Conselho Administrativo de Defesa EconOmica
Departamento de Estudos Econdmicos

Documento de Trabalho

N° 003/2023

Monitoramento de Remédios
Antitruste: uma analise da
jurisprudencia do Cade

Maria Cristina de Souza Leao Attayde
(Especialista em Politicas Piblicas e Gestao Governamental/Cade)

Brasilia, maio de 2023




Ministério da Justica e Seguranca Publica
Conselho Administrativo de Defesa Economica

Monitoramento de Remédios Antitruste: uma analise da jurisprudéncia do Cade

Departamento de Estudos Econémicos - DEE
SEPN 515 Conjunto D, Lote 4, Ed. Carlos Taurisano
Cep: 70770-504 — Brasilia/DF

www.gov.br/cade

ISSN 2764-1031


file:///C:/Users/Guilherme/Dropbox/CADE/7_Documentos%20de%20Trabalho_e_Cadernos_DEE/Doc_Monitoramente%20de%20remedios_Cris/www.gov.br/cade

Este € um trabalho do Departamento de Estudos Econ6micos (DEE).

O texto foi elaborado por

Maria Cristina de Souza Ledao Attayde

(Especialista em Politicas Publicas e Gestdo Governamental/Cade)

“As opiniées emitidas nos Documentos de Trabalho sdo de exclusiva e inteira responsabilidade
do(s) autor(es), ndo exprimindo, necessariamente, o ponto de vista do Conselho Administrativo de

Defesa Econémica ou do Ministério da Justica e Seguranga Publica.”

“Ainda que este artigo represente trabalho preliminar, citacdo da fonte é requerida mesmo

quando reproduzido parcialmente.”



Sumario Executivo

Um dos grandes desafios de autoridades antitruste é atingir um elevado grau de efetividade de suas
decisGes, compromissos ou acordos firmados. Em particular, quando se trata de remédios
antitruste, a atividade de monitoramento é um dos aspectos relevantes para a efetividade da
aplicacdo de tais compromissos, que podem estar previstos tanto em atos de concentracao,
aprovados com restri¢cdes, quanto em processos administrativos de condutas anticoncorrenciais.
Em vista disso, o presente documento de trabalho tem por objetivo avaliar a evolugdo da atividade
de monitoramento empreendida pelo Cade, especificamente em atos de concentragdo aprovados
mediante a celebracdo de acordos em controle de concentracdes (ACCs) no periodo recente, ou
seja, de 2016 a 2021. Para isso, fez-se uma pesquisa de jurisprudéncia, o que inclui dados
processuais, analises de mérito, assim como dados e analises referentes a monitoramento.
Constata-se uma evolugdo na qualidade da atividade de monitoramento de remédios antitruste
empreendida pelo Cade, conforme as diretrizes e recomendacdes do Guia de Remédios Antitruste.

Sob esse enfoque, propdem-se, por fim, sugestdes de aprimoramento desta atividade.

Palavras-Chave: Remédios antitruste; Cade; Monitoramento; Jurisprudéncia.
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1. INTRODUCAO

Um dos grandes desafios de autoridades antitruste é atingir um elevado grau de efetividade
de suas decisGes, compromissos ou acordos. Em particular, quando se trata de remédios antitruste,
a atividade de monitoramento/fiscalizacdo é um dos aspectos relevantes para a efetividade da
aplicagdo de tais compromissos, que podem estar previstos tanto em atos de concentragdo,

aprovados com restri¢cdes, quanto em processos administrativos de condutas anticoncorrenciais.

Conforme estd previsto na Lei de Defesa da Concorréncia (Lei 12.529/2011), os remédios
antitruste podem ser negociados por meio do Acordo em Controle de Concentragées (ACC) ou
designados unilateralmente pelo Tribunal do Cade, em casos de atos de concentracdo; ou fazer

parte de Termos de Compromisso de Cessacdo (TCC) em casos de infracGes a ordem econbémica.

Em termos normativos, a funcdo de monitoramento estd prevista no artigo 52 da Lei
12.529/2011 o qual dispde que o cumprimento das decisGes do Tribunal e de compromissos e

acordos firmados poder3d, a critério do Tribunal, ser fiscalizado pela Superintendéncia-Geral (SG).!

