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RESUMO

O presente trabalho analisa a racionalidade decisoria do Conselho Administrativo de Defesa
Econémica (CADE) na imposi¢do de remédios antitruste estruturais € comportamentais em atos
de concentragdo aprovados com restrigdes entre os anos de 2020 e 2024. Inicialmente, parte-se
de um resgate teorico e normativo acerca da evolucgdo do direito da concorréncia no Brasil, com
énfase na estrutura institucional do Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia (SBDC) e na
funcdo preventiva do controle de estruturas. Em seguida, desenvolve-se um exame conceitual
e juridico dos remédios antitruste, a partir da distingdo entre remédios estruturais e
comportamentais, seus fundamentos normativos, pressupostos técnicos e critérios de escolha,
com aten¢ao especial as dificuldades praticas relacionadas ao enforcement. Na etapa empirica,
realiza-se uma pesquisa documental e qualitativa a partir da analise dos votos proferidos nos
julgamentos de 27 atos de concentragdo aprovados com restrigdes pelo Tribunal do CADE no
recorte temporal estabelecido. Cada caso foi sistematizado em planilhas, agrupado conforme o
tipo de remédio imposto, natureza da operagdo, estrutura do mercado relevante, fundamentos
apresentados pelos conselheiros e padroes de argumentacdo. Essa sistematizagdo permitiu a
identificacdo de tendéncias decisodrias, recorréncia de certos argumentos técnico-juridicos e o
surgimento de uma racionalidade propria na escolha dos condicionantes. A metodologia
utilizada, de carater exploratorio-descritivo, combinou analise bibliografica, levantamento
jurisprudencial e fichamento sistemdtico de votos, permitindo um cruzamento entre teoria e
pratica decisoria. Conclui-se que, embora os remédios estruturais ainda sejam considerados, em
muitos casos, como padrao-ouro para mitigar riscos concorrenciais, hd uma tendéncia crescente
de adocdo de remédios comportamentais, notadamente em mercados dindmicos, digitais ou
marcados por dificuldades praticas de desinvestimento. Observa-se, ainda, a valorizacdo de
solucdes hibridas como tentativa de calibrar proporcionalmente a intervencao estatal.

Palavras-chave: Defesa da concorréncia; Remédios antitruste; Atos de concentragdo; CADE;
Racionalidade decisoria.



ABSTRACT

This thesis analyzes the decision-making rationale of the Brazilian Administrative Council for
Economic Defense (CADE) in imposing structural and behavioral antitrust remedies in merger
cases approved with restrictions between 2020 and 2024. It begins by presenting a theoretical
and normative overview of the evolution of competition law in Brazil, with emphasis on the
institutional structure of the Brazilian Competition Policy System (SBDC) and the preventive
nature of merger control. Subsequently, it examines the conceptual and legal framework of
antitrust remedies, distinguishing between structural and behavioral measures, their legal
foundations, technical assumptions, and criteria for application, while addressing the challenges
related to enforcement in the Brazilian context. The empirical stage of the research consists of
a qualitative and documentary analysis of the decisions issued by CADE’s Tribunal in 27
merger cases subject to remedies during the selected timeframe. Each case was systematized in
spreadsheets, and grouped according to the type of remedy applied, market structure, nature of
the transaction, and justifications employed by the commissioners. This mapping enabled the
identification of decision-making trends, recurrent legal-economic arguments, and the
emergence of an institutional rationale guiding the imposition of remedies. The methodology
adopted is descriptive and exploratory, combining a bibliographic review, case law analysis,
and systematic coding of decisions, which allows for a direct connection between theoretical
discussions and practical enforcement. The findings indicate that, although structural remedies
continue to play a central role in mitigating competitive concerns, CADE has increasingly
resorted to behavioral and hybrid solutions, particularly in complex or digital markets where
divestitures may be impractical. The decisions reveal a growing sophistication in the authority’s
reasoning, integrating legal, economic, and operational elements to ensure proportionality and
effectiveness in the application of remedies while aligning with international best practices.

Keywords: competition law; antitrust remedies; merger control; CADE; decision-making
rationale; empirical legal analysis.
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1 INTRODUCAO

A consolidagdo de um sistema normativo voltado a defesa da concorréncia no Brasil
¢ fruto de um processo histoérico que se intensifica a partir da Constitui¢ao de 1988, ao consagrar
expressamente a livre concorréncia como principio da ordem econdmica. Essa virada
constitucional inaugura uma nova etapa, marcada por reformas institucionais e pela paulatina
incorporagdo de diretrizes do direito antitruste contemporaneo. Nesse contexto, a criagdo € o
fortalecimento do Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia (SBDC) e, especialmente, a
centralidade adquirida pelo Conselho Administrativo de Defesa Economica (CADE) refletem
a transicdo para uma politica concorrencial ativa, tecnicamente orientada e preventivamente
estruturada.

Entre os instrumentos a disposi¢cdo do CADE para mitigar os riscos concorrenciais
decorrentes de atos de concentracdo, destacam-se os chamados remédios antitruste — medidas
condicionantes impostas como requisito para a aprovagao de operacdes de fusdo, aquisi¢do ou
incorporagdo de empresas. Tais remédios, que podem ser estruturais ou comportamentais,
constituem instrumentos centrais para a preservacao da rivalidade nos mercados afetados e para
o equilibrio entre liberdade econdmica e interesse publico.

Na pratica decisoria do CADE, a escolha entre remédios estruturais e
comportamentais (ou mesmo a combinagdo de ambos) envolve juizos técnicos complexos, que
conjugam analises econdmicas, avaliacdo de riscos prospectivos e ponderacdes institucionais.
A crescente sofisticacdo dos mercados, aliada as limitacdes de monitoramento e enforcement,
torna ainda mais relevante o debate sobre os critérios de aplicagdo, os fundamentos juridicos e
a efetividade concreta desses instrumentos.

E nesse cendrio que se insere o presente trabalho, cujo objetivo geral é analisar as
tendéncias e critérios adotados pelo CADE, no periodo de 2020 a 2024, na imposi¢do de
remédios antitruste estruturais e comportamentais no controle de atos de concentragdo
econdmica. A pesquisa busca identificar padrdes decisorios, justificar tecnicamente as opgdes
por determinados tipos de remédio e avaliar em que grau tais medidas se mostram eficazes na
conten¢do dos efeitos anticoncorrenciais das operacdes analisadas.

Como objetivos especificos, pretende-se: (i) examinar os fundamentos normativos
e tedricos dos remédios antitruste no ordenamento juridico brasileiro; (ii) distinguir as
principais caracteristicas, vantagens e limites dos remédios estruturais e comportamentais; (iii)
compreender a logica decisoria do CADE, com base em estudo empirico da jurisprudéncia

recente; e (iv) diagnosticar os critérios predominantes e os argumentos técnicos mais
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recorrentes na escolha entre diferentes tipos de remédio.

No primeiro capitulo, serd apresentada a evolucdo histérica do Direito da
Concorréncia no Brasil, com énfase no desenvolvimento do SBDC e na estrutura normativa e
institucional do CADE. Serdo discutidas, ainda, as bases tedricas e os critérios técnicos para a
submissdo e andlise dos atos de concentragdo, delineando o papel do controle prévio como
mecanismo preventivo da politica antitruste.

O segundo capitulo tratard da natureza juridica dos remédios antitruste, de sua
fun¢do preventiva e dos fundamentos legais que embasam sua imposi¢do. A analise abrangera
as distingdes entre remédios estruturais € comportamentais, os critérios para sua aplicagdo e os
principios de efetividade que orientam sua adog¢do, com base na doutrina e nas diretrizes do
proprio CADE.

O terceiro capitulo sera dedicado a analise empirica da jurisprudéncia recente do
CADE (2020-2024), concentrando-se nos Atos de Concentracdo aprovados com restrigdes.
Serdo examinados os tipos de remédios adotados, as justificativas apresentadas nos votos dos
conselheiros e os padrdes de decisdo mais recorrentes. A partir desses dados, sera tragado um
panorama das tendéncias institucionais do CADE quanto a imposicdo de medidas
condicionantes, bem como avaliada a racionalidade decisdria subjacente as opgdes por
remédios estruturais, comportamentais ou hibridos.

Quanto a metodologia, o presente trabalho baseia-se em pesquisa de natureza
bibliografica, documental e empirica. Foram utilizadas fontes doutrindrias nacionais e
estrangeiras, legislagdo pertinente, guias técnicos do CADE e anélise de votos proferidos em
julgamentos de atos de concentracdo. O enfoque ¢ qualitativo e exploratério, com o objetivo de
descrever, explicar e interpretar a aplicag@o pratica dos remédios antitruste, contribuindo para

o aprimoramento do controle de estruturas no ambito do direito concorrencial brasileiro.
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2 DIREITO DA CONCORRENCIA E O CONTROLE DE ESTRUTURAS PELO CADE

O presente capitulo dedicar-se-4, primeiramente, a tecer um panorama historico da
evolucao do Direito da Concorréncia no Brasil, explorando o contexto em que foi inaugurado
e aperfeicoado, considerando as mudangas politicas e principais inovagdes legislativas
implantadas em territorio nacional. Para tanto, a secdo 2.1 serd dedicada a esclarecer as fases
do antitruste no Brasil, sendo dividida em: 2.1.1 Dos fundamentos intervencionistas as
primeiras manifestacdes antitruste: da Constitui¢do de 1934 a Lei Malaia (1945); 2.1.2 Do
marco normativo inaugural a institucionalizag@o do sistema concorrencial: da Lein®4.137/1962
a Lein® 8.884/1994 e 2.1.3 Inovagdes principais: da Lei n® 12.529/2011.

Empos, no topico 2.2, compreendendo-se acerca do aparato normativo que guiou a
estruturacdo das normas do antitruste no Brasil, serd disposto sobre a formacdo do SBDC,
abordando-se suas atividades administrativas e 6rgaos que o compdem.

No tdpico seguinte, discorrer-se-4, no que importa a este trabalho de conclusdo,
sobre as bases tedricas que permeiam o estudo dos atos de concentracdo. Para possibilitar o
entendimento da questdo, o tdpico serd compartimentado nas seguintes subsegdes: 2.3.1
Defini¢ao legal e classificagdes dos atos de concentracdo; e 2.3.2 Pressupostos de submissao

ao CADE e critérios de andlise.

2.1 Evolucio histérica do Direito da Concorréncia no Brasil

A compreensdo dos principais marcos evolutivos de qualquer disciplina,
instrumento de qualquer ramo ou objeto de estudo se mostra de particular relevancia para o
entendimento pleno de seu funcionamento contemporaneo. O mesmo se aplica ao objeto deste
trabalho — de forma macro, os remédios antitruste — pois a sua formulacdo depende
intensamente do cenario socioecondémico nacional vigente a época.

Nos subtopicos seguintes, serdo abordados os principais marcos normativos e
institucionais que delinearam a constru¢do do Direito da Concorréncia no Brasil, em constante
didlogo com os ciclos econdmicos, as reconfiguragdes politicas e as transformagdes juridicas

que moldaram o Estado brasileiro ao longo do século XX.
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2.1.1 Dos fundamentos intervencionistas as primeiras manifestacoes antitruste: da

Constituicdo de 1934 a Lei Malaia (1945)

A formagio histérica do Direito da Concorréncia' no Brasil ndo pode ser dissociada
da logica intervencionista que pautou a atuacdo estatal ao longo da primeira metade do século
XX. A preocupagdo concorrencial esteve, nesse periodo, subordinada a outros vetores de
organizag¢do econdmica, especialmente o nacional-desenvolvimentismo e a centralizagdo dos
mecanismos de alocagdo de recursos.

Conforme apontado por Todorov e Torres Filho (2012), o contexto politico-
econdmico brasileiro, entre as décadas de 1930 e 1990, ndo apenas limitou, mas praticamente
inviabilizou qualquer desenvolvimento consistente da politica concorrencial. Tal dado
evidenciava que a economia brasileira, marcada pelo dirigismo e pela centralizagdo estatal,
privilegiava a intervencdo direta e a promogao de setores estratégicos em detrimento da livre
concorréncia.

Nessa senda, somente com a introdu¢do do conceito de “economia popular” na
Constituicdo de 1934, ¢ que se teve o primeiro marco relevante para a andlise do
desenvolvimento do direito antitruste no Brasil. O conceito, a0 mesmo tempo em que buscava
conferir maior prote¢do aos consumidores e ao mercado interno, também refletia um contexto
de crescente interven¢do estatal nas relagdes econdmicas. O artigo 116 desta Constituigdo?,
inclusive, concedia ao Executivo amplos poderes para monopolizar setores estratégicos da
economia, o que revela a natureza hibrida do projeto constitucional da época: por um lado, uma
preocupacdo embriondria com o ordenamento concorrencial; por outro, uma legitimacao
explicita da centralizagdo econdmica nas maos do Estado (Brasil, 1934).

Ainda no governo de Gettlio Vargas, foi outorgada a Constituicdo de 1937, a qual,

mediante a redagio dos artigos 1353 (que propunha a intervengao estatal de maneira excepcional

o qual pode ser conceituado, conforme Taufick (2014, p. 13), como “o ramo do Direito que analisa, sob a otica
econdmica e legal, como se comportam, concorrencialmente, as pessoas ¢ empresas que atuam em um dado
mercado”, contendo no seu objeto de estudo “o comportamento das pessoas e empresas que atuam em um dado
mercado, analisado sob o viés concorrencial”.

2 “Art. 116. Por motivo de interesse publico e autorizada em lei especial, a Unido podera monopolizar determinada
industria ou actividade economica, asseguradas as indemnizagdes devidas, conforme o art. 112, n. 17, e resalvados
os servigos municipalizados ou de competencia dos poderes locaes” (Brasil, 1934, s. p.).

3 «Art 135 - Na iniciativa individual, no poder de criagdo, de organizagdo ¢ de inven¢ao do individuo, exercido
nos limites do bem publico, funda-se a riqueza e a prosperidade nacional. A intervengdo do Estado no dominio
econdmico so se legitima para suprir as deficiéncias da iniciativa individual e coordenar os fatores da produgao,
de maneira a evitar ou resolver os seus conflitos e introduzir no jogo das competi¢des individuais o pensamento
dos interesses da Nagdo, representados pelo Estado. A interven¢do no dominio economico podera ser mediata e
imediata, revestindo a forma do controle, do estimulo ou da gestao direta” (Brasil, 1937, s. p.).
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e para suprir deficiéncias da iniciativa privada) e 141* (pelo qual os chamados crimes contra a
economia popular eram equiparados a crimes contra o Estado), assentou de maneira mais clara
as bases do direito concorrencial brasileiro (Brasil, 1937).

Tomando como base o principio da protecdo da economia popular, é que foi
editado, outrossim, o Decreto-Lei n® 869/1938. O texto normativo, nesse sentido, foi pioneiro
ao expor, pela primeira vez, diversos conceitos nitidamente antitruste — muitos dos quais sao
utilizados contemporaneamente® (Brasil, 1938). Posteriormente, ja em 1945, por iniciativa de
Agamenon Magalhaes, foi publicado o Decreto-lei n° 7.666. Reconhecido popularmente como
“Lei Malaia”, o diploma destacou-se por antecipar, no plano legislativo, categorias
fundamentais da politica antitruste contemporanea, como a preocupa¢do com condutas
coordenadas entre empresas, praticas monopolistas e efeitos anticompetitivos derivados da
concentragdo econdmica (Brasil, 1945).

Embora inspirado por uma retérica fortemente moralizante — como revela a
expressao “atos contrarios a ordem moral e econdomica” —, o diploma aponta para um primeiro
esforgo estatal de associar o funcionamento do mercado a objetivos de interesse publico.

O rol de condutas elencadas, que inclui desde conluios de pregos até aquisi¢des
fundiarias com impacto na pequena propriedade, reflete um olhar ainda difuso sobre o que
deveria ser objeto de controle concorrencial. No entanto, a amplitude dessa previsdo normativa
também revela a auséncia, na época, de uma sistematizacao técnico-juridica que distinguisse
claramente os instrumentos de politica econdmica dos de defesa da concorréncia.

Percebe-se, por conseguinte, que, mesmo de forma timida, os instrumentos
normativos desse periodo langaram os primeiros alicerces sobre os quais, nas décadas seguintes,
se edificaria o0 modelo institucional brasileiro de controle da concorréncia — ja em sintonia mais

direta com os parametros contemporaneos de analise econdmica e técnica regulatoria.

4 «Art 141 - A lei fomentara a economia popular, assegurando-lhe garantias especiais. Os crimes contra a economia
popular sdo equiparados aos crimes contra o Estado, devendo a lei cominar-lhes penas graves e prescrever-lhes
processos € julgamentos adequados a sua pronta e segura puni¢ao” (Brasil, 1937, s. p.).

A exemplo, nas palavras de Forgioni (2022, p. 105): “[...] coibi¢@o do agambarcamento de mercadorias (art. 2°,
IV), manipulagdo da oferta e da procura (art. 2°, I e II), fixacdo de pregos mediante acordo entre empresas (art. 3°,
I) etc”.
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2.1.2 Do marco normativo inaugural a institucionalizacdo do sistema concorrencial: da Lei n°

4.137/1962 a Lei n° 8.884/1994

A promulgagdo da Lei n® 4.137/1962 representa a primeira tentativa efetiva de
sistematizar o Direito da Concorréncia no Brasil. E significativo que essa lei ndo apenas
introduziu conceitos antitruste de maneira mais organizada, mas também instituiu o proprio
CADE, autarquia que viria a se consolidar como protagonista na aplicagdo da politica
concorrencial (Brasil, 1962).

Todavia, a analise historica demonstra que, apesar de seu ineditismo, a eficacia da
legislacao foi severamente limitada pelas condi¢des econdmicas e politicas da época, marcadas
por um forte dirigismo estatal e por uma timida cultura juridica em relacdo a defesa da
concorréncia (Cabral, 2022).

Como destaca Bagnoli (2022), a enumeragdo minuciosa de condutas consideradas
lesivas a concorréncia reflete uma preocupacdo inédita com os efeitos estruturais e
comportamentais das praticas empresariais, indo além da mera protecdo da ordem econdmica
em sentido genérico. O diploma legal delineou, de forma clara, a figura da concentragdo
empresarial como um dos principais vetores de ameaga a concorréncia, antecipando, ainda que
sob uma oOtica repressiva, categorias analiticas que ganhariam centralidade nas legislacdes
posteriores.

Outro ponto crucial reside na criagdo do CADE, por meio do art. 8° da mesma lei®.
Ainda que, a época, o 6rgdo carecesse de autonomia institucional e de mecanismos efetivos de
enforcement, sua formalizagdo como instdncia de apuragdo e repressdo de condutas
anticompetitivas simboliza o primeiro esfor¢o concreto de institucionalizacdo da politica de
defesa da concorréncia no Brasil. Nao obstante suas limitagdes operacionais e a énfase
repressiva que marcava o sistema, a Lei n° 4.137/1962 pode ser compreendida como um marco
inaugural da transicdo do Brasil de um modelo intervencionista tradicional para uma légica
mais moderna de controle das estruturas de mercado.

O cendrio comega a se alterar significativamente a partir da promulgacido da
Constituicdo Federal de 1988, a qual operou verdadeira ruptura no modelo economico
brasileiro: da intervencao estatal como vetor predominante para a consagra¢ao da economia de

mercado, centrada na livre iniciativa. Como observa Ragazzo (2006), ao deslocar o

6 «Art. 8° E criado o Conselho Administrativo de Defesa Econdmica (CADE), com sede no Distrito Federal e
jurisdigdo em todo o territorio nacional, diretamente vinculado a Presidéncia do Conselho de Ministros, com a
incumbéncia de apurar e reprimir os abusos do poder econdmico, nos térmos desta lei” (Brasil, 1962, s. p.).
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protagonismo econdmico para os agentes privados, o texto constitucional também estabeleceu
salvaguardas, entre elas, o principio da livre concorréncia, para assegurar que a atividade
econdmica se desenvolvesse em bases equitativas e socialmente funcionais.

O dispositivo do artigo 173, § 4° da Constituigdo de 19887, como ressaltado por
Cabral (2022), explicita de forma inequivoca o compromisso constitucional com a repressao ao
abuso do poder econdmico, na medida em que marca a consolidag¢ao da preocupacgdo do Estado
brasileiro em assegurar a livre concorréncia como valor estruturante da ordem econdmica. Ao
exigir a edicao de legislagdo especifica para coibir praticas anticoncorrenciais, a Constituicao
de 1988 rompe com o formalismo anterior e orienta o antitruste brasileiro para um modelo de
tutela ativa e eficaz dos mercados.

Cabral (2022), ainda, situa a reforma antitruste brasileira dentro do movimento mais
amplo de reestruturacdo econdmica vivido nos anos 1990. Influenciada pelas diretrizes do
Consenso de Washington, a legislacdo concorrencial p6s-1988 buscou compatibilizar a abertura
dos mercados com a necessidade de evitar a formagao de novos monopolios privados.

Nesse contexto, o Brasil passava pela abertura comercial promovida pelo Plano
Collor, aliada ao fim do modelo de substituicao de importagdes, gerando um novo ambiente de
competi¢ao no pais — agora atravessado pela presenga crescente de atores internacionais e pela
necessidade de adaptagdo a um mercado mais dindmico e menos protegido (Cabral, 2022).

O direito da concorréncia, que até entdo se apoiava em um aparato normativo de
perfil punitivo, passa a ser convocado para atuar de forma estruturante. Em vez de apenas coibir
praticas anticompetitivas a posteriori, o foco desloca-se para o controle preventivo das
estruturas de mercado. O CADE assume, progressivamente, um papel regulador, orientando-se
pela logica do controle de atos de concentracdo e deixando em segundo plano a repressdo as
condutas infracionais. Conforme exposto por Coelho (2021, s. p.):

A partir do esgotamento do modelo de ‘substituicdo das importagdes’, acirrou-se a
concorréncia economica no Brasil. O Cade, de 6rgao essencialmente repressor, passa
a atuar cada vez mais como agéncia de disciplina da livre competi¢do. Ganha

destaque, entdo, a funcdo preventiva do Conselho, na aprovagdo de atos de
concentragdo empresarial.

Desta feita, o fortalecimento do CADE e a formulacao de instrumentos de controle
de estruturas e condutas revelam uma tentativa de equilibrar o livre mercado com a protecdo do

interesse publico, sem abdicar da regulagdo estatal eficiente.

T*Art. 173.[...] § 4° A lei reprimira o abuso do poder econdmico que vise a dominag¢do dos mercados, a eliminagdo
da concorréncia e ao aumento arbitrario dos lucros” (Brasil, 1988, s. p.).
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A mudanca de perfil institucional do CADE ¢ acompanhada pela promulgagao da
Lei n° 8.884/1994, diploma que inaugura uma nova fase no direito concorrencial brasileiro.
Mesmo precedida de importantes antecedentes normativos, a referida lei conferiu ao sistema
antitruste brasileiro um modelo de funcionamento mais eficaz e tecnicamente robusto,
introduzindo inovagdes processuais relevantes, reforcando os mecanismos de controle
estrutural, e atribuindo maior autonomia administrativa ao CADE (Brasil, 1994).

Conforme observa Silva (2018), ¢ sob a égide da Lei n° 8.884 que se consolida o
SBDC, rompendo-se com o modelo fragmentado anterior e institucionalizando, de forma
definitiva, uma politica concorrencial baseada na previsibilidade, na tecnicidade e na
efetividade regulatoria.

Assim, o periodo compreendido entre 1962 e 1994 foi a etapa de sedimentacdo das
bases juridicas e institucionais do direito da concorréncia no Brasil. Combinando fundamentos
constitucionais com avangos legislativos concretos, esse arcabougo normativo criou as
condi¢des para que a politica concorrencial deixasse de ser meramente declaratoria e assumisse
carater técnico, sistematizado e funcional, refletindo um novo estagio de maturidade regulatoria

no enfrentamento das distor¢des de mercado.

2.1.3 Inovagées principais: da Lei n® 12.529/2011

Ap6s longo periodo de tramitagdo do projeto de lei e intensos debates envolvendo
o seu conteudo, foi promulgada, aos 30 de novembro de 2011, a Lei n® 12.529/2011 (Lei de
Defesa da Concorréncia), a qual, conjugando preceitos constitucionais quanto a livre iniciativa
e liberdade econdmica, operou relevantes inovagdes no ambito do Direito Concorrencial
(Brasil, 2011).

Sabendo-se que o objetivo da presente se¢do ndo ¢ o de esgotar o contetdo da
legislagdo mencionada, far-se-4 somente breve apanhado das principais mudangas por ela
instauradas. Como ensina Forgioni (2022), foi mediante a Lei n® 12.529/2011, que houve a
reestruturacdo do SBDC — rememora-se, criado pela Lei n® 8.884 —, extinguindo-se a SDE
(Secretaria de Desenvolvimento Econdmico) e diminuindo as fungdes atinentes a Secretaria de
Acompanhamento Economico do Ministério da Fazenda. Ainda, realizou-se importante
mudanga no modelo de calculo (percentuais) das penalidades por cometimento de infragdes a

ordem econdmica®.

8 Em suma, passou a vigorar os percentuais dispostos no art. 37, I, da Lei n° 12.529/2011. In verbis: “Art. 37. A
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Nessa senda, Cabral (2022) identifica ter sido a principal inovag¢ao trazida pela Lei
n° 12.529/2011 a institui¢do do controle prévio de atos de concentragdo no Brasil. Em contraste
com o modelo anterior, sob a vigéncia da Lei n° 8.884/1994, em que a notificagdo era feita apds
a consumacao do ato, 0 novo sistema exige a prévia analise e autorizagdo do CADE para que
operagdes de fusdo e aquisi¢ao possam ser efetivamente implementadas.

Portanto, ao unificar instancias, acelerar a tramitagdo de atos de concentracdo e
fortalecer os instrumentos de repressdo a condutas ilicitas, a nova lei conferiu ao CADE e
demais 6rgdos correlatos uma capacidade operacional condizente com as demandas de uma

economia de mercado moderna e globalizada.

2.2 O CADE e o0 SBDC: estrutura normativa e fun¢oes concorrenciais

O SBDC corresponde a estrutura responsavel por assegurar a protecdo a livre
concorréncia no mercado, possuindo fungdes ou atividades que podem ser subdivididas entre:
atividade repressiva e preventiva (esta ultima que pode ser geral ou concreta, conforme
classificagdo doutrindria). As peculiaridades de cada atividade — bem como os 06rgdos
responsaveis pelo seu respectivo desempenho — serdo descritas nos subtdpicos doravante. Este
topico serd dividido em dois momentos: inicialmente, aborda-se a estrutura normativa do SBDC

e, em seguida, suas fun¢des concorrenciais especificas.

2.2.1 Estrutura normativa do SBDC: a Lein°12.529/2011 e os pilares do sistema concorrencial

brasileiro

A atuacdo do SBDC deve ser compreendida como um conjunto articulado de
funcdes que visam proteger e promover a livre concorréncia como principio constitucional e
diretriz econdmica. A estrutura normativa do SBDC, consolidada pela Lei n° 12.529/2011,
representa um marco regulatério que fortaleceu institucionalmente a politica de defesa da
concorréncia no pais ao redefinir tanto os critérios procedimentais quanto a arquitetura

organizacional dos 6rgdos envolvidos, estabelecendo diretrizes mais claras e eficazes para a

pratica de infragdo da ordem econdmica sujeita os responsaveis as seguintes penas: I - no caso de empresa, multa
de 0,1% (um décimo por cento) a 20% (vinte por cento) do valor do faturamento bruto da empresa, grupo ou
conglomerado obtido, no ultimo exercicio anterior a instaura¢ao do processo administrativo, no ramo de atividade
empresarial em que ocorreu a infracdo, a qual nunca sera inferior a vantagem auferida, quando for possivel sua
estimagao; [...]"” (Brasil, 2011, s. p.).
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atuagdo estatal no controle de estruturas e na repressao de condutas anticoncorrenciais.

