Siléncio Concorrencial: A Atuacio do CADE nos Atos de Concentracio Invisiveis

Resumo

Este trabalho analisa a atuacdo do Conselho Administrativo de Defesa Econdmica
(CADE) frente aos atos de concentragdo econdmica nao sujeitos aos critérios de notificacio
obrigatoria previstos na Lei n® 12.529/2011. A pesquisa parte da premissa de que tais
operagdes, embora ndo notificadas, podem gerar efeitos anticoncorrenciais relevantes,

exigindo do CADE uma atuagao estratégica e juridicamente fundamentada.

A monografia examina os limites legais da intervencdo ex post, os desafios
operacionais enfrentados pelo 6rgdo e os riscos concorrenciais associados a operagdes nao
submetidas ao controle prévio. Com base em jurisprudéncia administrativa, doutrina
especializada e andlise critica, sao propostas medidas de aprimoramento normativo e
institucional, como a revisdo dos critérios de notificacdo, o fortalecimento da cooperacio

interinstitucional e o uso de tecnologias de monitoramento automatizado.

Conclui-se que o fortalecimento da atuagdo do CADE em atos ndo notificados €
essencial para garantir a efetividade da politica antitruste brasileira, preservar a livre

concorréncia e assegurar maior seguranga juridica aos agentes economicos.



1. Introducio

A defesa da concorréncia constitui um dos pilares fundamentais para o funcionamento
eficiente dos mercados e para a promog¢do do bem-estar do consumidor. No Brasil, essa
funcdo ¢ atribuida ao Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia (SBDC), cuja atuagdo ¢
centralizada no Conselho Administrativo de Defesa Econdmica (CADE), 6rgao responsavel
pela andlise e repressio de condutas anticompetitivas e pela apreciacdo de atos de
concentragdo econdmica. A legislacdo vigente, especialmente a Lei n°® 12.529/2011,
estabelece critérios objetivos para a obrigatoriedade de notificacdo prévia de operagdes de
concentracdo, como fusdes, aquisicdes e joint ventures, que possam afetar de forma

significativa a estrutura concorrencial dos mercados envolvidos.

Entretanto, nem todas as operagdes que potencialmente impactam a concorréncia
estdo sujeitas a notificagdo obrigatdria. Existem atos de concentra¢do que, por ndo atingirem
os parametros legais de faturamento ou por se apresentarem sob formas juridicas menos
convencionais, escapam ao crivo prévio do CADE. Ainda assim, tais operacdes podem gerar
efeitos anticompetitivos relevantes, como aumento de poder de mercado, fechamento de
mercado, ou facilitacdo de condutas coordenadas entre agentes econdmicos. Diante desse
cenario, surge uma questao de grande relevancia pratica e tedrica: qual ¢ o alcance da atuacao
do CADE em relagdo aos atos de concentracao ndo notificados, e como o 6rgdo pode intervir

para preservar a concorréncia mesmo na auséncia de obrigacdo legal de submissdo prévia?

O trabalho analisa a atuacdo do CADE em atos de concentragdo ndo sujeitos a
notificacdo, seus limites legais e mecanismos de controle ex post. A pesquisa parte da
premissa de que a auséncia de notificagdo ndo implica auséncia de relevancia concorrencial, e
que o CADE, enquanto autoridade antitruste, possui instrumentos para agir de forma

preventiva e corretiva, ainda que fora do procedimento tradicional de analise prévia.

A abordagem adotada sera eminentemente técnico-juridica, com base na legislacao
aplicavel, em precedentes administrativos relevantes e na doutrina especializada. Serdo
examinados casos concretos em que o CADE se manifestou sobre operagdes ndo notificadas,
com o intuito de compreender os critérios utilizados para a intervencdo, os desafios
enfrentados pelo 6rgdo e os limites impostos pelo ordenamento juridico. Além disso, sera

discutida a possibilidade de aprimoramento normativo, seja por meio da revisao dos critérios



de notificagdo, seja pela criagdo de mecanismos mais eficazes de monitoramento e detec¢ao

de operacdes potencialmente lesivas a concorréncia.

Diante da relevancia pratica e teorica da atuacdo do CADE em operagdes ndo
notificadas, ¢ essencial compreender o papel institucional do o6rgdo dentro do Sistema
Brasileiro de Defesa da Concorréncia, a partir de uma contextualizagdo historica e normativa
do CADE, bem como os fundamentos que orientam sua atuacdo na analise de atos de
concentragdo econdmica. Ao final, espera-se que este estudo contribua para o debate sobre o
papel da autoridade concorrencial na protecdo da ordem econdmica, especialmente em

situagdes que desafiam os limites tradicionais da intervengao estatal.

2. CADE e os Atos de Concentracio

Embora, a primeira vista, o principio constitucional da livre concorréncia,
expressamente previsto no art. 170 da Constituicdo da Republica Federativa do Brasil de
1988, possa sugerir uma abstencao estatal, admite-se que determinadas praticas empresariais
colusivas, capazes de comprometer a liberdade de competi¢do, devem ser objeto de repressao
pelo Poder Publico. A interpretacdo do art. 173, §4°, da mesma Carta revela a existéncia de
um mandamento constitucional que autoriza a intervengao estatal para coibir excessos no
mercado e eliminar condutas unilaterais de agentes econdmicos privados, constituindo

fundamento superior da legislagdo antitruste.