De acordo com a recente Portaria n? 119, de 31 de margo de 2022, que disciplina o fluxo
interno a ser adotado nos processos de fiscalizacdo do cumprimento das decisdes, compromissos
e acordos estabelecidos pelo Tribunal Administrativo do Cade, conforme disciplinado na Resolugdo
n2 6, de 03 de abril de 2013, cabe a Superintendéncia-Geral instruir e decidir, preliminarmente,
sobre o cumprimento de remédios comportamentais e estruturais previstos nas decisGes do Cade,
com posterior envio a Procuradoria Federal Especializada junto ao Cade (PFE), para elaboracdo de
seu parecer juridico e remessa ao Tribunal Administrativo para decisdo final, nos termos do artigo

99, XIX, da Lei n? 12.529/2011.

No caso de obrigacGes exclusivamente pecuniarias, a PFE/Cade se manifestara de inicio, com
posterior envio a Superintendéncia-Geral para sua decisdo preliminar e posterior encaminhamento
ao Tribunal. Em todos os casos, a PFE/Cade realizard o monitoramento do cumprimento

extrajudicial das decisGes do Cade.

L Art. 52 O cumprimento das decisdes do Tribunal e de compromissos e acordos firmados nos termos desta Lei podera, a
critério do Tribunal, ser fiscalizado pela Superintendéncia-Geral, com o respectivo encaminhamento dos autos, apds a
decisdo final do Tribunal.

§ 12 Na fase de fiscalizagdo da execugdo das decisdes do Tribunal, bem como do cumprimento de compromissos e acordos
firmados nos termos desta Lei, podera a Superintendéncia-Geral valer-se de todos os poderes instrutérios que lhe sdo
assegurados nesta Lei.

§ 22 Cumprida integralmente a decisdo do Tribunal ou os acordos em controle de concentragdes e compromissos de
cessagao, a Superintendéncia-Geral, de oficio ou por provocagdo do interessado, manifestar-se-a sobre seu cumprimento.
(Lei n2 12.529/2011)



Pode-se afirmar, segundo previsGes normativas, que remédios antitrustes trazem consigo
obrigacdes de monitoramento/fiscalizacdo pela autoridade antitruste, o que implica coleta e
transmissao de informacdes que possibilitem acompanhar as obrigaces descritas no remédio. A
partir das informacgdes obtidas no monitoramento, o Cade podera avaliar o cumprimento ou ndo

dos compromissos.

Acrescente-se que o monitoramento incorre em custos relativos a coleta, organizagao, envio
e processamento das informacdes recebidas pelo Cade. Porém, de acordo com o Guia, estes custos
de monitoramento podem ser minimizados por meio da delimitacdo de informacgbes, a

periodicidade do envio dessas informacgdes e a participacado de trustees de monitoramento.

Com relacdo a remédios estruturais, a delimitacdo de informacdes pode incluir a afericao da
capacidade concorrencial dos ativos a serem desinvestidos, informacdes sobre potenciais
compradores, entre outros. O uso de indicadores e metas, por sua vez, sdo instrumentos de
acompanhamento que podem ser utilizados tanto para remédios estruturais, quanto para remédios

comportamentais.

Em vista disso, o presente documento de trabalho tem por objetivo avaliar a atividade de
monitoramento empreendida pelo Cade, especificamente em atos de concentracdo aprovados
mediante a celebracdo de acordos em controle de concentragées (ACCs) no periodo recente, ou

seja, de 2016 a 2021.

Além desta introdugdo, o trabalho apresenta, de acordo com os parametros do Guia, a
definicdo de remédios antitruste na Se¢do 2. Em seguida, faz-se um levantamento, na Se¢ao 3, dos
atos de concentragdo aprovados sob a condicdo de celebragdo de ACCs no periodo citado
abordando os seguintes aspectos: dados processuais, de mérito, assim como dados referentes a
monitoramento. Na Secdo 4, analisam-se os dados coletados, procurando identificar dificuldades
mais recorrentes no processo de monitoramento, assim como, propor sugestoes de melhoria neste
processo. A Secdo 5 trata das consideracgdes finais e, por fim, o Anexo elenca todos os casos
analisados, o que inclui informagdes como descricdo da operagdo, dano concorrencial, remédios
antitrustes adotados, resumo dos documentos de monitoramento expedidos no periodo analisado,

entre outros.