Conforme destacam Marrara e Fuezi (2021), o SBDC exerce trés formas
fundamentais de atuagdo: a prevencdo concreta, que se traduz no controle prévio de atos de
concentragdo; a repressdo a condutas anticoncorrenciais, realizada por meio de processos
investigativos e sancionadores; e a advocacia da concorréncia, voltada a orientacdo normativa
e a difusdo de uma cultura concorrencial.

O fortalecimento técnico da atuacdo do CADE estd diretamente ligado a
institucionalizacdo de estruturas de assessoramento econdmico especializadas, como o
Departamento de Estudos Econémicos (DEE). Como salientam Marrara e Fuezi (2021), o DEE
passou a ocupar papel central na elaboragdo de andlises e pareceres de natureza economica,
conferindo maior rigor e racionalidade as decisdes do Tribunal Administrativo.

Nesse contexto, a Procuradoria Federal Especializada junto ao CADE (ProCADE)
desempenha papel estratégico ao exercer a representacdo judicial e extrajudicial da autarquia,
conforme previsto no ordenamento constitucional. Marrara e Fuezi (2021) igualmente destacam
ser essa atuacdo nao limitada a defesa de interesses processuais, mas envolve consultoria
interna, supervisao de legalidade nos procedimentos e apoio a formulacdo de acordos em
processos administrativos.

A adocdo do sistema de controle prévio de atos de concentracdo econdmica,
introduzido pela Lei n® 12.529/2011, representa um dos avangos mais expressivos na
estruturacdo do SBDC. Conforme apontam Oliveira, Rosa e Silva (2021), essa inovagao
processual contribui significativamente para a seguranga juridica, ao impedir que operagdes ja
consolidadas venham a ser desfeitas, o que geraria impactos econdmicos e sociais relevantes.

Ao mesmo tempo, o modelo prévio promove maior celeridade nas andlises, ao
estabelecer procedimentos claros e prazos definidos para a deliberagdo do CADE. Nesse
contexto, a autarquia pondera, com base em critérios técnicos, os potenciais efeitos positivos e
negativos da operagdo em analise, garantindo decisdes mais assertivas e compativeis com a
tutela da ordem economica.

A reestruturagdo institucional promovida pela Lei n° 12.529/2011 redefiniu
significativamente a composi¢do e as atribuigdes dos orgdos responsaveis pela politica de
defesa da concorréncia no Brasil. A Secretaria de Acompanhamento Econémico (SEAE), que
outrora possuia papel central no processo decisorio antitruste, teve suas func¢des reduzidas,

limitando-se a uma competéncia ndo exclusiva de advocacy perante a Administragdo Publica,



22

consoante dispds o art. 19 da Lei n® 12.529/2011°.

Por outro lado, a incorporagdo da antiga Secretaria de Direito Econdmico (SDE) ao
CADE resultou na consolidagdo de um modelo institucional mais integrado e tecnicamente
orientado, com a formag¢do de trés nucleos funcionais: o Tribunal Administrativo, a
Superintendéncia-Geral e o Departamento de Estudos Economicos (art. 5° da Lei n°

12.529/2011'%). Em suma, tem-se a organiza¢do do SBDC da seguinte forma:

Tabela 1 - Orgdos do SBDC e suas respectivas fungdes principais

Orgio Func¢io principal

Tribunal Administrativo Deliberagao final sobre atos de concentragdo e processos
administrativos, com base em analises técnicas.

Superintendéncia-Geral Responsavel pela instrugdo processual e anéalise inicial de
atos de concentragao e condutas anticoncorrenciais.

Departamento de Estudos Elaboracdo de andlises e pareceres de natureza
Econdmicos (DEE) econdmica, conferindo rigor e racionalidade as decisoes.
Procuradoria Federal Representagdo judicial e extrajudicial do CADE,

Especializada junto ao CADE | consultoria interna, supervisdo de legalidade e apoio a
(ProCADE) formulagao de acordos.

Secretaria de Acompanhamento | Competéncia ndo exclusiva de advocacy perante a
Econémico (SEAE) Administragao Publica.

Fonte: elaboragao propria (2025).

9 “Art. 19. Compete a Secretaria de Acompanhamento Econdmico promover a concorréncia em 6rgaos de governo
e perante a sociedade cabendo-lhe, especialmente, o seguinte: I - opinar, nos aspectos referentes a promogao da
concorréncia, sobre propostas de alteragdes de atos normativos de interesse geral dos agentes econdémicos, de
consumidores ou usuarios dos servigos prestados submetidos a consulta publica pelas agéncias reguladoras e,
quando entender pertinente, sobre os pedidos de revisdo de tarifas e as minutas; II - opinar, quando considerar
pertinente, sobre minutas de atos normativos elaborados por qualquer entidade publica ou privada submetidos a
consulta publica, nos aspectos referentes a promoc¢ao da concorréncia; III - opinar, quando considerar pertinente,
sobre proposi¢des legislativas em tramitagdo no Congresso Nacional, nos aspectos referentes a promog¢io da
concorréncia; IV - elaborar estudos avaliando a situagdo concorrencial de setores especificos da atividade
econdmica nacional, de oficio ou quando solicitada pelo Cade, pela Camara de Comércio Exterior ou pelo
Departamento de Protegdo e Defesa do Consumidor do Ministério da Justiga ou 6rgdo que vier a sucedé-lo; V -
elaborar estudos setoriais que sirvam de insumo para a participagdo do Ministério da Fazenda na formulagdo de
politicas publicas setoriais nos féoruns em que este Ministério tem assento; VI - propor a revisdo de leis,
regulamentos e outros atos normativos da administragdo publica federal, estadual, municipal e do Distrito Federal
que afetem ou possam afetar a concorréncia nos diversos setores econdmicos do Pais; VII - manifestar-se, de oficio
ou quando solicitada, a respeito do impacto concorrencial de medidas em discussdo no ambito de foruns
negociadores relativos as atividades de alteragdo tarifaria, ao acesso a mercados ¢ a defesa comercial, ressalvadas
as competéncias dos 6rgdos envolvidos; VIII - encaminhar ao 6rgdo competente representagdo para que este, a seu
critério, adote as medidas legais cabiveis, sempre que for identificado ato normativo que tenha carater
anticompetitivo” (Brasil, 2011, s. p.).

10°«Art. 5° O Cade ¢ constituido pelos seguintes 6rgdos: I - Tribunal Administrativo de Defesa Econdmica; II -
Superintendéncia-Geral; e I1I - Departamento de Estudos Econémicos” (Brasil, 2011, s. p.).
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Portanto, a estrutura normativa atual do SBDC articula elementos institucionais ¢
procedimentais que, a0 mesmo tempo em que garantem a repressao de infragdes a ordem
econdmica e a prevencdo de riscos a livre concorréncia, promovem a centralizacdo das
competéncias no CADE, o fortalecimento da anélise técnica por meio de 6rgdos especializados
e a adogdo de critérios objetivos de intervengdo, compondo um sistema normativo funcional
orientado por principios constitucionais como a livre iniciativa, a eficiéncia administrativa e a

proporcionalidade.

2.2.2 Fungoes do SBDC: Preveng¢do geral (ou “Competition Advocacy”), repressdo e

prevengdo concreta

As fungdes desempenhadas pelo SBDC refletem uma atuagdo multipla e
coordenada que vai além da repressdo a condutas ilicitas, englobando também a prevencao de
riscos concorrenciais € a promog¢ao ativa de um ambiente de mercado mais competitivo.
Reconhecem-se trés frentes distintas — embora complementares — de atuagdo: a prevengao geral
(advocacy), a repressdo a condutas anticoncorrenciais e a prevencdo concreta, por meio do
controle prévio de estruturas.

A advocacia da concorréncia, no Brasil, ¢ desempenhada por distintas institui¢cdes
publicas que atuam de maneira coordenada na promog¢do de um ambiente econdomico
competitivo. Segundo Burnier Silveira (2020), a Lei n® 12.529/2011 atribuiu a SEAE a fun¢ao
primordial de executar essa tarefa, sobretudo por meio da elaboragao de estudos de mercado e
da emissdo de pareceres técnicos sobre os impactos de projetos normativos. Paralelamente, o
CADE também desenvolve iniciativas de advocacy, beneficiado por sua posicdo institucional
de autoridade de defesa da concorréncia — o que lhe confere legitimidade técnica para incidir
sobre politicas publicas e setores regulados.

A articulagdo entre esses dois 6rgaos se materializa, ainda, por meio do Comité de
Cooperagao em Advocacia da Concorréncia (C-CAC), que atua como instancia de didlogo
interinstitucional voltada a identificacdo de temas prioritarios e a proposicdo de medidas de
aprimoramento do ambiente concorrencial. Na seara repressiva, 0o CADE atua para identificar,
investigar e sancionar praticas anticompetitivas, como cartéis, abuso de posicdo dominante e
outras condutas lesivas a livre concorréncia.

A fungdo repressiva e preventiva do SBDC deve ser exercida com base em uma
analise contextualizada e multifatorial das operagdes submetidas ao CADE. Isso implica ndo

apenas observar indices objetivos, mas também considerar elementos como estrutura do
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mercado, capacidade economica dos agentes e potenciais efeitos anticompetitivos. Conforme
ressalta Zanchetta (2019), o exercicio irrazoavel do poder de mercado ¢ o alvo central da
intervengdo antitruste, o que exige das autoridades uma postura tecnicamente qualificada e
sensivel as peculiaridades de cada caso.

Nesse sentido, o CADE atua nao apenas como julgador de conformidades formais,
mas como agente de protecdo da ordem econdmica, comprometido com a preservagdo de
ambientes concorrenciais equilibrados e dinamicos.

Ja a prevengdo concreta se manifesta, sobretudo, por meio do controle prévio de
atos de concentragdo, mecanismo central do modelo adotado pela Lei n°® 12.529/2011. Nessa
perspectiva, o SBDC busca impedir a realizagdo de operagdes empresariais que possam
comprometer, desde a origem, a estrutura de mercado e o bem-estar do consumidor. O CADE
atua, portanto, de forma antecipatoria, bloqueando ou condicionando fusdes e aquisi¢cdes que
possam gerar prejuizos irreversiveis, como a eliminacdo de rivais eficazes, o aumento de
barreiras a entrada ou a criagdo de incentivos para condutas coordenadas.

O modelo de controle prévio instituido pela Lei n® 12.529/2011 expressa uma
funcdo essencial do SBDC: a de prevenir concretamente os efeitos anticoncorrenciais antes que
se consolidem no mercado. A atuacdo antecipatoria da autarquia, ao impedir a consumacao de
operagdes sem analise prévia, visa manter o status quo € evitar consequéncias irreversiveis que
comprometam a concorréncia. Como destaca Zanchetta (2019), essa medida ¢ fundamental para
que o sistema possa aplicar, com efetividade, solucdes corretivas.

Dessa forma, a atuacdo do SBDC deve ser compreendida como um sistema
integrado, no qual advocacy, repressdo e prevengdo concreta se complementam na promog¢ao
de mercados mais eficientes, inclusivos e dinamicos. Ao reconhecer os riscos concorrenciais de
maneira antecipada, reprimir condutas ilicitas e orientar o desenvolvimento normativo e
institucional do pais, o SBDC cumpre um papel estratégico na realizagdo dos objetivos

constitucionais da ordem econdmica.

2.3 Bases tedricas para o estudo dos atos de concentracgio

O estudo dos atos de concentragdo constitui um dos eixos centrais da politica de
defesa da concorréncia e revela-se essencial para a compreensdo das estratégias de controle
estrutural (dentre elas os remédios estruturais € comportamentais) adotadas pelo Estado
brasileiro no contexto das dindmicas empresariais contemporaneas. Essas operagdes — que

podem assumir formas distintas, como fusdes, incorporagdes, aquisi¢des ou consorcios —
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refletem movimentos de reorganizagdo societdria que, a depender de sua configuragio, tém o
potencial de alterar significativamente a estrutura de mercado, afetando a livre concorréncia e,
em ultima instancia, o bem-estar do consumidor.

A legislacdo antitruste nacional, em especial a Lei n° 12.529/2011, reconhece que
a mera existéncia de uma operagdo empresarial ndo configura, por si s6, uma ameaga a
concorréncia. Entretanto, o controle estatal se impde sempre que houver risco de que tais
operagdes resultem na criagdo ou no refor¢o de poder de mercado em grau suficiente para
permitir a adocdo de condutas prejudiciais ao ambiente concorrencial. Nesse sentido, o direito
da concorréncia passa a atuar ndo apenas de forma repressiva, mas de maneira
preponderantemente preventiva, buscando impedir que estruturas potencialmente nocivas
sejam consolidadas sem escrutinio técnico.

E nesse contexto que se insere a importincia de delimitar, com precisdo, os
fundamentos tedricos e normativos que justificam a intervengdo estatal sobre atos de
concentragdo. De um lado, ¢ necessario compreender como a doutrina classifica e tipifica essas
operagdes; de outro, torna-se fundamental analisar os pressupostos que condicionam sua
submissdo a autoridade antitruste, bem como os critérios substanciais utilizados para sua
aprovagao, rejei¢ao ou condicionamento dos atos de concentragao.

Os subtopicos a seguir se dedicam, portanto, a exposi¢do das nocdes legais e
econdmicas que definem o conceito e a tipologia dos atos de concentracdo (2.3.1), bem como
a andlise dos pressupostos legais de submissdo ao CADE e dos critérios técnicos que orientam
a atuagdo da autarquia no exercicio de sua fun¢do preventiva (2.3.2). Com isso, busca-se
delinear o campo normativo de incidéncia do controle antitruste e oferecer um panorama critico

das ferramentas analiticas atualmente empregadas no SBDC.

2.3.1 Defini¢do legal dos atos de concentragdo e sua tipologia

A Lei de Defesa da Concorréncia (LDC), traz, precipuamente, o conceito geral de
atos de concentracdo, em seu artigo 90, como toda e qualquer operagdo que envolva a fusdo de
empresas anteriormente independentes, a aquisicdo de controle societario ou participagao
relevante por meio de diversos instrumentos juridicos e financeiros, bem como incorporagdes,
contratos associativos, consOrcios ou joint ventures.

Como destaca o Guia V+ (CADE, 2024), o objetivo central da autoridade antitruste
¢ avaliar se a operagdo em questdo podera gerar ou ampliar poder de mercado de forma a reduzir

substancialmente a competicdo em mercados relevantes afetados. Tal reducdo concorrencial
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pode provocar efeitos adversos diretos sobre os consumidores, como aumento de precos, queda
na qualidade dos produtos ou diminui¢ao do ritmo de inovagao.

A atuacdo do CADE, nesse contexto, busca equilibrar riscos e beneficios,
considerando também fatores mitigadores, como a presenca de concorrentes eficazes, clientes
com poder de barganha e a possibilidade de entrada de novos agentes no mercado. Dessa forma,
a decisdo final na analise de um ato de concentracao pode: (i) proibir, (ii) condicionar a operagao
ou (iii) aprova-la sem restri¢des quando se verifica que as pressdes competitivas remanescentes
sdo suficientes para neutralizar os efeitos negativos (CADE, 2024).

Os atos de concentracdo podem ser considerados horizontais, verticais ou
conglomerais. Nos atos de concentracdo horizontais, had “sobreposicdo das atividades de
empresas atuantes em um mesmo elo da cadeia produtiva” (CADE, 2016, p. 7). Ou seja, trata-
se de operagdes entre concorrentes diretos, que oferecem produtos ou servigos substituiveis
entre si e disputam a preferéncia do mesmo grupo de consumidores dentro de um mesmo
mercado relevante, de modo que a fusdo ou aquisi¢do pode reduzir significativamente o grau
de rivalidade existente e, consequentemente, afetar precos, qualidade, inovagdo ou variedade
da oferta.

Como explica Silveira (2020), os prejuizos a concorréncia em atos de concentragao
horizontais podem se manifestar por meio de dois mecanismos principais: os efeitos unilaterais
e os efeitos coordenados. No primeiro caso, a empresa resultante da fusdo passa a deter poder
suficiente para impor condi¢des de mercado menos vantajosas aos consumidores, como
aumentos de precos, sem que haja alternativas eficazes de substitui¢@o. Ja no segundo caso, a
concentra¢cdo de mercado decorrente da fusdo pode facilitar a coordenagdo entre concorrentes
remanescentes, tornando mais provavel a formagdo de cartéis ou praticas paralelas que
comprometam a rivalidade.

Uma integragdo vertical, por sua vez, nos termos do Guia V+ (CADE, 2024, p. 12),
ocorre quando, “em decorréncia de uma dada operacdo de concentragdo econdmica, uma
organizagdo produtiva passa a atuar em niveis diferentes de uma mesma cadeia produtiva e
interligadas, de modo que a concorréncia em um mercado pode ser diretamente afetada pelos
resultados do outro”.

Conforme aponta Silveira (2020), tais opera¢des podem produzir efeitos ambiguos
do ponto de vista concorrencial, exigindo uma analise cuidadosa e contextualizada. Por um
lado, a integragdo entre diferentes elos da cadeia produtiva pode gerar ganhos de eficiéncia ao
eliminar a chamada dupla marginalizacdo, promovendo a racionaliza¢do dos custos e a melhora

na coordenacdo entre as etapas de producdo e distribuigdo.
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Por outro lado, essas mesmas integracdes podem criar incentivos para o fechamento
de mercado, dificultando o acesso de concorrentes a insumos ou canais de distribui¢ao
essenciais, ou ainda facilitar a coordenagdo estratégica entre agentes econdmicos, sobretudo em
setores com alta concentracdo. Assim, a avaliagdo de fusdes verticais exige que a autoridade
antitruste equilibre cuidadosamente os ganhos potenciais de eficiéncia com os riscos de
elevagdo de barreiras a entrada ou de discrimina¢do anticompetitiva, sempre considerando o
impacto sobre a concorréncia e o bem-estar do consumidor.

As fusdes conglomerais (definidas por exclusdo) sdo identificadas em operacdes
nas quais “as atividades das empresas envolvidas estdo de alguma forma relacionadas (e.g.,
destinam-se aos mesmos clientes intermedidrios ou consumidores finais; produtos utilizados ou
consumidos em conjunto; produtos de processos produtivos similares)” (CADE, 2024, p. 13).

A analise de efeitos conglomerados no contexto de atos de concentracdo exige
atengdo especial das autoridades antitruste, sobretudo quando esta em jogo o chamado poder de
portfolio, que pode ser explorado de forma estratégica para limitar a concorréncia. Como
observa Silveira (2020), praticas como #ying (venda casada) e bundling (empacotamento de
produtos) sdo instrumentos que, embora ndo sejam anticompetitivos por si s6, podem ser
utilizados de forma a reduzir a capacidade competitiva de rivais, especialmente quando a
empresa envolvida ja possui posicdo dominante em um dos mercados afetados.

O risco de fechamento de mercado — ou seja, a limitagdo do acesso de concorrentes
a canais de distribui¢do, insumos ou consumidores — torna-se ainda mais relevante quando ha
incentivos para alavancar esse poder em segmentos adjacentes da cadeia produtiva. No entanto,
tais riscos devem ser ponderados com possiveis efeitos pro-competitivos, como o aumento do
poder de barganha dos compradores, a facilitacdo da entrada de novos players e a geragao de
eficiéncias econdmicas.

Ao submeter determinadas operagdes societdrias a andlise prévia da autarquia —
fusdes, incorporacdes, aquisicdes de controle, entre outras —, a Lei n° 12.529/2011 busca
assegurar que essas reestruturacdes ndo resultem em prejuizos a concorréncia. A teor do que
leciona Campinho (2022), a centralidade conferida ao controle de atos de concentragdo reflete
uma virada metodoldgica no direito concorrencial, na medida em que o foco deixa de estar
exclusivamente na repressdo de condutas ilicitas ja materializadas para concentrar-se na

avaliacdo de riscos potenciais a estrutura do mercado.
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2.3.2 Pressupostos de submissdo de atos de concentragdo ao CADE e critérios de andlise

O controle prévio dos atos de concentrag@o constitui um dos pilares fundamentais
da atuacdo preventiva do SBDC, permitindo que a autoridade antitruste analise, com
antecedéncia, os possiveis efeitos anticoncorrenciais de fusdes e aquisi¢des antes que eles se
consolidem no mercado.

A atuagdo do CADE na andlise de atos de concentracdo econdmica horizontal
baseia-se em uma metodologia estruturada, porém flexivel, que permite adaptar as ferramentas
analiticas as especificidades do caso concreto. De acordo com o Guia para Anélise de Atos de
Concentracao Horizontal (CADE, 2016), o processo decisorio envolve etapas técnicas, como a
definicdo do mercado relevante, a mensuracdo do grau de concentragdo, a avaliacdo do
potencial exercicio de poder de mercado e a ponderacdo de eficiéncias econdmicas.

Como observa Silveira (2020), essa forma de controle — também denominada ex
ante — ¢ adotada pela maioria das jurisdigdes modernas por garantir maior eficacia na prote¢ao
a concorréncia, ainda que imponha desafios operacionais tanto ao setor privado quanto a
autoridade estatal.

Quelho (2023) esclarece a logica do controle preventivo exercido pelo CADE sobre
atos de concentragdo econdmica, destacando que a aprovagdo da operagdo estd condicionada a
verificagdo de objetivos legais, especialmente aqueles que garantem o funcionamento saudavel
do mercado. Em caso de riscos & concorréncia, o 6rgao pode impor restri¢cdes, inclusive por
meio de remédios comportamentais ou estruturais, para mitigar os efeitos potencialmente
danosos.

A aprovagdo de um ato de concentragdo pelo CADE ndo exclui a possibilidade de
investigacdo posterior, caso se verifiquem condutas que prejudiquem a concorréncia. Essa
possibilidade decorre da assimetria informacional enfrentada pelo 6rgdo e das limitagdes
naturais do controle ex-ante, que se baseia em cenarios prospectivos.

A avaliacdo de atos de concentracdo econdmica exige do CADE uma anélise
criteriosa que leve em conta tanto os possiveis efeitos adversos quanto os potenciais beneficios
decorrentes da operagdo. Como destaca o Guia para Andlise de Atos de Concentragdo
Horizontal (CADE, 2016), tais operagdes podem gerar, simultaneamente, impactos negativos —
como aumento de pregos, reducdo da variedade ou qualidade dos produtos e diminuicdo da
inovacdo — e efeitos positivos, como ganhos de produtividade, melhorias tecnologicas e

ampliacdo da diversidade de ofertas.
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Diante dessa complexidade, a autoridade antitruste deve adotar uma abordagem
baseada no critério do efeito liquido ndo-negativo, ponderando os prejuizos a concorréncia
contra as eficiéncias especificas geradas pela operagdo. A admissibilidade do ato de
concentragdo, portanto, dependera da demonstracdo de que os efeitos benéficos superam, ou ao
menos neutralizam, os riscos concorrenciais, em consonancia com os objetivos da politica
antitruste brasileira.

Como dito, nos termos dos §§ 5° e 6° do artigo 88 da Lein°® 12.529/2011, os atos de
concentragcdo que resultem na eliminagdo da concorréncia em parte substancial do mercado
relevante, na criagdo ou no reforg¢o de posi¢cao dominante, ou que possam conduzir 8 dominagao
do referido mercado, somente poderdo ser aprovados caso a operagao gere ganhos de eficiéncia
que atendam a determinados critérios (Brasil, 2011).

Tais beneficios devem ser identificaveis na andlise especifica da operagdo e
consistir, cumulativa ou alternativamente, em: (i) aumento da produtividade ou da
competitividade; (ii) melhoria da qualidade de bens ou servigos; ou (iii) promogao da eficiéncia
e do desenvolvimento tecnoldgico ou economico. Além disso, exige-se que parcela relevante
desses ganhos seja repassada aos consumidores, de forma a justificar a aprovagdo da operagao,
mesmo diante de seus potenciais efeitos restritivos a concorréncia (CADE, 2016).

Importante destacar que a participagdo de mercado, embora seja um indicativo
inicial, ndo € o uUnico critério decisdrio, sendo complementada por analises contrafactuais,
simulagdes e fatores especificos — como a presenca de agentes inovadores ou a estrutura de
mercados de dois lados.

A metodologia de andlise de atos de concentragdo (ACs) ndo horizontais, conforme
delineada no Guia V+ (CADE, 2024), envolve etapas que abrangem desde a definicdo do
mercado relevante até a avaliacdo de remédios antitruste, passando por exames sobre o
potencial lesivo & concorréncia e os beneficios econdmicos liquidos da operagao.

Entretanto, o CADE reconhece que tais etapas ndo constituem um roteiro rigido e
que a andlise concorrencial deve ser orientada pela complexidade e especificidade de cada caso.
Como aponta o proprio Guia (CADE, 2024), a avaliacao pode prescindir da conclusdo de etapas
intermedidrias, como a mensuracdo de participacdo de mercado, sempre que existirem
evidéncias robustas sobre o poder de mercado ou os efeitos anticoncorrenciais da operagao.

A atual sistematica de controle de estruturas no direito concorrencial brasileiro,
instituida pela Lei n°® 12.529/2011, introduziu importantes avangos no que se refere a
previsibilidade, eficiéncia e seguranca juridica dos atos de concentragdo. A legislacio

determina que as operagdes sujeitas a notificacdo obrigatéria ndo podem produzir efeitos
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juridicos antes da aprovacao pelo CADE, refor¢ando o carater preventivo do sistema.

O orgao dispde, como regra geral, de até 240 dias para concluir a analise, prazo que
pode ser excepcionalmente prorrogado por até 60 dias a pedido das partes ou por até 90 dias
por decisdo fundamentada do Tribunal, nos termos dos §§ 2° € 9° do artigo 88!!.

Além disso, o controle prévio passou a se apoiar em um duplo critério objetivo: a
existéncia de AC (art. 90) e o atingimento de patamares minimos de faturamento, fixados pela
Portaria Interministerial n® 994/2012 (Brasil, 2012). Segundo a norma, uma das partes
envolvidas deve ter registrado faturamento bruto anual ou volume de negdcios no Brasil igual
ou superior a R$ 750.000.000,00 (setecentos e cinquenta milhdes de reais), enquanto a outra
parte deve ter atingido, no mesmo periodo, pelo menos R$ 75.000.000,00 (setenta e cinco
milhdes de reais) (Brasil, 2011).

Esse modelo permite ao CADE concentrar sua atuagdo em operagdes com real
potencial de impacto concorrencial, a0 mesmo tempo em que resguarda a possibilidade de
atuacgdo excepcional ex post, conforme previsto no § 7° do artigo 88'2.