Essa diretriz constitucional encontra respaldo histérico, uma vez que o direito
concorrencial surgiu justamente como resposta as transformacdes econdmicas e sociais
provocadas pela Revolugao Industrial, periodo em que o crescimento das grandes
corporagdes € a concentracdo de poder econdmico passaram a ameagar a livre concorréncia e
o bem-estar dos consumidores. Nessa esteira, ensinam Pereira Neto e Casagrande, tais
normas visam resguardar o funcionamento dos mercados, controlando empresas com poder

econdmico capaz de alterar fatores essenciais (pre¢o, quantidade, qualidade)'.

No Brasil, a legislacdo concorrencial foi fortemente influenciada pela tradicao

antitruste norte-americana’, inaugurada com o Sherman Act de 1890, considerado a ‘carta da

'"PEREIRA NETO, Caio Mario da Silva;, CASAGRANDE, Paulo Leonardo. Direito Concorrencial:
doutrina, jurisprudéncia e legislacdo. Sao Paulo: Saraiva, 2016, p. 23.)

2 A politica anti concorrencial brasileira tem raizes teéricas profundas que remontam ao periodo progressista
norte-americano. Nesse sentido, como destaca Hovenkamp (2022), “durante o longo Periodo Progressista, de
1900 a 1930, foi desenvolvida quase toda a base tedrica que usamos até hoje para avaliar praticas



liberdade econdmica’® por estabelecer mecanismos para combater praticas monopolistas e
assegurar a competicdo como principio essencial da economia de mercado. Inspirado por essa
logica, o pais estruturou o Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia e consolidou
instituigdes como o CADE, refletindo a preocupacao crescente com os impactos das praticas

empresariais sobre a estrutura de mercado e os direitos dos consumidores.

Embora presente desde 1938 com o Decreto-Lei n° 869 (‘Lei de Crimes contra a
Economia Popular’), a politica antitruste brasileira foi aprimorando-se com base nas
experiéncias estrangeiras, especialmente as americanas, como ja mencionado, € europeias.
Essa heranga tedrica permitiu a incorporagdo de instrumentos como a defini¢do de mercado
relevante?, a analise de barreiras a entrada e a distin¢do entre condutas horizontais e verticais,

fundamentos que orientam autoridades concorrenciais em diversas jurisdi¢des.

Neste diapasdo, o instrumento mais notorio da legislacdo antitruste brasileira ¢ o
Conselho Administrativo de Defesa Economica (CADE), autarquia federal vinculada ao
Ministério da Justica e Seguranga Publica responsavel pela aplicacdo da politica antitruste no
Brasil, instituido pela Lei n° 12.529/2011. O CADE atua na repressdo a condutas
anticompetitivas e na analise preventiva de atos de concentracdo econdmica, com 0 objetivo
de preservar a livre concorréncia e coibir praticas que possam prejudicar o funcionamento
eficiente dos mercados. Conforme entende Tércio Sampaio Ferraz Junior, ¢ dever do Estado,
na figura do CADE, “atuar preventivamente, a fim de evitar as condi¢des capazes de levar o
agente ao abuso do poder econdmico e até mesmo obviar a ocorréncia de situagdes

prejudiciais a uma concorréncia eficiente.”

Os atos de concentra¢do economica compreendem operagdes que envolvem a unido
de empresas ou a aquisi¢do de controle societario, como fusdes, incorporagdes, aquisicdes de
participagdo societaria e constituicdo de joint ventures. A analise desses atos ¢é realizada com
o

base em critérios objetivos de notificacdo obrigatoria, previstos nos artigos 88 e 90 da Lei n

12.529/2011, que estabelecem os limites minimos de faturamento para os grupos econdmicos

anticompetitivas sob as leis federais antitruste”. HOVENKAMP, Herbert J. The Invention of Antitrust (2022), p.
131. All Faculty Scholarship. 2933.

> DUNFEE, Thomas W.; GIBSON, Frank F.. Antitrust and trade regulation. 2. ed. United States of America:
John Wiley & Sons, 1985, p.47.

4 BRASIL. MINISTERIO DA JUSTICA. CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA.
Guia de Andlise de Atos de Concentrag¢do Horizontal. Brasilia, 2016. p. 13.

> DE MORAES, Alexandre [et al.]. Constitui¢do Federal Comentada. 1. ed. Rio de Janeiro: Forense, 2018, p.
1349.



envolvidos na operagdo bem como quais tipos de operagdo estdo submetidas a analise de
concentragdo. Imperativo ressaltar-se que os valores referenciados no artigo 88 foram
alterados pela Portaria Interministerial n°® 994, de 30 de maio de 2012, que definiu como
critérios os montantes de R$750.000.000,00 ¢ R$75.000.000,00 relativos aos incisos I e 1I,
respectivamente. Quando tais limites sd3o atingidos, cumulativamente, a operagdo deve ser
submetida previamente ao CADE, que avaliard seus efeitos concorrenciais antes de sua

consumagao®.