2. REMEDIOS ANTITRUSTE

Remédios antitruste sdo restricdes aprovadas por autoridades de defesa da concorréncia
para corrigir efeitos deletérios a concorréncia, sejam oriundos de um ato de concentra¢do, sejam

em casos de infragdo a ordem econémica advindas de condutas.



Conforme estd previsto na Lei de Defesa da Concorréncia (Lei 12.529/2011), os remédios
antitruste podem ser negociados por meio do Acordo em Controle de Concentragcées (ACC) ou
designados unilateralmente pelo Tribunal do Cade ou fazer parte de Termos de Compromisso de

Cessacdo (TCC) em casos de infragdes a ordem economica.

Especificamente com relacdo a atos de concentracao, remédios antitruste sao considerados
solugdes intermedidrias entre a aprovacdo sem restricdes de um ato de concentracdo e a total
reprovacdo de um ato, quando ndo ha a possibilidade de reverter os efeitos negativos decorrentes

da operacdo (CABRAL, 2014).

De acordo com o artigo 61 da Lei n? 12.529/2011, compete ao Tribunal, no julgamento do
pedido de aprovacdo do ato de concentracdo (AC), “aprova-lo integralmente, rejeita-lo ou aprova-
lo parcialmente, caso em que determinara as restricées que deverado ser observadas como condicao

para a validade e eficdcia do ato”.
O § 2° do referido artigo determina que tais restricdes (remédios) incluem:
| - a venda de ativos ou de um conjunto de ativos que constitua uma atividade empresarial;
Il - a cisdo de sociedade;
Il - a alienacdo de controle societario;
IV - a separacdo contabil ou juridica de atividades;
V - o licenciamento compulsério de direitos de propriedade intelectual; e

VI - qualquer outro ato ou providéncia necessarios para a eliminacdo dos efeitos nocivos a

ordem econdmica.

Ainda, de acordo com as normas do Cade, conforme prevé o art. 125 do Regimento Interno
do Cade (RICADE), as Requerentes podem apresentar propostas de remédios desde o momento da
notificacdo do AC até 30 dias apos a distribuicdo do Ato de Concentracdo ao Conselheiro-Relator.
O ACC negociado na Superintendéncia-Geral deverd ser encaminhado ao Tribunal, para

homologacdo, juntamente com a impugnacao do referido ato de concentracao.

Da mesma forma como foi feito no Guia de Remédios, o tratamento dos remédios sera referido
apenas a atos de concentracdo, ou seja, sob o enfoque preventivo da politica de defesa da
concorréncia, embora sua aplicacdo possa ser dada sob uma ética repressiva em relacdo a casos de

condutas anticoncorrenciais no dmbito dos artigos 36 e 38 da Lei 12.529/2011.



2.1. Classificagao dos remédios antitruste

Em consondncia com outras autoridades antitruste — e.g., Federal Trade Commission (FTC),
Bundeskartellamt (Autoridade Concorrencial da Alemanha), entre outras — e organismos
multilaterais — e.g., International Competition Network (ICN) e Organizacdo para a Cooperagdo e
Desenvolvimento Econdmico OCDE — o Guia de Remédios do Cade adotou, para classificagdao dos

remédios antitruste, a dicotomia estrutural/comportamental e algumas subclassifica¢des.

De acordo com o Guia, remédios estruturais implicam a transmissdo definitiva de direitos e
ativos. O § 22 do art. 61 da Lei 12.529/2011 elenca alguns tipos de restri¢cdes estruturais de forma
ndo exaustiva: (i) venda de ativos ou de um conjunto de ativos que constitua uma atividade

empresarial; (ii) cisdo de sociedade e (iii) alienag¢do de controle societario.