A andlise juridica dos ACs deve observar ndo apenas critérios economicos €
estruturais, mas também principios fundamentais do ordenamento juridico brasileiro, como o
da proporcionalidade, expressamente reconhecido pela Lei n® 12.529/2011. Conforme destaca
Mello (2017), esse principio funciona como um parametro normativo que vincula o exercicio
da livre-iniciativa ao respeito a fun¢do social e aos limites do interesse publico. Ao exigir que
os efeitos anticoncorrenciais de uma operacdo estejam estritamente vinculados aos beneficios
alegados pelas partes, a legislagdo consagra a ideia de que a liberdade econdmica ndo ¢ absoluta,
devendo ser exercida dentro de padrdes de necessidade, adequagao e razoabilidade.

A logica subjacente remete a vedacdo do abuso de direito, conforme disposto no
artigo 187 do Codigo Civil'3, estabelecendo que o exercicio de posi¢des dominantes ou a
adoc¢do de estratégias empresariais deve ser proporcional aos ganhos de eficiéncia e aos efeitos

positivos projetados. Assim, atos de concentragdo que gerem restricdes excessivas a

T «Art. 88.[...] § 2° O controle dos atos de concentragdo de que trata o caput deste artigo sera prévio e realizado
em, no maximo, 240 (duzentos ¢ quarenta) dias, a contar do protocolo de peti¢ao ou de sua emenda. [...] § 9° O
prazo mencionado no § 2° deste artigo somente podera ser dilatado: I - por até 60 (sessenta) dias, improrrogaveis,
mediante requisicdo das partes envolvidas na operagdo; ou II - por até 90 (noventa) dias, mediante decisdo
fundamentada do Tribunal, em que sejam especificados as razdes para a extensdo, o prazo da prorrogacgdo, que
sera ndo renovavel, e as providéncias cuja realiza¢ao seja necessaria para o julgamento do processo” (Brasil, 2011,
S. p.)-

12 «Art. 88.[...] § 7° E facultado ao Cade, no prazo de 1 (um) ano a contar da respectiva data de consumacao,
requerer a submissao dos atos de concentragdo que ndo se enquadrem no disposto neste artigo” (Brasil, 2011, s.
p.)-

13 «Art. 187. Também comete ato ilicito o titular de um direito que, ao exercé-lo, excede manifestamente os limites
impostos pelo seu fim econdmico ou social, pela boa-fé ou pelos bons costumes™ (Brasil, 2011, s. p.).
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concorréncia, sem a devida compensacdo em termos de beneficios econdomicos ou sociais,
devem ser considerados ilicitos.

Desta feita, além dos critérios normativos presentes na LDC e em atos normativos
da propria autarquia, o CADE devera analisar, em ACs, se a operagdo sob analise caracteriza-
se como abuso de direito, em um estudo prospectivo — buscando prever os beneficios e

maleficios da operagdo no futuro.
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3 REMEDIOS ANTITRUSTE NO CONTROLE DE ESTRUTURAS

Neste capitulo, proceder-se-4 a delimitagdo dos conceitos e das premissas
fundamentais que norteiam o estudo dos remédios concorrenciais. Para tanto, a secdo serd
estruturada em trés subtopicos distintos. No primeiro, serd desenvolvido o conceito de remédios
comportamentais, sua finalidade e os fundamentos normativos que lhes conferem suporte, com
especial atengdo aos critérios legais que condicionam sua aplicagdo nos atos de concentragao
aprovados com restrigdes.

Em seguida, serdo examinadas as principais distingdes entre os remédios estruturais
e os comportamentais, analisando-se, na sequéncia, os métodos e indicadores empregados na
mensuracdo da sua efetividade. Por fim, serdo apresentados comentarios acerca dos dados
empiricos disponiveis sobre a frequéncia e o contexto de aplicagdo de cada tipo de remédio,
com vistas a oferecer uma visdo comparativa entre as solu¢des adotadas pelas autoridades

concorrenciais.

3.1 Remédios concorrenciais: conceito, finalidade e fundamentos normativos

A delimitacdo conceitual dos remédios concorrenciais, bem como a compreensao
de suas finalidades e fundamentos normativos, constitui etapa imprescindivel para a adequada
apreensdo do papel desempenhado por tais instrumentos no ambito do controle de estruturas no
Direito Antitruste. Assim como em qualquer campo juridico que lide com o tensionamento
entre liberdade econdmica e interesse publico, os remédios antitruste atuam como mecanismos
de intervencdo que buscam restaurar ou preservar a dindmica concorrencial em mercados
suscetiveis a consolida¢do de poder econdmico.

Nesse sentido, a analise dos remédios deve partir de uma visdo integrada entre o
plano conceitual e o normativo, reconhecendo-os como instrumentos de corre¢do de falhas
concorrenciais identificadas no curso de analises de atos de concentragdao. Tais medidas, ao
serem impostas pelo CADE, t€ém por escopo mitigar ou eliminar os efeitos anticoncorrenciais
de determinadas operacdes, restaurando, sempre que possivel, as condi¢gdes de rivalidade que
existiam previamente ou impedindo que sejam comprometidas.

Ainda que compartilhem esse objetivo comum, os remédios ndo se apresentam
como uma categoria homogénea, variando significativamente em natureza, forma de
implementagdo, grau de intervencdo estatal e intensidade dos efeitos esperados sobre o

mercado.
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Nos subtopicos que se seguem, serdo examinados primeiramente a natureza juridica
e a funcdo preventiva atribuidas aos remédios no contexto do direito da concorréncia brasileiro,
para, em seguida, adentrar nos critérios legais que orientam sua imposi¢ao pelo CADE em sede
de analise de atos de concentragdo. A abordagem adotada buscara evidenciar a relag@o entre os
fundamentos juridicos desses instrumentos e a racionalidade econdmica que subjaz a sua
aplicacdo, especialmente no que se refere ao equilibrio entre repressdo a condutas
potencialmente lesivas & concorréncia e preservagdo de eficiéncias legitimas geradas por

reestruturagdes empresariais.

3.1.1 Natureza juridica e fungdo preventiva dos remédios no direito antitruste

A funcdo preventiva dos remédios antitruste deve ser compreendida a luz da propria
logica do direito concorrencial, que se estrutura sobre a necessidade de preservar o ambiente
competitivo como bem juridico de natureza difusa e essencial a ordem econdmica. No contexto
da andlise de atos de concentragdo, os remédios desempenham papel estratégico ao evitar que
a nova estrutura empresarial resultante da operacdo comprometa a rivalidade no mercado,
prejudicando consumidores e demais agentes econdmicos.

Assim, mais do que simples medidas de correcdo pontual, tais instrumentos devem
ser concebidos como mecanismos capazes de neutralizar os efeitos deletérios identificados e de
restaurar, de forma duradoura, o equilibrio concorrencial afetado pela operacdo. Essa
compreensdo, que articula direito e economia, impde ao formulador da politica antitruste uma
atuagdo tecnicamente fundamentada, que leve em consideragdo ndo apenas os aspectos legais
da operagdo, mas também a complexidade dindmica dos mercados envolvidos.

Partindo para o seu conceito, os remédios antitruste sdo instrumentos de correcao
de externalidades negativas oriundas de atos de concentragdo (Brasil, 2018), ndo possuindo
funcdo punitiva ou regulatoria ampla, mas sim a de restaurar o ambiente concorrencial,
limitando-se ao escopo dos efeitos identificados na analise do AC.

Os fundamentos juridicos e econdmicos desses mecanismos também exigem uma
abordagem ponderada sobre os limites da intervencao estatal. Conforme observa Salomao Filho
(2003), o controle de estruturas, se conduzido de maneira excessivamente rigorosa e
desarticulado de um controle comportamental eficaz, pode comprometer o equilibrio necessario
entre a defesa da concorréncia e a promogao da eficiéncia econdmica.

Ao destacar os riscos de uma abordagem estrutural isolada e intensiva, o autor

chama aten¢do para os potenciais efeitos negativos decorrentes da puni¢cdo de arranjos que,
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embora concentrem mercado, ndo necessariamente produzem efeitos anticoncorrenciais
concretos — 0 que, ao invés de promover a concorréncia, pode inibir a formagao de unidades
produtivas eficientes, prejudicando, em ultima instancia, o proprio consumidor que se busca
proteger.

A funcdo preventiva desses dispositivos ndo se esgota, portanto, na cessagao
imediata de uma conduta danosa ou no impedimento formal de uma operagdo com potencial
anticompetitivo. Sua eficacia estd diretamente vinculada a capacidade de impedir a recorréncia
dos efeitos nocivos e de reconstituir a estrutura de mercado em patamar compativel com a livre
concorréncia.

Os remédios antitruste devem ir além da cessa¢do imediata da conduta ilicita,
buscando a prevencao de sua repeticao e a reparacdo dos danos causados. Sob tal enfoque,
reforca-se a importancia de um desenho criterioso das obrigacdes impostas, pois medidas
timidas ou mal calibradas tendem a produzir apenas efeitos temporarios, permitindo que os
agentes econdmicos reencontrem maneiras de contornar as restricdes formalmente
estabelecidas. Como asseverado no relatdrio da European Comission (2025, p. 7): “The
aspiration of antitrust remedies should always be not only to stop the anticompetitive behaviour
of the concerned undertakings but also to prevent its repetition (or circumvention) and to
remove the detrimental effects on the market that it caused, whenever feasible'*”.

Tal perspectiva também exige uma avaliagdo acurada do poder de mercado das
empresas envolvidas e de sua potencial dominancia, a luz de uma andlise que va além dos dados
quantitativos e abarque os elementos estruturais e estratégicos que conformam o
comportamento dos agentes econdmicos. A analise das estruturas de mercado e da conduta dos
agentes econdmicos impde ao direito concorrencial o desafio de identificar situagdes em que o
poder economico deixa de ser mera consequéncia da eficiéncia empresarial para se tornar
instrumento de dominagdo e prejuizo a livre concorréncia. Esse poder, ao atingir um grau de
autonomia frente as forcas competitivas, pode resultar em distor¢des significativas no
funcionamento do mercado, afetando negativamente tanto os concorrentes quanto o0s

consumidores. Como bem observa Nusdeo (2002, p. 240-241):

A doutrina define o poder econdmico como a possibilidade de exercicio de uma
in-fluéncia notéavel e a principio previsivel pela empresa dominante sobre o mercado,
influindo na conduta das demais concorrentes ou, ainda, subtraindo-se a influéncia

14 «A aspiragio dos remédios antitruste deve ser sempre ndo apenas interromper a conduta anticompetitiva das
empresas envolvidas, mas também prevenir sua repeticao (ou evasao) e eliminar, sempre que possivel, os efeitos
prejudiciais causados ao mercado” (traducdo livre) (European Comission, 2025, p. 7).
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dessas ultimas, através de uma conduta indiferente e delas independente em alto grau.
Impossibilitados de enfrentar competidor de maior poder econémico, os demais
concorrentes, consumidores ou mesmo agentes atuantes em outros mercados
encontram-se em posi¢do de sujeicdo a conduta e aos pregos por ele impostos. A
situacdo de exercicio abusivo de poder econdmico por parte do agente que o detém
tende a criar no mercado disturbios e ineficiéncias semelhantes aqueles tipicos de
mercado monopolizado.

Nesse contexto, o diagnostico da domindncia de mercado deve ser minucioso,
contemplando a andlise da estrutura competitiva do setor, das estratégias dos agentes e das
barreiras a entrada. Domingues e Gaban (2024) ressaltam que a identificagdo da dominancia de
mercado deve ter como ponto de partida a andlise da participagdo de mercado do agente
econdmico. Todavia, essa andlise ndo se esgota no dado quantitativo, sendo necessario
considerar fatores adicionais, como a existéncia de barreiras a entrada, que podem consolidar
ou enfraquecer a posi¢do do agente dominante.

A dominancia, portanto, deve ser entendida como uma posicdo de influéncia
significativa no mercado, cuja manutencdo depende da auséncia de pressdo competitiva efetiva.
A abordagem proposta pelos autores estd em consonancia com os parametros analiticos
utilizados pelo CADE, que busca compreender ndo apenas o tamanho do agente, mas sua
capacidade de atuacgdo estratégica em contextos de baixa contestabilidade de mercado.

A andlise da dominancia também se conecta ao conceito tedrico de concorréncia
perfeita, que, embora de dificil ocorréncia na pratica, funciona como referéncia metodoldgica
para a identificagdo de falhas de mercado. Ao descrever os pressupostos da concorréncia
perfeita, Domingues e Gaban (2024) retomam os fundamentos da teoria econdmica classica, na
qual a homogeneidade dos produtos, a auséncia de barreiras a entrada e saida, a simetria
informacional entre os agentes e a mobilidade plena dos recursos configuram um cendrio ideal

de interacdo mercadologica:

A concorréncia perfeita seria aquela na qual, num ambiente revestido por um grande
numero de compradores e vendedores em interagdo reciproca: i) todos os vendedores
fazem produtos absolutamente homogéneos e, assim, os consumidores sdo
indiferentes na escolha do vendedor, com a condi¢do de que todos os precos sejam
iguais; ii) cada vendedor no mercado ¢ tdo pequeno em proporgdo ao mercado como
um todo, que, se um vendedor aumentar ou diminuir a sua produgdo, ou até sair do
mercado, ndo afetara as decisdes dos outros vendedores naquele mercado; iii) todos
o0s recursos sao completamente méveis (ndo sdo perdidos/ndo realocaveis) ou de facil
realocagdo; iv) todos os vendedores tém o mesmo acesso aos insumos (inputs — na
terminologia internacional) necessarios; v) todos os participantes do mercado tém
bom conhecimento sobre preco, produgdo (output — na terminologia internacional) e
outras informagdes sobre o mercado; vi) ndo ha economias de escala e escopo
significativos e também ndo ha externalidades (Domingues; Gaban, 2024, p. 57).



36

A importancia da caracterizacdo teorica desse modelo reside em sua fungao de
pardmetro analitico, uma vez que os mercados reais raramente se aproximam dessa
configuracdo. Compreender a concorréncia perfeita, nesse sentido, permite ao aplicador do
direito identificar falhas estruturais, praticas anticompetitivas e outros elementos que
demandam intervengao regulatoria.

Desse modo, a fung¢do preventiva dos remédios concorrenciais encontra-se
ancorada em fundamentos tedricos e normativos que exigem uma compreensao integrada da
dindmica dos mercados, da estrutura dos agentes e das possiveis estratégias excludentes. Ao
articular a identificacdo da dominancia com a aplicagdo de instrumentos adequados, a politica
antitruste busca evitar a cristaliza¢do de estruturas de poder nocivas e promover um ambiente
de competi¢do saudavel e sustentavel. O desafio institucional do CADE, neste processo,
consiste em aplicar tais medidas com precisdo e proporcionalidade, respeitando tanto as
especificidades de cada caso quanto os principios constitucionais que regem a ordem econdmica

brasileira.

3.1.2 Critérios legais para imposic¢do de remédios em atos de concentra¢do

A anélise de atos de concentragdo pelo CADE revela um processo normativamente
estruturado, mas que demanda, cada vez mais, avaliagdes complexas de natureza econdmica e
juridica. Guias técnicos, como o Guia H (CADE, 2022) e o Guia V (CADE, 2024), representam
esforcos institucionais no sentido de padronizar e conferir maior previsibilidade a analise
concorrencial, principalmente em operagdes horizontais e ndo horizontais, respectivamente.

A etapa inaugural da andlise consiste na delimitagdo do mercado relevante, que
transcende uma simples categorizagdo de produtos e servigos. Trata-se de uma construgao
analitica que considera a substituibilidade sob a 6tica da demanda e, subsidiariamente, da oferta,
com base na premissa do “monopolista hipotético”, permitindo inferir a extensdo do poder de
mercado de forma mais proxima a realidade concorrencial (Brasil, 2022; 2024). A defini¢ao
geografica do mercado ¢ igualmente relevante, pois a area de atuagdo econdmica pode afetar
significativamente o potencial de exercicio de poder de mercado, sobretudo em setores
regulados ou com barreiras de entrada regionais.

A andlise de concentracdo decorrente da operacdo €, subsequentemente,
quantificada. Em termos horizontais, uma participacdo de mercado superior a 20% ¢ vista como
indicativa de dominancia potencial. Ja nas integragdes verticais, o limiar observado ¢ de 30%

em qualquer elo da cadeia produtiva (Brasil, 2024). Contudo, a abordagem quantitativa inicial
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ndo ¢ conclusiva, sendo apenas um gatilho para investigagdes mais aprofundadas sobre a
capacidade efetiva de exercer poder de mercado.

A partir da identificacdo de niveis de concentragdo potencialmente problematicos,
a andlise avanca para verificar a contestabilidade do mercado. A presenca de barreiras a entrada,
a rivalidade efetiva entre concorrentes existentes e a possibilidade de importacdes sdo fatores
centrais. O CADE busca identificar se, mesmo diante de elevada concentracdo, o mercado se
mantém competitivo em virtude da facilidade de entrada ou da pressdo disciplinadora de rivais
externos (Brasil, 2022; 2024). Essa perspectiva ¢ essencial para se evitar tanto falsas negativas
quanto falsas positivas nas decisdes concorrenciais.

Outro ponto central ¢ a investigacdo do poder coordenado, especialmente em
mercados oligopolizados. A eliminacdo de um player relevante pode facilitar condutas
colusivas técitas, reduzindo incentivos a concorréncia. Além disso, 0 CADE tem aprimorado a
andlise do poder de portfolio, sobretudo em conglomerados multissetoriais, nos quais
estratégias de fechamento de mercado podem ser empregadas de forma cruzada entre diferentes
produtos (Brasil, 2022).

Nas operagdes verticais, a analise se adensa ainda mais. Avalia-se a existéncia de
incentivos e capacidade para praticas anticoncorrenciais, como o fechamento de insumos
criticos ou a degradagdo estratégica de acesso a canais de distribuicdo. Em casos como esses, a
investigacdo sobre a possibilidade de prejuizo ao consumidor final assume centralidade,
deslocando o foco da andlise estrutural para os efeitos comportamentais da integragdo (Brasil,
2024).

Quando ha evidéncias de que a operacao poderd gerar prejuizos concorrenciais, a
avaliagdo se volta para a verificagdo de eficiéncias econdmicas. Contudo, diferentemente do
que ocorre em jurisdi¢des como a dos Estados Unidos, no Brasil as eficiéncias devem ser nao
apenas provaveis, mas também verificaveis, especificas a operagao e repassaveis ao consumidor
(Brasil, 2024).

Ao final do processo, a Superintendéncia-Geral (SG) do CADE exerce um papel
fundamental ao aprovar diretamente os atos de concentragdo sem restricdes ou ao impugna-los
ao Tribunal. A atuacdo do Tribunal, por sua vez, ndo se limita & homologa¢do, podendo
reavaliar tecnicamente a decisdo da SG por meio de avocagdo ou recursos de terceiros
interessados. A negociagdo de remédios concorrenciais, sejam eles estruturais ou
comportamentais, emerge como um mecanismo de viabilizagdo de operagdes que, embora

potencialmente danosas, possam ser ajustadas para preservar a concorréncia (Brasil, 2024).
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O artigo 128 do Regimento Interno do CADE!? reforga a competéncia decisoria do
Tribunal Administrativo ao prever expressamente as possiveis delibera¢des no julgamento de
atos de concentracdo: ndo conhecimento, aprovagdo integral, rejei¢do ou aprovacdo parcial
condicionada a imposi¢do de restricdes (CADE, 2023). O art. 88 da Lei n°® 12.529/2011 fornece
os fundamentos legais tanto para a identificagdo de operagdes passiveis de reprovagdo quanto
para a possibilidade de sua aprovacdo condicionada a imposi¢ao de remédios (Brasil, 2011).

Em especial, o §6° deste artigo'® explicita os critérios que autorizam operagdes que,
embora inicialmente configuradas como prejudiciais a concorréncia, apresentem contrapartidas
econdmicas suficientemente relevantes, quais sejam (de maneira cumulada ou alternativa): o
aumento da produtividade ou da competitividade, a melhoria da qualidade de bens ou servigos,
a disposicdo de eficiéncia e desenvolvimento de beneficios decorrentes da operagao.

Bagnoli (2012) observa que os critérios elencados no § 6° do artigo 88 da LDC —
como o aumento de produtividade, a melhoria da qualidade, o incentivo a inovagdo e a geragao
de eficiéncias — ja estavam presentes na legisla¢do anterior, o que demonstra continuidade no
tratamento das externalidades positivas geradas por operacdes de concentracdo. Contudo, o
elemento inovador da atual legislacdo reside na exigéncia de que tais ganhos sejam
efetivamente compartilhados com os consumidores, o que refor¢a o compromisso da autoridade
antitruste com os principios do bem-estar e da justica distributiva.

Ao comentar a redacdo do art. 88 da Lei n® 12.529/2011, Bagnoli (2012) ressalta a
manutencdo de critérios ja consagrados na legislacdo anterior, como a vedacdo a atos de
concentragcdo que resultem na eliminagdo da concorréncia em parte substancial do mercado
relevante, no refor¢o de posicdo dominante ou na dominagdo de mercado. A continuidade
normativa observada entre os dois diplomas legais evidencia uma opg¢do legislativa pela
preservacdo de fundamentos estruturais da politica antitruste brasileira e um esforgo de
consolida¢do de pardmetros técnicos minimos para a atuagdo do CADE.

A teor do que assevera Cabral (2014), ndo ¢ possivel estabelecer, de forma

15 “Art. 128. No julgamento do pedido de aprovagdo do ato de concentragdo econdmica, o Tribunal podera ndo
conhecé-lo, aprova-lo integralmente, rejeita-lo ou aprova-lo parcialmente, caso em que determinara as restricdes
que deverdo ser observadas como condigao para a validade e eficacia do ato, nos termos do art. 61 da Lein® 12.529,
de 2011. Paragrafo unico. Julgado o processo no mérito, o ato ndo podera ser novamente apresentado nem revisto
no ambito do Poder Executivo, exceto na hipétese do art. 91 da Lei n°® 12.529, de 2011 (CADE, 2023, s.p.).

16 «Art. 88. Serdo submetidos ao Cade pelas partes envolvidas na operagdo os atos de concentragdo econdmica
em que, cumulativamente: § 6° Os atos a que se refere o § So deste artigo poderdo ser autorizados, desde que sejam
observados os limites estritamente necessarios para atingir os seguintes objetivos: I - cumulada ou
alternativamente: a) aumentar a produtividade ou a competitividade; b) melhorar a qualidade de bens ou servigos;
ou c) propiciar a eficiéncia e o desenvolvimento tecnoldgico ou econdmico; e II - sejam repassados aos
consumidores parte relevante dos beneficios decorrentes” (Brasil, 2011, s. p.).
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aprioristica, a superioridade de uma categoria de remédios sobre a outra, refor¢ando a
necessidade de uma abordagem contextual e tecnicamente fundamentada por parte das
autoridades concorrenciais. Embora os remédios estruturais sejam frequentemente exaltados
por seu impacto direto sobre os incentivos dos agentes envolvidos, sua aplicagdo automatica e
descolada das particularidades do caso concreto pode ser tdo problematica quanto indcua. Por
conseguinte, a eficacia das medidas adotadas depende essencialmente de uma leitura minuciosa
das especificidades da operagdo de concentracdo e da natureza do risco identificado.

Segundo Bezerra (2022), a teoria base para a compreensao dos critérios de anélise
de atos de concentragdo econdmica (previstos no art. 88, §6°, da Lein® 12.529/2011) tem origem
nas teorias do utilitarismo econdmico, de Jeremy Bentham, e do liberalismo de Stuart Mill. Tais
fundamentos filoséfico-economicos, ao conceberem os agentes econdmicos como seres
racionais que buscam maximizar seu bem-estar mediante escolhas custo-beneficio, contribuem
para a legitimacdo de uma abordagem consequencialista na analise antitruste. A incorporagao
dos parametros da teoria econdmica classica, nesse contexto, torna-se relevante ndo apenas para
definir os impactos concorrenciais de uma operagdo, mas também para aferir suas eficiéncias e

da efetiva possibilidade de redistribui¢do dos ganhos aos consumidores finais.

3.2 Remédios estruturais e comportamentais: distincdoes fundamentais

A escolha entre remédios estruturais e comportamentais no ambito do controle de
concentragdes econdmicas representa um dos dilemas centrais da politica antitruste
contemporanea, exigindo das autoridades concorrenciais ndo apenas dominio técnico sobre os
efeitos das estruturas de mercado, mas também sensibilidade institucional para adaptar a
intervengao estatal as especificidades de cada caso concreto.

Tal distingdo reflete diferentes concepgdes sobre o papel do Estado na corregdo de
falhas de mercado: enquanto os remédios estruturais propdem reconfiguragdes permanentes da
estrutura concorrencial por meio da alienacdo de ativos, os remédios comportamentais operam
estabelecendo obrigagdes continuas de conduta que exigem intenso monitoramento e
capacidade técnica por parte das autoridades antitruste.

Com base na classificagdo proposta pelo Departamento de Justica dos Estados
Unidos (DOJ) (2011), é possivel identificar uma sistematizacdo dos diferentes tipos de
remédios antitruste disponiveis para mitigar os riscos concorrenciais decorrentes de operagdes
de concentragdo. No que se refere aos remédios estruturais, observa-se uma clara énfase na

reconfiguragdo do mercado por meio da alienacdo de ativos essenciais, sendo contempladas
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medidas que variam desde a venda integral de uma unidade de negdcio ja competitiva até o
licenciamento de ativos intangiveis criticos, como patentes. Tais medidas sdo concebidas com
o objetivo de restaurar o ambiente concorrencial pré-existente, conferindo aos novos agentes a
capacidade de concorrer em condi¢des substancialmente equivalentes as anteriormente

vigentes.

Por outro lado, os remédios comportamentais sdo compreendidos como
mecanismos de controle e limitacdo de condutas empresariais potencialmente nocivas,
geralmente aplicados quando os riscos a concorréncia ndo podem ser plenamente neutralizados
por alteragdes estruturais ou quando estas se mostram excessivamente custosas ou
desproporcionais.

Dentre as principais categorias elencadas pelo DOJ, destacam-se medidas como os
firewalls, que visam restringir o fluxo de informagdes sensiveis entre areas da empresa, os
compromissos de ndo discriminacdo, os licenciamentos obrigatorios e outras obrigagdes que
buscam garantir transparéncia, prevenir represalias comerciais e coibir praticas de
exclusividade. A diversidade dessas ferramentas evidencia uma abordagem flexivel e
adaptavel, que reconhece a complexidade das dindmicas de mercado e a necessidade de
solucdes que combinem efetividade concorrencial e viabilidade regulatoria.

Majumdar (2021) propde uma diferenciacdo entre o impacto dos remédios
estruturais e comportamentais, localizando-os em esferas distintas da atividade empresarial.
Enquanto os remédios estruturais interferem nas decisdes estratégicas passadas das firmas —
decisdes essas que moldaram sua posicdo de mercado e foram ancoradas em complexos
calculos de custo-beneficio —, os remédios comportamentais incidem sobre a dindmica
operacional continua, afetando diretamente o processo decisdrio cotidiano dos gestores.

Ao abarcar desde a separacdo contdbil de atividades até a criagdo de barreiras
informacionais internas (chinese wall), o elenco de remédios comportamentais a serem
aplicados em atos de concentracdo revela uma tendéncia de microgestdo das estruturas
empresariais como condi¢cdo para sua aprovacdo. Essa divergéncia entre as duas categorias
também ¢ evidenciada na evolug¢do histdrica da atuagdo do CADE.

