton®2, por sua vez, entre os diversos mercados afetados pela
operacao e remedios implementados, destaca-se o0 remédio que buscou assegurar a rivalidade
em municipios afetados negativamente pela operacdo, cuja determinacdo foi de que, durante
um prazo razoavel, a requerente com maior participacao de mercado ficaria impedida de ofertar
vagas nos cursos problematicos, enquanto que a requerente com menor participagdo de mercado
ficaria impedida de expandir suas vagas. Foram estabelecidas, também, metas de qualidade, de

modo a melhorar a qualidade de ensino oferecido pelas Compromissarias.®

8. CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA. Ato de Concentragio n° 08700.004211/2016-
10. Requerentes: TAM Linhas Aéreas S.A., lberia Lineas Aéreas de Espafia, S.A. Operadora, Sociedad
Unipersonal e British Airways Plc., Relator Conselheiro Jodo Paulo de Resende, julgado em 08/03/2017.

8 CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA. Ato de Concentracdo n° 08700.005447/2013-
12. Requerentes: Anhanguera Educacional Participagdo S.A. e Kroton Educacional S.A., Relatora Conselheira
Ana Frazdo, julgado em 14/05/2014.

8 Qutros casos: No AC Itall Unibanco/Citibank (Ato de concentracdo n® 08700.001642/2017-05), por meio do
ACC celebrado com as partes, buscou-se aprimorar a qualidade no atendimento dos clientes e reduzir reclamagdes,
a partir do estabelecimento de metas e formas de implementacdo das medidas estabelecidas, como a reducéo da
representatividade de reclamagdes junto a0 BACEN. Ademais, restringiu-se a realizacdo pelas compromissarias
de operagdes de fusdo e aquisicdo, pelo prazo de 30 meses. Em SBT/Record/RedeTV (Ato de concentragédo n°
08700.006723/2015-21), as partes comprometeram-se a investir, entre outras coisas, em criacdo, producdo,
agregacdo de novos contetdos, além de criar novas plataformas de distribuicdo, desenvolver contetdo de
teledramaturgia, entretenimento e jornalismo e investir em infraestrutura de producéo de conteido. No AC
Bradesco/Banco do Brasil/Santander/CEF/Itall Unibanco (Ato de concentragdo n® 08700.002792/2016-47), foram
estabelecidas metas, em termos de nimero de autorizacdes, para o cadastro positivo, em periodos determinados.
Em Bradesco/HSBC Brasil (Ato de concentragdo n® 08700.010790/2015-41), por sua vez, determinou-se que as
partes deveriam abster-se de realizar operacdes de fusdes e aquisi¢cdes, diretas ou indiretas, de instituicGes
financeiras no Brasil, e de administradoras de consorcios, por prazo determinado, bem como aprimorar a qualidade
no atendimento dos clientes e reduzir os indices de reclamacdes junto ao BACEN. No caso Bromisa/ICL Brasil
(Ato de concentracdo n° 08700.000344/2014-47), o remédio comportamental aplicado visou assegurar o
atendimento das demandas especificas por PPA de grau alimenticio, comprometendo-se a realizar os investimentos
necessarios para atender demanda adicional, caso ocorra. No caso Videolar/Sr. Lirio Parisotto/Innova (Ato de
concentracdo n° 08700.009924/2013-19) determinou-se a proibi¢do de aquisicdo e/ou arrendamento de unidades
industriais e a manutencdo do volume produzido de poliestireno em patamares minimos, por prazo determinado,
bem como o investimento no aprimoramento e desenvolvimento de grades de poliestireno e resinas plasticas. No
ato de concentracdo Estacio/TCA (Ato de concentragdo n°® 08700.009198/2013-34), a partir do ACC celebrado,
limitou-se a captagdo de novos alunos em cursos concorrencialmente problematicos, por um periodo determinado,
criando incentivos para que a demanda seja absorvida por um terceiro concorrente. Em Telefonica
Brasil/Telefonica/GVT/Vivendi (Ato de concentragdo n® 08700.009732/2014-93), por meio do ACC, optou-se por
manter as ofertas e 0s servicos entdo disponibilizados pela GVT e TBrasil a seus clientes, bem como expandir os
limites geograficos da cobertura de rede dessas empresas. Além disso, foram estabelecidas obrigacdes de qualidade
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4.8.2 Remédio comportamental: comunicacao e transparéncia

Consoante aponta 0 DOJ®, o remédio comportamental que estabelece a transparéncia
consiste na disponibilizacdo de informagdes a autoridade antitruste que, em regra, nao seriam
disponibilizadas, como, por exemplo, “o fornecimento de informagdes a autoridade antitruste
referentes a precos aplicados por empresas de telecomunicagdes aos consumidores, ainda que
aquela ndo possua competéncia para regular tais precos”. Entre as dificuldades para a
implementagio e o monitoramento, a ICN® destacou a dificuldade de delineamento do remédio
e de seu enforcement.

Importa mencionar que o Cade, na maioria das vezes, aplica este tipo de remedio
comportamental abrangendo ndo apenas medidas de transparéncia, como também de
comunicacgdo, ao determinar uma maior comunicacdo das empresas com seus clientes, por
exemplo. No periodo de 2013 a 2017, o Cade utilizou esse remédio em 11 atos de concentracao
aprovados com restricdes, o que corresponde a 19% do total de remédios comportamentais
aplicados pelo 6rgao.

No caso Rumo/ALL®, por meio do ACC celebrado, estabeleceu-se 0 mecanismo de
transparéncia a prestacdo do servi¢o a partir da manutencdo de um painel de apuracdo de
atendimento para verificacdo do nivel de atendimento do servico de transporte ferroviario, em
sitio eletronico.

No ato de concentracdo Bradesco/HSBC Brasil®’, entre as medidas definidas para a
implementacdo de acdes, cujo objetivo € dar maior transparéncia e qualidade na comunicacao

dos servicos da empresa adquirente, tem-se a reformulacao das informacdes disponiveis no site

na prestacdo dos servicos. O ACC celebrado no ato de concentracdo CP II/DASA (Ato de concentracdo n°
08700.002372/2014-07), determinou que as partes ndo participariam de fusdes, incorporagcdes de empresas,
aquisicoes ou celebracdo de contratos associativos, consércio ou joint venture, em mercados especificos, por um
prazo determinado. No caso JBS/Rodopa/Forte (Ato de concentragdo n® 08700.010688/2013-83), as partes
comprometeram-se a manter em atividade certas unidades industriais, bem como ndo adquirir ou arrendar novas
unidades industriais de abate de bovinos. O ACC determinou também a rendncia da JBS ao seu direito de
preferéncia na aquisicdo, locagédo ou arrendamento de unidades industriais.

8 ESTADOS UNIDOS, op. cit., p. 16, tradugéo livre.

8 INTERNATIONAL COMPETITION NETWORK, op. cit.

8 CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA. Ato de Concentragio n° 08700.005719/2014-
65. Requerentes: Rumo Logistica Operadora Multimodal S.A. e ALL - América Latina Logistica S.A., Relator
Conselheiro Gilvandro Vasconcelos Coelho de Aradjo, julgado em 11/02/2015.