Com relacdo a venda de ativos, o Guia considera que o pacote de ativos deve ser a menor
unidade operacional de um negdcio que contenha todas as operacgdes pertinentes ao mercado em
questdo e que tenha condi¢cdes de competir efetivamente de maneira autbnoma. Nesse sentido,
remédio de desinvestimento abrange as seguintes modalidades: (i) negdcio auténomo viavel; (ii)
carving-out: desinvestimento de unidade de negdcio que integra uma estrutura maior; (iii) mix-and-
match: desinvestimento de um pacote que combina ativos de mais de uma das partes envolvidas e
(iv) desinvestimento ou concessdo de uma licenga exclusiva, de longo prazo, com duracdo

indefinida ou até a expiracdo da patente.

Segundo o Guia, no que tange a remédios comportamentais, esse tipo de restricdo é
empregado em casos nos quais os remédios estruturais ndo sdo suficientes para mitigar problemas

concorrenciais de forma efetiva ou ndo serem efetivos por questdes regulatérias ou faticas.

Remédios comportamentais podem estar voltados ao funcionamento interno da empresa
e/ou afetar a forma como a empresa interage com clientes ou competidores. O Guia de Remédios
ratifica a visdo dominante ao considerar que boa parte das motiva¢des favoraveis aos remédios
comportamentais estd associada a integracGes verticais, visto que estes podem ser mais
apropriados para preservar potenciais eficiéncias de um AC — e.g., reducdo de custos de transacdo
e internalizacdao de externalidades -, ao mesmo tempo que diminuem os riscos de fechamento de

mercado.

Os principais remédios comportamentais em integracGes verticais sdo obrigacbes de
concessdo de acesso a insumos considerados fixos, e.g., infraestrutura com caracteristicas de

essential facility ou a direitos de propriedade intelectual.



Por outro lado, o Guia ressalta que algumas modalidades de remédios comportamentais sdo
seriamente questiondveis quanto ao potencial de efetividade visto que tendem a ser de dificil
monitoramento. Em especial, destacam-se remédios que controlam resultados como price caps,

acordos de manutencdo de nivel de servicos e compromissos de fornecimento de longo prazo.

Da mesma forma, acordos voltados ao funcionamento da empresa como Chinese walls
(firewalls), ou seja, o ndo compartilhamento de informacdes dentro das empresas fusionadas, sdo
arriscados, pois um controle efetivo requer um monitoramento continuo e uma intervencao
excessiva nos processos internos das empresas envolvidas dada a assimetria de informacdo entre

a Requerente e a Autoridade Concorrencial.

Por fim, o Guia destaca que remédios comportamentais trazem maior risco devido a
necessidade de duracdo mais longa de implementacdo comparado aos remédios estruturais. Ao
contrario dos remédios estruturais, ndo ha recomendacdo de limite de prazo, pois este ird depender
das especificidades de cada caso. Remédios comportamentais também estdo expostos a maiores

problemas de informacgdo assimétrica entre o Cade e as Requerentes e terceiros.

3. PANORAMA DOS ATOS DE CONCENTRAGAO APROVADOS COM ACCS (2016-2021)

A presente se¢do tem por objetivo apresentar a pesquisa referente aos atos de concentragdo
aprovados sob a condicdo de celebracdo de ACC entre 2016 a 2021, o que inclui dados processuais,

de mérito, assim como dados referentes a monitoramento.

A analise se baseou em pesquisa no sitio eletronico do Cade a partir de dados e informagdes
constantes nos Sistemas SEl e Cade em Numeros. Foram pesquisados documentos como ACCs,
votos de Conselheiros, pareceres econdmicos, oficios expedidos pela SG e pelos gabinetes dos

Conselheiros, pareceres da SG e da Procuradoria Federal Especializada junto ao CADE (PFE).

Para a presente anadlise, foram considerados apenas os casos cuja decisdo final do Tribunal
estabeleceu restrigdes no sentido da adogdo de remédios concorrenciais por meio da celebragdo
de ACC. Logo, ndo foram considerados casos cuja restricdo estd relacionada a cldusulas acessdrias

(e.g., delimitacdo de clausula de ndo concorréncia).