Com relagdo ao histérico do uso de remédios pelo CADE, consoante dispdem
Cabral e Mattos (2016), houve uma mudanga paradigmatica quanto ao tipo de remédio
(estrutural ou comportamental) a depender do tipo de fusdo analisada. De inicio, percebeu-se a
utilizacdo de remédios comportamentais de maneira indistinta, sem correlagdo com como a

utilizagcdo de tal medida seria relevante para desinibir os efeitos potencialmente negativos a
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livre concorréncia. De maneira mais recente, os remédios utilizados “tendem a buscar solugdes
para problemas concorrenciais claramente identificados, o que demonstra um evidente avango
de percepcao sobre o papel do antitruste”, ou seja, t€ém sido utilizados de maneira mais técnica
e especifica ao caso concreto. A distingdo entre remédios estruturais e comportamentais €

apresentada por Schapiro, Carvalho e Cordovil (2013, p. 81), para os quais:

Os remédios impostos aos atos de concentragdo podem ser estruturais ou
comportamentais. Enquanto os remédios estruturais consistem na realocagdo ou
transferéncia dos direitos de propriedade dos ativos, os remédios comportamentais
consistem em restri¢des ao exercicio do direito de propriedade dos ativos.

A distingdo proposta entre remédios estruturais e comportamentais (Brasil, 2018)
evidencia diferengas fundamentais quanto a natureza e a intensidade da intervengdo no
mercado. Enquanto os remédios estruturais alteram a estrutura de incentivos de maneira
permanente, os comportamentais impdem limites ao comportamento sem modificar a estrutura
de propriedade, exigindo monitoramento constante.

Domingues e Gaban (2024) reconhecem que a adocdo de remédios
comportamentais, embora possa representar uma alternativa viavel aos remédios estruturais,
enfrenta importantes limitagdes institucionais e operacionais, sobretudo quando consideradas
as falhas informacionais que permeiam a relagdo entre o Estado regulador e os agentes
regulados. A assimetria de informagdo, especialmente quanto as estratégias empresariais e
dindmicas competitivas dos agentes econdmicos, compromete a eficadcia da imposicdo de
obrigacdes compromissorias, além de encarecer o seu monitoramento.

A dificuldade de mensuracao de condutas e o alto custo de fiscaliza¢do tornam os
remédios comportamentais instrumentos sensiveis e de aplica¢do restrita, exigindo das
autoridades antitruste um elevado grau de cautela e capacidade analitica para avaliar sua
viabilidade concreta. Em resumo das caracteristicas principais de cada remédio, tem-se o

seguinte:
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Tabela 2 - Comparativo das caracteristicas dos remédios concorrenciais

Remédios estruturais

Remeédios comportamentais

Intervencio sobre ativos/
sobre condutas

Sobre ativos (alienagdo de
ativos essenciais, venda
integral de unidade de negdcio,
licenciamento  de  ativos
intangiveis criticos).

Sobre condutas (limitacdo de
condutas empresariais, firewalls,
COmpromissos de ndo
discriminagao, licenciamentos
obrigatorios, obrigagoes de
transparéncia,  prevengdo  de
represalias comerciais, coibigdo de
praticas de exclusividade).

Custo de monitoramento

Menor, pois a intervengdo ¢
pontual e busca restaurar o
ambiente concorrencial.

Intenso monitoramento, alto custo
de fiscalizacdo.

Durabilidade dos efeitos

Permanentes, pois alteram a
estrutura de incentivos de
maneira permanente.

Impdem limites ao comportamento
sem modificar a estrutura de
propriedade, exigindo
monitoramento constante, o que
implica que os efeitos ndo sdo

inerentemente permanentes sem

monitoramento.
Grau de intrusio Interferem  nas  decisOes | Incidem sobre a  dinamica
regulatoria estratégicas  passadas  das | operacional continua, afetando
firmas. diretamente o processo decisorio

cotidiano dos gestores, microgestio
das estruturas empresariais.

Exigéncia de fiscalizacio

Menor, pois a alteragdo ¢
estrutural e busca restaurar o
ambiente concorrencial.

Elevado grau de cautela e
capacidade analitica para avaliar
sua viabilidade concreta,
dificuldade de mensuragdo de
condutas.

Fonte: elaboragao propria (2025).

Desse modo, a decis@o entre um remédio estrutural e um comportamental deve levar

em conta ndo apenas os efeitos concorrenciais da operagdo, mas também os custos de

monitoramento, o grau de certeza quanto ao cumprimento das obrigagdes e a capacidade da

autoridade antitruste em assegurar resultados perenes. A tendéncia atual de adogdo combinada

de ambos os tipos de remédio (hibridos) ilustra a necessidade de sofisticagdo constante na

resposta institucional, que busca equilibrar a efic4cia da interven¢do com a minimiza¢do dos

seus impactos colaterais sobre a liberdade empresarial e a eficiéncia produtiva.




43

3.3 Critérios de avaliacao da efetividade dos remédios antitruste

A avaliagdo da efetividade dos remédios antitruste constitui uma das etapas mais
sensiveis e desafiadoras do processo de controle de estruturas, exigindo das autoridades
concorrenciais ndo apenas dominio técnico sobre os instrumentos disponiveis, mas também
capacidade analitica para antever seus efeitos econdmicos e institucionais.

A complexidade desse juizo decorre do fato de que a eficacia de um remédio ndo
poder ser aferida exclusivamente com base em sua concep¢do normativa, devendo ser
confrontada com as condi¢gdes concretas do mercado, a racionalidade dos agentes envolvidos e
os limites operacionais do aparato estatal de fiscalizagdo. Em um cenario de crescente
sofisticacdo das estruturas empresariais e de mutagdo acelerada das dindmicas competitivas,
torna-se imperativo dotar a politica antitruste de critérios rigorosos, mas também adaptéveis,
que permitam uma intervengao eficaz, proporcional e socialmente legitimada.

O Guia sobre Remédios Concorrenciais, publicado pelo CADE (2018), representa
um importante esforco institucional de sistematiza¢do e racionaliza¢do da pratica decisoria
brasileira no que diz respeito a imposi¢cdo de compromissos como condi¢do para aprovagao de
atos de concentragdo. Estruturado a partir de principios orientadores e diretrizes operacionais,
o documento alinha a atua¢do do oOrgdo regulador as melhores praticas internacionais,
conferindo maior previsibilidade e seguranga juridica as partes envolvidas nos processos de
controle de estruturas.

Nesse sentido, os quatro principios elencados (proporcionalidade, tempestividade,
factibilidade e verificabilidade) formam a espinha dorsal da 16gica de efetividade que deve guiar
a formula¢do dos remédios, assegurando que as medidas adotadas sejam tecnicamente
adequadas, administrativamente viaveis e juridicamente passiveis de monitoramento.

O principio da proporcionalidade, por exemplo, atua como salvaguarda contra
intervengdes desnecessarias ou excessivas, exigindo que os remédios sejam calibrados na justa
medida para restaurar a competicdo, sem, no entanto, inviabilizar os ganhos de eficiéncia
potencialmente gerados pela operagdo. J& a tempestividade exige solu¢des com capacidade de
resposta rapida, o que se traduz ndo apenas em prazos de implementagdo exequiveis, mas
também em um compromisso institucional com a redugao de riscos sistémicos decorrentes da
morosidade decisoria.

A factibilidade, por sua vez, traz a tona a importancia de desenvolver solugdes que
possam ser implementadas com os recursos disponiveis, reduzindo disputas interpretativas,

gargalos operacionais e riscos de inexecu¢do. Por fim, a verificabilidade impde o dever de
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garantir mecanismos claros e objetivos para aferir o cumprimento das obrigacdes assumidas,
incluindo a possibilidade de responsabilizagdo direta em caso de descumprimento.

No plano das diretrizes operacionais, o Guia evidencia a preferéncia do CADE
(2018) por remédios estruturais, especialmente em operagdes horizontais e verticais, com o
argumento de que tais medidas, ao alterarem a estrutura de mercado pela transferéncia de ativos,
sdo mais eficazes em mitigar riscos concorrenciais € menos custosas em termos de
monitoramento. Essa preferéncia, no entanto, ndo exclui a utilizacio de remédios
comportamentais, que devem ser cuidadosamente desenhados para impactar os incentivos das
partes e gerar efeitos duradouros, sem exigir supervisdo constante. O uso de trustees (agentes
independentes responsaveis por acompanhar o cumprimento dos compromissos) ¢ destacado
como mecanismo compensatorio frente a limitagdo institucional do CADE em realizar
monitoramento continuo e tem se consolidado como ferramenta estratégica de enforcement no
modelo brasileiro.

Além disso, o Guia (CADE, 2018) adverte quanto ao uso de remédios que
impliquem interferéncia direta na gestdo das empresas, como obrigacdes de separacdo juridica
ou compromissos de investimento, cuja ado¢do deve ser ponderada frente aos riscos de
comprometer a viabilidade econdmica da operag@o ou de inibir ganhos de eficiéncia legitimos.

Sobre o assunto, Davies e Olczak (2008) ressaltam que a estrutura do mercado
anterior a concentragcdo influencia decisivamente os resultados da intervengdo, de modo que
mesmo uma operacao considerada anticompetitiva, pode, em certos contextos, ndo justificar
uma acgdo corretiva, caso o mercado ja& apresentasse falhas concorrenciais estruturais
preexistentes. Além disso, alerta-se para o dilema enfrentado pelas autoridades antitruste ao
optar entre diferentes teorias de dano — como efeitos unilaterais ou coordenados —, situacdo que
pode exigir a escolha do “mal menor”.

A andlise empirica realizada no contexto europeu sugere que, em determinados
casos, a presenca de uma empresa fortalecida na segunda posi¢ao de mercado pode gerar efeitos
pro-competitivos, atuando como limite & dominagdo por parte da lider. A conclusdo central dos
autores ¢ que a atuacgdo das autoridades deve considerar ndo apenas os impactos esperados de
uma operacao, mas também os limites praticos de sua propria capacidade de intervengdo, o que
refor¢a a importancia de abordagens contextualizadas e flexiveis na aplicagdo de remédios
concorrenciais.

O reconhecimento da coexisténcia de efeitos negativos e positivos nos atos de
concentragdo (Brasil, 2015) impde ao CADE uma abordagem ponderada e pragmatica. Nesse

contexto, a adogdo de remédios comportamentais deve ser justificada ndo apenas por sua
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intencdo corretiva, mas pela capacidade efetiva de preservar ou amplificar os efeitos positivos
da operacdo, a0 mesmo tempo em que mitiga, de maneira verificavel, os riscos
anticompetitivos. A auséncia dessa ponderacdo critica compromete o proprio objetivo do
enforcement antitruste.

Os remédios comportamentais se inserem tanto na esfera interna das operagdes
empresariais quanto nas relagdes externas da empresa (Brasil, 2018), caracteristica que amplia
o potencial de complexidade dos compromissos assumidos, aumentando o risco de
descumprimento e a necessidade de um aparato de fiscalizacdo mais intrusivo, o que nem
sempre ¢ compativel com a fun¢do tipica de uma autoridade antitruste.

Ademais, a efetividade dos remédios comportamentais estd condicionada a
existéncia de mecanismos de monitoramento e aplicagdo que sejam vidveis no contexto pratico
(Brasil, 2018). A auséncia de tais mecanismos compromete a capacidade da autoridade
antitruste de garantir o cumprimento das obrigagdes, fragilizando a prote¢do da concorréncia e
aumentando o risco de perpetuacdo dos efeitos nocivos que o remédio pretendia mitigar.

Majumdar (2021) adota uma metodologia quantitativa para comparar a eficécia
relativa dos remédios estruturais e comportamentais, utilizando a técnica de avaliag@o de efeitos
médios de tratamento (ATE) sobre varidveis de eficiéncia produtiva (o autor isola o impacto
dos diferentes tipos de remédios sobre empresas incumbentes, permitindo a identificagdo causal
dos efeitos das intervengoes).

Os resultados empiricos apontam que os remédios comportamentais, apesar das
conhecidas dificuldades de monitoramento e enforcement, apresentaram impacto superior na
melhoria dos indices de eficiéncia produtiva (4,33%) em comparagdo aos remédios estruturais
(2,23%).

Outrossim, Ritz, Wiinschmann e Schreitter (2025) mostram que o mero
cumprimento formal dos compromissos antitruste ndo assegura sua eficidcia material na
restauracdo da concorréncia. Em muitos casos, os remédios adotados, sobretudo os
comportamentais, geraram efeitos inexpressivos ou até prejudiciais ao ambiente concorrencial.
A constatagdo refor¢a a necessidade de que a politica de remédios va além da formalidade e
priorize instrumentos cuja efetividade seja mensuravel e sustentavel no tempo, especialmente
em mercados dinamicos e digitais.

Diante de todo o exposto, verifica-se que os critérios de avaliacdo da efetividade
dos remédios antitruste devem transcender a rigidez normativa e incorporar elementos

empiricos, institucionais e econdmicos que dialoguem com a realidade dos mercados regulados.
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3.4 Comentarios sobre o uso dos dois tipos de remédios na pratica

A avaliagdo de como, quando e com que frequéncia tais instrumentos sdo
efetivamente aplicados permite compreender os padrdes de atuagdo da autoridade antitruste e
os desafios praticos enfrentados na operacionalizacdio dos remédios estruturais e
comportamentais. Por meio da observagdo sistematica da distribuicdo das decisdes — entre
aprovagdes com ou sem restrigdes, arquivamentos, ndo conhecimento e reprovacdes —, torna-
se possivel aferir, com maior acuracia, a efetividade do enforcement em termos quantitativos e
qualitativos.

Assim, a andlise que se segue propde-se a integrar a dimensdo normativa e
doutrindria com a dimensdo empirica, sem que o debate sobre remédios concorrenciais
permaneca meramente especulativo.

De fato, a teor do asseverado por Souza (2024), embora a flexibilidade seja uma
qualidade desejavel no ambiente negocial, a auséncia de parametros objetivos e concretos nos
compromissos compromete tanto a seguranga juridica quanto a efetividade do enforcement
antitruste. No contexto do presente estudo, essa observacdo ¢ crucial, pois a abertura
principioldgica pode revelar margens para descumprimentos estratégicos e tornar indcuo o
monitoramento do CADE, exigindo reflexdo critica sobre o atual desenho dos remédios
comportamentais.

Souza (2024) adverte que a auséncia de parametros claros dificulta o cumprimento
espontaneo pelas partes e expde a operacao a riscos posteriores de revisao, sancao e nulidade
parcial ou total. Nesse aspecto, a relagdo entre clareza dos compromissos e estabilidade dos atos
de concentra¢do torna-se incontornavel, ressaltando a necessidade de uma postura mais
cautelosa e detalhista por parte das partes notificantes — e, sobretudo, do préprio CADE ao
analisar e aprovar as operagdes com base em premissas frageis.

A esse respeito, os dados consolidados entre os anos de 2019 e 2024 revelam
tendéncias bastante ilustrativas sobre o comportamento institucional da autarquia em relacdo a
aplicacdo dos remédios. A planilha abaixo sistematiza os resultados de cada ano, detalhando o
total de ACs, os percentuais de aprovacdes com e sem restri¢des, 0s casos arquivados, nao

conhecidos e reprovados, bem como a distribui¢do entre os ritos sumario!” e ordinario!®:

17 «“procedimento Sumario para Analise de Atos de Concentragdo ¢ aquele aplicado pelo Conselho Administrativo
de Defesa Economica aos casos que, em virtude da simplicidade das operagdes, tenham menor potencial ofensivo
a concorréncia. Dessa forma, a notificag@o do ato de concentrag@o ocorre por meio do preenchimento de formulario
simplificado ou sumario” (Vocabulario Controlado de Defesa Econdmica, 2025, s. p.).

18 «procedimento Ordinério para Analise de Atos de Concentragdo ¢ aquele aplicado pelo Conselho
Administrativo de Defesa Economica em operagdes complexas, com potencial impacto ofensivo a concorréncia.
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Ano Total de Aprov. Aprov. com Néo. . Rit’o. R.it(’) '
ACs sem Restr. Restr. Conhecidos Sumério  Ordindrio
2019 433 9(2’0550? 12%(5)  3.9%(17)  14%(6) 0 %61(:;" 1(67";;”’
2020 456 9(22250;’ 15%(7)  48%(22)  04%(2) 0 iggj’ 1?6’3;”’
2021 611 9(28750? 10%(6)  3,1%(19)  0.2%(1) 0 %2370;0 1(381;/0
e T eme e e 0 E
2023 611 9(;82; 0.98%(6)  13%(@®)  081%(5)  0.16% (1) "(lszé)/ 8(2;)/
208 640 9(2254; 031%(2)  125%(8)  0.62% (4  031%(2) 9(15§i)/ 8(22)/

Fonte: Elaboragao propria, com base em dados disponiveis em CADE (2024b).

A andlise da tabela demonstra uma constincia notavel: a esmagadora maioria das
operagdes foi aprovada sem restrigdes, com percentuais que ultrapassam 93% em todos os anos,
atingindo 97,5% em 2024. Em contraste, as aprovacdes com restrigdes — que pressupdem a
imposicdo de remédios concorrenciais — aparecem de forma residual, com queda progressiva
ao longo da série. Esse dado aponta para uma politica institucional claramente orientada a
minimizagdo das intervengdes, o que pode ser interpretado tanto como sinal de amadurecimento
na filtragem das operagdes notificadas quanto como possivel subutilizagdo do ferramental
remediativo.

Adicionalmente, ao observar-se o grafico com a evolugdo do numero absoluto de
atos de concentragdo analisados ao longo do periodo, percebe-se um crescimento expressivo no
volume de notificagdes, com picos em 2022 (669 ACs) e estabilidade em 2023 e 2024. Essa
elevagdo no fluxo de operacdes nao foi acompanhada por um aumento na aplicagdo de

remédios, 0 que acentua o carater excepcional das medidas restritivas:

Nesse caso, a notificagdo do ato de concentragdo ocorre por meio do preenchimento de formulério padrao ou
ordinério” (Vocabulario Controlado de Defesa Econdmica, 2025b, s. p.).
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Grafico 1 - Atos de concentracdo analisados pelo CADE (2019-2024)
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Fonte: Elaboragao propria, com base em CADE (2024b).

O contraste entre crescimento quantitativo das notificagdes e retragdo proporcional
das aprovagdes com restrigdes suscita questionamentos sobre o grau de exigéncia aplicado pelo
CADE na imposi¢do de compromissos. E possivel que as operagdes notificadas estejam, de
fato, mais alinhadas com os pardmetros concorrenciais; no entanto, a hipdtese de um
enforcement excessivamente permissivo — que hesita em impor obrigagdes por limitagao
institucional ou preferéncia por solugdes consensuais — ndo pode ser descartada sem uma
andlise aprofundada dos fundamentos de cada decisdo. Complementarmente, o grafico a seguir
sintetiza a distribui¢do anual das decisdes que resultaram em aprovagdes com restrigoes,

arquivamentos, ndo conhecimento ou reprovagoes:
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Grafico 2 - Evolugdo dos ACs aprovados com restrigdes, ndo conhecidos, arquivados e

reprovados pelo CADE (2019 - 2024)
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Fonte: Elaboragao propria, com base em dados disponiveis em CADE (2024b).

Os dados indicam uma concentracao de aprovagdes com restricdes nos anos iniciais
do recorte (2019-2022), com declinio acentuado a partir de 2023. As reprovagdes, que nao
existiam até 2022, aparecem em 2023 e 2024 — embora em nimero muito baixo — o que pode
indicar uma disposicdo mais assertiva do CADE em vetar operagdes em casos-limite. A
estabilidade dos casos ndo conhecidos e arquivados, sempre abaixo de 5% do total, demonstra
um funcionamento eficiente dos mecanismos processuais de triagem.

A centralidade do principio da efetividade no desenho de remédios antitruste aponta
para a necessidade de alinhar a escolha das medidas corretivas aos resultados concretos que se
pretende atingir no mercado. Em termos praticos, isso implica reconhecer que nem sempre 0s
remédios comportamentais sdo suficientes para garantir a recomposicdo da concorréncia,
especialmente em mercados com elevada concentracdo ou barreiras de entrada significativas,
nas quais solugdes estruturais podem ser mais apropriadas.

Attayde (2023) reconhece a pertinéncia dos remédios comportamentais,
especialmente em contextos de integracdes verticais, mas reafirma a superioridade técnica dos
remédios estruturais em termos de simplicidade, custo e tempo de implementacdo. A autora

acerta ao destacar que, ao contrario dos compromissos comportamentais — que exigem
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monitoramento constante ¢ complexo —, os remédios estruturais geram efeitos imediatos e
demandam um menor esforgo fiscalizatorio por parte da autoridade antitruste.

Ezrachi (2005) expde a visdo predominante na literatura antitruste sobre a
superioridade dos remédios estruturais frente aos comportamentais. A razao para tal predilecao
repousa no fato de que os remédios estruturais atacam diretamente a origem do problema
concorrencial, mediante a modificacdo da estrutura de mercado, enquanto os comportamentais
demandam vigilancia continua e oferecem resultados menos previsiveis. Em ambientes
institucionais com limita¢des de capacidade de monitoramento — como ¢ o caso brasileiro —, a
adocdo indiscriminada de remédios comportamentais pode comprometer a efetividade da
politica de defesa da concorréncia, ao criar um falso senso de controle enquanto perpetua
estruturas potencialmente lesivas ao mercado.

Apesar de reconhecer as fragilidades dos remédios comportamentais, Ezrachi
(2005) ressalta uma vantagem estratégica importante: sua capacidade de oferecer solu¢des mais
calibradas para realidades de mercado especificas, evitando os riscos de over fixing tipicos dos
remédios estruturais, em flexibilidade particularmente valiosa em mercados dindmicos ou
fragmentados, nos quais intervengdes radicais poderiam gerar efeitos colaterais indesejados.
Assim, o autor sugere que, embora mais complexos, os remédios comportamentais podem ser
superiores em contextos que exigem respostas adaptativas e proporcionais.

Kwoka e Moss (2011) defendem a adogdo prioritaria de remédios estruturais em
casos de fusdes horizontais, fundamentando essa preferéncia nos atributos superiores de
clareza, menor custo e maior previsibilidade desses instrumentos. A critica implicita aos
remédios comportamentais ¢ contundente: ao exigir monitoramento continuo e ao introduzir
incertezas operacionais, estes ultimos se mostram incompativeis com a necessidade de solugdes
céleres e definitivas em mercados diretamente afetados por sobreposi¢ao concorrencial.

Conforme Costinita-Langlais (2022), a irreversibilidade que marca os remédios
estruturais, muitas vezes vista como um risco, ¢ também a fonte de sua robustez, pois impede a
necessidade de vigilancia continua e reduz a exposi¢do do enforcement antitruste a estratégias
de evasdo pelas empresas. No cendrio brasileiro, onde os limites de capacidade institucional sao
notorios, essa caracteristica torna-se ainda mais relevante na escolha do remédio mais eficiente.

Ao defender o abandono da hierarquia normativa que privilegia remédios
comportamentais sobre estruturais, o estudo sinaliza uma importante inflexdo na pratica da
autoridade europeia. A imposi¢do do remédio mais eficaz, com base nas especificidades do
caso — e ndo em limitagdes juridicas artificiais — alinha-se a uma visao moderna de enforcement,

focada em resultados concretos de protecdo da concorréncia.
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A proposta de tornar a designacdo de trustees obrigatdria para o monitoramento de
compromissos representa uma medida concreta de fortalecimento da eficacia dos remédios
antitruste. A auséncia de vigilancia especializada ¢ apontada como um dos principais fatores de
ineficacia dos remédios comportamentais, tornando imprescindivel a profissionalizac¢do e a
institucionaliza¢cdo do monitoramento.

Bostoen e Van Wamel (2023) expdem duas estratégias possiveis para lidar com os
desafios impostos pelo desenho e monitoramento de remédios em mercados digitais: a
intensificacdo do uso de remédios estruturais e a ado¢do de processos remediais iterativos.
Embora reconhecam o valor dos remédios estruturais, sobretudo em casos como o ARA
Foreclosure' — onde o risco de reincidéncia justificava a imposi¢do de desinvestimentos —, os
autores defendem a abordagem iterativa como preferencial.

Tal visdo refor¢a a ideia de que, diante da volatilidade e da opacidade dos mercados
digitais, ¢ mais prudente optar por solucdes adaptaveis, capazes de responder dinamicamente
as reagoes estratégicas das empresas, sem se ancorar em intervengoes irreversiveis que possam
gerar novos desequilibrios.

Nessa senda, Vedova (2023) explicita uma mudanca de orientacdo no enforcement
da FTC, reconhecendo que a crescente complexidade dos remédios antitruste, especialmente
dos comportamentais, tem levado a taxas elevadas de falha na implementagdo. A nova
abordagem, pautada na limitagdo dos tipos de remédios aceitos, busca reduzir a dependéncia de
monitoramento continuo e cortar vinculos prolongados entre empresas e autoridades.

Ribeiro (2020) argumenta que a preferéncia do CADE por remédios estruturais
decorre, sobretudo, do pragmatismo econdomico, diante do fato de que a fiscalizagdo de
obrigacdes comportamentais impde um Onus administrativo elevado e prolongado,
incompativel com a capacidade institucional das autoridades. Esta constatagdo ¢ central para
entender por que, mesmo reconhecendo a flexibilidade dos remédios comportamentais, o
CADE prioriza intervengdes que demandem menor monitoramento ativo e que gerem solugdes

de mercado mais autossustentaveis.

190 caso ARA Foreclosure (AT.39759) refere-se a uma decisdo da Comissao Europeia de 2016 contra a Altstoff’
Recycling Austria Aktiengesellschaft (ARA), uma empresa austriaca dominante no mercado de recolha e
reciclagem de residuos de embalagens domésticas. A ARA foi considerada culpada de abuso de posi¢do dominante
por recusar o acesso de concorrentes a sua infraestrutura indispensavel de recolha de residuos domésticos, que era
ndo duplicavel e essencial para a entrada no mercado. A relevancia deste caso, no contexto dos remédios antitruste,
reside no fato de que a ARA ofereceu um remédio estrutural, na forma de desinvestimento de parte da sua
infraestrutura de recolha, reconhecendo-o como necessario e proporcional para resolver a recusa de acesso e
mitigar o risco de reincidéncia do fechamento de mercado (foreclosure) (European Comission, 2016).
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Um dos problemas referentes a aplicacdo de remédios concorrenciais em atos de
concentragdo, especialmente na aplicagcdo de Acordos em Controle de Concentragao (ACCs), €
a auséncia de preocupacio, tanto pela Superintendéncia Geral (SG) quanto pelo Tribunal, de
demonstracdo empirica (¢ matemadtico-quantitativa) de que a operagdo financeira posta em
andlise gera repasses positivos ao consumidor.

De acordo com Bezerra (2022), o que tem se verificado € tdo somente a anotagao,
pelo CADE, nos casos de aprovacdo com ou sem restrigdes, de que ndo foram encontrados
elementos que indicassem a auséncia de repasses de eficiéncias positivas ao consumidor,
gerando duvidas sobre a metodologia e a eficiéncia dos remédios aplicados em cada operagao
submetida ao crivo da autarquia.