8 CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA. Ato de Concentragio n° 08700.010790/2015-
41. Requerentes: Banco Bradesco S.A., HSBC Bank Brasil S.A. - Banco Mdltiplo e HSBC Servicos e Participacdes
Ltda., Relator Conselheiro Jodo Paulo de Resende, julgado em 08/06/2016.
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institucional do Bradesco sobre portabilidade de crédito e de salario, e a criacdo de acesso aos

clientes para informages sobre o cadastro positivo a partir do site institucional. 8

4.8.3 Remédio comportamental: proibicdo de estratégias exclusionarias e de fechamento de
mercado e garantia de acesso

O remédio comportamental que proibe a pratica de estratégias exclusionarias e de
fechamento de mercado e garante o acesso a concorrentes abrange medidas que facilitam a
entrada de novos concorrentes e garantem seu acesso a insumos e a infraestrutura importantes
para a sua atua¢do no mercado. Estdo também agrupadas nessa categoria medidas que proibem
ou revogam acordos de exclusividade quando considerados prejudiciais a concorréncia. Seu
intuito é garantir condigdes favoraveis a entrada e a expanséo 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 preocupacgdes
concorrenciais decorrentes de uma concentracao, a partir da realocacao de insumo essencial aos
concorrentes.

No entanto, a ICN*° aponta que o licenciamento

pode ser probleméatico, 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.

8 Qutros casos: Em Ital Unibanco/Citibank (Ato de concentragdo n® 08700.001642/2017-05), no que se refere ao
eixo Comunicacédo e Transparéncia entre instituicdo financeira e consumidores, destaca-se, entre as providéncias
especificas adotadas no ACC, a disponibilizacdo de informacdes sobre a portabilidade de crédito e de salario e
sobre o cadastro positivo, além do acesso comparativo de taxas médias, implantando a¢Bes com vistas a dar maior
transparéncia e qualidade na comunicacdo de seus servicos. No AC Bovespa/Cetip (Ato de concentracdo n°
08700.004860/2016-11), as partes comprometeram-se a manter em funcionamento o comité de produtos e de
precificacdo, com o escopo de garantir a participacdo dos clientes no processo de estabelecimento de pregos e de
politicas comerciais relativas aos produtos e servi¢os ofertados pelas partes. No AC Bromisa/ICL Brasil (Ato de
concentracdo n° 08700.000344/2014-47), por sua vez, durante a vigéncia do ACC, a ICL Brasil comprometeu-se
a informar ao Cade sobre qualquer pedido de investigagdo/revisdo antidumping relacionado a PPA de grau
alimenticio ou a quaisquer sais de fosfato de grau alimenticio for aceito por autoridades brasileiras competentes.
Enquanto que em Videolar/Sr. Lirio Parisotto/Innova (Ato de concentracdo n® 08700.009924/2013-19), as partes
restaram obrigadas a apresentar ao Cade estimativa razodvel do repasse das eficiéncias da operacdo aos
consumidores de poliestireno em territério nacional. J& nos atos de concentracdo Anhanguera/Kroton (Ato de
concentracdo n° 08700.005447/2013-12), CP II/DASA (Ato de concentragdo n° 08700.002372/2014-07),
JBS/Rodopa/Forte (Ato de concentragéo n° 08700.010688/2013-83) e SBT/Record/RedeTV (Ato de concentragdo
n°08700.006723/2015-21), restou estabelecida a obrigacao de notificacdo de futuras operagdes ao Cade, ainda que
estas ndo atinjam os critérios de notificacdo obrigatdria estabelecidos no artigo 88 da Lei 12.529/2011, de forma a
garantir a transparéncia com a autoridade antitruste.

89 ESTADOS UNIDQS, op. cit., pp. 15-16.

% INTERNATIONAL COMPETITION NETWORK, op. cit., p. 31, tradugéo livre.
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Ressalta-se que este tipo de remédio é comumente utilizado quando o ato de
concentracdo apresenta integracdo vertical. Isto pois, integracdes verticais podem suscitar
preocupacdes concorrenciais quanto a possibilidade de fechamento do mercado & montante ou
a jusante®, resultando na exclusdo ou prejuizo de competidores e, consequentemente, na
reducdo da oferta, na degradacdo de qualidade de produtos e servigos e/ou no aumento de
pregos.

O Cade considera a concesséo de acesso a insumos considerados fixos ou a direitos de
propriedade intelectual o principal remedio comportamental em casos de integracao vertical.
De acordo com a autarquia, este tipo de remédio deve ter um impacto duradouro nas condi¢des
de mercado, devendo assegurar a “ndo necessidade de um controle continuo sob pena de
incorrer em falta de proporcionalidade do remédio”.

O 6rgéo adotou medidas de proibicdo de estratégias exclusionarias e de fechamento de
mercado e de garantia de acesso, no periodo de 2013 a 2017, em 9 atos de concentracdo
aprovados com restri¢des, o que corresponde a 15% do total de remédios aplicados.

Em Dabi Atlante/Gnatus®, as partes comprometeram-se a revogar quaisquer clausulas
e/ou acordos de exclusividade que tenham sido assinados com quaisquer distribuidores,
representantes comerciais e/ou prestadores de servicos de assisténcia técnica, além de nédo
assinarem novos contratos de exclusividade com estes, por um prazo de cinco anos.

No ato de concentracio Bayer/Monsanto®®, o Cade entendeu que algumas clausulas
previstas no contrato de licenciamento induziam a exclusividade ao aumentarem 0s custos de
utilizacdo, pela Bayer, de tecnologias transgénicas concorrentes com as da Monsanto, elevando
a barreira a entrada de novos concorrentes, motivo pelo qual foi determinada sua excluséo do

contrato.®*

910 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 producgdo para a empresa verticalizada, ou ainda, praticar
condutas tendentes ao fechamento de mercado, tal como a discriminacéo de precos (Voto do ex-Conselheiro Carlos
Emmanuel Joppert Ragazzo no Ato de Concentra¢do n° 08012.005212/2009-01 (Requerentes: Satipel Industrial
S.A. e Duratex S.A)).

92 CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA. Ato de Concentragio n° 08700.001437/2015-
70. Requerentes: Dabi Atlante S.A. Industria Médico Odontologica e Gnatus Equipamentos Médico-
Odontologicos Ltda., Relator Conselheiro Paulo Burnier da Silveira julgado em 25/11/2015.

% CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA. Ato de Concentragio n° 08700.004957/2013-
72. Requerentes: Bayer S.A. e Monsanto do Brasil Ltda., Relator Conselheiro Alessandro Serafin Octaviani,
julgado em 22/01/2014.

% QOutros casos: No AC Bromisa/ICL Brasil (Ato de concentragdo n° 08700.000344/2014-47), o remédio
comportamental aplicado visou assegurar 0 ndo fechamento ao acesso do PPA de grau alimenticio. As partes
comprometeram-se a fornecer o referido PPA para qualquer produtor independente de sais de fosfato, sob
condicBes ndo discriminatérias. No caso LATAM/Iberia/British Airways (Ato de concentracdo n°
08700.004211/2016-10), determinou-se a formalizagdo do acordo de interline com um potencial entrante. Em Ital
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4.8.4 Remédio comportamental: vedacdo de troca de informacdes e manutencdo de
independéncia

O remédio comportamental que estipula a vedacdo de troca de informagdes
confidenciais ou concorrencialmente sensiveis, comumente conhecido como firewall, tem
como objetivo, segundo 0 DOJ%, “impedir a disseminacio 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 é incerta, ndo sendo aplicada em algumas jurisdigdes.*

Nessa categoria também estdo englobadas medidas que determinam a manutencdo de
independéncia das empresas, para que nao haja ingeréncias no funcionamento, tampouco
obtencdo de informacdes comerciais. No periodo de 2013 a 2017, o Cade utilizou tal remédio
comportamental em 9 atos de concentragdo aprovados com restri¢des, 0 que corresponde a 15%

do total de remédios aplicados®.