A atuagdo preventiva do CADE por meio da andlise de atos de concentracao
notificados tem como finalidade evitar a consolidagdo de estruturas de mercado que possam
restringir a concorréncia, como a formacdo de monopdlios ou oligopdlios, o fechamento de
mercado a novos entrantes, ou a facilitacdo de condutas coordenadas entre concorrentes. Para
tanto, o oOrgdo utiliza ferramentas analiticas como a definicio de mercado relevante, a
avaliacdo de participagdo de mercado, a analise de barreiras a entrada e a identificacdo de

potenciais efeitos anticompetitivos.

Contudo, o sistema de notificagdo obrigatoria ndo abarca todas as operagdes que
podem afetar a concorréncia. Existem atos de concentracdo que, embora nao atinjam os
limites legais de faturamento, podem gerar efeitos significativos sobre a estrutura de
mercado. Além disso, determinadas operacdes sdo estruturadas de forma a evitar a
caracterizacdo formal de concentracdo, como contratos de exclusividade, acordos de
cooperacao comercial ou aquisigdes indiretas de ativos estratégicos. Tais operacdes, ainda
que ndo notificadas, podem ser objeto de analise pelo CADE, seja por meio de denuncias,
seja por iniciativa propria do 6rgdo, com base em seu poder de investigagdo e repressdo a

condutas anticoncorrenciais.

Assim, demonstra-se necessario o exame dos critérios legais que delimitam a

obrigatoriedade de notificagdo dos atos de concentragdo. Essa andlise ¢ fundamental para

6 “Percebe-se que a nova lei de defesa da concorréncia estabelece indices de jurisdigdo mais objetivos se
comparados com os critérios previstos na Lei 8.884/1994, segundo os quais as partes contratantes devem
submeter o respectivo negocio juridico a analise dos 6rgdos administrativos de defesa da concorréncia, caso se
enquadrem em pelo menos um dos dois indices de jurisdi¢ao: (i) participagdo de empresa ou grupo de empresas
resultante em 20% (vinte por cento) de um mercado relevante, ou (ii) que qualquer dos participantes tenha
registrado faturamento bruto anual, no tltimo balango, equivalente a R$ 400.000.000,00 (quatrocentos milhdes
de reais). [...] Ao excluir o critério de participacdo de mercado, o legislador eliminou um foco de inseguranca
juridica presente na Lei 8.884/1994. Identificar o mercado relevante e calcular a respectiva participagdo do(s)
agente(s) econdmico(s) em tal mercado envolve questdo complexa, muitas vezes de dificil superacdo”
(CORDOVIL, Leonor. Nova Lei de Defesa da Concorréncia Comentada: Lei 12.529, de 30 de novembro de
2011. Sao Paulo: Revista dos Tribunais, 2011, p. 197).



identificar as lacunas regulatdrias que permitem a ocorréncia de operacdes potencialmente

lesivas a concorréncia sem o devido controle prévio.

3. Critérios de Notificacdo Obrigatéria de Atos de Concentracio Econdmica

Conforme ja exposto, a analise preventiva de atos de concentracdo pelo CADE ¢
regida por critérios objetivos de notificagdao obrigatdria, estabelecidos no artigo 88 da Lei n°
12.529/2011. Esses critérios visam delimitar quais operagdes devem ser submetidas a
apreciagdo prévia da autoridade antitruste, com base em pardmetros de faturamento dos
grupos econdmicos envolvidos. A logica subjacente a essa delimitagdo ¢ a de que operagdes
de maior porte tétm maior potencial de afetar a estrutura concorrencial dos mercados,

justificando, portanto, o controle estatal antes de sua consumagao.

A delimitacdo de mercados relevantes e a andlise de estruturas de concentragao sio
ferramentas fundamentais para a avaliacdo de atos de concentracao. Nessa linha, Hovenkamp
(2022) destaca que “a ideia de mercado relevante surgiu como uma forma de equilibrar
preocupagdes estaticas e dindmicas, revelando quem compete com quem no momento € quem
podera competir no futuro™ (p. 178). Essa abordagem permite ao CADE avaliar ndo apenas

os efeitos imediatos da operacdo, mas também seus impactos estruturais de longo prazo.

Conforme ja exposto, a notificacao € obrigatéria quando atinge, cumulativamente, os

valores previstos na Portaria Interministerial n° 994 de 20125,

Além dos critérios de faturamento, o CADE também considera a natureza da operacao
e sua capacidade de alterar substancialmente a estrutura de mercado. A Resolucdo n°
33/2022, que regulamenta o procedimento de analise de atos de concentragdao, em obediéncia
ao art. 90 da Lei 12.529, estabelece que devem ser notificadas operagdes que envolvam
aquisi¢do de controle ou influéncia significativa, fusdes, incorporagdes, constitui¢do de joint
ventures com carater permanente, entre outras. A analise ¢ feita com base em documentos

societarios, informagdes econdmicas e projecoes de impacto concorrencial.

Importa destacar que a obrigatoriedade de notificagdo ndo depende da forma juridica
da operacdo, mas sim de seus efeitos economicos. O CADE adota o principio da primazia da

substancia sobre a forma, o que significa que operagdes que, na pratica, resultem em

7 Ibidem, p. 178.

8 Esses valores sdo atualizados periodicamente por resolucio do CADE, com base em indices oficiais de
inflacdo.



concentracdo de poder econdmico devem ser notificadas, ainda que ndo se enquadrem
formalmente nas categorias tradicionais. Essa abordagem permite maior flexibilidade na

identificacdo de atos potencialmente lesivos a concorréncia.