Nao obstante a preferéncia tedrica e institucional por remédios estruturais, a pratica
decisoria recente do CADE revela uma realidade mais matizada. De acordo com dados
sistematizados no Documento de Trabalho n°® 003/2023 do Departamento de Estudos
Econémicos (DEE/CADE), entre 2012 e 2022, em um universo de 34 atos de concentragao
analisados que demandaram remédios, aproximadamente 62% envolveram a imposi¢cao de
obrigacdes comportamentais, seja de forma isolada, seja combinada com medidas estruturais.

Desta feita, a tendéncia revela que, embora reconhecidos os riscos e desafios
inerentes aos remédios comportamentais, sua ado¢do continua a ser uma ferramenta central no
arsenal de medidas corretivas aplicadas pelo CADE, particularmente em setores de alta
complexidade ou integragcdes verticais, onde a simples aliena¢do de ativos pode ndo ser
suficiente para neutralizar os riscos concorrenciais.

A constatagdo ainda revela a necessidade de uma abordagem cada vez mais
criteriosa na sele¢ao e formulagdao dos remédios antitruste. A mera dicotomia entre estruturais
e comportamentais, embora util como referéncia inicial, ndo esgota as exigéncias analiticas que
a pratica contemporanea impaoe.

Nesse cenario, a escolha adequada do tipo de remédio deve considerar ndo apenas
a gravidade e a natureza da preocupacao concorrencial identificada, mas também a capacidade
da autoridade antitruste de fiscalizar sua implementagdo e a dindmica setorial especifica do
mercado em questdo. O desafio contemporaneo consiste em formular remédios proporcionais,
claros, exequiveis e capazes de efetivamente restaurar — e ndo apenas formalmente preservar —

a livre concorréncia.
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4 REMEDIOS CONCORRENCIAIS NA JURISPRUDENCIA RECENTE DO CADE:
UMA ANALISE EMPIRICA (2020-2024)

A aplicagdo de remédios antitruste constitui uma das ferramentas mais relevantes a
disposicao das autoridades de defesa da concorréncia no enfrentamento de riscos concorrenciais
gerados por atos de concentracdo. No contexto brasileiro, 0 CADE tem recorrido com crescente
frequéncia a imposi¢cdo de compromissos como condi¢do para aprovacdo de operagdes
societarias que possam comprometer a livre concorréncia em determinados mercados.

No entanto, embora existam diretrizes normativas e guias institucionais sobre a
utilizagdo desses instrumentos, ainda se observa relativa escassez de estudos empiricos que
examinem, de forma sistematizada, os critérios efetivamente empregados pelo CADE na
escolha entre remédios estruturais e comportamentais, bem como as justificativas adotadas para
a sua imposi¢ao.

Neste capitulo, os remédios concorrenciais serdo classificados conforme as
categorias tradicionalmente aceitas: (i) remédios estruturais, que envolvem modificagdes
permanentes na estrutura de mercado, como a alienagdo de ativos; (ii) remédios
comportamentais, que impdem obrigacdes de conduta continua, sujeitas a monitoramento; e
(ii1) remédios hibridos, que combinam aspectos das duas categorias anteriores para uma
abordagem mais calibrada e proporcional aos riscos identificados.

Retomando os fundamentos conceituais e normativos apresentados no capitulo
anterior, a analise empirica que se desenvolve a seguir observara, de forma sistematica, os
critérios legais para imposi¢ao de remédios (conforme art. 88, §6°, da Lein® 12.529/2011), bem
como os principios operacionais estabelecidos no Guia de Remédios do CADE (2018),
especialmente os de proporcionalidade, tempestividade, factibilidade e verificabilidade. Esses
critérios serdo utilizados como base para examinar a aderéncia da pratica decisoria da autarquia
aos parametros institucionais e normativos que regem o controle de estruturas no direito
antitruste brasileiro.

O recorte temporal adotado (de 2020 a 2024) justifica-se por dois fatores principais.
Primeiro, trata-se de um periodo recente e suficientemente abrangente para a identificacdo de
padrdes decisorios consistentes. Em segundo lugar, compreende uma fase de amadurecimento
do modelo de controle prévio instituido pela Lei n® 12.529/2011, bem como o periodo posterior
a publicacdo do Guia V+ (2020) e da versao atualizada do Guia de Remédios (2018), permitindo

aferir os impactos praticos dessas diretrizes sobre as decisdes do Tribunal do CADE.
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A selecdo dos casos analisados restringe-se aos julgamentos de atos de
concentragdo aprovados com restrigdes, ou seja, aqueles condicionados a celebragcdo de ACCs
ou a imposicdo unilateral de remédios estruturais, comportamentais ou hibridos. Foram
excluidas, portanto, as operagdes aprovadas sem restrigdes, arquivadas, ndo conhecidas ou
reprovadas.

O objetivo principal deste capitulo ¢ compreender como o CADE tem
operacionalizado a aplicagdo desses instrumentos, quais padrdes decisorios emergem dos votos
proferidos e quais fatores normativos, técnicos e estratégicos tém orientado a escolha do tipo
de remédio imposto. A andlise abrange os aspectos quantitativos e qualitativos da
jurisprudéncia recente, buscando identificar as tendéncias na escolha entre remédios estruturais
e comportamentais, bem como o grau de aderéncia entre a teoria normativa e a pratica
institucional.

Este capitulo tem como objetivo central preencher essa lacuna por meio de uma
andlise empirica da jurisprudéncia recente do CADE no periodo de 2020 a 2024. A investiga¢ao
concentra-se exclusivamente nos atos de concentragdo aprovados com restri¢cdes, isto &,
condicionados a celebracdo de ACCs ou a imposi¢ao de remédios unilaterais. Com isso, busca-
se compreender como, na pratica, a autoridade tem operacionalizado a aplicacdo desses
instrumentos, quais padrdes decisérios emergem dos votos proferidos e quais fatores
normativos, técnicos e estratégicos t€ém guiado a escolha do tipo de remédio imposto.

O topico 4.1 apresenta as consideragdes metodoldgicas e a justificativa da pesquisa,
detalhando os critérios adotados para selecdo dos casos, as fontes utilizadas e os filtros
analiticos aplicados. Em seguida, no topico 4.2, traca-se um panorama geral dos atos de
concentracdo aprovados com restrigdes ao longo do quinquénio analisado, destacando a
evolucdo quantitativa dos casos e a distribui¢do dos tipos de remédios aplicados.

Na sequéncia, o topico 4.3 se debruca sobre as tendéncias observadas na escolha
dos remédios antitruste pelo CADE, com foco na analise das justificativas presentes nos votos
€ nos argumentos técnicos e operacionais mais frequentemente invocados. Para tanto, foram
organizados os casos objeto deste trabalho em grupos, de maneira a possibilitar a sua analise
conjunta.

J& no topico 4.4, realiza-se um diagndstico critico sobre a racionalidade decisoria
do CADE na escolha entre remédios estruturais, comportamentais e hibridos, com base na
andlise empirica de 27 casos julgados entre 2020 e 2024. O exame considera os fatores
determinantes para a escolha dos instrumentos, a padronizacao dos fundamentos adotados nos

votos e as implicagdes praticas da predomindncia dos compromissos comportamentais no
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enforcement antitruste brasileiro.

4.1 Consideracdes metodologicas e justificativas da pesquisa

A construgdo deste terceiro capitulo fundamenta-se em uma abordagem empirico-
analitica, com énfase na observacdo direta dos votos proferidos pelo Tribunal do CADE em
processos de atos de concentragdo aprovados com imposicao de remédios, sejam eles estruturais
ou comportamentais, no periodo compreendido entre os anos de 2020 e 2024. O recorte
temporal adotado justifica-se tanto pela atualidade e disponibilidade dos dados quanto pela
consolidacdo de praticas decisorias recentes do 6rgdo, o que permite uma analise critica e
contextualizada das diretrizes contemporaneas de aplicacdo dos compromissos concorrenciais.

Para tanto, utilizou-se inicialmente a plataforma publica CADE em Numeros
(CADE, 2024b), que contempla dados consolidados e atualizados até dezembro de 2024, de
onde se extraiu uma planilha contendo todos os atos de concentragdo aprovados com restrigdes
— isto ¢é, operagdes condicionadas a celebracdo de ACCs ou a imposi¢ao unilateral de remédios
pela autoridade.

Posteriormente, cada processo listado foi consultado individualmente por meio do
Sistema Eletronico de Informacgdes (SEI) do CADE (2025a), acessivel por meio do endereco
eletronico oficial. A partir dessa base, procedeu-se a leitura minuciosa de todos os votos
constantes dos processos (voto do relator, eventuais votos-vista € votos vogais) com o intuito
de identificar as razdes determinantes para a imposi¢ao dos remédios, bem como a sua natureza
e configuragdo.

Com vistas a uniformiza¢do da coleta de dados e a constru¢do de um panorama
comparativo, foram aplicados filtros analiticos padronizados em todos os ACs examinados.
Para cada caso, foram extraidas as seguintes informagdes: (i) descricdo da operagdo e das partes
envolvidas; (ii) definicdo resumida do mercado relevante; (iii) identificagdo dos remédios
impostos e sua classificagdo quanto a natureza (estrutural ou comportamental); (iv)
justificativas apresentadas para a escolha de cada medida corretiva; e (v) indicagdo da autoria
da proposta de remédio (relator, voto-vista ou vogal).

A pesquisa tem por objetivo investigar, de maneira critica, se a suposta preferéncia
institucional pela adog¢do de remédios estruturais em detrimento dos comportamentais se
confirma na pratica decisoria recente do CADE. Busca-se, também, compreender os principais
critérios normativos, econdmicos e estratégicos invocados pelo 6rgdo ao justificar a escolha de
determinado género de remédio, com especial aten¢do aos elementos recorrentes nas decisdes

e a racionalidade subjacente a imposi¢do de compromissos de conduta ou de desinvestimento.
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A adocdo dessa metodologia empirica justifica-se pela necessidade de ir além da
analise normativa e tedrica dos instrumentos concorrenciais, permitindo aferir como, de fato, o
CADE tem interpretado e operacionalizado os remédios antitruste no contexto das

concentragdes econdmicas.

4.2 Panorama geral dos Atos de Concentracio aprovados com restricdoes pelo CADE no
periodo

Considerando o recorte temporal adotado para a elaboracdo deste capitulo,
verificou-se que, entre os anos de 2020 e 2024, o CADE analisou um total de 5.016 atos de
concentracdo. A evolucdo do niimero de casos julgados ao longo desse periodo pode ser

observada na sequéncia:

Grafico 3 - Atos de Concentragdo julgados pelo CADE (2020-2024)

800

600
o
c
<
3

e 400
)
(o))
)
c
[e]
O

200

0

2020 2021 2022 2023 2024
Ano

Fonte: Elaboragao propria, com base em dados disponiveis em CADE (2024b).

No que se refere ao rito processual adotado nos atos de concentragdo submetidos a
apreciacdo do CADE, observou-se, ao longo dos anos, uma predominancia expressiva do rito
sumario, que concentrou a maior parte das analises realizadas pela autoridade antitruste. O rito
ordinario, por sua vez, foi aplicado em menor escala, representando apenas uma fracdo dos

processos julgados no periodo.
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Tabela 4 - Quantidade de Atos de Concentragao julgados por rito (2020-2024)

Ano Rito Ordinario Rito Sumario
2024 56 584
2023 53 558
2022 83 586
2021 85 526
2020 64 392

Fonte: Elaboragao propria, com base em CADE (2024b).

Com relagdo ao resultado do julgamento de mérito, entre os anos de 2020 e 2024,
percebe-se que, dos atos de concentragao analisados pela autoridade antitruste, foram aprovados
sem restricdes 2.867, dois com restri¢des, 25 aprovados com a condicao de celebragdao de ACC,
trés reprovados, 468 niao foram conhecidos, um foi impugnado ao Tribunal do CADE e 13
foram arquivados (sendo um por “falta de informagdes” e os demais por “perda do objeto”).

No periodo compreendido entre os anos de 2020 e 2024, observou-se um total de
27 atos de concentragdo aprovados com imposicdo de remédios pelo CADE, ou seja, com a
imposicao de remédios antitruste. Em nimeros, a evolucao do quantitativo de votos do Tribunal

(por ano) nos quais houve a aplicagdo de remédios pode ser sistematizada da seguinte forma:

Grafico 4 - Evolugdo do numerario de ACs aprovados com a imposi¢ao de remédios

(2020-2024)
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Fonte: Elaboragao propria, com base em CADE (2024b).
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Ao proceder a categorizagdo dos remédios segundo sua natureza estrutural ou
comportamental, foi possivel identificar um padrao de distribui¢ao que oferece relevantes pistas
sobre a orientagdo pragmatica do CADE.

Dentre os 27 casos analisados, 14 operagdes foram aprovadas com imposi¢do
exclusiva de remédios comportamentais, o que representa 51,85% do total. Em seguida,
identificou-se a aplicacdo de remédios hibridos (isto é, composi¢cdes que aliam medidas
comportamentais e estruturais em um mesmo processo) em 7 dos casos, correspondendo a
25,93% das decisdes. Por fim, a imposi¢do exclusiva de remédios estruturais foi verificada em

6 casos, que equivale a 22,22% do total.

Gréfico 5 - Divisao do género de remédios antitruste utilizados no periodo (2020-2024)
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Fonte: Elaboragao propria, com base em CADE (2024b).

A diretriz do Guia de Remédios do CADE, conforme explicitado por Neto (2023),
estabelece uma hierarquia na tomada de decisdo em atos de concentracdo. A imposicao de
remédios ¢ apresentada como uma condi¢do sine qua non para a aprovagao de operagdes com
preocupagdes concorrenciais, antes da reprovacao, em abordagem que reflete a preferéncia do
CADE por solucdes que preservem a operagdo, desde que os riscos a concorréncia sejam
efetivamente mitigados.

A distribui¢do preliminar dos atos de concentracdo revela uma realidade que, a
primeira vista, contrasta com a diretriz normativa estabelecida no Manual de Remédios

Antitruste do CADE, segundo o qual os remédios de natureza estrutural deveriam ser preferidos
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por sua suposta maior efetividade e menor necessidade de monitoramento continuo. Ao revés,
o predominio de medidas de cunho comportamental pode sugerir uma inflexdo pragmatica nas
escolhas do 6rgdo, voltada a preservacdo das eficiéncias transacionais ou a mitigacao de riscos
concorrenciais especificos, sem recorrer a intervengdes de desmembramento ou alienagdo de
ativos.

Nao obstante, a presenca expressiva de solugdes hibridas também merece destaque,
na medida em que indica uma valorizagdo crescente das solugdes flexiveis e multifacetadas,

que procuram responder as particularidades de cada caso com instrumentos combinados.

4.3 Tendéncias observadas na escolha dos remédios antitruste pelo CADE

Este topico tem por objetivo identificar e sistematizar as principais tendéncias
observadas na aplicagdo de remédios antitruste pelo CADE, a partir da andlise de Atos de
Concentragdo aprovados com restri¢des entre os anos de 2020 e 2024.

No subtopico 4.3.1, apresentam-se os critérios metodoldgicos adotados para o
agrupamento e selecdo dos Atos de Concentragdo analisados, bem como os parametros que
orientaram a delimitagdo da amostra. J& o subtopico 4.3.2 dedica-se ao exame casuistico dos
votos dos Conselheiros, com aten¢do especial a forma como os fundamentos juridicos e
econdmicos foram mobilizados para diagnosticar riscos concorrenciais e justificar a
necessidade de intervengao regulatoria.

Em 4.3.3, sdo discutidos os tipos e subtipos de remédios adotados pelo CADE,
distinguindo-se entre medidas estruturais, comportamentais e hibridas, a partir de critérios
doutrindrios e institucionais. Por fim, o subtopico 4.3.4 sistematiza as justificativas mais
comumente empregadas nas decisdes, evidenciando os padrdes argumentativos e os elementos

recorrentes que sustentam a escolha de determinadas solu¢des em detrimento de outras.

4.3.1 Criterios de Agrupamento dos Casos de Atos de Concentragdo

Considerando a heterogeneidade e a complexidade dos atos de concentragdo
apreciados pelo Tribunal do CADE no periodo analisado, adotou-se, para fins de sistematizagao
analitica, um critério de agrupamento baseado em elementos juridicos e econdmicos
substantivos. A finalidade ¢ proporcionar uma estrutura que favorega tanto a profundidade da
andlise quanto a clareza na exposi¢do, especialmente diante do numero significativo de casos
selecionados.

A metodologia de classificacdo foi orientada por trés dimensdes principais: a
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natureza dos remédios aplicados, distinguindo-se entre medidas estruturais, comportamentais
ou uma combinacdo de ambas (remédios hibridos); a estrutura e dindmica dos mercados
envolvidos, com especial atencdo a mercados digitais, integrados verticalmente ou
caracterizados por elevada concentracdo horizontal; e as justificativas e fundamentos
apresentados pelo CADE, especialmente no tocante aos riscos concorrenciais identificados e as
medidas propostas para mitigé-los.

A partir dessas diretrizes, os casos foram organizados em seis grupos analiticos. O
primeiro grupo reune operagdes em que se identificou alta concentragdo de mercado, sendo
adotados remédios estruturais, como a aliena¢do definitiva de ativos, com o objetivo de
preservar a rivalidade.

O segundo grupo inclui casos relacionados a mercados digitais, de tecnologia ou de
licenciamento de conteudo, nos quais foram aplicadas obrigagdes de conduta, como a vedagao
de exclusividades ou a imposi¢do de acesso a insumos essenciais. J& o terceiro grupo
compreende operagdes que envolvem diferentes elos da cadeia produtiva, nas quais o CADE
vislumbrou riscos de fechamento de mercado (foreclosure) e, por isso, impds compromissos de
fornecimento, clausulas de ndo discriminacdo e garantias contratuais.

O quarto grupo engloba operagdes particularmente complexas, nas quais foram
aplicadas simultaneamente medidas de natureza estrutural e comportamental, evidenciando a
necessidade de solugdes multidimensionais. O quinto grupo abrange casos nos quais a atuagao
do CADE se concentrou em medidas preventivas voltadas a governanca futura, tais como
restri¢des a reentrada dos agentes econdmicos ou a celebragdo de contratos futuros. Por fim, o
sexto grupo agrupa operagdes com impactos concorrenciais mais limitados, cujas exigéncias

foram restritas a ajustes contratuais ou compromissos de baixo custo de implementacao.

4.3.2 Analise casuistica dos votos

Dada a relevancia qualitativa dos votos proferidos nos atos de concentragdo
aprovados com restricdes pelo Tribunal do CADE, esta se¢do dedica-se a andlise casuistica
dessas manifestacdes, com o objetivo de extrair padrdes argumentativos, fundamentos
concorrenciais e critérios decisorios recorrentes. A abordagem aqui adotada ndo se limita a uma
descrigdo descritiva das decisdes, mas busca identificar os elementos normativos € econdomicos
que fundamentaram a imposi¢ao de remédios, bem como o papel desempenhado por relatores,
vogais e conselheiros que pediram vista.

Para fins de clareza, os votos serdo examinados com base na tipologia previamente
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construida, que organizou os 27 atos de concentragdo em seis grupos analiticos distintos. As
subsecdes que se seguem exploram, de forma segmentada, o contetido dos votos proferidos em
cada um dos grupos analiticos estabelecidos, oferecendo uma visdo sobre os critérios que

guiaram a atuagdo do CADE em contextos decisorios especificos.

4.3.2.1 Grupo 1: Remédios Estruturais Classicos

O presente grupo contempla trés operacdes de concentracao aprovadas pelo CADE,
com a imposi¢ao de remédios de natureza eminentemente estrutural. Esses casos compartilham
uma caracteristica central: a existéncia de sobreposi¢des horizontais relevantes em mercados
fortemente concentrados, o que demandou solucdes de desinvestimento como condigdo para a
aprovagao das transagdes.

Em suma, como sistematizado no Guia para analise de atos de concentracdo
horizontal do CADE (CADE, 2018, p. 9), entende-se que os atos de concentragdo que geram
sobreposi¢ao horizontal:

[...] resultam na sobreposicao das atividades de empresas atuantes em um mesmo elo
da cadeia produtiva. A analise sobre a existéncia ou nao de sobreposi¢ao requer das
partes envolvidas na operagao (e seus respectivos grupos economicos) informar todas

as atividades econdmicas que desempenham no Brasil, indicando os produtos e
servigos vendidos da forma mais desagregada possivel.

A escolha por medidas estruturais reflete o entendimento do Tribunal de que a
manuteng¢ao das estruturas de mercado resultantes das operacdes, sem intervengdes, traria riscos
concretos a rivalidade, especialmente pela elevacao da concentragdo e pela potencial eliminagao
de concorrentes. Nesse contexto, a op¢ao pela imposicao de remédios estruturais, por parte da
autoridade antitruste brasileira, encontra respaldo na experiéncia internacional.

Em casos envolvendo sobreposi¢cdes horizontais relevantes, a preferéncia por
solugdes estruturais ¢ amplamente majoritaria entre as autoridades concorrenciais, conforme
indicam importantes referéncias internacionais, como o ICN (2016), a Comissdao Europeia
(2008), os orgaos antitruste dos Estados Unidos (2011), o Bundeskartellamt da Alemanha
(2017) e a Competition and Markets Authority do Reino Unido (2018).

O primeiro caso examinado ¢ o Ato de Concentracao n° 08700.005053/2021-74,
que tratou da aquisi¢do da rede de farmacias Extrafarma (Imifarma Produtos Farmacéuticos e
Cosméticos S.A.), entdo pertencente ao Grupo Ultrapar, pela Empreendimentos Pague Menos

S.A. (Brasil, 2022a). A operagdo representava uma consolidacdo no setor de varejo
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farmacéutico nacional e gerava efeitos sensiveis sobre a competicdo em diversos mercados
locais, tendo em vista que ambas as redes mantinham presenca fisica em vérias cidades e
bairros.

O CADE delimitou o mercado relevante como o comércio varejista de
medicamentos, produtos de saude, higiene e beleza, com énfase em nivel municipal e, nos
grandes centros, até mesmo em nivel de bairro. A sobreposicdo horizontal relevante residia
justamente na atuacdo conjunta das duas empresas nos mesmos territorios, criando riscos de
concentracdo excessiva. Em oito localidades, identificou-se elevacdo substancial da
concentragdo, o que motivou a imposicao de remédios estruturais por meio de ACC.

O principal instrumento adotado foi a alienacdo de lojas da Extrafarma nos
mercados afetados, previamente a consumacgao da operacdo principal, conforme o modelo fix-
it-first, definido pela identificacdo prévia do comprador e pela assinatura de um acordo
vinculativo antes da aprovacdo da operacdo pelo CADE. Conforme o Guia de Remédios

Antitruste (CADE, 2018, p. 32):

O fix-it-first ocorre nos casos em que as partes oferecem medidas reparadoras
estruturais durante a fase de analise do AC. As partes identificam um comprador para
o pacote a ser desinvestido e celebram com ele um acordo vinculativo durante o
processo de analise. Caso o Cade aprove o AC, nenhuma outra decisdo adicional com
relagdo a aprovagdo do comprador serd necessaria e o fechamento do desinvestimento
pode ocorrer logo em seguida a aprovacao do AC. A modalidade fix-it -first ocorre
em casos nos quais a identidade do comprador ¢ fundamental para a efetividade do
remédio proposto. Isso porque, nesses casos, ha muito poucos compradores
considerados adequados, especialmente quando (i) o desinvestimento ndo ¢ um
negocio viavel por si mesmo, e, por isso, depende de determinados ativos do
comprador, (ii) ou quando o comprador precisa ter caracteristicas especificas de forma
que o remédio proposto consiga sanar problemas concorrenciais referentes a operacao.

As unidades foram transferidas ao Grupo BrunoFarma (Drogaria Ultrapopular
Itapipoca Ltda), concorrente considerado viavel e atuante no Nordeste. O Conselheiro Relator
Gustavo Augusto Freitas de Lima justificou a escolha por remédios estruturais pela necessidade
de eliminar diretamente as sobreposi¢des em mercados com baixa rivalidade (Brasil, 2022a). O
Conselheiro Victor Oliveira Fernandes, em voto vogal, acompanhou integralmente essa
fundamentagao (Brasil, 2022b, voto vogal do Conselheiro Victor Oliveira Fernandes).

O segundo caso inserido neste grupo ¢ o Ato de Concentracio n°
08700.003654/2021-42, que analisou a aquisi¢do do Grupo BIG Brasil S.A.2° pelo Atacaddo

S.A., parte do Grupo Carrefour (Brasil, 2022). A operacdo envolveu a incorporagdo de mais de

20 Responsavel por operar clubes de compras (Sam’s Club), atacarejos (Maxxi), hipermercados (BIG ¢ BIG
Bomprego) e supermercados (Bomprego, Mercadorama e Nacional).
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380 unidades de autosservi¢o, com impactos particularmente relevantes nas regides Nordeste e
Sul do pais.

O mercado relevante foi definido como o de varejo de autosservigo, segmentado
por formato de loja e por area geografica — utilizando a metodologia de Juracy Parente?! e dados
de clientes para delimitacdo de areas de influéncia em municipios de maior porte. A andlise
revelou sobreposicdo horizontal significativa na atuagdo de ambas as redes em diversas cidades,
com destaque para nove municipios em que se observou market share conjunto elevado e
variagdo do indice de Herfindahl-Hirschman (HHI) superior a 200 pontos. Esses parametros
indicavam risco real de exercicio de poder de mercado.

Sobre o assunto, Silveira (2020) destaca que a avaliacdo da estrutura de mercado
parte, inicialmente, da verificacdo dos niveis de concentragdo, com base nas participacdes de
mercado (market share) das empresas envolvidas na operagao.

Embora haja uma presuncdo relativa de auséncia de preocupagdes concorrenciais
quando a soma de participacdes nao ultrapassa 20%, o autor enfatiza que o elemento central da
analise ¢ a varia¢dao provocada pela operagdo — o que se expressa quantitativamente por meio
do indice Herfindahl-Hirschman (HHI). A elevagio substancial do HHI, segundo o autor, pode
indicar maior risco de exercicio de poder de mercado de maneira abusiva®? e, com isso, justificar
o aprofundamento da andlise para apurar se ha possibilidade real de exercicio unilateral desse
poder.

Neste estagio, a investigacdo demanda informacgdes adicionais sobre barreiras a
entrada e rivalidade remanescente no mercado. Além disso, o autor ressalta a importancia do
exame da possibilidade de exercicio coordenado de poder de mercado, que, embora raramente
justifique por si s6 uma reprovacao, pode reforgar preocupagdes anteriormente detectadas.

Voltando ao caso sob andlise, foram impostos remédios estruturais consistentes na
aliena¢do de unidades do Grupo BIG nesses nove municipios. A medida foi considerada
suficiente para restaurar as condi¢des concorrenciais prévias, preservando o equilibrio de
mercado. O relator, Conselheiro Luiz Augusto de Almeida Hoffmann, fundamentou sua decisao

na eficécia objetiva da alienagdo e destacou a importancia da metodologia de delimitagao

LA metodologia desenvolvida por Juracy Parente baseia-se na integragdo do mapeamento georreferenciado de
clientes (customer spotting), uso de sistemas de informagao geografica (GIS) e analise estatistica indutiva, com
destaque para a elaboragdo de curvas de percentagem acumulada de clientes por distancia. A abordagem permite
delimitar de forma mais precisa a area de influéncia de estabelecimentos varejistas, identificando padroes de
concentragdo e dispersdo dos consumidores e relacionando-os a variaveis como o tamanho da loja/estabelecimento
e a densidade populacional local (Parente; Kato, 2001).