Unibanco/MasterCard (Ato de concentracdo n° 08700.009363/2015-10), determinou-se a criagdo de uma nova
marca, limitando a referéncia & Master ou ao Ital no cartdo, de forma a reduzir o risco de tombamento dos entdo
clientes das partes e a promover um crescimento mais organico por parte da nova bandeira. No AC Bradesco/Banco
do Brasil/Santander/CEF/Itall Unibanco (Ato de concentragdo n° 08700.002792/2016-47), o ACC buscou
preservar a autonomia de vontade dos clientes no tocante a coleta de autorizagdes para fins de cadastro positivo,
permitindo que compartilhassem informacgdes com o(s) bureau(x) que entenderem adequado(s). Além disso, 0
ACC determinou a manutencgdo do relacionamento comercial das partes com bureaux anteriormente contratados
para fazerem suas respectivas analises de crédito. Em Rumo/ALL (Ato de concentragdo n° 08700.005719/2014-
65), optou-se por um mecanismo de desestimulo ao fechamento de mercado a partir da garantia de acesso a
infraestrutura para terceiro que pretendem investir em ativos logisticos. Além disso, 0 ACC estipulou que as partes
relacionadas garantirdo aos concorrentes uma participacdo minima no volume total anual de agucar elevado nos
terminais das partes no Porto de Santos. No caso Videolar/Sr. Lirio Parisotto/Innova (Ato de concentragdo n°
08700.009924/2013-19), as partes comprometeram-se a licenciar, de maneira ndo exclusiva e gratuita, suas
patentes referentes aos mercados de monémero de estireno e de poliestireno. Em Bayer/Monsanto (Ato de
concentracdo n® 08700.004957/2013-72), o ACC celebrado determinou a abstencdo ao direito de preferéncia da
Monsanto em relacdo a eventuais empresas-alvo, tecnologias-alvo ou negécios-alvo de qualquer espécie da Bayer,
pois, caso contrario, a Monsanto teria o controle da atuacdo empresarial da Bayer, com a possibilidade de barrar
sua expansao no mercado downstream de obtencdo de cultivares, e minar sua possivel entrada no mercado
upstream.

9% ESTADOS UNIDOS, op. cit., p. 13, traducéo livre.

% INTERNATIONAL COMPETITION NETWORK, op. cit., p. 31

 Ibid.

% No mesmo sentido, o Cade aponta que este tipo de remédio ndo ¢ adequado, pois ndo pode ser efetivamente
monitorado pela autoridade concorrencial, dadas as dificuldades de controle. Em: CONSELHO
ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA, 2018, p. 18.

% De acordo com o Guia de Remédios Antitruste do Cade, determinagdes de “ndo compartilhamento de
informacdes dentro das empresas fusionadas ndo sdo recomendaveis porque sua implementacdo sé pode ser
efetivamente monitorada até determinado limite, (...) pois requer um controle continuo e uma intervencao
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Em AT&T/TWI® determinou-se a separagio estrutural de empresas do grupo
fusionado, mantendo-as como pessoas juridicas separadas e independentes uma da outra, com
estruturas de administracdo e governanca proprias, ndo sendo permitida troca de informacdes
concorrencialmente sensiveis.

No caso GSK/Novartis'®, o ACC estabeleceu medidas para garantir que ndo ocorram
trocas indevidas de informacGes entre a joint venture formada em resultado da operacao e
controlada exclusivamente pela GSK e a Novartis. Entre essas medidas, tem-se o
monitoramento de reunides com a presenca de advogado externo, limitagdo de informacdes
compartilhadas com representantes da Novartis, proibicdo de ocupagdo de cargos pelos

representantes da Novartis na joint venture, entre outros.%

4.8.5 Remédio comportamental: tratamento ndo discriminatério

excessiva nos processos internos das empresas envolvidas”. Em: CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA
ECONOMICA, 2018, p. 16.

100 CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA. Ato de Concentragdo n° 08700.001390/2017-
14. Requerentes: AT&T Inc. e Time Warner Inc., Relator Conselheiro Gilvandro Vasconcelos Coelho de Araljo,
julgado em 18/10/2017.

101 CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA. Ato de Concentra¢io n° 08700.008607/2014-
66. Requerentes: GlaxoSmithKline PLC. e Novatis AG., Relator Conselheiro Marcio de Oliveira Junior, julgado
em 25/02/2015.

102 Qutros casos: O ato de concentracdo Bayer/Monsanto (Ato de concentracdo n° 08700.004957/2013-72)
consistiu no licenciamento de uso de tecnologia da Monsanto a Bayer para desenvolvimento, teste, producdo e
comercializacdo de sementes de soja e, por meio do ACC celebrado com as partes, limitou o acesso a informacges
sensiveis da Bayer pela Monsanto para além do necessario a manutengdo do empreendimento comum de producao
e comercializacdo de soja. Em Itai Unibanco/MasterCard (Ato de concentragdo n® 08700.009363/2015-10), o
ACC celebrado estabeleceu regras de governanga corporativa que diluem a influéncia do Itad na joint venture
criada, mais especificamente na relacdo bandeiras/credenciadores. No ato de concentragdo Saint-Gobain do
Brasil/SICBRAS (Ato de concentragdo n® 08700.010266/2015-70), o ACC determinou que qualquer funcionario
da joint venture que possuir informagdes sensiveis das partes ou da propria joint venture deverd manté-las como
estritamente confidenciais e guiar-se pela obrigacdo de neutralidade em relagdo as partes. No caso Bradesco/Banco
do Brasil/Santander/CEF/Itad Unibanco (Ato de concentracdo n° 08700.002792/2016-47), as partes
comprometeram-se a ndo utilizar o bureau de crédito constituido como instrumento de coordenagdo de suas
atividades e troca de informacdes concorrencialmente sensiveis entre acionistas e diretores. Assim, adotaram
medidas para garantir a independéncia entre si em relacdo ao bureau de crédito como, por exemplo, a proibicéo
de que quaisquer funcionérios e membros da diretoria do bureau sejam também empregados ou membros da
administracdo das partes. Nos atos de concentragdo Telefénica/Assicurazioni/Intesa Sanpaolo/Meiobanca (Ato de
concentragdo n® 08700.009731/2014-49) e Telefonica Brasil/Telefonica/GVT/Vivendi (Ato de concentragdo n®
08700.009732/2014-93), os ACCs firmados entre as partes e o Cade estabeleceram compromissos relativos a
reducdo da influéncia da Telefénica S.A. na Telecom Italia S.p.A., bem como da Vivendi na TBrasil, e obriga¢des
de ndo compartilhamento de informagdes sensiveis ou confidenciais, como por exemplo, estratégias comerciais e
mercadoldgicas; bases de clientes; planos e precos de servigoes; condi¢des de qualidade; know how; entre outros,
entre quaisquer empresas, ou entre 0s responsaveis pela administracao e representa¢do dos grupos econémicos das
partes. No ACC celebrado no ato de concentracdo Rumo/ALL (Ato de concentragdo n® 08700.005719/2014-65),
houve a vedacdo do intelocking directorates, de forma a inibir o compartilhamento de informacdes
concorrencialmente sensiveis, ou seja, ficou vedado que as mesmas pessoas ocupem cargos de diretoria da Nova
Companhia (decorrente da operagdo) e, concomitantemente, das partes compromissarias.
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O remédio comportamental que estipula o tratamento ndo discriminatorio visa a garantir
a “igualdade de acesso, de esforgos e de termos”% das empresas no mercado. Trata-se, por
exemplo, de um incentivo as empresas upstream ndo fornecerem condicdes 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 ¢ incerta”, motivo
pelo qual ndo é utilizado por algumas jurisdigdes.