Ao selecionar as opera¢Oes aprovadas sob a condicdo de celebragdo de ACCs, foram

discriminadas as seguintes caracteristicas dos referidos atos de concentragao:

dados processuais: os atos de concentracdao declarados complexos, admissdao de 3°°
interessados, existéncia ou ndo de cooperagdo internacional, plano de eficiéncias, testes de

mercado relativos a remédios, notas técnicas DEE;
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(i) dados relativos a andlise de mérito: sintese da operagdo, sintese do problema
concorrencial, tipos de compromissos, modalidades de remédios estruturais e
comportamentais aplicados, momento de definicdo do comprador quando da aplicacédo
de remédios estruturais, e

(ii) dados de monitoramento: estrutura de monitoramento (adog¢do ou ndo de trustees,
modalidades de trustees, existéncia ou ndo de planos de monitoramento), se houve ou
ndo descumprimento dos ACCs, denlncias de descumprimento, revisdo da decisdo e

dilagdo de prazo para desinvestimento.

3.1. Atos de concentracao aprovados com ACCs

No periodo 2016 a 2021, os atos de concentragdo aprovados sob a condi¢do de celebragao

de ACCs totalizaram 34, discriminados conforme grafico abaixo:
Grafico 1

Relagdo entre o total de ACs julgados e os ACs aprovados com ACCs -
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Fonte: elaboragdo prépria baseada nos dados do Sistema “Cade em Numeros”

3.2. Descrigao processual

A seguir, serdo descritos alguns dados processuais relativos aos atos de concentracdo

aprovados com ACC.

3.2.1 Declaracgdo de complexidade

Conforme determina a Lei n? 12.529/2011, no artigo 56, a Superintendéncia-Geral podera

declarar a operagao como complexa e determinar a realizagdo de instru¢gdes complementares,
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especificando as diligéncias a serem produzidas. Uma vez declarada a operacdo complexa, por meio

de despacho, a SG podera requerer ao Tribunal a prorrogacdo de prazo para analise e decisdo.

A declarac3o de complexidade é embasada em notas técnicas? expedidas pela SG e permite
uma analise mais aprofundada do caso, como por exemplo, possiveis eficiéncias econdmicas
geradas pela operagdo, analises de rivalidades, de mercados relevantes, racionalidade econ6mica
para potenciais fechamentos de mercado, requisicdo de dados e informagdes de agéncias

reguladoras, entre outras.

Essas andlises podem ser embasadas tanto em pareceres econdmicos encaminhados pelas
Requerentes, quanto em notas técnicas elaboradas pelo DEE, ou, ainda, informacdes colhidas de

terceiros, conforme o que determinar o despacho da SG.

O gréfico a seguir demonstra o nimero de atos de concentragdao que foram declarados

complexos pela SG no periodo em analise.
Grafico 2

Declaragdao de complexidade em ACs aprovados com ACC 2016 a 2021
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Fonte: elaboragdo prépria baseada nos dados disponiveis no Sistema SEl em www.cade.gov.br

Nota-se ao longo do periodo em tela, que a maior parte de atos de concentragdo submetidos
a ACCs foram declarados complexos pela SG, o que representa em termos percentuais,

aproximadamente 76%.

2 Exemplos de notas técnicas que recomendam declara¢gdes de complexidade: AC Grupo SBF/Nike: SEI 0762547; AC
Copagaz/Liquigds: SEI 0767101; e AC Hapvida/Plamed: SEI 0769394.
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3.2.2 Terceiros interessados

Tem-se abaixo o gréfico relativo a atos de concentracdao nos quais houve a admissao do
pedido de intervengao de terceiros interessados cujos interesses possam ser afetados pelo ato de
concentragdo, conforme artigo 50, inciso |, da Lei n2 12.529/2011 e, de forma mais especifica, o

artigo 117 do Regimento Interno do Cade (“Ricade”).