22 Conceituado, por sua vez, como “a capacidade de uma empresa alterar unilateralmente — ou um grupo de

empresas alterar coordenadamente — as condi¢des de mercado” (CADE, 2025, s.p).
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geografica como ferramenta para decisdes futuras no setor (Brasil, 2022¢, p. 1):

8. O presente ato de concentragdo demonstrou a importancia de uma anélise baseada
em dados pela autoridade antitruste. A obten¢do de uma ampla base de dados
estruturada e completa possibilitou a andlise mais célere do mercado de varejo de
autosservigo, com a construgdo de cenarios de estrutura de oferta, observacdo de
padrdes e elaboragdo de mapas com geolocalizacdo de unidades das Requerentes e de
concorrentes. A analise também evidenciou a importancia de a autoridade verificar
em profundidade a adequagdo e pertinéncia das metodologias de analise baseada em
dados propostas por requerentes.

Por fim, o Ato de Concentragao n° 08700.001226/2020-02 envolveu a aquisi¢do,
pela Hypera S.A., de marcas de medicamentos da Boehringer Ingelheim (Brasil, 2020a). O foco
concorrencial incidiu sobre o segmento de combinagdes antiespasmodicas e analgésicas, no
qual houve sobreposi¢do horizontal direta entre os produtos da adquirente (Neocopan
Composto) e os ativos adquiridos (Buscopan Composto ¢ Buscoduo). O mercado relevante foi
analisado sob a otica da classificacdo ATC e da indicacdo terapéutica, sendo delimitado como
nacional. Diante da sobreposi¢ao identificada, o CADE aprovou a operagdo condicionada a
celebragdo de ACC, no qual a Hypera se comprometeu a alienar, de forma irreversivel, o
medicamento Neocopan Composto a Unido Quimica.

O remédio incluiu a transferéncia integral de marcas, ativos e direitos comerciais,
sem clausulas de exclusividade ou reversao, sendo executado com participagdo direta do
mandatario de desinvestimento e do comprador como interveniente no acordo. O Conselheiro
Relator Luis Henrique Bertolino Braido concluiu que a alienacdo eliminava de forma efetiva as
preocupagdes concorrenciais, sendo a medida proporcional e suficiente diante da estrutura do
mercado (Brasil, 2020a).

A analise conjunta desses trés casos permite identificar um padrdo na atuagdo do
CADE diante de sobreposi¢des horizontais relevantes. Em todos eles, os remédios estruturais

foram adotados como solugdo prioritaria, com énfase na alienacdo de ativos para restaurar o

ambiente competitivo nos mercados afetados.

4.3.2.2 Grupo 2: Remédios Comportamentais em Mercados de Plataforma e Tecnologia

Este grupo retine atos de concentragdo aprovados com a imposi¢cdo de remédios
exclusivamente comportamentais em setores marcados por dinamicas digitais, plataformas
tecnologicas ou mercados regulados por acesso a contetido e infraestrutura informacional.

Os seis casos analisados compartilham a caracteristica de envolver mercados com

barreiras de entrada ndo estruturais, nas quais o risco concorrencial decorre da concentragdo
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horizontal, risco de praticas de coordenacdo ou fechamento de mercado a concorrentes. Em
todos os exemplos, o0 CADE optou por medidas de cunho comportamental, com o objetivo de
mitigar os riscos identificados sem recorrer a alienacdo de ativos ou desmembramento de
estruturas empresariais.

O primeiro caso, AC n° 08700.007543/2023-77, tratou da aquisicdo da Terphane
(Terphane Ltda./Terphane Brasil) e Terphane LLC/ Terphane EUA) pelo Grupo Oben
(PackFilm US, LLC e Film Trading Importacdo e Representagdo Ltda.), empresas atuantes na
producdo de filmes plésticos flexiveis, especialmente filmes BOPET finos (Brasil, 2024). O
mercado relevante foi dividido entre fabricagdo — de abrangéncia global — e distribuicao — de
escopo nacional.

As preocupagdes concorrenciais surgiram na etapa de distribui¢do, em razdo da
existéncia de contratos de exclusividade e da utilizacdo de medidas antidumping que
restringiam a entrada de concorrentes estrangeiros. O CADE aprovou a opera¢dao mediante a
celebragdo de ACC, que impds quatro remédios comportamentais: a extingdo de contratos de
exclusividade com distribuidores, a desisténcia de medidas antidumping vigentes, o
compromisso de ndo solicitar novas medidas desse tipo por cinco anos e a abstencao de pleitear
elevagdo de tarifas de importagdo, com exce¢do de salvaguardas legais.

O relator, Conselheiro Victor Oliveira Fernandes, e, em voto vogal, o Conselheiro
Gustavo Augusto de Lima, sustentaram que essas medidas eram proporcionais e diretamente
voltadas a remoc¢do das barreiras artificiais que impediam a contestabilidade do mercado

(Brasil, 2024, p. 9):

Nos termos do Guia de Remédios Antitruste, considero, entdo, este conjunto de
remédios efetivo, tendo em vista que é: (i) proporcional, ao impor medidas
necessarias, adequadas e suficientes a efetiva reversdo do potencial prejuizo a
concorréncia; (ii) tempestivo, tendo efeitos imediatos e com duragdo de 5 (cinco) anos
para cada obrigagao; (iii) factivel, pois além de sua execucdo ter sido atestada viavel
pelo DECOM (), tratam-se de obrigagdes de ndo fazer de facil monitoramento pelo
CADE - que, se descumpridas, estdo sujeitas a multa elevada -, bem como ha o
condicionamento do fechamento da Operagao ao peticionamento das Requerentes no
MDIC solicitando a revogagdo das medidas , nos termos acordados; (iv) verificavel,
Jj& que o monitoramento das obrigagdes de ndo fazer impostas ¢ simples.

O segundo caso, AC n° 08700.009574/2022-81, envolveu a prorrogagdo da joint
venture Simba Content, formada por SBT, Record e RedeTV, para licenciamento de seus canais
a operadoras de TV paga (Brasil, 2023a). A Simba havia sido originalmente aprovada pelo
CADE em 2016, com prazo de duragdo de seis anos, condicionado a celebragcao de um Acordo

em Controle de Concentragdes (ACC). A nova operacao submetida a autarquia visava estender
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a vigéncia da joint venture por mais 14 anos, com revisdo das condigdes originalmente
pactuadas.

A joint venture atua nos mercados de licenciamento de canais de televisdo aberta
para operadoras de TV paga e outras plataformas, bem como na produgdo e distribuigdo de
conteudos audiovisuais. O racional economico da prorrogacao esta relacionado a continuidade
de investimentos conjuntos e a adaptagdo estratégica as transformagdes recentes na industria
audiovisual, notadamente o crescimento exponencial das plataformas de streaming.

Os remédios impostos pelo CADE, todos de natureza comportamental, visaram
equilibrar as novas condi¢des de mercado com os principios de concorréncia. Foram definidos
trés compromissos principais: (i) manutenc¢do temporaria da gratuidade na cessao dos sinais dos
canais para as Pequenas Operadoras (OPPs) por um periodo de nove meses, como cldusula de
transicdo; (ii) vedagdo a quaisquer praticas discriminatorias na recep¢do, distribuicdo,
tecnologias utilizadas ou modelos de contratagdo pelos OPPs; e (iii) adocdo de critérios
objetivos e garantia de tratamento ndo discriminatorio, com paridade de pregos com as Grandes
Operadoras, nos moldes de uma clausula MFN (Most Favored Nation)?.

A andlise concentrou-se na possivel redu¢do de rivalidade nos mercados de
distribuicdo audiovisual, especialmente diante das transformacdes impulsionadas pelas
plataformas de streaming. O CADE imp0s compromissos comportamentais voltados a garantir
tratamento ndo discriminatdrio as pequenas operadoras (OPPs), manuten¢do temporaria da
gratuidade do sinal e clausula de paridade de precos com grandes operadoras (MFN). O relator,
Victor Oliveira Fernandes, e em voto vogal, o Conselheiro Luiz Hoffmann, consideraram que,
embora a joint venture nao tenha agravado a concentragio existente, era necessario garantir um
ambiente contratual equitativo no novo ciclo da operagdo (Brasil, 2023a).

No AC n° 08700.004940/2022-14, a formagao dos consorcios operacionais Azul e
Superdourado, entre as distribuidoras de Gés Liquefeito de Petréleo (GLP) Companhia
Ultragaz S.A., Bahiana Distribuidora de Gés Ltda., a Supergasbras Energia Ltda. e a Minasgas
S.A. Industria e Comércio, gerou preocupagdes quanto ao potencial de coordenagao entre rivais
em um mercado essencial e concentrado (Brasil, 2023b). A relatora Lenisa Prado e o
Conselheiro Victor Fernandes destacaram que, embora a operagdo ndo representasse fusdao
formal, sua estrutura funcional poderia restringir a concorréncia por meio de integracao

logistica e compartilhamento de informagdes sensiveis.

23 Essas clausulas exigem que o fornecedor trate determinado cliente de forma tdo favoravel quanto — ou até mais
favoravel do que — os demais clientes. Frequentemente, elas sdo acompanhadas de mecanismos de controle, como
a possibilidade de auditoria das atividades do fornecedor. (Arin, 2021).
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Foram impostos compromissos comportamentais, como a veda¢do de troca de
informagdes estratégicas, atendimento isondmico a terceiros, transparéncia regulatoria e
mecanismos de resolugdo de conflitos internos. O objetivo foi assegurar a preservagdo da
autonomia estratégica das empresas consorciadas.

Outro caso representativo ¢ o AC n° 08700.002488/2022-48, que analisou a
formagao da joint venture digital BusCo S.A., pelas empresas Viagdo Aguia Branca S.A. e JCA
Holding Transportes, Logistica e Mobilidade Ltda., para venda online de passagens rodoviarias
(Brasil, 2023c¢).

A analise do CADE identificou quatro rotas com preocupagdes concorrenciais
significativas, sendo elas: Sdo Paulo—Rio de Janeiro, Duque de Caxias—Sao Paulo, Rio de
Janeiro—Osasco e Rio de Janeiro—Sao Bernardo do Campo. Nessas rotas, observou-se um
elevado grau de concentragdo e potencial de efeitos anticompetitivos, tanto unilaterais quanto
coordenados. Foram consideradas também as barreiras regulatorias a entrada de novos
concorrentes, a limitada rivalidade existente, e o risco de intercambio de informagdes sensiveis
entre as empresas envolvidas.

Os remédios aplicados foram comportamentais e incluiram a limitagdo da atuacao
nas rotas afetadas, autonomia de governanca da BusCo, programa de compliance, notificagao
prévia de parcerias futuras e monitoramento externo. O relator Luiz Hoffmann e o Conselheiro
Luis Braido defenderam que as medidas adotadas equilibravam os riscos a concorréncia com
os beneficios da digitaliza¢ao no setor (Brasil, 2023c).

No AC n° 08700.004426/2020-17, o CADE analisou a incorporacao da J3
Operadora Logistica S.A. pela Bus Servicos de Agendamento S.A., em operacdo que
consolidava atividades de intermediag¢do digital de passagens rodoviarias (Brasil, 2022). A
preocupagdo principal era o risco de fechamento do mercado de plataformas e acesso
privilegiado a informagdes comerciais de concorrentes.

A operacdo foi consumada em 2016, mas s6 veio a ser notificada ao CADE em
2020, o que por si sO levantou preocupacdes formais quanto a sua tempestividade e a
conformidade com as exigéncias da Lei de Defesa da Concorréncia.

Diante das preocupagdes concorrenciais suscitadas, o CADE aprovou a operagao
mediante celebragdo de um Acordo em Controle de Concentracdes (ACC), com a imposi¢ao de
remédios exclusivamente comportamentais. Os compromissos assumidos incluiram: (i) a
proibicao de clausulas de exclusividade com viagdes ou sistemas concorrentes; (ii) obrigacao
de nd3o recusar ou discriminar injustificadamente novos parceiros comerciais; (iii)

implementagdo de barreiras internas ao compartilhamento de informagdes sensiveis; (iv)
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ado¢do de um programa de compliance voltado a prevengdo de condutas anticoncorrenciais; e
(v) monitoramento externo das obrigagdes por meio de um trustee independente.

O relator, Sérgio Ravagnani, ressaltou o carater preventivo das medidas, enquanto
a Conselheira Lenisa Prado ponderou quanto a proporcionalidade de algumas obrigacdes

especificas (Brasil, 2022, p. 02):

Adianto que acompanho os termos do Relator: (i) para contratagdo do trustee; (ii) a
vigéncia de 03 anos de atuagdo do trustee; (iii) cooperagdo diante solicitagdes do
Cade; e (iv) aplicagdo de multa diaria em caso de descumprimento, ¢ que minha
divergéncia se da somente com relagdo a um ponto especifico de sua atuagdo.

10. O ponto sobre o qual ouso divergir do ilustre Conselheiro relator é relativo a
Clausula 3.5.3, que trata sobre a obrigatoriedade de se manter em arquivo todos os
registros de dentincia recebidas pelo “canal de compliance antitruste™:

“3.5.3 Todas as denuincias formuladas por meio do canal de compliance antitruste
deverdo ser investigadas pelo Gerente do Programa de Conformidade Antitruste. Os
registros das investigacdes, dos respectivos encaminhamentos e o relatorio conclusivo
do Gerente deverdo ser preservados pela Compromissaria Bus Servigos por pelo
menos 5 (cinco) anos”

11. Com relagdo a tal medida, entendo que dela ndo decorrerdo beneficios aptos a
justificar tal imposi¢@o, além de criar 6nus administrativo desproporcional para a Bus
Servigos.

12. No meu entendimento, ndo restou evidenciado o racional de tal remédio
considerando a dindmica do mercado, de modo que entendo pela exclusdo da referida
clausula.

O Presidente do CADE a época, Alexandre Cordeiro, também votou
favoravelmente a aprovacao condicionada, ressaltando a necessidade de atuagdo preventiva da
autarquia diante de riscos de praticas discriminatorias e de estruturagdo de um ecossistema
digital fechado, com controle excessivo sobre vias essenciais a comercializagdo de bilhetes
rodoviarios.

Por fim, no AC n° 08700.001227/2020-49, a Prosegur Brasil Transportadora de
Valores e Seguranga S. A. adquiriu ativos da Sacel Servigos de Vigilancia e Transporte de
Valores - Eireli no setor de transporte de valores em Sergipe, com possivel impacto em
mercados regionais (Brasil, 2020b). Para mitigar os efeitos anticompetitivos identificados, foi
firmado um Acordo em Controle de Concentragdes (ACC), que estabeleceu obrigagdes de
natureza comportamental.

Entre os principais compromissos assumidos pela Prosegur, destaca-se a proibicao
de participar de atos de concentracdo com empresas do mesmo setor em Sergipe, Alagoas,
Bahia e Pernambuco por quatro anos, ¢ na Paraiba e no Rio Grande do Norte por trés anos.
Ap0s esses prazos, a empresa deverd comunicar ao CADE, por periodo adicional, qualquer
nova operagao nos referidos estados, mesmo que ndo atinjam os critérios legais de notificagao

obrigatdria.
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A escolha por remédios comportamentais decorreu da constatacio de que um
remédio estrutural — como a reversdo da operagdo ou alienagdo dos ativos — seria de dificil
implementagdo, dada a saida da Sacel do mercado e as incertezas quanto ao interesse de
terceiros na aquisicao dos ativos. Contudo, a relatora também propos que, em operagdes futuras,
se explorem mais alternativas estruturais vidveis, como a cessdo parcial de contratos e a
alienagdo de ativos a empresas interessadas de mercados vizinhos.

Os remédios incluiram a proibicdo de novas aquisi¢des na regido por periodo
determinado e a obrigagdo de notificar qualquer nova operacdo ao CADE, ainda que nao
notificavel legalmente. A relatora, Paula Farani, avaliou que a reversdo estrutural era
impraticavel, optando por medidas comportamentais robustas para fomentar a entrada de novos
competidores locais (Brasil, 2020b).

A andlise conjunta desses casos evidencia que, em mercados baseados em
plataformas digitais, licenciamento de conteudo ou distribui¢ao de infraestrutura, o CADE tem
privilegiado remédios comportamentais, com foco em neutralidade de acesso e prevencao de

praticas discriminatorias.
4.3.2.3 Grupo 3: Integragoes verticais com preocupagoes de fechamento de mercado

A andlise dos atos de concentracdo que envolvem integragdes verticais revelou um
conjunto de preocupagdes concorrenciais recorrentes, centradas sobretudo no risco de
fechamento de mercado e na utilizacdo estratégica de estruturas logisticas e insumos essenciais
como barreiras a entrada.

O presente grupo analitico contém sete operagdes em que se verificou a
possibilidade de as empresas adquirentes restringirem, de forma direta ou indireta, o acesso de
rivais a canais de distribui¢do, insumos estratégicos ou infraestrutura logistica critica,
especialmente apds a incorporagdo de ativos localizados em segmentos adjacentes ou
complementares da cadeia produtiva.

A escolha de agrupar esses casos se justifica pela semelhanca dos riscos
identificados em todos eles, mesmo que os setores econdmicos envolvidos sejam distintos. Em
comum, as operacdes analisadas compartilham o fato de representarem movimentos de
verticalizagdo — seja entre fornecedores e distribuidores, seja entre produtores e
comercializadores — com potencial de afetar a contestabilidade dos mercados e de fortalecer
posicdes dominantes por meio do controle de ativos considerados essenciais.

No caso do AC n° 08700.004304/2022-84 (Brasil, 2023d), que trata da aquisi¢cao

da Refinaria Mucuripe S.A. (Refinaria Lubnor) pela Grepar Participag¢des Ltda., destacou-se a
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singularidade da refinaria como tnica produtora nacional de 6leo basico nafténico (OBN), um
insumo essencial utilizado na produg¢ao de lubrificantes e outros produtos industriais. Com isso,
a operagdo envolveu uma andlise aprofundada do mercado relevante, o qual foi definido em
dois segmentos: refino de petréleo com foco na produ¢do de OBN, considerado em ambito
nacional, e o mercado de distribuicdo de asfaltos — especialmente Cimento Asfaltico de Petréleo
(CAP) e Asfalto Diluido de Petréleo (ADP) — com foco geografico nas regides Norte e
Nordeste, onde a refinaria exerce papel relevante.

Como resposta, o CADE imp6s remédios comportamentais voltados a preservagao
do acesso ndo discriminatério aos insumos, ao equilibrio da politica comercial da nova
controladora e a transparéncia nas praticas contratuais (Brasil, 2023). As obrigagdes assumidas
pela Grepar incluem: o compromisso de fornecimento continuo e transparente de 6leo basico
nafténico a terceiros; a garantia de ndo discriminagdo no fornecimento de CAP e ADP; a adogao
de critérios objetivos e transparentes na politica comercial da nova controladora da refinaria; e
a vedagdo ao redirecionamento do OBN para a produgdo de asfaltos em detrimento do mercado
de lubrificantes. Adicionalmente, a operag@o passou a ser objeto de monitoramento por parte
do CADE, que acompanharé a implementa¢ao dos compromissos.

A escolha por remédios comportamentais se deu diante da avaliacdo de que eles
seriam suficientes e proporcionais para neutralizar os riscos concorrenciais identificados. Entre
0s principais motivos para essa escolha, destacam-se: a dominancia regional da Lubnor na
regido Nordeste; a sua posi¢ao monopolista nacional na produ¢do de OBN; os riscos de praticas
discriminatoérias e fechamento de mercado decorrentes da integracdo vertical; e as preocupagdes
manifestadas por terceiros interessados no processo, como a Iconic Lubrificantes e a ABEDA
— Associagao Brasileira das Empresas Distribuidoras de Asfaltos.

De modo semelhante, a operacdo envolvendo a aquisicdo da Dairy Partners
Americas Brasil Ltda. (e de sua subsidiaria, a Dairy Partners Americas Nordeste — Produtos
Alimenticios Ltda.)** pela Lactalis do Brasil — Comércio, Importagdo e Exportagdo de
Laticinios Ltda. (AC n°® 08700.001128/2023-18) evidenciou preocupacdes com o exercicio de
poder de mercado em mercados lacteos refrigerados, particularmente no fornecimento e
distribuicao de leite fermentado, petit suisse e sobremesas.

O CADE também delimitou mercados regionais no &mbito da captacdo de leite cru,
com foco nos estados de Sao Paulo, Parand, Pernambuco e Minas Gerais, regides onde tanto a

Lactalis quanto a DPA Brasil detinham unidades industriais ativas. A analise demonstrou que,

24 Até entfo controladas conjuntamente pela Nestlé S.A. e pela Fonterra Chile SPA.



71

em diversos desses segmentos, especialmente nos mercados de leite fermentado, petit suisse e
sobremesas lacteas, a concentragao resultante da operagao seria significativa, com elevacgao das
participagdes de mercado para patamares entre 40% e 60%, além de reducdo relevante no
numero de concorrentes efetivos (Brasil, 2023¢).

O voto do relator, Conselheiro Victor Oliveira Fernandes, identificou riscos
concorrenciais claros, especialmente quanto a possibilidade de exercicio de poder de mercado
e a coordenagdo entre players remanescentes, em um ambiente marcado por baixa
contestabilidade e pela auséncia de entradas significativas nos ultimos anos. Apesar desses
riscos, o relator entendeu que a operacdo poderia ser aprovada mediante a celebracdo de um
Acordo em Controle de Concentragdes (ACC), com imposicao de remédios comportamentais.

Os compromissos previstos no ACC incluiam: (i) fornecimento de determinadas
marcas da DPA a concorrentes por periodo definido, garantindo o acesso ao portfolio
competitivo; (i) cessdo de ativos operacionais em regides criticas para mitigar a concentragao
nas origens de captacdo de leite; e (iii) obrigacdes de conduta para impedir praticas
discriminatérias ou abusivas no relacionamento com varejistas e distribuidores.

Jano AC n° 08700.007309/2021-88, referente a operagao entre Bunge Alimentos
S.A e Imcopa Importagio, Exportagio e Industria de Oleos Ltda. (que se encontrava em
recuperagdo judicial), embora ndo apresentasse riscos concorrenciais evidentes, levou a adogao
de remédios comportamentais de natureza preventiva, devido a sensibilidade do setor de 6leos
vegetais e ao contexto de recuperacdo judicial da empresa adquirida.

Em suma, a operagdo compreendeu a aquisi¢ao da estrutura fisica da Imcopa,
contratos de fornecimento e continuidade da prestagcdo de servigos industriais para a Cervejaria
Petropolis do Centro Oeste Ltda., parceira estratégica da Imcopa na produ¢ao de derivados da
soja, especialmente 6leo refinado.

A atuagdo das partes nesses mercados ¢ significativa, porém foi identificada uma
rivalidade acentuada no setor, o que levou a conclusdo de que a operagdo, por si s6, ndo geraria
preocupagdes concorrenciais substanciais. Ainda assim, foi celebrado um Acordo em Controle
de Concentragdes (ACC), prevendo remédios de natureza comportamental, com o objetivo de
preservar a dindmica competitiva existente.

Os compromissos assumidos no ACC incluem a manuten¢do do fornecimento de
produtos e da presenca das marcas da Imcopa no mercado, elementos considerados importantes
para assegurar a continuidade das condig¢des de concorréncia e evitar impactos negativos para
consumidores e distribuidores. O relator do caso, Conselheiro Gustavo Augusto Freitas de

Lima, destacou que, embora a operagdo nao apresentasse riscos concorrenciais significativos, a
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adocdo de remédios comportamentais garantiria maior seguranca juridica e estabilidade no
processo de transi¢do dos ativos.

O Conselheiro Vogal Luiz Hoffmann acompanhou o voto do relator, ressaltando
que os compromissos assumidos no ACC proporcionariam um "conforto adicional" a decisao
do CADE, assegurando que a operagdo se realizasse com minimo impacto ao mercado. Os
compromissos assumidos garantiram a manutencdo da oferta de produtos e da identidade de
marcas relevantes, preservando as condi¢des concorrenciais pré-existentes (Brasil, 2022).

No caso da aquisi¢ao da aquisicdo da Refinaria Isaac Sabba (Reman), localizada
em Manaus, pela Ream Participacdes S.A., em operacdo realizada no contexto do plano de
desinvestimentos da Petrobras?’, (AC n° 08700.006512/2021-37), os riscos de fechamento de
mercado foram especialmente pronunciados, dada a importancia estratégica da infraestrutura
logistica da refinaria para o abastecimento de combustiveis na Regido Norte.

A analise concentrou-se no impacto concorrencial da operacdo nos mercados de
fornecimento primério de combustiveis — especialmente Gasolina A e Diesel A — em toda a
Regido Norte (exceto Tocantins), e nos mercados de distribuicdo de combustiveis nos estados
do Acre, Amazonas, Pard, Rondonia e Roraima. O foco recaiu sobre a possibilidade de
fechamento de mercado, sobretudo no que diz respeito ao controle exclusivo da infraestrutura
logistica critica associada a refinaria, que representa a principal via de abastecimento de
combustiveis para a regido.

A Relatora do caso, Conselheira Lenisa Rodrigues Prado, propds a aprovacgdo da
operagao condicionada a celebragdo de um Acordo em Controle de Concentragdes (ACC) com
remédios de natureza exclusivamente comportamental. O ACC incluiu obrigacdes de acesso
nao discriminatorio a infraestrutura do Terminal de Uso Privativo (TUP) da Reman, servigos
de armazenagem e movimentacdo de produtos, mecanismos de arbitragem para solucdo de
conflitos, medidas de monitoramento ¢ uma clausula de desverticalizacdo, estabelecendo
salvaguardas claras para impedir abusos pela nova controladora da refinaria.

No voto-vista, o Conselheiro Gustavo Augusto Freitas de Lima apoiou a aprovagao
com remédios comportamentais, ressaltando que a operacdo apresentava riscos concretos de
dificultar o acesso de concorrentes a infraestrutura essencial, o que poderia afetar
negativamente a dindmica concorrencial no abastecimento da Regido Norte. O ACC, segundo

ele, seria a melhor solugdo proporcional aos riscos identificados, uma vez que o

25 Essa alienagio de ativos fazia parte das obrigagdes assumidas pela estatal junto ao CADE no ambito de Termo
de Compromisso de Cessagao (TCC), firmado anteriormente para fomentar a concorréncia no setor de refino de
combustiveis.



73

desinvestimento da Petrobras, por si sd, ndo deveria ser impedido, mas sim balizado por
salvaguardas adequadas.

O Conselheiro Luiz Hoffmann também manifestou preocupagd@o com o risco de
fechamento de mercado e a possibilidade de discriminagcdo no acesso a infraestrutura de
armazenamento e movimenta¢do de combustiveis. Destacou a importancia de se estabelecerem
obrigagoes claras de acesso e governanga transparente, com instrumentos eficazes para resolver
disputas e garantir a atuagdo equitativa da nova controladora no mercado.

Ja o Conselheiro Victor Oliveira Fernandes enfatizou que, embora a privatizacao
da Reman em si ndo fosse objeto de critica, era imperioso que o CADE atuasse para prevenir
eventuais efeitos anticompetitivos derivados do novo arranjo societario. Refor¢ou a adequagao
dos remédios comportamentais adotados, sobretudo para garantir que a Ream nao se utilizasse
de sua posicdo privilegiada para restringir a concorréncia nos mercados de combustiveis da
Regido Norte.