Consoante aponta o Conselheiro Paulo Brunier®, tal remédio comportamental, em
regra, visa a “reiterar a aplicabilidade do principio geral de ndo discriminacdo expresso na
legislagéo antitruste, bem como reforgar o controle a posteriori do Cade”.

A autoridade de defesa da concorréncia brasileira, no periodo de 2013 a 2017, aplicou
este remédio em 7 atos de concentracdo aprovados com restri¢des, o que corresponde a 12% do
total de remédios comportamentais aplicados.

No ato de concentracdo Bovespa/Cetip'®, o ACC celebrado determinou que as partes
garantissem tratamento isonémico entre todos 0s concorrentes participantes da central
depositaria, obrigando-os a detalhar os aumentos de quaisquer custos operacionais ou
transacionais inerentes a mecanica de Prestacdo de Servicos de CSD.

Em Itali Unibanco/MasterCard!®, estipulou-se o tratamento n&o-discriminatorio na

definicdo de taxas (service fee, intercambio e outras eventuais) da joint venture formada.®®

103 ESTADOS UNIDOS, op. cit., pp. 14-15.

194 1bid., pp. 14-15.

105 INTERNATIONAL COMPETITION NETWORK, op. cit., p. 31

106 \/oto-vogal do Conselheiro Paulo Burnier proferido no ato de concentragdo n° 08700.001390/2017-14.

107 CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA. 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.

108 CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA. Ato de Concentragio n° 08700.009363/2015-
10. Requerentes: Ital Unibanco S.A. e MasterCard Brasil Soluc@es de Pagamento Ltda., Relator Conselheiro Paulo
Burnier da Silveira, julgado em 11/05/2016.

109 Qutros casos: O ato de concentragdo Bradesco/Banco do Brasil/Santander/CEF/Itai Unibanco (Ato de
concentracdo n° 08700.002792/2016-47) constituiu um bureau de crédito e, em virtude do ACC, as partes
obrigaram-se a atuar de forma isondmica e ndo discriminatoria com o bureau constituido, bem como com os
bureaux concorrentes. No caso AT&T/TW (Ato de concentragdo n® 08700.001390/2017-14), determinou-se a
formalizacdo de acordos de licenciamento, em condi¢Ges ndo discriminatorias. No caso Rumo/ALL (Ato de
concentracdo n° 08700.005719/2014-65), a Superintendéncia-Geral do Cade, inicialmente, entendeu que a
operagao poderia criar incentivos a adogao de estratégias de discriminagdo. O ACC firmado, portanto, estabeleceu
que as compromissarias deveriam garantir o acesso e a utilizagdo das atividades relacionadas a operacdo de
maneira isondmica e ndo discriminatdria, seja na oferta, na contratagdo e na prestacdo de (i) servigos de transporte
ferroviéario, (ii) servicos de transbordo, (iii) servico de armazenagem e (iv) servico de elevacdo portuaria. Em
SBT/Record/RedeTV (Ato de concentracdo n® 08700.006723/2015-21), o remédio comportamental ocorreu de
forma diversa, a partir da determinacéo de tratamento diferenciado a pequenos e médios operadores, visando a
reduzir seus custos, de modo a evitar que aqueles que ndo detém poder de compra ndo sejam penalizados pelos
efeitos da joint venture. Trata-se, portanto, de uma discriminacdo para nao discriminar. No ato de concentragao
Bromisa/ICL Brasil (Ato de concentracdo n® 08700.000344/2014-47), determinou-se a vedagdo de cobranca de
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4.8.6 Remédio comportamental: compliance

O remédio comportamental compliance abarca medidas que buscam implementar ou
aprimorar a politica corporativa antitruste. O Cade, no periodo de 2013 a 2017, fez uso desse
remédio em 3 atos de concentracdo aprovados com restri¢cdes, o que corresponde a 5% do total
de remédios comportamentais aplicados.

No ato de concentracdo Bradesco/HSBC Brasil*'®, por exemplo, as partes
comprometeram-se a revisar a estrutura de governanca interna, aprimorando e/ou
implementando politica e norma especifica de Conduta Concorrencial, aderente ao Guia para

Programa e Compliance Concorrencial do Cade.!'!

4.8.7 Remédio comportamental: outros tipos de remédios comportamentais

Nessa categoria estdo incluidos remédios comportamentais diversos, que nao se
enquadram nas classificacfes acima expostas. Tem-se, por exemplo, determinagdes referentes:
a atuacdo de uma joint venture, como 0 seu objeto social, prazo de existéncia e preco de
alienacdo da producdo; a definicdo de indices de reajuste; aos compromissos de governanga
corporativa, que buscam conter eventual abuso de poder das partes compromissarias em relacéo
aos clientes e acionistas minoritarios; ao incentivo a portabilidade de crédito de clientes a outra
instituicdo; e as medidas que privilegiam a neutralidade tributaria, de modo a estabelecer
equilibrio no cenério concorrencial.

O Cade aplicou este tipo de remédio comportamental em 8 atos de concentracdo
aprovados com restri¢des, no periodo de 2013 a 2017, o que corresponde a 14% do total de

remédios comportamentais aplicados.

precos discriminatorios dos concorrentes da ICL ou de eventuais entrantes. De acordo com o ACC celebrado, o
preco cobrado ndo poderia ser superior ao entdo praticado, devendo ser fixado de acordo com as regras usuais de
mercado e em atengo & boa-fé objetiva.

110 CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA. Ato de Concentragio n° 08700.010790/2015-
41. Requerentes: Banco Bradesco S.A., HSBC Bank Brasil S.A. - Banco Multiplo e HSBC Servigos e Participagdes
Ltda., Relator Conselheiro Jodo Paulo de Resende, julgado em 08/06/2016.

111 Qutros casos: No caso Itali Unibanco/Citibank (Ato de concentragdo n° 08700.001642/2017-05), dado que o
Grupo Itad Unibanco j& adotava politica corporativa antitruste, o ACC determinou que seus executivos firmassem
declaragdo de ciéncia e compromisso de observancia da referida politica, e que seu e-learning sobre defesa da
concorréncia fosse revisado, alinhando-o ao Guia de Compliance Antitruste do Cade. Em Videolar/Sr. Lirio
Parisotto/Innova (Ato de concentragdo n° 08700.009924/2013-19), a partir do ACC celebrado, as partes pactuaram
o0 incremento das regras internas de prevencao a praticas ilicitas e a adoc¢éo do programa de compliance, que norteia
e restringe todo e qualquer ato, externo ou interno, das partes e seus empregados e prepostos perante quaisquer
terceiros, mas, em especial, perante fornecedores, clientes, empresas concorrentes e entidades de classe.
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4.9 Monitoramento de remédios antitruste na préatica 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 remeédios, no periodo de 2013 a 2017, em 9 deles houve
a previsdo de trustee, em ACCs pactuados com as partes compromissarias, que corresponde a
quase 31%, enquanto que em 5 deles houve a previsdo de auditoria externa independente, 0

correspondente a 17% do total de ACs*'2,

Gréfico 11. Total de trustees e de auditoria externa independente previstos em ACCs, de
2013 a 2017.