No entanto, mesmo com essa flexibilidade interpretativa, o sistema de notificagdo
obrigatoria apresenta limitagdes. Operagdes que ndo atingem os limites econdmicos, ou que
sdo estruturadas de forma a evitar a caracterizagdo de concentracdo, podem escapar ao

controle prévio do CADE.

Tais lacunas regulatorias impdem desafios a atuacdo do CADE, que precisa equilibrar
o respeito aos limites legais com a necessidade de proteger a concorréncia de forma eficaz.
Apesar do CADE dispor de instrumentos para intervir ex post, como a instauracdo de
processos administrativos para apuracdo de condutas anticoncorrenciais, a requisi¢do de
informacdes e a aplicacdo de sangdes, ha hipoteses em que operacdes podem apresentar
riscos concorrenciais relevantes por nao se enquadrarem nos critérios legais. Também se
revela desafiador o cenario de poucos ordenamentos juridicos apresentarem ferramentas

similares que permita um intercAmbio experimental saudavel entre os diferentes Estados’.

Nesse sentido, a compreensdo dos critérios de notificagdo obrigatoria ¢ fundamental
para delimitar o campo de atuagdo preventiva do CADE e para identificar os limites e
possibilidades de sua interven¢do em atos de concentracdo ndo notificados. A analise critica
desses critérios permite avaliar se o sistema atual ¢ suficiente para garantir a efetividade da
politica antitruste, ou se ha necessidade de revisdao normativa para ampliar o alcance do

controle concorrencial.

Evidente que diversas operacdes podem escapar ao controle prévio do CADE. Neste
tocante, resta explorar essas hipodteses, discutindo os tipos de atos de concentragdo nao
sujeitos a notificacdo obrigatéria e os instrumentos juridicos disponiveis para a atuacdo ex

post da autoridade concorrencial.

4. Atos de Concentracio Nio Sujeitos a Notificacio Obrigatéria

? Conforme estudo realizado pela OCDE: “a relatively small number of jurisdictions have the powers to review
consummated mergers and to impose remedies if they would result in a significant lessening of competition.
These include the jurisdictions with a voluntary notification system, and a few jurisdictions with an ex ante
mandatory notification system”. (ORGANIZACAO PARA A COOPERACAO E DESENVOLVIMENTO
ECONOMICO (OCDE). Disentangling Consummated Mergers: experiences and challenges. OECD
Competition Policy Roundtable Background Note, p. 1-64, 2022, p. 7).



Apesar da existéncia de critérios objetivos para a obrigatoriedade de notificacdo de
atos de concentragdo, o ordenamento juridico brasileiro admite que determinadas operagdes,
mesmo ndo enquadradas nos parametros legais, possam ser analisadas pelo CADE quando
apresentarem indicios de prejuizo a concorréncia. Essa possibilidade decorre da fungao
repressiva e investigativa do 6rgdo, que ndo se limita a analise prévia de operagdes
notificadas, mas também atua ex post na apuragdo de condutas anticoncorrenciais € na

protecdo da ordem econdmica.

Uma das hipoteses, por exemplo, se da a partir da faculdade do art. 88, §7°, da Lei de
Defesa da Concorréncia com regulamentacao dada pela Resolugdo n® 24, de 08 de julho de
2019. Nesse sentido, explicam Pereira Neto e Casagrande, que “as partes ndo sdo obrigadas a
aguardar a decis@o final do Conselho para consumar a operagdo, sendo a analise realizada a

posteriori, se € quando o CADE requerer a sua submissao para analise, em termos similares

aos da Lei 8.884/1994”1°,

Os atos de concentracdo ndo sujeitos a notificacdo obrigatéria sdo, em regra,
operacdes que ndo atingem os limites de faturamento estabelecidos pela Lei n® 12.529/2011
ou que ndo se enquadram formalmente nas hipdteses previstas pela Resolucao n° 33/2022.
Contudo, tais operacdes podem, na pratica, resultar em efeitos anti concorrenciais relevantes,
como aumento de poder de mercado, fechamento de canais de distribuicdo, exclusdo de
concorrentes ou facilitagdo de praticas colusivas. A auséncia de notificagdo ndo implica
auséncia de impacto econdmico, € € justamente nesse ponto que se insere a atuacao

complementar do CADE.

A jurisprudéncia administrativa do CADE j& reconheceu a possibilidade de
intervengdo em operacdes ndo notificadas, especialmente quando ha indicios de infragdo a
ordem econdmica. Em tais casos, o 6rgdo pode instaurar processos administrativos para
apuracdo de condutas anticoncorrenciais, requisitar informagdes das partes envolvidas,
aplicar medidas cautelares e, se necessario, impor sanc¢des, inclusive a desconstitui¢cdo da
operacdo. Essa atuacdo ex post € respaldada pelo artigo 36 da Lei n°® 12.529/2011, que define
infracdes a ordem econdmica de forma ampla, incluindo qualquer pratica que tenha por

objeto ou possa produzir efeitos anticompetitivos.

10 PEREIRA NETO, Caio Mario da Silva; CASAGRANDE, Paulo Leonardo. Direito Concorrencial: doutrina,
Jjurisprudéncia e legislagdo. Sdo Paulo: Saraiva, 2016, p. 61.