A adogdo de obrigacdes comportamentais — como a garantia de acesso nao
discriminatério ao Terminal de Uso Privativo, mecanismos de resolucdo de disputas e
monitoramento regulatorio — demonstrou, assim, a preocupacao do CADE com a manutengao
da rivalidade em um mercado regional altamente sensivel (Brasil, 2022).

Situacdo analoga foi verificada no caso White Martins/GéasLocal/Consorcio Gemini
(AC n° 08700.005598/2020-08), em que o controle da estrutura de liquefacdo de gas natural foi
acompanhado da imposi¢do de remédios estruturais e comportamentais, visando a
desverticalizacdo da Petrobras e a neutralidade no fornecimento de gas (Brasil, 2021a).

A operagdo submetida ao CADE envolveu a aquisi¢do, pela White Martins Gases
Industriais Ltda., da totalidade da participagdo da Petrobras na sociedade GasLocal (GNL
Gemini Comercializa¢do e Logistica Ltda.), bem como a aquisi¢do de equipamentos da planta
de liquefagdo de gas natural localizada em Paulinia/SP. A transa¢do incluiu também a revisao
e o aditamento do Acordo Operativo do Consércio Gemini, que era uma joint venture entre
White Martins e Petrobras destinada a liquefag¢do e comercializagdo de Géas Natural Liquefeito
(GNL) para clientes ndo atendidos por redes de gés canalizado.

Embora a operacdo representasse uma redug¢do da presenga estatal no setor, o
relator, conselheiro Luis Henrique Bertolino Braido, identificou riscos concorrenciais
associados a manutencao de vinculos verticais entre a Petrobras e a GasLocal, principalmente
no fornecimento de gas natural. A aprovacdo foi condicionada a remédios estruturais, em
especial a desverticalizagdo completa das atividades da Petrobras no ambito do Consorcio

Gemini, com prazo especifico para sua saida integral da sociedade. Essa medida visou mitigar
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incentivos a praticas discriminatdrias de fornecimento e garantir condi¢cdes equanimes de
acesso ao insumo essencial (gas natural) para os concorrentes.

Adicionalmente, foram incluidas obrigacdes de ndo discriminagdo na politica de
precos e fornecimento de gas, assegurando que as condigdes comerciais da White Martins
fossem estabelecidas de maneira objetiva e isondmica. Por fim, o novo Acordo Operativo do
Consorcio Gemini foi remetido a Superintendéncia-Geral do CADE, para verificacdo de sua
compatibilidade com decisdes anteriores do Tribunal, de modo a assegurar conformidade com
os parametros concorrenciais estabelecidos em precedentes.

No AC n° 08700.002569/2020-86 (no qual se analisou a aquisi¢do, pela empresa
brasileira Tupy S.A., da totalidade das agdes da Teksid do Brasil Ltda., até entdo controlada pela Teksid
S.p.A), as preocupagdes se centraram na consolida¢do de posicdo dominante na fundicio de
blocos ¢ cabegotes de motor.

A operagdo envolveu ativos no setor de fundigdo de componentes automotivos,
especialmente blocos e cabecotes de motor em ferro fundido, utilizados em veiculos leves,
pesados e aplicagdes off-road. A operacdo resultou na consolidagdo, por parte da Tupy, de sua
posi¢do dominante no mercado nacional, absorvendo sua principal concorrente direta no Brasil.

Foram definidos como mercados relevantes os de blocos de motor de ferro para
veiculos de passeio e comerciais leves; blocos de motor para aplicacdes médias, pesadas e off-
road; e cabecotes de motor para aplicacdes médias, pesadas e off-road. A delimitacdo mista
(produto/plataforma e uso final) visou refletir adequadamente a dindmica concorrencial e o grau
de rivalidade efetiva observavel no setor.

Diante das preocupagdes concorrenciais levantadas — especialmente a reducdo
substancial da rivalidade doméstica, a auséncia de entradas tempestivas e a fragilidade das
eficiéncias apresentadas pelas requerentes — o CADE aprovou a operagdo condicionada a
celebracdo de Acordo em Controle de Concentragdes (ACC), com a imposi¢ao de remédios
estruturais e comportamentais.

No aspecto estrutural, destacou-se o compromisso da Tupy com o desinvestimento
dos contratos firmados com o Grupo Stellantis, controlador da atual controladora da Teksid,
garantindo a manuten¢do de um cliente relevante fora da esfera de influéncia da adquirente.
Complementarmente, foram estabelecidas obrigacdes comportamentais com vistas a
preservacao da rivalidade e a contencdo de condutas estratégicas anticompetitivas. Dentre essas
obrigagdes, destacam-se: (a) concessdo de prorrogacdo dos contratos de fornecimento com
clientes, observadas as condigdes pactuadas; (b) rentiincia a compromissos de compra de blocos

de motor e cabecotes de ferro; (c) abstencdo de requisicdo de medidas antidumping e de
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interferéncia em pleitos tributarios relacionados a importacdo desses produtos pelo prazo de
cinco anos; (d) vedagdo a retomada do fornecimento dos volumes desinvestidos; e (¢) dever de
comunicagdo clara dos compromissos assumidos aos seus clientes.

O voto do relator, Conselheiro Luis Henrique Braido, avaliou que os remédios
apresentados — embora voluntarios — sdo adequados e proporcionais, tendo sido construidos
com base nos critérios de tempestividade, eficacia, proporcionalidade e monitoramento. O
relator destacou ainda que, embora existam pressdes concorrenciais internacionais, estas sao
limitadas por barreiras logisticas e custos de importacao, o que justificaria a atuagdo do CADE
no plano doméstico.

Os votos vogais, dos Conselheiros Luiz Augusto Hoffmann e Paula Farani de
Azevedo Silveira, acompanharam integralmente a proposta do relator. Hoffmann reforgou que
os remédios pactuados sdo aptos a mitigar os riscos identificados, dada a estrutura concentrada
do mercado nacional e a insuficiéncia de rivalidade externa. J4 a Conselheira Paula Farani
ressaltou que a defini¢do dos mercados relevantes foi adequada para captar os efeitos da
operacao e destacou que as eficiéncias alegadas pelas requerentes ndo foram suficientemente
comprovadas, tampouco revertidas aos consumidores, motivo pelo qual a imposi¢ao dos
remédios se mostrou imprescindivel.

O CADE, entdo, aprovou a opera¢ao com imposi¢cdo de remédios estruturais com
destaque para o desinvestimento de contratos com o Grupo Stellantis — e comportamentais,
como proibicao de cldusulas de exclusividade, rentncia a pleitos antidumping e extensdao de
contratos com clientes. A conjugagdo de obrigagdes estruturais e comportamentais buscou
preservar o grau de rivalidade doméstica em um mercado com barreiras relevantes a importacao
(Brasil, 2021b).

Como se observa, a tonica dos votos analisados foi a de que a verticalizacdo, por si
s0, nao configura infragdo a ordem econdmica, mas que, em determinados contextos de
mercado, exige contrapesos que assegurem a preservagao da concorréncia e da contestabilidade.
O recurso aos remédios comportamentais foi justificado pela natureza dos ativos, pela

viabilidade de monitoramento e pela especificidade dos riscos identificados.

4.3.2.4 Grupo 4: Casos com adog¢do de remédios hibridos (estruturais e comportamentais)

A adocdo de remédios hibridos, que combinam medidas estruturais e
comportamentais, tem sido uma estratégia recorrente do CADE em operagdes de alta

complexidade e com multiplas frentes de impacto concorrencial. Essa abordagem se mostra
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especialmente relevante quando os riscos identificados exigem tanto a modificagdo da estrutura
de mercado quanto a adogdo de compromissos contratuais ou condutas para mitigar efeitos
colaterais, assegurar a transicdo dos ativos ou prevenir praticas anticompetitivas residuais.

Entre os casos analisados, destaca-se o Ato de Concentragio n°
08700.006814/2023-77, envolvendo a aquisi¢ao pela Minerva S.A. de unidades de abate e
desossa de bovinos da Marfrig (Marfrig Global Foods S.A. e Marfrig Chile S.A.) localizadas
nos estados de Goias, Mato Grosso ¢ Rondonia. Para evitar a formagdo de duopolio nos
mercados locais de compra de bovinos, 0o CADE impds a alienagdo de planta industrial (remédio
estrutural) e revisou clausulas de ndo concorréncia (remédios comportamentais), com o objetivo
de limitar ingeréncias indevidas em unidades nao transferidas (Brasil, 2024). A operacao teve
como objetivo estratégico a expansdo das atividades da Minerva no setor de carne bovina,
mediante a incorporagdo de plantas industriais da Marfrig, fortalecendo sua presenca nos
mercados regionais de compra de bovinos.

O mercado relevante foi delimitado como o de compra de bovinos vivos para abate
e desossa, com recorte geografico por estado, considerando a natureza local das transacdes de
aquisi¢cdo de gado. Particular atencdo foi dada aos estados de Goias e Rondonia, onde a
operacao impactaria de maneira mais significativa a estrutura concorrencial.

A anélise do CADE identificou riscos de concentragdo elevados, especialmente em
Goids, onde os indices de participacdo de mercado pds-operagdo apontavam para a formagao
de um duopélio entre Minerva e JBS. Nesse contexto, foram estabelecidos trés remédios
concorrenciais, a saber: (i) um remédio estrutural, consistente na alienagao da unidade industrial
localizada em Pireno6polis (GO); (ii) revisdo de clausulas contratuais de ndo concorréncia para
delimitar seu alcance geografico e temporal; e (iii) revisdo de clausulas de restricdo a expansao
da planta de Véarzea Grande (MT), materializadas por meio de um ACC.

O relator, Conselheiro Carlos Jacques Vieira Gomes, fundamentou a necessidade
dos remédios na elevada concentragdo que surgiria em Goids. Enfatizou que as clausulas de nao
concorréncia propostas pelas partes poderiam restringir indevidamente a atuacdo de um rival
que permaneceria ativo no mercado, carecendo de justificativa econdmica no que excediam o
escopo da operacao.

O voto vogal do Conselheiro Gustavo Augusto Freitas de Lima reforgou a
pertinéncia do remédio estrutural. Segundo ele, a venda da planta de Pirenopolis serviria para
reduzir a capacidade ociosa nas maos dos incumbentes, incentivando a entrada de novos
concorrentes ¢ mitigando os riscos de coordenagdo entre os principais players do mercado

goiano. Ressaltou ainda que cldusulas de ndo concorréncia devem ser sempre limitadas ao
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necessario, de modo a evitar que resultem em ingeréncia sobre a atuacgao de rivais ainda ativos.

O Conselheiro Victor Oliveira Fernandes, em voto vogal, endossou a revisao das
clausulas de ndo concorréncia, destacando a importancia de restringi-las apenas aos ativos
efetivamente transferidos. Argumentou que clausulas que afetem plantas que ndo fazem parte
da operag¢do — como a unidade de Varzea Grande/MT — carecem de fundamento econdmico e
juridico, devendo ser retiradas ou ajustadas para ndo comprometer a livre concorréncia.

Em outro exemplo paradigmatico, a operacdo de aquisi¢ao dos ativos méveis da Oi
pelas operadoras Claro, Vivo e TIM (AC n° 08700.000726/2021-08) suscitou forte debate no
ambito do Tribunal do CADE.

A operagdo consistiu na aquisi¢cdo dos ativos de telefonia mével do Grupo Oi por
parte das operadoras Claro, Telefonica Brasil (Vivo) e TIM. Esses ativos, organizados em uma
Unidade Produtiva Isolada (UPI), incluiam elementos essenciais para a prestacao do Servico
Movel Pessoal (SMP), como espectro de radiofrequéncia, base de clientes, contratos de
interconexao e roaming, Estagdes Radio-Base (ERBs) e parte da forga de trabalho. A operagao
foi proposta no contexto do processo de recuperagao judicial da Oi.

O relator, conselheiro Luis Henrique Bertolino Braido, votou pela reprovaciao da
operagdo, destacando os elevados riscos concorrenciais: concentragdo excessiva de espectro,
elimina¢do da Oi como player maverick®®, possibilidade de exercicio de poder de mercado
(tanto unilateral quanto coordenado), e barreiras a entrada de novos concorrentes.

Entretanto, a maioria do Tribunal do CADE deliberou pela aprovacao da operagao
com restri¢gdes, por meio da celebracdo de um Acordo em Controle de Concentragdes (ACC),
o qual estabeleceu uma série de remédios concorrenciais com o intuito de mitigar os riscos
identificados.

Foram adotados remédios estruturais, consistindo na cessdo parcial do espectro de
radiofrequéncia adquirido. Além disso, impuseram-se também remédios comportamentais,
entre os quais se destacam: (i) a obrigagdo de celebracdo de contratos com operadoras moveis
virtuais (MVNOs), permitindo o acesso ao espectro e infraestrutura das redes das adquirentes
por parte de terceiros; (ii) o compromisso de compartilhar infraestrutura de rede (RAN sharing),

com o objetivo de facilitar a entrada e expansdo de novos concorrentes regionais ou de menor

26 Um maverick player é uma empresa que exerce um papel disruptivo no mercado, atuando de forma independente
ou agressiva em beneficio dos consumidores. Essa firma geralmente rompe com préticas predominantes do setor,
seja por adotar modelos de negocio inovadores, seja por resistir a aumentos de pregos coordenados, liderar cortes
de pregos ou expandir rapidamente sua produgdo para disciplinar o mercado. Sua presencga representa uma forga
competitiva relevante, capaz de restringir o poder de mercado de rivais ou impedir condutas colusivas. Por isso,
sua eliminagdo por meio de uma fusdo ou aquisi¢do pode reduzir substancialmente a concorréncia, inclusive no
plano potencial ou futuro (United States, 2010).
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porte; e (iii) clausulas de ndo discriminacdo e transparéncia, exigindo que os contratos com
terceiros sejam pautados por critérios objetivos € justos.

Embora o voto do relator tenha se posicionado pela reprovacdo do ato, a maioria
aprovou a operagao mediante um ACC que combinou cessdo de espectro (remédio estrutural)
e obrigagdes de acesso para operadoras moveis virtuais (remédios comportamentais), além de
medidas de governanca e ndo discriminagdo, com o intuito de mitigar a concentracao resultante
e assegurar a continuidade da rivalidade no setor (Brasil, 2022a).

Uma peculiaridade deste Ato de Concentracdo é que, nele, foram impostos
remédios unilaterais, mesmo diante da negociagdo e posterior aprovagdo de um ACC. Tal
circunstancia remete a discussdo sobre a possibilidade de o CADE impor remédios unilaterais
paralelamente a celebragdo de um ACC.

Segundo Neto (2023), essa prerrogativa representa um elemento relevante para
assegurar a flexibilidade e a efetividade da atuag@o da autarquia. A interpretacdo do art. 61 da
Lein® 12.529/11, que autoriza a aprovagao parcial de atos de concentragdo com a imposigado de
restricdes, sem delimitar a forma como essas restri¢des devem ser estabelecidas (negociadas ou
unilaterais) (Brasil, 2011), confere ao Tribunal a possibilidade de ir além dos compromissos
voluntariamente assumidos pelas partes, fundamental para evitar que a auséncia de consenso
ou a discordancia de um ou mais Conselheiros quanto aos termos negociados leve a rejei¢ao de
uma operagdo que, mediante salvaguardas adicionais, poderia ser aprovada com beneficios ao
ambiente concorrencial.

A logica da combinag¢do de remédios (estruturais e comportamentais) também
esteve presente na analise da aquisi¢do global dos negocios de de solugdes hidraulicas da Eaton
Corporation PLC pela Danfoss S/A (AC n° 08700.003307/2020-39). O remédio hibrido incluiu
a alienacdo de plantas industriais, em consonancia com exigéncias internacionais, e cldusulas
de conduta no mercado brasileiro, como a vedagdo de exclusividades e a obrigacao de fomentar
condig¢des para continuidade operacional, independente dos ativos alienados (Brasil, 2021c¢).

A relatora, Conselheira Lenisa Rodrigues Prado, destacou que o conjunto de
remédios foi desenhado para evitar a dispersao ineficaz de ativos, impedir sua sabotagem pelas
requerentes e promover a manuten¢do de um rival relevante no mercado pds-operacdo. Além
disso, as clausulas comportamentais buscavam mitigar riscos imediatos de fechamento de
mercado e evitar crescimento inorganico anticompetitivo. O mesmo racional foi seguido em
outros setores: no caso Hapvida/Plamed (AC n°® 08700.005719/2020-11), a operagdo foi
aprovada com remédios estruturais (desinvestimento de carteira de clientes) e comportamentais

(tabela de precos, vedagdo de reentrada, obrigagdes contratuais), com o intuito de mitigar os
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efeitos da eliminacdo da rivalidade em mercado ja concentrado. Analisou-se a incorporacao,
pela Hapvida Participacdes e Investimentos S.A., de uma carteira de contratos de cobertura de
servicos de assisténcia a saude, pertencente a operadora Plamed Plano de Assisténcia Médica
Ltda., além de ativos imobiliarios localizados em Aracaju/SE.

A relatoria do Conselheiro Luis Henrique Bertolino Braido destacou que a operagao
apresentava risco de monopolio ou posicao dominante em mercados ja altamente concentrados,
com baixissima rivalidade remanescente e barreiras a entrada significativas. As eficiéncias
alegadas ndo foram consideradas suficientes para neutralizar os riscos concorrenciais
identificados. Em razdo disso, a aprovagao do ato foi condicionada a celebragdo de Acordo em
Controle de Concentragdao (ACC), contendo remédios estruturais € comportamentais.

A motivagdo para a escolha desse conjunto hibrido de remédios residiu na
necessidade de restaurar condi¢cdes minimas de rivalidade e evitar o dominio de mercado por
um Unico agente econdmico, especialmente em segmentos de planos de saude de baixo custo,
voltados a uma populagdo mais vulnerdavel. A imposicdo de medidas comportamentais
complementares visou garantir estabilidade contratual, mitigar riscos de represalia comercial e
assegurar transparéncia nas condutas futuras da adquirente.

O AC n° 08700.000149/2021-46, que trata da operagdo de incorporagdo da
Companhia de Locagdo das Américas (Unidas) pela Localiza Rent a Car S.A., também
envolveu remédios hibridos relevantes, notadamente a venda da marca Unidas e de sua frota
(remédios estruturais), complementada por proibi¢des contratuais de recomposi¢do de estrutura
e aliciamento de pessoal (remédios comportamentais), visando a manuten¢do de rivalidade
efetiva no mercado de locacao de veiculos (Brasil, 2021d).

A primeira medida estrutural determinada foi a obrigacdo de alienagdo da marca
Unidas, autorizando seu uso pelo comprador nos mercados de RAC, GTF e revenda de veiculos,
bem como em quaisquer outras atividades relacionadas. Em complemento, determinou-se
também o desinvestimento da frota operacional da Unidas, correspondente ao terceiro trimestre
de 2021. A essas medidas estruturais somaram-se diversas obrigagdes comportamentais, com o
objetivo de assegurar a eficacia do desinvestimento, impedir a recomposi¢ao da estrutura de
mercado anterior e preservar a rivalidade no setor.

No setor supermercadista, 0 AC n® 08700.002592/2020-71, envolvendo a aquisi¢ao,
pelo Supermercados BH Comércio de Alimentos S.A., da totalidade da participag@o societaria
do Supermercado Sales (operacdo que envolveu 3 postos de combustiveis e 14 pontos
comerciais de varejo em 10 municipios de Minas Gerais) introduziu uma solucao hibrida com

alienacdo fix-it-first de unidade no municipio de Carandai, onde haveria concentragao
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excessiva, além de clausulas contratuais de vedagdo a recompra e monitoramento. A operagao
foi aprovada condicionada ao cumprimento integral do ACC (Brasil, 2020c).

No setor de saude suplementar, o AC n° 08700.002346/2019-85, que trata da
aquisi¢do de ativos do Grupo Sdo Bernardo (formado pelas empresas Casa de Saude Sao
Bernardo S.A.; (i1) Sdo Bernardo Apart Hospital S.A.; (iii) Centro Médico de Especialidades,
Terapias e Diagnos cos Capixaba Ltda.; (iv) Total Clinicas Ltda. — EPP; (v) Sdo Bernardo
Emergéncia Ltda.; (vi) Ava Servicos Empresariais Ltda; e (vii) Call Express Central de
Atendimento Ltda.) pela Athena Saude Espirito Santo Holding S.A., adotou solucdo hibrida
com alienacdo de carteira de planos coletivos (remédio estrutural) e obrigagdes
comportamentais diversas, como vedacdo ao aliciamento e manuten¢do do credenciamento
hospitalar aberto a terceiros, com atuagao de trustee para monitoramento (Brasil, 2020d).

Por fim, 0 AC n° 08700.000827/2020-90, que tratou da aquisicao da Liquigas S.A.
por consorcio liderado pela Copagaz S.A., incorporou remédios estruturais (desinvestimento de
ativos para terceiros) e comportamentais (governanga, separagdo societaria, monitoramento),
com vistas a impedir a coordenagdo entre players e preservar a rivalidade nos mercados de
GLP. O voto do relator, o entdo Conselheiro Mauricio Oscar Bandeira Maia, destacou a
importancia da articulacdo entre as medidas para garantir efetividade do controle de
concentragdes em setores regulados e fortemente concentrados (Brasil, 2020e, p. 228-229):

131. Como exposto, a analise da presente operagdo a partir dos dados obtidos juntos
a ANP e considerando o transbordo do GLP para outros estados que ndo o de origem
de cada base, apontou para a probabilidade de exercicio de poder de mercado
unilateral em determinados mercados geograficos.

132. Nesse sentido, ainda na Superintendéncia-Geral, as Requerentes apresentaram
incrementos na proposta do Acordo em Controle de Concentragdo. As alteragdes nos
termos do ACC procuraram enderegar as preocupagdes apontadas pela analise,
sobretudo: a questdo do transbordo, os desafios de integra¢do que poderiam ocorrer
em casos em que, no desinvestimento, houvesse separacdo da base do respectivo
fundo de comércio, e o longo periodo de transi¢do societaria inicialmente previsto.
133. A nova proposta apresentada, buscou, portanto, combinar a adequagdo aos filtros
estabelecidos pelo Cade no AC Ultragaz/Liquigas (AC n° 08700.002155/2017-49), a
partir das novas perspectivas oferecidas pela avaliagdo realizada pela SG, levando em
consideracao os calculos com base nos dados da ANP e o transbordo do GLP entre as

unidades da federag@o. Ainda, o arranjo societario foi significativamente simplificado
e o tempo de transi¢do bastante reduzido.

A andlise dos casos emblemadticos revela que, mais do que um expediente
excepcional, os remédios hibridos t€ém ocupado papel de relevo na pratica deciséria recente do
CADE, evidenciando uma inflexdo interpretativa que privilegia o pragmatismo regulatério e o

ajuste das solugdes as particularidades economicas de cada operacao.
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4.3.2.5. Grupo 5: Casos com Imposi¢dao Exclusiva de Remédios Comportamentais

No grupo de casos em que o CADE optou por aprovar os atos de concentragao
exclusivamente mediante a imposi¢do de remédios de natureza comportamental, destacam-se
duas operagdes relevantes: a formagdo da joint venture entre diversas empresas do setor
automotivo e tecnoldgico (AC n° 08700.004293/2022-32) e a aquisicdo dos ativos da
Tecnoguarda pela Brink’s (AC n° 08700.001692/2019-46). Ambas revelam, de formas
distintas, as circunstancias sob as quais a autoridade antitruste entende ser possivel afastar
preocupagdes concorrenciais sem a necessidade de desinvestimentos ou outras intervengdes
estruturais.

O primeiro caso (AC n° 08700.004293/2022-32) diz respeito a constitui¢do de uma
Jjoint venture voltada ao compartilhamento de dados em nuvem na cadeia produtiva da industria
automotiva, envolvendo empresas como BMW, Mercedes-Benz, Volkswagen, SAP, entre
outras.

Por tratar-se de um empreendimento colaborativo, sem transferéncia de ativos
preexistentes e com carater eminentemente tecnologico, o CADE identificou que os riscos
concorrenciais mais relevantes diziam respeito a potencial troca de informagdes sensiveis e a
possibilidade de coordenagdo entre concorrentes. Assim, o Tribunal condicionou a aprovacao
a adocao de um pacote de remédios comportamentais (Brasil, 2022b).

Foram estabelecidas cldusulas que limitam o escopo das informagdes
compartilhadas, obrigam a nomeagdo de um Chief Compliance Officer, determinam o
desenvolvimento de ferramentas de rastreamento de dados e instituem auditorias
independentes, além de exigir o reporte periddico ao CADE. O objetivo foi assegurar que a
colaboragdo interempresarial ndo comprometesse a independéncia concorrencial das
participantes nem facilitasse conluios. A escolha por medidas unicamente comportamentais foi
justificada pela auséncia de concentracdo de mercado imediata e pela natureza inovadora e
incipiente do mercado envolvido.

No segundo caso (AC n° 08700.001692/2019-46) (Brasil, 2020f), a Brink’s
adquiriu os ativos da Tecnoguarda, empresa atuante nos mercados estaduais de transporte de
valores, sobretudo em Mato Grosso e Goids. A operagdo levantou preocupacdes significativas
quanto a consolidacdo de mercado e a redugdo da rivalidade, especialmente em Mato Grosso,
onde a Tecnoguarda era vista como um agente em ascensao.

Para mitigar esses efeitos, o CADE aprovou a operacdo mediante remédios

comportamentais: foi imposto a Brink’s o compromisso de ndo realizar novas aquisi¢des no
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setor por trés anos em ambito nacional, com extensdo para cinco anos em Mato Grosso, além
da obrigacdo de notificar quaisquer novas operagdes por dois anos, mesmo aquelas fora dos
critérios legais de notificacdo obrigatoria.

Contudo, o julgamento foi marcado por significativas divergéncias entre os
conselheiros. Enquanto o relator e o presidente do CADE consideraram tais medidas
proporcionais e suficientes para salvaguardar a concorréncia, a Conselheira Paula Farani
posicionou-se pela reprovacgdo integral da operacao, considerando que os riscos ja consolidados
ndo poderiam ser revertidos apenas com compromissos comportamentais. J4 o Conselheiro
Sérgio Ravagnani prop6s uma solugdo intermedidria, sugerindo a imposicdo de remédios

hibridos (Brasil, 2020f, p.19):

[...] 160. Ao limitar aquisi¢des por determinado periodo e impor a obrigagdo de
comunicar todos os atos de concentrag@o realizados nos dois anos subsequentes —
ainda que ndo sejam atingidos os critérios de faturamento —, o Acordo em Controle
de Concentragdes (ACC) mostra-se apto a reduzir o ritmo de concentragdo e o
crescimento ndo organico no mercado. Ademais, é capaz de conferir as empresas
menores ¢ nascentes a oportunidade de se estabelecerem como rivais efetivas.

161. Deve-se observar que o remédio comportamental encontra respaldo na
jurisprudéncia recente deste Tribunal, revelando-se proporcional, por ter sido
negociado diretamente com as Requerentes; suficiente, por tratar da dinamica
competitiva em ambito nacional; e efetivo, por sua vigéncia imediata para sanar a
preocupagdo identificada. Ressalta-se, ainda, a previsdo de prazo mais dilatado de
vedacdo de aquisi¢des no Estado do Mato Grosso, unidade federativa em que os
indices de concentragdo se mostraram mais expressivos.