Trustee Auditoria externa
independente

Elaboragdo prdpria. Fonte: dados obtidos no sitio eletronico do Cade.

Por meio do gréafico a seguir, analisa-se a evolugdo da previsdo de trustee em
comparagdo com a previsdo de auditoria externa independente, em termos percentuais, em casos

com remédios antitruste, no periodo de 2013 a 2017.

Graéfico 12. Previsdo de trustee e de auditoria externa independente em atos de

concentracao aprovados com restricdes pelo Cade, de 2013 a 2017.

112 Nao foram analisados os dados referentes ao monitoramento pelo Cade.
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9 AL

2013 2014 2015 2016 2017

B Auditoria externa independente H Trustee Total de atos de concentragdo aprovados com remeédios

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

O Gréfico 12 permite concluir que o monitoramento de remédios antitruste aplicados
pelo Cade, no periodo analisado, variou quanto ao tipo de previsao mais adotada.

Vale salientar que, no periodo de 1994 a 20133, em pesquisa realizada por Patricia
Cabral'**, constatou-se que a pratica do Cade ndo revelou a utilizacio de trustees. Durante este
periodo, a autarquia utilizou apenas auditoria externa independente, no total de 23% dos casos
em que foram aplicados remedios.

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

Nesse sentido, por meio da pesquisa realizada, foi possivel observar a previsédo de 3
tipos de trustees em ACCs: (i) trustee de monitoramento (56%); (ii) trustee de desinvestimento
(31%); e (iii) administrador independente (13%).

Gréfico 13. Trustees previstos em atos de concentracao aprovados com restricdes pelo
Cade, de 2013 a 2017.

113 Casos analisados sob a égide da Lei 8.884/1994.
14 CABRAL, op. cit.
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Administrador Irustee de
independente ~
13%

Monitoramento

56%

Trustee de
Desinvestimento
31%

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

4.9.1 Trustee de monitoramento

O trustee de monitoramento é responsavel por supervisionar 0 cumprimento de
compromissos assumidos pelas partes em ACC e assegurar a sua efetiva realizacdo. Segundo a
ICN!® cabe ao trustee de monitoramento informar, de forma imparcial, & autoridade de defesa
da concorréncia acerca da implementacdo e da efetividade do remédio antitruste estabelecido,
além de elaborar relatdrios para que haja o acompanhamento periédico pela autoridade.

Este tipo de trustee pode atuar no monitoramento tanto de remedios comportamentais,
quanto de remédios estruturais. Conforme aponta o DOJ'®, no que tange aos remédios
estruturais, cabe ao trustee averiguar, por exemplo, o cumprimento da venda de ativos a um
comprador viavel (divestiture process monitoring trustee!!’) e da obrigacédo de isolamento do
negocio desinvestido em relacdo ao negdcio das partes (preservation monitoring trustee!).

O Cade menciona também, além do ja destacado, outras possiveis atribui¢des do trustee
de monitoramento, a depender do caso especifico, como supervisionar as atividades do hold
separate manager (hold separate monitoring trustee), e acompanhar o processo de separagdo
dos ativos e de realocacdo do quadro de pessoal entre 0 negdcio objeto de desinvestimento e 0s
negdcios retidos pelas partes (carve out monitoring trustee)*®,

Quanto aos remédios comportamentais, o DOJ'° defende que o trustee de
monitoramento ¢ relevante, principalmente, em situagdes em que sdo necessarias “expertise
técnica ou conhecimento especifico do mercado”, reduzindo o 6nus de ambos, da autoridade de

defesa da concorréncia e das partes, e garantindo o cumprimento do remédio estipulado.

15 INTERNATIONAL COMPETITION NETWORK, op. cit.

16 ESTADOS UNIDOS, op. cit., p. 26

117 Nomenclatura em: CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA, 2018, p. 44.
118 Nomenclatura em: CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA, 2018, p. 44.
119 CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA, 2018, p. 44.

L20ESTADOS UNIDOS, op. cit., p. 26
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Dos 29 atos de concentracdo aprovados com restri¢oes pelo Cade, entre 2013 e 2017, 9
deles previram um trustee de monitoramento, o que corresponde a 31%.

O Gréfico 14 abaixo demonstra, em termos percentuais, a totalidade de atos de
concentracdo aprovados com restricGes, aos quais foram aplicados remédios estruturais ou

comportamentais, em que se determinou um trustee de monitoramento, no periodo analisado.

Gréfico 14. Previsao de trustee de monitoramento em atos de concentracdo aprovados

com restrigdes pelo Cade, de 2013 a 2017.

L

2013 2014 2015 2016 2017

-~

L

s

W

o

B Trustee de Monitoramento ®Total de atos de concentragido aprovados com remédios

Elaboragdo prdpria. Fonte: dados obtidos no sitio eletronico do Cade.

O Grafico 14 permite concluir que a participacdo de trustees de monitoramento cresceu
significativamente entre 2015 e 2017, em ACs aprovados com remédios, 0 que demonstra uma
maior preocupacdo do 6rgdo com o monitoramento dos remédios implementados, bem como
um maior alinhamento com as melhores praticas internacionais. Vale ainda registrar que 67%

dos casos com previsdo de trustee de monitoramento foram concentragdes internacionais®?.

4.9.2 Trustee de desinvestimento
Em regra, a autoridade de defesa da concorréncia estabelece um periodo para que as
partes cumpram o0 compromisso de desinvestir. Caso ndo seja possivel realizar o

desinvestimento no prazo inicialmente estipulado, o trustee de desinvestimento seréd

121 Atos de concentragio AT&T/TW (Ato de concentragdo n° 08700.001390/2017-14), LATAM/Iberia/British
Airways (Ato de concentragdio n° 08700.004211/2016-10), Dow/DuPont (Ato de concentragdo n’
08700.005937/2016-61), GSK/Novartis e Ball/Rexam (Ato de concentragdo n° 08700.008607/2014-66) e
Continental/Veyance (Ato de concentragdo n° 08700.004185/2014-50).
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responsavel por realizar e supervisionar o desinvestimento, podendo, em alguns casos, opinar
de forma imparcial acerca do comprador'?2,

Segundo 0 DOJ*?, assume-se a principio que as partes s3o mais apropriadas para vender
0s ativos do negdcio desinvestido, dado que possuem maior conhecimento sobre 0 negdcio e o
mercado em que atuam, podendo passar as informac6es rapidamente a possiveis compradores.
Todavia, tendo em vista que a venda do negdcio desinvestido gera um novo concorrente no
mercado, as partes também possuem o incentivo para frustrar a ordem de desinvestimento.

Por essa razdo, determina-se que as partes realizem o desinvestimento, estipulando um
prazo para tal. O trustee de desinvestimento atuara caso o desinvestimento pelas partes reste
frustrado. O DOJ'?* ressalta ainda que a determinagio de um trustee de desinvestimento deve
ser imediata, caso as partes ndo possam cumpri-lo em tempo razoavel, em situacGes, por
exemplo, em que a deterioracdo de ativos seja rapida, ou quando as partes levaram muito tempo
para desinvestir um negdcio em ato de concentracdo anterior.

Entre os 15 atos de concentracdo nos quais foram determinados remédios estruturais
pelo Cade, no periodo de 2013 a 2017, 5 deles previram um trustee de desinvestimento, o que
corresponde a 33%.

O Grafico 15 abaixo demonstra, em termos percentuais, a totalidade de casos com
remédios estruturais em que se tinha a previsdo de um trustee de desinvestimento, no periodo

analisado.