A atuacdao do CADE em atos nao notificados, contudo, enfrenta desafios relevantes. O
primeiro deles ¢ a limitagdo de recursos para monitoramento proativo de operagdes nao
submetidas voluntariamente a andlise. O segundo ¢ a dificuldade de obten¢ao de informagdes
completas e tempestivas sobre tais operacdes, especialmente quando envolvem estruturas
societarias complexas ou transagdes internacionais. O terceiro desafio € a inseguranga
juridica decorrente da possibilidade de intervengdo estatal apos a consumacao da operagao, o
que pode gerar custos elevados para as partes envolvidas e afetar a previsibilidade

regulatoria.

Percebe-se, portanto, que os atos de concentragdo nao sujeitos a notificacao
obrigatdria representam um desafio relevante para a politica antitruste brasileira. A atuagdo
do CADE nesse campo exige equilibrio entre a legalidade, a eficiéncia regulatoria e a
protecao da concorréncia, sendo essencial para a constru¢do de um sistema de defesa da

ordem econdmica que seja a0 mesmo tempo rigoroso ¢ adaptavel as dinamicas do mercado.

Compreendidos os limites formais da notificagdo e os desafios enfrentados pelo
CADE na deteccdo de atos ndo notificados, propde-se uma andlise critica da atuagdo do
orgao, com foco nas tensdes entre legalidade e efetividade, bem como os impactos dessa

atuacao sobre a seguranca juridica e a previsibilidade regulatoria.

4.1. Jurisprudéncia Administrativa do CADE em Atos de Concentracio Nao
Notificados

A atuacdo do CADE em relagdo aos atos de concentragdo nao notificados tem se
mostrado excepcional, visto que foram encontradas pouquissimas decisdes que ilustram a
aplicagdo do §7° do artigo 88 da Lei n® 12.529/2011. Nessa linha, explicam Proenga e Misale
que “em quase uma década de vigéncia da Lei n° 12.529/2011 (Lei de Defesa da
Concorréncia), € possivel afirmar, de maneira geral, que o seu paragrafo 7° do artigo 88 foi
examinado, na academia, marginalmente; sendo esquecido, estudado timidamente™".

Este dispositivo confere a autoridade antitruste a prerrogativa de requisitar a
submissao de operagdes que, embora nao obrigadas a notificagdo prévia, possam gerar efeitos

anticoncorrenciais relevantes. Para tanto, foi pesquisado o termo “art. 88, §7°” na busca de

jurisprudéncia do site do CADE (por consulta publica). Foram encontrados 39 resultados,

' PROENCA, José Marcelo Martins; MISALE, Guilherme Teno. O (¢imido) olhar académico para o pardgrafo
7°do artigo 88 da LDC. Conjur, 2021.



representados por 17 votos, 13 notas técnicas e 9 pareceres, compondo 33 processos
diferentes que fizeram mencao ao dispositivo. Optou-se por analisar trés casos emblematicos,
selecionados por sua relevancia para ilustrar diferentes cenarios de aplicagdo do dispositivo,
garantindo diversidade na analise, sem comprometer a objetividade do estudo.

O primeiro processo-objeto, de n® 08700.006355/2017-83, se refere a operacao entre
SM Empreendimentos e All Chemistry. Neste caso, a operagdo envolveu a aquisicdo da
totalidade do capital social da All Chemistry pela SM Empreendimentos, empresa atuante na
distribuicao de insumos farmacéuticos para farmacias de manipulagdo. Embora os critérios de
faturamento nao tenham sido atingidos, o CADE determinou a submissdo da opera¢ao com
base no §7° do art. 88 da Lei n® 12.529/2011.

A decisdo foi motivada por preocupagdes concorrenciais decorrentes da elevada
participacdo de mercado da SM Empreendimentos, que ja detinha entre 40% e 50% do
segmento relevante. A operagao reforcaria sua posi¢ao dominante, agravada por um historico
de aquisi¢des sucessivas ndo notificadas que resultaram, em oito anos, num crescimento de
quase 700% do faturamento da empresa. A SG/CADE identificou riscos de fechamento de
mercado e aumento de pregos, além de dificuldades para novos entrantes. Ponto relevante
para tomada de decisdo pautou-se na designacao do mercado relevante atingido, no qual
adotou-se postura de cunho conservador pois, ao invés de considerar-se o mercado de
distribuicdo de insumos farmacéuticos, foi definido como escopo a distribui¢do de insumos
farmaceéuticos fragmentados para o segmento magistral, campo mais restrito de atuagao.

A relatora destacou que a andlise deveria focar exclusivamente na operacdo em
questdo, sem abarcar as aquisi¢des anteriores, mas reconheceu que o contexto histdrico era
relevante para compreender a estrutura de mercado e os potenciais impactos da concentragao.
Decidiu-se por manter a decisdo de ndo obrigatoriedade da notificagdo, mas com requisicao
de submissao nos termos do art. 88, §7°, devido aos argumentos expostos.