162. No que diz respeito a possibilidade de aplicagdo de remédio estrutural, reitero o
entendimento ja exposto em atos de concentragdo anteriores: as preocupagdes
concorrenciais identificadas ao longo da instru¢do ndo justificam a adogdo de
intervengdes estruturais, as quais, a meu sentir, se mostrariam pouco efetivas e
desproporcionais.

163. Com efeito, o remédio estrutural ndo se revela eficaz no presente caso, uma vez
que consistiria na aliena¢do de ativos facilmente recuperaveis no mercado (como
carros-fortes) ou de contratos — diga-se de passagem, de curto prazo e sem maiores
custos de substituicao.

A comparagdo desses casos permite identificar que, embora os remédios
comportamentais sejam normalmente utilizados para mitigar riscos concorrenciais pontuais ou
de natureza mais comportamental (como acesso a insumos, intercdmbio de informagdes ou
condutas discriminatorias), o CADE também os admite como alternativa suficiente mesmo em
mercados com estrutura mais concentrada — desde que a medida seja desenhada com rigor,

tenha eficacia imediata e esteja alinhada a precedentes institucionais.

4.3.2.6. Grupo 6: Demais casos

O presente grupo retne atos de concentragdo nos quais o CADE identificou

preocupagdes concorrenciais localizadas e especificas, demandando, por isso, a imposi¢do de
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remédios pontuais — estruturais ou comportamentais — capazes de mitigar riscos sem recorrer a
intervengdes amplas ou complexas.

A abordagem se justifica quando os efeitos anticompetitivos estdo circunscritos a
um segmento especifico, a uma estrutura de contrato particular ou a uma sobreposi¢ao restrita,
ndo sendo necessaria a aplicacdo de remédios hibridos ou medidas mais abrangentes. Dois casos
ilustram bem essa logica decisdria: a aquisi¢do de ativos da Takeda pela Hypera (AC n°
08700.003553/2020-91) (Brasil, 2021d) e a aquisi¢do da Nike do Brasil pela Centauro (AC n°
08700.000627/2020-37) (Brasil, 2020g).

No primeiro caso, a operagdo consistiu na aquisi¢do, pela Hypera S.A., de um
portfolio de medicamentos pertencente a Takeda Pharmaceuticals International AG (dentre os
quais se destacam medicamentos amplamente conhecidos no mercado farmacéutico, como
Eparema, Neosaldina, Dramin, Alektos e Xantinon). Apesar de envolver diversos mercados
relevantes, apenas um deles (o de hepatoprotetores e lipotropicos OTC) apresentou
preocupagdes concorrenciais significativas.

A operagdo gerou preocupagdes concorrenciais principalmente nos mercados de
hepatoprotetores e lipotropicos e de distirbios do figado OTC, dada a expressiva participa¢ao
de mercado combinada das requerentes. Para mitigar tais preocupagdes, as partes notificantes
propuseram, desde o inicio, um remédio estrutural: o desinvestimento dos produtos Xantinon e
Xantinon Complex, juntamente com seus ativos intangiveis, como propriedade intelectual,
registros sanitarios e know-how de fabricacdo. O pacote de ativos foi adquirido pela Unido
Quimica Farmacéutica Nacional S.A., operagao esta que foi submetida em ato proprio ao CADE
e aprovada sem restri¢des.

A escolha por um remédio estrutural foi fundamentada na sua aptidao para eliminar
a sobreposi¢do horizontal identificada, conferindo a Unido Quimica condigdes efetivas de
rivalidade no mercado afetado. A relatora destacou que o desinvestimento foi suficiente para
mitigar os riscos concorrenciais, atendendo aos critérios de proporcionalidade, tempestividade,
factibilidade e verificabilidade, previstos no Guia de Remédios Antitruste do CADE. Além
disso, ressaltou-se que a Unido Quimica detinha capacidades técnicas e financeiras para
explorar economicamente os ativos adquiridos, tornando-se uma concorrente eficaz de
imediato.

O desinvestimento foi direcionado a Unido Quimica, empresa com capacidade
operacional e financeira para assumir imediatamente a posicdo no mercado. A relatora,
Conselheira Paula Farani de Azevedo Silveira, destacou que a solugdo adotada atendeu aos

principios de proporcionalidade, tempestividade, factibilidade e verificabilidade,
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recomendados pelo Guia de Remédios Antitruste do CADE, sendo formalizada por meio de
ACC. O caso demonstra o uso de remédio estrutural pontual para neutralizar um risco isolado
e bem delimitado, com foco na preservacdo de rivalidade em um nicho especifico do setor
farmacéutico.

Por outro lado, no AC n°® 08700.000627/2020-37, analisou-se a aquisi¢do, pela
Centauro (Grupo SBF S.A.), da distribuidora oficial da Nike do Brasil Comércio e Participagdes
Ltda. A principal preocupagdo do CADE ndo se relacionou a sobreposi¢@o horizontal, que era
inexpressiva, mas sim a integracao vertical decorrente da operagdo. Havia riscos potenciais de
discriminacdo no fornecimento de produtos Nike a varejistas concorrentes da Centauro, bem
como de uso indevido de informagdes comerciais sensiveis obtidas no ambito da nova estrutura
empresarial.

Para lidar com esses riscos, o CADE optou por um conjunto de remédios
comportamentais voltados a segregacao funcional e informacional entre as unidades de negdcio
da SBF e da Nike do Brasil. Foram previstas medidas como separacio de equipes comerciais,
quarentenas contratuais, cldusulas de confidencialidade, segregacdo de bases de dados e
implementagdo de estruturas internas de controle e supervisao.

Além disso, instituiu-se um canal de dentincias independente e um sistema de
monitoramento por trustee externo, com previsdo de san¢des em caso de descumprimento. O
relator, Conselheiro Luis Henrique Bertolino Braido, destacou que, embora a operagdo nao
implicasse riscos concorrenciais cldssicos, o risco de fechamento do mercado justificava a

adocdo dessas salvaguardas.

4.3.3 Perfil dos remédios antitruste efetivamente aplicados

A presente subse¢do dedica-se a analise dos remédios antitruste impostos pelo
CADE no periodo de 2020 a 2024, com base nos Atos de Concentra¢do aprovados com
restricdes constantes da amostra elaborada. O objetivo € verificar quais foram os tipos de
remédios aplicados, observando a frequéncia entre as categorias estruturais e comportamentais,
bem como os subtipos adotados dentro de cada género.

Inicialmente, cumpre esclarecer que a classificagdo dos remédios foi realizada com
base na leitura e interpretacao dos dispositivos de cada Acordo em Controle de Concentragdo
(ACC), apoiando-se em categorias doutrindrias e institucionais amplamente aceitas.

Os remédios estruturais foram subdivididos, entre outros, em: (i) venda de negocio
autoénomo viavel/unidades produtivas; (ii) alienagdo de participacdo acionaria; (iii) carving-out;

(iv) concessdao de licenca exclusiva; e (v) alienagdo de ativos produtivos. Os remédios
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comportamentais, por sua vez, foram organizados em subtipos, como: (i) medidas de nao
discriminacdo ou de ndo exclusividade; (ii) governanga ou compliance; (iii) Chinese wall; (iv)
controle de quantidade ou qualidade; (v) licenciamento de propriedade intelectual; (vi)
compromisso de fornecimento; (vii) acesso a essential facilities; e (viii) price cap. Também foi
prevista uma categoria residual, denominada “outros”, para abarcar medidas atipicas ou cuja
redacdo impedia uma classificagdo segura.

A analise quantitativa dos dados extraidos revela que, no periodo de 2020 a 2024,
o CADE aplicou remédios comportamentais em 13 casos, estruturais em cinco casos e remédios
de natureza hibrida (com combinacdo de medidas estruturais e comportamentais) em nove
casos. Tal distribuicdo indica uma tendéncia de preferéncia por remédios comportamentais
como primeira resposta institucional aos riscos concorrenciais, reservando os remédios
estruturais para situagdes mais graves ou de dificil monitoramento.

A partir da classificagdo dos subtipos empregados, observa-se que a medida mais
utilizada foi a de “medidas de ndo discriminacdo ou de ndo exclusividade”, com nove
ocorréncias. Tais medidas visam impedir condutas de fechamento de mercado, como a
imposi¢ao de clausulas de exclusividade ou discriminagdo de rivais no acesso a insumos ou
canais de distribuigao.

Em segundo lugar, aparece o subtipo ‘“negdcio autonomo viavel/unidades
produtivas”, com seis registros, representando a principal modalidade de remédio estrutural. A
frequéncia desses dois subtipos indica uma estratégia do CADE voltada tanto a prevencdo de
condutas anticompetitivas quanto a manutencdo da rivalidade no mercado afetado.

Além desses, observa-se o emprego relevante de remédios relacionados a
“governanca ou compliance", presentes em quatro decisdes distintas. Esses mecanismos
buscam garantir a efetividade dos compromissos assumidos pelas partes, geralmente por meio
da institui¢do de auditorias internas, monitoramento externo por frustee, canais de dentncia e
estruturas de controle que coibam praticas anticoncorrenciais. Trata-se de um subtipo que
reflete a preocupacdo do CADE com o cumprimento concreto das medidas pactuadas, nao
apenas com sua formalizacao.

A “concessao de licenca exclusiva”, por sua vez, ocorreu em trés casos analisados.
Essa medida ¢ frequentemente utilizada quando hd risco de fechamento de mercado relacionado
a titularidade exclusiva de marcas ou tecnologias essenciais, permitindo que concorrentes
acessem ativos intangiveis relevantes para sua permanéncia ou entrada no mercado. Embora
menos frequente do que os subtipos anteriormente mencionados, esse remédio revela a atengao

do CADE a barreiras ndo estruturais a concorréncia.
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Outros subtipos, embora pontuais, também se mostraram relevantes do ponto de
vista qualitativo. Em dois casos, foi identificado o uso da “alienacdo de ativos produtivos”,
medida que impde a venda de determinados bens ou instalacdes sem que necessariamente
configurem uma unidade operacional auténoma. J& os subtipos “compromisso de
fornecimento” e “alienagdo de participacdo aciondria” foram identificados em apenas um caso
cada, demonstrando sua adogdo mais excepcional, voltada a contextos especificos em que o
acesso a insumos ou a desvinculagdo societdria se revelam essenciais para preservar a
concorréncia.

Por fim, cinco casos permaneceram sob a classificacdo residual, “outros”, por
apresentarem remédios com redagdo genérica ou estrutura hibrida, ndo passiveis de
classificag@o inequivoca nos subtipos estabelecidos. A tabela e grafico a seguir apresentam a

distribuicao geral dos subtipos de remédios aplicados pelo CADE entre 2020 e 2024:

Tabela 5 - Frequéncia de utilizacdao de cada subtipo de remédio antitruste

Subtipo de Remédio Frequéncia
Medidas de ndo discriminagao ou de ndo exclusividade 9
Negocio auténomo viavel / Unidades produtivas 6
Governanga ou compliance 4
Concessao de licenca exclusiva 3
Ativos produtivos 2
Compromisso de fornecimento 1
Alienagao de participag@o acionaria 1
Outros 5

Fonte: Elaboragdo propria, com base em CADE (2024b).

A prevaléncia de remédios comportamentais (sobretudo as medidas de ndo
discriminacao) coexiste com a aplicagdo pontual de solugdes estruturais classicas, como a venda
de unidades auténomas, em casos que demandam interven¢do mais incisiva na estrutura do

mercado.
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4.3.4 Justificativas técnicas e juridicas mais frequentemente utilizadas

A andlise das justificativas utilizadas pelos Conselheiros do CADE para a
imposicdo de remédios antitruste, com base nos Atos de Concentragdo julgados entre os anos
de 2020 e 2024, revela um conjunto heterogéneo de fundamentos que, embora distintos em suas
formulagdes, convergem para o objetivo comum de preservar a concorréncia efetiva nos
mercados afetados pelas operagdes de concentragao.

Com o intuito de melhor compreender os elementos mobilizados pelos julgadores
para embasar suas decisdes, procedeu-se ao exame das motivagdes expressamente indicadas
nos votos analisados, classificando-as em categorias recorrentes a partir da identificacdo de
padrdes linguisticos e argumentativos.

Dentre as justificativas mais frequentemente empregadas, destaca-se, em primeiro
lugar, a alta concentragdo de mercado, mencionada em 12 dos casos analisados. Trata-se de um
fundamento cléssico da andlise antitruste, geralmente relacionado ao aumento dos indices de
concentragdo (como o Indice de Herfindahl-Hirschman — HHI) e a diminuigio significativa do
numero de agentes econdmicos atuando em um dado mercado relevante. Tal argumento tem
servido de base, sobretudo para a imposicao de remédios estruturais, como desinvestimentos e
alienagdes, com o objetivo de restaurar ou preservar a estrutura competitiva do setor. A
centralidade dessa justificativa evidencia a persistente preocupacdo do CADE com a estrutura
dos mercados e com os riscos de exercicio de poder de mercado unilateral ou coordenado.

Em segundo lugar, com sete ocorréncias, aparece a categoria relacionada ao
fechamento de mercado e cldusulas de exclusividade, geralmente vinculada a condutas que
podem restringir o acesso de rivais a insumos essenciais, canais de distribui¢do, ou bases de
clientes. Tais preocupagdes sdo tipicas de operagdes com efeitos verticais ou conglomerais, nas
quais hd risco de que a nova entidade integrada verticalmente adote praticas de exclusao
estratégica. As solugdes adotadas nesses casos, predominantemente comportamentais, refletem
o esfor¢o do Tribunal em mitigar efeitos anticoncorrenciais por meio de obrigagdes contratuais
de ndo discriminacdo, vedacdes a exclusividades ou imposi¢gdes de clausulas de acesso.

Outras categorias também apresentaram frequéncia relevante. Dentre elas,
merecem destaque as justificativas fundadas na redugdo de barreiras a entrada e na necessidade
de garantir governanga e monitoramento, ambas com cinco registros. A primeira abarca
situagdes em que se identificou a existéncia de barreiras significativas — regulatorias,
econdmicas ou tecnoldgicas — a entrada de novos concorrentes, sendo os remédios empregados

voltados a facilitar ou acelerar tal entrada. Ja a segunda diz respeito a preocupacdo com a
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efetividade das obrigagdes pactuadas, justificando a imposi¢do de mecanismos de governanga,
auditoria e controle, muitas vezes acompanhados da atuagdo de trustee independente.

Ademais, quatro casos baseiam-se na justificativa de continuidade operacional e
transicao de ativos, sobretudo em situagdes em que ativos foram alienados para preservar a
rivalidade, mas dependiam de uma estrutura de suporte durante o periodo de transicdo. Nesse
contexto, o CADE buscou assegurar que os ativos desinvestidos fossem transferidos com as
condi¢des necessdrias para que pudessem continuar operando de forma competitiva e
autonoma.

Por fim, vale mencionar que os casos inicialmente classificados como “outros” —
por apresentarem justificativas mais genéricas ou menos recorrentes — foram, apos analise
qualitativa, reclassificados segundo seus fundamentos centrais.

Assim, por exemplo, no Ato de Concentragdo n° 08700.002488/2022-48, foi
identificada preocupagdo com graus elevados de concentragdo nas rotas afetadas, enquanto no
AC n° 08700.007309/2021-88 os remédios foram adotados como medida preventiva, mesmo
sem dano concorrencial atual identificado. J4 no AC n° 08700.002592/2020-71, a justificativa
girou em torno da concentragdo local excessiva em municipio especifico, ¢ no AC n°
08700.001226/2020-02, os fundamentos se referiam a preservagdo de rivalidade em nichos
farmacéuticos altamente concentrados. A incorporagdo desses casos a analise reforca a
importancia de uma abordagem qualitativa, capaz de captar a densidade argumentativa dos
julgados, mesmo quando os termos técnicos convencionais ndao sdo utilizados de forma
explicita. O grafico abaixo sintetiza a frequéncia das categorias de justificativas identificadas

no periodo:
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Grafico 6 - Frequéncia das motivagdes mais frequentemente utilizadas para a escolha de

remédios (2020-2024)
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Fonte: Elaboragao propria, com base em CADE (2024b).

Ainda que a legislagdo vigente ndo detalhe de forma exaustiva os critérios a serem
observados para a escolha de cada tipo de remédio, a atuacdo do Tribunal tem se pautado pela
construcao interpretativa do art. 61 da Lei n°® 12.529/2011, a luz das circunstancias concretas e
das melhores praticas internacionais. Com isso, consolida-se um modelo de intervencdo que,
mesmo diante da lacuna de pardmetros legais estritos, revela-se apto a conferir seguranca

juridica, coeréncia interna e responsividade a politica antitruste nacional.

4.4 Diagnostico sobre a racionalidade decisoria do CADE na escolha dos remédios

A andlise empirica desenvolvida neste capitulo foi orientada pelos referenciais
juridicos e doutrinérios apresentados nos capitulos 2 e 3, especialmente quanto a funcdo dos
remédios antitruste como instrumentos de restauracdo da concorréncia e a distingdo teorica
entre remédios estruturais, comportamentais e hibridos.

A classificacdo dos casos, a interpretagdo das medidas adotadas e a avaliagdo das
justificativas constantes nos votos do CADE foram fundamentadas na literatura especializada
e nas diretrizes normativas do direito concorrencial brasileiro, como previsto no artigo 88, §6°,
da Lein® 12.529/2011. Também foram considerados os critérios técnicos extraidos do Guia de
Remédios Antitruste do CADE (2018), notadamente os principios de proporcionalidade,
tempestividade, factibilidade e eficdcia, que funcionaram como parametros analiticos para

aferir a racionalidade e a adequacao das decisdes. Com base nesses marcos tedricos, buscou-se
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verificar em que medida a pratica institucional do CADE tem refletido os fundamentos
normativos do sistema antitruste nacional e os consensos doutrinarios sobre a escolha e
aplicacdo de remédios concorrenciais.

A partir da andlise empirico-analitica dos 27 atos de concentragdo aprovados com
restricdes pelo Conselho Administrativo de Defesa Econdmica (CADE), no periodo de 2020 a
2024, ¢ possivel identificar padrdes relevantes quanto a escolha e aplicacdo dos remédios
antitruste, reveladores das tendéncias decisorias mais recentes da autarquia.

Observa-se, inicialmente, que a escolha entre remédios estruturais e
comportamentais nao segue um modelo unico ou rigido, mas parece responder a complexidade
do caso concreto, ao grau de concentragdo identificado, a natureza dos mercados envolvidos e
a viabilidade de execucdo dos compromissos.

A primeira tendéncia de maior destaque refere-se a prevaléncia dos remédios
comportamentais. Dos 27 casos analisados, 21 adotaram, de forma exclusiva ou preponderante,
medidas dessa natureza. Esse padrao demonstra, em alguma medida, uma guinada pragmatica
por parte do CADE, que, embora reconheca nos remédios estruturais maior eficacia
concorrencial em termos permanentes, como sinalizado em seu Manual de Remédios Antitruste
(CADE, 2018), tende a privilegiar solugdes comportamentais quando estas se mostram
suficientes para mitigar os riscos de fechamento de mercado ou de abuso de posicdo dominante.
Tais remédios, ademais, revelam-se particularmente atraentes por sua flexibilidade e menor
impacto disruptivo sobre as estruturas empresariais das partes envolvidas na operacao.

Contudo, a adocdo preponderante de compromissos comportamentais também
suscita questionamentos criticos quanto a sua real efetividade. Em setores com elevadas
barreiras a entrada ou com baixa contestabilidade concorrencial, medidas comportamentais —
como a proibicdo de clausulas de exclusividade, obrigacdes de transparéncia ou de ndo
discriminacdo — podem ndo ser suficientes para restaurar as condi¢des prévias de rivalidade.
Assim, sua aplicagdo reiterada requer vigilancia continua, normalmente assegurada por trustees
ou auditorias periodicas, cuja efetividade depende, por sua vez, de estruturas de monitoramento
robustas e institucionalizadas.

Por outro lado, os remédios estruturais permanecem como a escolha preferencial do
CADE em casos de sobreposi¢ao horizontal substancial, especialmente quando combinados a
auséncia de rivais relevantes ou a dificuldade de contestacdo do mercado. Em operagdes desse
tipo, como nas aquisi¢des envolvendo Votorantim/Cimento Tocantins, Atacadao/Grupo BIG,
Localiza/Unidas e Hypera/Boehringer, a autoridade antitruste exigiu a alienagdo de ativos

produtivos, marcas, carteiras de clientes ou unidades operacionais completas.
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Em tais contextos, a saida definitiva da parte adquirida do mercado ¢ considerada
essencial para a restauracdo do equilibrio concorrencial, o que exige do CADE ndo apenas um
desenho técnico preciso do remédio, mas também mecanismos eficazes para sua verificagdo e
implementagdo tempestiva.

Adicionalmente, nota-se que em operagdes de maior complexidade — envolvendo,
por exemplo, integracdo vertical, conglomerados ou efeitos mistos —, 0 CADE frequentemente
adota solucdes hibridas que combinam elementos estruturais e comportamentais. Estas medidas
visam cobrir diferentes frentes de preocupagdo concorrencial, oferecendo respostas tanto ao
poder de mercado ja consolidado quanto ao risco de condutas futuras anticompetitivas. Casos
como Tupy/Teksid, Copagaz/Liquigés e Athena Satde/Grupo Sao Bernardo ilustram bem essa
estratégia compositiva, na qual a desverticalizacdo ¢ acompanhada de obriga¢des contratuais,
limitacdes de reentrada e medidas de governanca.

No plano argumentativo, chama atenc¢do a padronizagdo das justificativas adotadas
pelo CADE na fundamentag¢do dos votos. Em quase todos os casos, os conselheiros recorrem
aos quatro principios balizadores do Manual de Remédios Antitruste (proporcionalidade,
tempestividade, factibilidade e eficacia), utilizando-os como critérios para validar a adequagao
e suficiéncia dos compromissos propostos ou impostos.

Em conclusao, embora a diretriz tedrica do CADE continue recomendando, como
regra, a adocdo de remédios estruturais por sua eficacia duradoura, a pratica decisoria recente
revela um cenério mais contextualizado.

A predominancia dos compromissos comportamentais sugere que o 6rgao tem
considerado, com maior frequéncia, aspectos de proporcionalidade e custo de implementacao,
sobretudo em mercados com dindmica concorrencial complexa ou elevada interdependéncia
estratégica. Nesse sentido, a analise aqui empreendida revela uma autarquia que, embora
orientada por principios técnicos bem definidos, atua de maneira pragmatica e responsiva as

especificidades de cada caso concreto.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

As transformagdes no direito concorrencial brasileiro, intensificadas a partir da
promulgacdo da Constitui¢do Federal de 1988 e da consolidagdo do Sistema Brasileiro de
Defesa da Concorréncia (SBDC), colocaram em relevo o desafio de equilibrar liberdade
econdmica e prote¢do da concorréncia. Nesse arranjo institucional, a atuacdo do CADE passou
a ter papel central na prevengdo de praticas anticoncorrenciais, notadamente por meio do
controle prévio de atos de concentracao.

A logica preventiva adotada no modelo brasileiro se manifesta concretamente na
possibilidade de imposicdo de condicionantes — os chamados remédios antitruste — como
contrapartida para a aprovagdo de operacdes potencialmente danosas a concorréncia. Tais
remédios, ao se dividirem em estruturais e comportamentais, expressam diferentes estratégias
de intervencdo, cada qual com pressupostos técnicos, 6nus de monitoramento e niveis de
efetividade distintos. Sua escolha deve estar alinhada aos objetivos do direito concorrencial e a
necessidade de preservar, de modo proporcional e eficaz, a rivalidade nos mercados afetados.

Partindo da pergunta central que orientou esta pesquisa — como o CADE tem
utilizado os remédios antitruste na analise de atos de concentragdo entre 2020 ¢ 2024, e com
base em quais critérios decide entre medidas estruturais, comportamentais ou hibridas —, esta
monografia buscou compreender a racionalidade deciséria da autarquia a partir de uma
abordagem empirico-analitica. A andlise dos 27 casos aprovados com restrigdes nesse periodo
permitiu verificar padrdes consistentes na atuagdo do CADE, bem como compreender a
aplicacdo pratica dos conceitos juridicos e doutrinarios discutidos nos capitulos anteriores.

Identificou-se que, embora os remédios comportamentais venham sendo cada vez
mais utilizados, especialmente em casos que envolvem plataformas digitais, mercados
dindmicos ou dificuldades praticas de desinvestimento, o CADE ainda recorre com frequéncia
aos remédios estruturais em situagdes de elevada concentragdo e sobreposi¢cdo horizontal
significativa. A adog¢do de solucdes hibridas em casos de maior complexidade demonstra, por
sua vez, a tentativa da autarquia de calibrar suas decisdes segundo as peculiaridades de cada
operacao.

Verificou-se também que a efetividade das medidas impostas esta diretamente
relacionada a sua capacidade de lidar com os riscos concorrenciais de forma tempestiva e
proporcional, bem como a clareza dos compromissos assumidos pelas partes e a viabilidade de
sua fiscalizacdo. Nesse ponto, observou-se que o proprio Tribunal tem demonstrado crescente

sofisticacdo em suas andlises, levando em consideracdo fatores como barreiras a entrada,
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contrafa¢do por agentes rivais e dindmica competitiva dos mercados afetados.

Ao sistematizar os votos proferidos pelos conselheiros e relator nos atos de
concentragdo analisados, foi possivel extrair argumentos técnicos e operacionais recorrentes,
0s quais revelam ndo apenas critérios juridicos e econdmicos, mas também a ponderagao entre
seguranga juridica, viabilidade pratica e protecdo a concorréncia. A aplicagdo dos principios de
proporcionalidade, tempestividade, factibilidade e eficacia (previstos no Manual de Remédios
Antitruste do CADE) reforca a racionalidade institucional que orienta a escolha dos
instrumentos remediativos.

Com base no levantamento empirico, conclui-se que a atuacdo do CADE revela
uma racionalidade decisoria orientada por fundamentos técnico-econdmicos, institucionais e
pragmaticos, ajustada a complexidade dos mercados contemporaneos. Ainda que os remédios
estruturais continuem sendo considerados o padrdo-ouro da politica antitruste, os remédios
comportamentais e hibridos tém ganhado espaco como respostas contextuais, desde que
acompanhados de compromissos bem delineados e mecanismos eficazes de monitoramento.

Conclui-se, portanto, que a escolha entre remédios estruturais e comportamentais
pelo CADE ¢ orientada por uma racionalidade que alia aspectos técnico-economicos,
institucionais e pragmaticos. Tal racionalidade ndo apenas reflete a complexidade dos mercados
regulados, mas também evidencia o esfor¢o da autoridade concorrencial brasileira em ajustar
suas praticas a luz de experiéncias internacionais, do avango regulatério e das exigéncias
impostas por mercados cada vez mais dindmicos. Em meio a esse cendrio, o aprimoramento
dos instrumentos de anélise, o fortalecimento da capacidade de enforcement e a transparéncia
nas decisdes despontam como fatores essenciais para garantir a efetividade das medidas e a

protecdo continua do ambiente concorrencial no pais.
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