Grafico 15. Previsdo de trustee de desinvestimento em atos de concentracéo aos quais

foram aplicados remédios estruturais pelo Cade, de 2013 a 2017.

122INTERNATIONAL COMPETITION NETWORK, op. cit., p. 25
122 ESTADOS UNIDOS, op. cit.
124ESTADOS UNIDOS, op. cit.
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Elaboracdo prépria. Fonte: dados obtidos no sitio eletronico do Cade.

O Grafico 15 permite concluir que a previsdo de trustees de desinvestimento cresceu
entre 2015 e 2017, em ACs aprovados com remédios estruturais. Vale ressaltar que os dados
obtidos fazem referéncia apenas a sua previsdo em ACCs e ndo a sua efetiva atuacdo. Conforme
ja mencionado, o Cade, em regra, determina que as partes compromissarias realizem o
desinvestimento, cabendo ao trustee de desinvestimento realiza-lo apenas em caso de

descumprimento do prazo incialmente estabelecido.

4.9.3 Administrador independente (hold separate manager ou hold separate trustee

Quando se estabelece o desinvestimento num ato de concentragéo, pode-se optar por um
administrador independente!?® que administre a negécio a ser desinvestido, de forma a garantir
sua independéncia com relagio as partes e sua competitividade no mercado*?®.

De acordo com DOJ'?’, o administrador independente!?® ¢ responsavel pelo dia a dia do
negocio a ser desinvestido, assegurando que este continuara operando de forma competitiva,
durante o periodo de desinvestimento. Em mercados altamente dindmicos como, por exemplo,
0 mercado de software de computador, no qual a falta de investimentos em desenvolvimento e
aprimoramento pode prejudicar irreparavelmente o valor dos ativos, a atuacdo de um

administrador independente pode ser extremamente relevante!?°,

125 De acordo com a ICN, “the hold separate manager will require the necessary executive powers, competencies
and capacity to carry out this function”. Em: INTERNATIONAL COMPETITION NETWORK, op. cit., p. 25.
126 INTERNATIONAL COMPETITION NETWORK, op. cit., p. 25.

127ESTADOS UNIDOS, op. cit.

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

122 ESTADOS UNIDOS, op. cit., p.26.
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Entre os 15 atos de concentracdo nos quais foram determinados remeédios estruturais
pelo Cade, no periodo de 2013 a 2017, 2 deles previram um administrador independente no
ACC pactuado, ambos em 2015. Ndo se trata, portanto, de pratica comumente utilizada pela

autoridade de defesa da concorréncia brasileira.

5 O SISTEMA DE ANALISE PREVIA E A EVOLUCAO NA APLICAGCAO DE
REMEDIOS ANTITRUSTE PELO CADE

A partir da pesquisa realizada, foi possivel observar algumas mudangas na aplicacao de
remédios antitruste pelo Cade, tanto em termos de procedimento, quanto em termos de
conteudo, com o0 amadurecimento institucional da autarquia e a instituicdo do sistema de anélise
prévia de estruturas, na nova lei de defesa da concorréncia.

Vale mencionar que, com a adogdo do sistema de analise prévia, o tempo de anélise
tornou-se crucial para as partes, que devem agora esperar a decisdo do Conselho para efetivarem
a operacdo’®, Tal sistema, portanto, gerou incentivos a uma maior participacéo das requerentes
na fase de instrucdo e na formulacdo de solugbes acordadas, com o intuito de dar maior
celeridade & analise da operacdo®®!, além de permitir a elaboracio de remédios antitruste
melhores e mais efetivos pelo Cade, uma vez que a operacdo ainda ndo foi consumada pelas
partes 132,

Nessa perspectiva, com o advento da nova lei, observou-se um aumento de solucgdes

negociadas'*® em atos de concentragio aprovados com remédios**. Em pesquisa realizada por

130 De acordo com o ex-conselheiro Fernando Furlan, no sistema de anélise 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 operacdo seja consumada mais rapidamente. Em: FURLAN, Fernando de Magalh&es.
Impactos Gerais do Projeto da Nova Lei de Defesa da Concorréncia sobre Atos de Concentracgéo
Econdmica. In: GILBERTO, André Marques et al. (organizadores). Concentracdo de Empresas no Direito
Antitruste Brasileiro: Teoria e Pratica dos Atos de Concentracdo. Sao Paulo: Editora Singular, 2011, p. 173.

181 PEREIRA NETO, Caio Mario da Silva; AZEVEDO, Paulo Furquim. Remédios no &mbito de Acordos em
Controle de Concentracdo (ACCs): um balango 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. Sdo Paulo:
Editora Singular, 2015, pp.

132 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.

133 De acordo com Caio Neto e Paulo Azevedo “de um lado, ha maior interesse das empresas em entrar em um
processo de negociacdo, de modo a participar da solucdo do caso em esfera administrativa, seja para abreviar o
tempo de analise, seja para participar do desenho dos remédios aplicaveis. De outro, ha também maior poder de
barganha da autoridade na imposicdo de remédios que lhe pare¢cam mais apropriados para assegurar as condi¢des
de concorréncia”. Em: PEREIRA NETO; AZEVEDO, op. cit.

134 A solugdo negociada com previsdo de remédios em ACs considerados anticoncorrenciais dava-se por meio da
celebracdo do Termo de Compromisso de Desempenho (TCD). Tratava-se de acordo firmado entre o Cade e as
partes, nos termos do artigo 88° da Lei 8.884/1994. A Lei 12.529/2011, por sua vez, em seu artigo 9°, III, instituiu
o Acordo em Controle de Concentragdes (ACC), para solucionar de forma negociada os problemas concorrenciais
decorrentes de ACs.
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Patricia Cabral'®, foi possivel constatar que solucdes negociadas ja prevaleciam durante a
vigéncia da Lei 8.884/1994. Entre 1994 a 2013, em 60% dos atos de concentragdo com restricdo
de mérito analisadas foram aplicados remédios por meio de TCD/ACC, enquanto que em 40%
dos casos foram impostas decisdes de forma unilateral. Segundo a autora®*®, “a tendéncia de
maior utilizacdo de solu¢des negociadas é uma caracteristica positiva da evolugéo da prética do
Orgdo, uma vez que essas solucbes tendem a ter maior sucesso e rapidez em sua
implementagao”.

No periodo de janeiro/2013 a dezembro/2017, sob a vigéncia da Lei 12.529/2011,
verificou-se a prevaléncia de restri¢cdes impostas por meio de ACC na quase a totalidade dos
casos, uma vez que em 99% dos atos de concentracdo aprovados com restricbes foram
determinados remédios por meio de acordos. Além disso, nesse mesmo periodo, observou-se
que 32% das negociacges tiveram inicio na Superintendéncia-Geral, o que demonstra o esforgo
das partes em se antecipar a uma solucdo negociada com o 6rgéao antitruste brasileiro.

Importa destacar que o aumento do ndmero de solugfes negociadas decorre ndo s6 dos
incentivos gerados a partir da nova lei de defesa da concorréncia, como também do
amadurecimento institucional da autoridade antitruste brasileira. A adocdo de solugdes
negociadas, consoante ja aventado, aumenta o namero de possibilidades para a elaboragédo de
um remédio que enderece o problema concorrencial identificado pelo Cade e preserve a
concorréncia, além de reduzir as provaveis contestacdes das decisdes do 6rgdo no ambito do
Poder Judiciario.