O segundo caso analisado se refere ao Ato de Concentragio n°
08700.001225/2022-11, envolvendo a aquisi¢do de ativos pela Cattalini Terminais Maritimos,
o qual representa um marco relevante para a analise do controle de estruturas em mercados
com ativos escassos € barreiras a entrada elevadas. A decisdo examinou os riscos decorrentes
da concentracdo no segmento de movimentagdo e armazenagem de granéis liquidos no Porto
de Paranagud, destacando preocupacdes com fechamento de mercado, refor¢o de posicao
dominante e efeitos unilaterais.

Embora a operagdao tenha sido aprovada sem restricdes, o voto reconheceu que a

dindmica do mercado impde desafios especificos a politica concorrencial. A Cattalini ja



detinha posicao superdominante e infraestrutura essencial (pier privativo), o que poderia
limitar a rivalidade e dificultar a entrada de novos concorrentes. Nesse contexto, o relator
ponderou os §§ 5° e 6° do art. 88, avaliando se a operagdo reforcaria posicao dominante e se
as eficiéncias alegadas seriam suficientes para compensar eventuais efeitos anticompetitivos.
A anélise seguiu os parametros do Guia H, exigindo que as eficiéncias fossem verificaveis,
especificas e repassadas aos consumidores, 0 que ndo se comprovou de forma robusta.

O aspecto mais inovador do voto, contudo, foi a imposicdo de uma obrigacdo de
comunicacdo futura ao CADE, abrangendo aquisi¢des na Zona Portudria de Paranagua,
mesmo quando ndo se enquadrem nos critérios legais de notificagdo. Essa medida preventiva
dialoga diretamente com a logica do §7° do art. 88, que permite a autoridade antitruste
requisitar a submissdo de operagdes ndo notificaveis quando houver indicios de risco
concorrencial. Ao criar um mecanismo de monitoramento, 0 CADE busca evitar estratégias
de consolidagdo gradual (“roll-up”) que poderiam escapar ao controle prévio, antecipando
debates internacionais sobre fusdes abaixo dos thresholds.

O terceiro e ultimo caso analisado ¢ o Procedimento Administrativo de Apuragdo de
Ato de Concentracao n°® 08700.004240/2023-01, trata da aquisi¢do da MaxMilhas pela 123
Milhas, operagao nao notificada ao CADE por nao atingir os limites de faturamento. O relator
destacou que, embora os critérios objetivos de faturamento ndo tenham sido formalmente
preenchidos, a operacdo envolvia plataformas digitais com potencial de concentragdao
significativa no mercado de intermediacdo de milhas aéreas, segmento caracterizado por
efeitos de rede e barreiras a entrada.

O voto baseou-se em fatores qualitativos diversos. Entre eles, destacam-se a natureza
do mercado — plataformas digitais com efeitos de rede'? e estratégias de precificagdo
agressivas — e a sobreposi¢ao horizontal significativa, que indicava concentragdo superior a
20% em segmentos relevantes. Além disso, o contexto econdmico das empresas, marcado por
recuperagdo judicial e indicios de praticas temerarias, reforcou a necessidade de andlise
aprofundada, ndo apenas sob a oOtica concorrencial, mas também para mitigar riscos
sistémicos.

Os casos analisados demonstram que o CADE tem utilizado o §7° do art. 88 como

instrumento de controle residual, voltado a protecdo da concorréncia em situagdes que

12 0 mercado digital é um dos exemplos mais nitidos de nfo correspondéncia obrigatéria entre capital € poder de
expressdo no mercado. Nesse sentido, explicam Renzetti e Saito que “os principais critérios de notificacdo
obrigatoria de atos de concentrag@o - no Brasil e no mundo - estdo intrinsecamente relacionados ao faturamento,
companhias da economia digital que oferecem seus produtos a preco zero representam um novo paradigma a ser
enfrentado pelas autoridades da concorréncia.” (RENZETTI, Bruno; SAITO, Carolina. Comentdrios ao artigo
88, §7° da Lei 12.529/2011, pp. 14/15)
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escapam aos critérios formais de notificagcdo. A jurisprudéncia revela uma atuacao cautelosa,
mas firme, diante de operacdes que, embora ndo obrigadas a submissdo prévia, apresentam
riscos concretos de concentragdo excessiva, fechamento de mercado e prejuizos a livre
concorréncia.

A andlise desses precedentes reforca a necessidade de aprimoramento dos
mecanismos de controle concorrencial, como a revisdo dos critérios de notificagdao obrigatoria
e o uso de tecnologias de monitoramento automatizado, conforme proposto no capitulo
seguinte.

5. Analise Critica da Atuacio do CADE em Atos de Concentracio Nao

Notificados

A atuacdo do CADE em relacdo aos atos de concentracdo ndo sujeitos a notificacao
obrigatoria revela uma tensdo entre os limites formais da legislagdo e a necessidade material
de protecao da concorréncia. Embora a Lei n°® 12.529/2011 em conjunto com a Portaria
Interministerial n® 994 estabelecam critérios objetivos para a obrigatoriedade de notificagdo,
o ordenamento juridico confere ao CADE poderes investigativos e sancionatérios que
permitem sua atuacao ex post em operagdes que, mesmo nao notificadas, possam configurar

infracdes a ordem economica.