Além do incremento de solugdes negociadas por meio de ACCs, observou-se a evolugéo
institucional do Cade a partir de algumas mudancas nos acordos firmados, como, por exemplo,
0 aumento: (i) de previsdes de trustees de monitoramento e de desinvestimento; (ii) de medidas
de preservacdo e separacdo do negocio desinvestido; e (iii) de previsdes de procedimento
arbitral como método alternativo a resolucdo de controvérsias.

Conforme ja relatado, ocorreu expressiva majoracao na quantidade de trustees previstos
em ACCs, em detrimento de previsdes de auditoria externa independente. Em 2017, todos os
atos de concentracdo aprovados com restricdes pela autoridade de defesa da concorréncia
previram algum tipo de trustee, o que demonstra a preocupagdo do 6rgdo com a adogao de um

monitoramento mais abrangente e com determinacGes de atuacdo mais especificas.

15 CABRAL, op. cit.
13 |bid., p. 69.
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Nesse sentido, ressalta-se que previsdes, tanto de trustees de monitoramento®’, quanto
de trustees de desinvestimento, cresceram significativamente, alcancando a totalidade dos atos
de concentragdo, em 2017 e 2016, respectivamente. Ademais, destaca-se que o Guia de
Remédios Antitruste do Cade!®, aponta a preferéncia por trustee de monitoramento, diante da
impossibilidade de acompanhamento e de supervisdo diarios dos compromissos estabelecidos
pela prépria autarquia.

Quanto as medidas de preservacdo e separacdo do negocio desinvestido, observou-se
um aumento do numero de atos de concentragdo aprovados com remédios estruturais aos quais
foram aplicadas tais medidas, com o intuito de preservar e proteger os ativos do negécio
desinvestido até o final do processo de desinvestimento.

Cumpre mencionar também que, na pesquisa ora realizada, observou-se a previsdo de
procedimento arbitral como meétodo alternativo a resolucdo de controvérsias, em ACCs
celebrados pelas partes com o Cade, em 5 atos de concentracdo aprovados com restri¢oes, 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 restricdes no referido ano, em conformidade com o que se
observa na seara internacional®, Cabe aqui o registro de que tal previsio foi aplicada pela

primeira vez em 2014, e uma Unica vez em 2015.

187 Segundo o Guia de Remédios Antitruste do Cade, “a adogiio de um monitoring turstee favorece a identificacdo
tempestiva de eventual descumprimento de obrigagdes e deveres das Compromissarias e a adogdo de medidas
cabiveis pela Autoridade, aumentando a probabilidade de efetividade dos remédios”. Em: CONSELHO
ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA, 2018, p. 17

138 CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA, 2018, p. 15.

139 Nesse contexto, no Guia de Remédios Antitruste tem-se que “no caso de alguns remédios comportamentais
associados com relacGes verticais das partes e de terceiros com as partes, como ndo discriminacdo e acesso a
infraestrutura essencial, o Cade, em regra, ndo servira de arbitro para resolugdo de disputa entre as partes”. Em:
CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA, 2018, p. 42.

140 De acordo com a OCDE, “o uso de métodos alternativos de solugdo de controvérsias, incluindo arbitragem e
mediacdo, 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 concentragdo n° 08700.001390/2017-14.)
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Segundo o Conselheiro Paulo Burnier'#!, nos primeiros casos em que houve a previsao
de arbitragem (Bromisa/ICL Brasil**?> e Rumo/ALL*®) pelo Cade, tal mecanismo de resolucéo
de controvérsias “serviria de apoio a uma decisdo da autoridade antitruste” 144 posteriormente,
o Cade passou a estabelecer, em ACC firmados com as partes (Bovespa/Cetip® e
AT&T/TW8), a0 juizo arbitral “poderes suficientemente amplos (...) com carater definitivo e
irrecorrivel”, nao 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 enquanto mecanismo heterocompositivo de
resolucdo de conflitos cujo regime juridico encontra-se estabelecido na Lei
9.307/1996%.
A OCDE® aponta que a utilizacdo de clausulas arbitrais, especialmente em casos de
remédios comportamentais, que necessitam de monitoramento continuo, auxilia a reducdo dos
custos relativos ao seu monitoramento. Conforme a Organizacao,

a possibilidade de recorrer a arbitragem oferece a todos os potenciais beneficiarios um
incentivo para garantir uma implementacdo precisa dos remédios pelas partes
compromissarias. 1sso poderia ser mais efetivo que qualquer atividade de
monitoramento pela autoridade antitruste#°,

No que se refere aos remédios comportamentais adotados em atos de concentracdo pelo
Cade, no periodo analisado, destaca-se que 0s remédios “manutengdo ou alteragdo da oferta
(quantidade e qualidade)” e “vedagdo de troca de informag¢des € manutencao de independéncia”,

apesar de serem amplamente utilizados pela autoridade antitruste brasileira, geram altos custos

141\/oto-vogal proferido pelo Conselheiro Paulo Burnier no ato de concentragdo n® 08700.001390/2017-14.

12 CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA. Ato de Concentragio n° 08700.000344/2014-
47. Requerentes: Bromisa Industria e Comercial Ltda. e ICL Brasil Ltda., Relatora Conselheira Ana Frazédo,
julgado em 10/12/2014.

143CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA. Ato de Concentra¢io n° 08700.005719/2014-
65. Requerentes: Rumo Logistica Operadora Multimodal S.A. e ALL - América Latina Logistica S.A., Relator
Conselheiro Gilvandro Vasconcelos Coelho de Araujo, julgado em 11/02/2015.

144 \/oto-vogal proferido pelo Conselheiro Paulo Burnier no ato de concentragdo n° 08700.001390/2017-14.

145 CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA. Ato de Concentragio 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.

146 CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA. Ato de Concentragdo n° 08700.001390/2017-
14. Requerentes: AT&T Inc. e Time Warner Inc., Relator Conselheiro Gilvandro Vasconcelos Coelho de Araljo,
julgado em 18/10/2017.

147 v/oto-vogal proferido pelo Conselheiro Paulo Burnier no ato de concentragiio n° 08700.001390/2017-14.

148 OECD. Remedies in Cross-Border Merger Cases. OECD, 2013. Disponivel em:
<http://www.oecd.org/daf/competition/Remedies_Merger_Cases_2013.pdf>.

149 Ibid., p. 11.
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de monitoramento e elevam o risco de ineficicia do remédio, uma vez que, em geral,
determinam que as firmas atuem contrariamente a seus incentivos*°.

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

Vale frisar ainda que os remédios comportamentais, em geral, sdo estabelecidos por um
prazo determinado, ao final do qual o acordo é declarado cumprido. No periodo analisado,
percebeu-se que o0 prazo de 5 (cinco) anos foi 0 mais adotado, principalmente nos anos finais,
2016 e 2017. N&o obstante tenha sido identificado um ato de concentragdo - Videolar/Sr. Lirio
Parisotto/Innova®®? - julgado em 2014, cujo ACC celebrado determinou o prazo de 10 anos para
0 cumprimento de determinadas obrigacOes e 0 prazo de 14 anos para o envio de relatorios
periodicos ao Cade para avaliagdo e acompanhamento da decisdo, ndo se cuida de medida
comumente adotada pelo 6rgdo, visto se tratar de prazo extremamente longo para
acompanhamento®®,

Outro incentivo gerado pelo sistema de analise prévia refere-se a maior adocdo de
remédios estruturais, de forma isolada ou concomitantemente aos remédios comportamentais.
De acordo com o relatério da OCDE™, o sistema de analise posterior de atos de concentragio
adotado pela 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 sobreposicdo horizontal*>® foram aplicados remédios estruturais (26%
apenas estruturais; e 11% comportamentais e estruturais). No entanto, de 2013 a 2017,
observou-se um crescimento na adogdo de remédios estruturais nesses casos, correspondendo

a 57% (30% apenas estruturais; e 27% comportamentais e estruturais).

150 CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA, 2018.

151 CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA, 2018.

152 CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA. Ato de Concentragio n° 08700.009924/2013-
19. Requerentes: Videolar S.A., Sr. Lirio Albino Parisotto, Petrdleo Brasileiro S.A. — Petrobras e Innova S.A.,
Relator Conselheiro Mércio de Oliveira Junior, julgado em 1°/10/2014.

153 De acordo com o Guia de Remédios Antitruste do Cade, “remédios comportamentais efetivos implicam
monitoramento, supervisio e aplicacao factiveis. E importante destacar que o monitoramento implica custos de
coleta, processamento e envio de informagdes. Por isso, entre outras razdes, os remédios comportamentais devem
ser temporarios”. Em: CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA, 2018, p. 16-17.

154 OECD/BID. Lei e politica de concorréncia no Brasil: uma revisdo pelos pares. 2010.

15 CABRAL, op. cit., p. 74

1% Em casos de integracdo vertical foram utilizados apenas remédios comportamentais, tanto no periodo de 1994
a 2013, quanto de 2013 a 2017.
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Observa-se, portanto, um aumento do nimero de remédios estruturais adotados em
casos de sobreposicao horizontal, tanto de forma individual, quanto acompanhado de remédios
comportamentais. No entanto, mesmo ap6s 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, é importante destacar que nos ultimos anos, mais especificamente de 2016 a
marco de 2018, conforme apontado por Patricia Cabral®®, os remédios puramente
comportamentais foram mais utilizados que os remédios puramente estruturais ou remedios
comportamentais e estruturais em conjunto, mesmo em casos de sobreposi¢éo 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, é possivel observar que os
remédios, em geral, estdo mais complexos e rigorosos, € 0 nimero de concentracdes
rejeitadas aumentou, em comparagdo aos anos iniciais do controle de estruturas no
Brasil.

Além disso, o recente Guia de Remédios Antitruste do Cade®®®, publicado em maio de
2018, aponta claramente a 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 mudanca na configuracdo da estrutura de um mercado relevante, e incorre em
menores custos de monitoramento®® e em menores riscos de distor¢des do mercado quando da
sua aplicagé&o.

Aduz, também, que apenas na eventualidade do remédio estrutural ndo ser cabivel: (i)
por ser insuficiente no enderecamento de problemas concorrenciais de forma efetiva; ou (ii) por
ndo ser efetivo em razdo de questdes regulatérias ou faticas, serdo aplicados remédios
comportamentais, desde que eficazes, para a reversdo do prejuizo concorrencial da operagio®®?.

Por fim, a adocdo do sistema de analise previa permitiu uma maior cooperagdo

internacional, no que se refere, entre outras coisas, a implementacédo de remédios em operacdes

15T CABRAL, op. cit., 2018.

158 |bid., p. 231.

15 CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA, 2018, p. 15.

160 Ajnda de acordo com o Guia de remédios Antitruste do Cade, “o monitoramento traz também custos diretos, de
coleta, organizagdo, envio e processamento das informagdes recebidas por parte do Cade. (...) Formas de reduzir
0s custos do monitoramento envolvem a delimitacdo de informacdes, a periodicidade de envio das informacdes e
a participacao de monitores ou auditores”. Em: Ibid., 2018, p. 49.

161 |bid., 2018, p. 40.
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mundiais, posto que a maioria dos paises adota esse tipo de sistema. De acordo com o Guia de
Remédios Antitruste do Cade'®?,

por vezes, € possivel que um mesmo ato de concentracdo seja objeto de anélise
simultanea e paralela, no Brasil e no exterior. Nestes casos, a cooperacdo entre
autoridades da concorréncia é desejavel no desenho, implementacdo e monitoramento
dos remédios. Isto minimiza os riscos de remédios contraditérios ou inconsistentes,
preservada a soberania dos paises afetados e a independéncia das autoridades da
concorréncia envolvidas.

6 CONCLUSAO

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

Em suma, constatou-se que apenas 3% dos atos de concentracdo foram objeto de
remédios antitruste aplicados unilateralmente pelo Cade, ao passo que 97% foram negociados
em ambito de ACCs. Destes ACCs, 31% tiveram o inicio das negociacbes j& na
Superintendéncia-Geral, 0 que evidencia o esfor¢o das partes em se antecipar a uma solucao
negociada com o 6rgdo antitruste brasileiro.

De todos os remedios antitruste aplicados nesses 29 casos, 27% foram estruturais, 52%
foram comportamentais, e 21% foram estruturais e comportamentais. Ainda, constatou-se que,
em contraponto a literatura antitruste nacional e internacional, no Brasil, os remeédios
comportamentais estdo associados aos casos de sobreposi¢do horizontal, em maior medida que
os remédios estruturais. Nos atos de concentracdo em que houve sobreposicéo 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 esta de acordo com a literatura nacional e internacional antitruste, uma vez que 0s
resultados apontaram a aplicacdo de remédios puramente comportamentais em 100% dos casos
de integracdo vertical (3).

Dentre os remédios aplicados, analisou-se tanto os remédios estruturais quanto as

medidas de preservacdo e separacdo do negocio desinvestido e os remédios comportamentais.

162 |pid., 2018, p. 55.
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Quanto aos remedios estruturais, contatou-se a prevaléncia de trés tipos principais, conforme
classificacdo desta autora: venda pacote de ativos (55%); venda ou licenciamento de
propriedade intelectual (28%) e venda de unidade de negdcio existente (17%).

Por sua vez, quanto aos remédios acessorios aos remédios estruturais (ou seja, medidas
de preservacdo e separagdo do negocio desinvestido), contatou-se a aplicacdo de cinco tipos
principais, conforme classificacdo desta autora: medidas de preservacdo de viabilidade, de
comercializagdo e de competitividade do negécio desinvestido (32%); clausula de néo
aliciamento ou ndo solicitacdo (18%); proibicdo de acesso a informacgdes 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 classificacdo desta autora: manutengdo ou alteracdo
da oferta (quantidade e qualidade) (20%); comunicacdo e transparéncia (19%); proibicdo de
estratégias exclusionarias e de fechamento de mercado e garantia de acesso (15%); vedacéao de
troca de informacgdes e manutencdo de independéncia (15%); tratamento ndo discriminatério
(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%. Dentre 0s casos de
trustees, por sua vez, € possivel notar a prevaléncia de trés tipos em ACCs: trustee de
monitoramento (56%); trustee de desinvestimento (31%); e administrador independente (13%).

Importa mencionar que o Cade elaborou um Guia de Remeédios Antitruste que, até o
presente momento, esta em versao preliminar, disponivel para contribuicdes da sociedade até
22 de junho de 2018. O documento reine as melhores praticas e procedimentos adotados no
desenho, na aplicacio e no monitoramento de remédios estabelecidos pelo Cade!®?,

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

Finalmente, ressalta-se a importancia da coleta de dados pelo Cade dos remedios
antitruste aplicados, bem como a analise da efetividade dos remédios estabelecidos, como forma

de avaliar as decisfes tomadas pelo 6rgéo.

163 Disponivel em: http://www.cade.gov.br/noticias/cade-lanca-versao-preliminar-de-guia-sobre-remedios-
antitruste.
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