Essa atuagdo, no entanto, ndo ¢ isenta de controvérsias. Do ponto de vista juridico, ha
debates sobre a extensdo do poder de intervencdo do CADE em operacdes ja consumadas e
nao notificadas, especialmente quando ndo ha evidéncia clara de conduta anticoncorrencial.
A auséncia de notificagdo prévia pode dificultar a reconstrugao dos efeitos da operagdo sobre
o mercado, comprometendo a eficacia da andlise concorrencial e a proporcionalidade das

medidas corretivas eventualmente adotadas.

Do ponto de vista institucional, o CADE enfrenta limitagdes operacionais para o
monitoramento proativo de atos nao notificados. A estrutura do 6rgao, embora tecnicamente
qualificada, € restrita em termos de recursos humanos e tecnoldgicos para acompanhar a
dindmica dos mercados em tempo real. A dependéncia de denuncias ou de informagdes
externas para identificar operagdes nao notificadas limita a capacidade de atuacdo preventiva

e pode comprometer a tempestividade das intervengoes.

Além disso, hd um desafio regulatdrio relevante: a auséncia de mecanismos claros de

incentivo a notificagdo voluntéria de operagdes limitrofes ou atipicas. A legislagdo atual ndo
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prevé sangdes especificas para a omissao de notificagdo em casos que, embora nao
obrigatdrios, poderiam ser submetidos ao crivo do CADE por prudéncia concorrencial. Essa
lacuna pode estimular comportamentos estratégicos por parte de agentes econdmicos, que
estruturam operagdes de forma a evitar o escrutinio regulatdrio, mesmo quando ha risco

potencial a concorréncia.

Ademais, a atuacdo ex post também levanta preocupagdes quanto a seguranga juridica
e a previsibilidade regulatéria. A possibilidade de intervengdo estatal apds a consumacgao da
operacdo pode gerar incertezas para os agentes econOmicos, afetando decisdes de
investimento e estruturacdo societaria. A auséncia de parametros claros para a atuacao do
CADE em tais casos pode resultar em decisdes casuisticas, com impactos negativos sobre a

confianga no sistema regulatério.

Nesse cenario, torna-se urgente discutir propostas de aprimoramento institucional e
normativo. Entre elas, destacam-se: (i) a revisdo dos critérios de faturamento para notificagao
obrigatéria, com inclusdo de parametros qualitativos; (i) a criagdo de mecanismos de
notificagdo facultativa com incentivos regulatorios; (iii) o fortalecimento da cooperagdo entre
o CADE e outros orgdos reguladores e entidades setoriais; e (iv) o desenvolvimento de
sistemas de monitoramento automatizado de operagdes de mercado com uso de inteligéncia

artificial e analise de dados.

A analise critica da atuacdo do CADE em atos de concentragdao nao notificados revela,
portanto, a complexidade do desafio regulatorio enfrentado pela autoridade antitruste. A
construgdo de um sistema eficaz de defesa da concorréncia exige ndo apenas instrumentos
legais adequados, mas também capacidade institucional, transparéncia deciséria e didlogo
constante com os agentes econdomicos e a sociedade civil. O equilibrio entre intervengao
estatal e liberdade econdmica ¢ delicado, e sua manutengdo depende da evolugdo continua

das praticas regulatorias e da maturidade institucional do CADE.

Diante das limitagdes identificadas na atuagdo do CADE, torna-se imperativo propor
medidas que aprimorem o sistema de controle concorrencial, como recomendagdes
normativas e institucionais voltadas ao fortalecimento da atuacdo do 6rgdo, com foco na

prevengdo de praticas anticoncorrenciais em operagdes nao notificadas.

6. Propostas e Recomendacdes para o Aperfeicoamento da Atuacio do CADE
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A analise dos atos de concentragdo ndo sujeitos a notificacdo obrigatoria revela a
existéncia de lacunas regulatorias e operacionais que podem comprometer a efetividade da
politica antitruste brasileira. Embora o CADE disponha de instrumentos para intervir ex post
em operagdes potencialmente lesivas a concorréncia, a auséncia de mecanismos preventivos

especificos e de incentivos a transparéncia limita a capacidade de resposta do 6rgao.

Segundo Cabral e Mattos, remédios antitruste sdo “intervengdes realizadas por
autoridades de defesa da concorréncia para contrabalancar efeitos anticompetitivos de
um [ato] de concentragdo”. Assim, sugerem algumas formas das quais podem os remédios
vestir, como “desinvestimentos de uma unidade de negocios completa ou de ativos
especificos, de compromissos de garantia de acesso a infraestruturas ou tecnologias

essenciais e de ndo discriminag¢io, de proibi¢do de relagdes de exclusividade™".

Nesse contexto, torna-se necessario propor demais medidas que aprimorem o sistema

de controle concorrencial, ampliando sua abrangéncia, previsibilidade e eficiéncia.

6.1. Revisdo dos Critérios de Notificacdo Obrigatoria

A primeira proposta consiste na revisdo dos critérios objetivos de faturamento
estabelecidos pela Lei n® 12.529/2011. Embora esses parametros tenham como objetivo
delimitar operagdes de maior relevancia econdmica, eles podem excluir transagdes com alto
impacto concorrencial, especialmente em mercados concentrados ou com barreiras a entrada.
A inclusdo de demais critérios qualitativos, como participacdo de mercado, natureza dos
ativos envolvidos ou grau de verticalizacdo, permitiria uma analise mais precisa da relevancia

concorrencial das operagdes.

Além disso, a legislagdo poderia prever hipoteses de notificacdo obrigatdria com base
em caracteristicas estruturais da operacdo, independentemente do faturamento das partes. Por
exemplo, aquisicdes de ativos essenciais a concorréncia, como marcas, patentes ou canais de
distribuicao exclusivos, poderiam ser submetidas a analise prévia do CADE, mesmo quando

realizadas por empresas de pequeno porte.

6.2. Fortalecimento da Cooperacao Institucional

3 CABRAL, Patricia Semensato; MATTOS, César. Remédios em atos de concentracdo: teoria e pratica do
CADE. Revista de Defesa da Concorréncia, v. 4, n. 1, p. 57-94, maio 2016, p. 58.



A atuagdo do CADE em atos nao notificados pode ser potencializada por meio da
cooperagdo com outros 0rgaos reguladores, como a Comissao de Valores Mobiliarios (CVM),
o Banco Central, a Agéncia Nacional de Telecomunicagdes (Anatel), entre outros. A troca de
informacdes sobre operagdes societdrias, movimentagdes financeiras e estruturacdo de
negbcios permitiria ao CADE identificar operagdes relevantes que nao foram notificadas

formalmente.

Além disso, a articulagdo com entidades setoriais e associagdes empresariais pode
contribuir para a deteccdo de praticas anticoncorrenciais € para a constru¢do de uma cultura
de compliance concorrencial. A criacdo de canais de comunicacdo e de protocolos de
cooperagdo interinstitucional ¢ essencial para o fortalecimento da atua¢do preventiva do

CADE.

6.3. Desenvolvimento de Ferramentas de Monitoramento Automatizado

Por fim, recomenda-se o investimento em tecnologias de monitoramento
automatizado de operagdes de mercado, com uso de inteligéncia artificial, analise de big data
e minera¢do de informagdes publicas. Essas ferramentas permitiriam ao CADE identificar
padrdes de concentragdo, redes de controle societario e transagdes suspeitas, mesmo quando

ndo notificadas formalmente.

A implementagdo de sistemas de vigilancia concorrencial baseados em dados
estruturados e ndo estruturados pode ampliar significativamente a capacidade de detec¢ao de
operagdes potencialmente lesivas, reduzindo a dependéncia de denuncias e aumentando a
proatividade institucional. Para tanto, € necessario garantir recursos financeiros, capacitagao

técnica e infraestrutura tecnolégica adequada.

Essas propostas visam fortalecer o papel do CADE como guardido da concorréncia,
ampliando sua capacidade de intervencdo em um ambiente econdomico cada vez mais
dindmico e complexo. O aprimoramento do sistema de controle de atos de concentragdo nao
notificados ¢ essencial para garantir a efetividade da politica antitruste e para preservar os

principios constitucionais da livre iniciativa e da livre concorréncia.

7. Conclusao
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A atuacdo do Conselho Administrativo de Defesa Econdmica (CADE) em relagdo aos
atos de concentracdo nao sujeitos a notificacdo obrigatoria representa um dos aspectos mais
desafiadores da politica antitruste brasileira. Embora a legislagdo vigente delimite
objetivamente os critérios de notificacdo, a realidade dos mercados impde situacdes em que
operagdes nao notificadas podem gerar efeitos anticoncorrenciais relevantes, exigindo do

CADE uma postura ativa, estratégica e juridicamente fundamentada.

Ao longo desta monografia, demonstrou-se que o sistema atual, embora funcional,
apresenta limitacdes que podem comprometer a efetividade da protecdo concorrencial. A
analise dos critérios legais de notificagdo revelou a necessidade de revisdo normativa, com
inclusdo de pardmetros qualitativos e maior flexibilidade interpretativa. A atuacdo ex post do
CADE, embora legitima, enfrenta obstaculos operacionais e juridicos que demandam

aprimoramento institucional e maior previsibilidade regulatoria.

As propostas apresentadas visam construir um sistema mais robusto, capaz de
responder as complexidades do ambiente econdmico contemporaneo. Tais medidas ndo
apenas ampliam a capacidade de interven¢do do CADE, como também promovem maior

segurancga juridica e transparéncia para os agentes econdmicos.

Em um cenario de crescente sofisticagdo das estratégias empresariais e de
intensificagdo das operagdes de concentragdo, ¢ imperativo que a autoridade antitruste esteja
equipada para identificar e mitigar riscos concorrenciais, mesmo quando estes se manifestam
fora dos limites formais da regulagdo. A protecdo da concorréncia nao pode depender
exclusivamente da iniciativa dos agentes econdmicos em notificar suas operagdes, mas deve
ser garantida por um sistema regulatorio dindmico, inteligente e comprometido com os

principios constitucionais da livre iniciativa e da livre concorréncia.

Assim, conclui-se que o fortalecimento da atuagdo do CADE em atos de concentracio
ndo notificados ¢ ndo apenas desejavel, mas necessario para assegurar a integridade do
mercado e o bem-estar do consumidor. A evolugdo da politica antitruste brasileira depende da
capacidade de adaptagdo institucional e da constru¢do de um ambiente regulatorio que seja,
a0 mesmo tempo, rigoroso na protecdo da concorréncia e sensivel as transformagdes

econOmicas e sociais.
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