Acrescente-se que admissdo de 3° interessados pelo Cade se dd por meio da expedicdo de
notas técnicas da SG e estd condicionada ao atendimento do art. 50 da Lei n? 12.529/2011,
regulamentado pelos artigos 43 a 118 do Regimento Interno do Cade. Dentre os requisitos que
norteiam sua apreciacdao, temos a tempestividade (art. 118 do RiCade), a legitimidade (art. 118
RiCade), a necessaria apresentacdo de documenta¢do comprobatdria das alega¢des (118, § 19), a
pertinéncia do pedido com os fins da andlise do ato de concentracdo (art. 118, §62), bem como a
andlise de conveniéncia e oportunidade para a instrugdo processual e defesa os interesses da

coletividade (art. 43).

Ademais, o exame de admissibilidade de pedidos de intervencdo de terceiros interessados
em ACs deve ser balizado, legal e regimentalmente, pelo interesse publico, pela utilidade a
instrucdo processual e pelas questdes de cunho concorrencial eventualmente afetada. Em
complemento, a atuacdo do terceiro interessado sera analisada durante toda a instrucdo
processual, pois sua utilidade deve ser norteadora de sua intervencdo, de maneira que nao se
admite a atuagdo de terceiro interessado quando for observado que esta visa o tumulto processual

e/ou a procrastinacdo da decisdo desta autarquia.

Grafico 3

3°s Interessados admitidos em ACs aprovados com ACC
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Fonte: elaboragdo propria baseada nos dados disponiveis no Sistema SEl em www.cade.gov.br
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Constata-se que dos 34 atos de concentra¢do analisados, em 22 deles foram deferidos
pedidos de intervencdao como terceiros interessados, o que representou aproximadamente 65%
dos casos.

3.2.3 Cooperagdo Internacional

Foram também contabilizados os casos nos quais ocorreram cooperagao internacional entre

o Cade e outras autoridades antitruste, conforme grafico abaixo.
Grafico 4

Cooperagao internacional em ACs aprovados com ACC - 2016 a 2021
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Fonte: elaboragdo prépria baseada nos dados disponiveis no Sistema SEl em www.cade.gov.br

Vale mencionar que, no ambito da Lei n? 12.529/2011, que estruturou o novo Sistema
Brasileiro de Defesa da Concorréncia, um dos primeiros casos no qual houve a cooperagdo com
outras autoridades da concorréncia se deu com a fusdo Syiverse/Mach (AC n2 08700.006437/2012-
13) em que foi utilizado pela primeira vez o modelo bilingue de Termo de Renuncia a
Confidencialidade (Waiver of Confidentiality). Houve outras ocasidoes, em seguida, que permitiram
ao Cade ganhar mais experiéncia. Destaca-se o caso Holcim/Lafarge (AC 2 08700.007621/2014-42),
gue envolveu mais de uma dezena de autoridades antitruste e um remédio coordenado por um

Unico trustee®.

3.2.4  Plano de eficiéncias

Atos de concentrag¢do podem gerar, em termos concorrenciais, efeitos negativos e positivos

simultaneamente. Entre os efeitos negativos de uma concentragdo, pode-se mencionar: elevacdo

3 Vide Voto (SEI 0338328) do Conselheiro Relator Paulo Burnier no AC n2 08700.005937/2016-61 (Requerentes: The
Dow Chemical Company e E.|l. DuPont De Nemours and Company), aprovado com restrigdes em 23/05/2017.
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de precos aos consumidores; diminuicdo da quantidade, de qualidade e/ou de variedade de
produtos ou servicos a um dado preco; contracao do ritmo de inovagdes com relagdo aos niveis que
vigoravam antes da operacdo. Por outro lado, é possivel a ocorréncia de uma série de efeitos
positivos especificos da operagdo, tais como: eventuais incrementos de produtividade e
competitividade derivados dos ganhos de eficiéncia especifica da operacdo; melhorias na qualidade

dos produtos; maior diversidade de produtos, introducdo de inovagdes tecnoldgicas, entre outros®.

Cabe ao Cade verificar se efeitos negativos do AC ndo superam os efeitos positivos, isto é,
se o resultado liquido for ndo-negativo para os consumidores, havera condi¢des de aprova-lo, nos

termos da Lei n2 12.529/2011°.

Na presente pesquisa verificou-se uma proporcao significativa de analise de eficiéncias por
parte das Requerentes, ou seja, 76% dos casos. Nota-se que essa elevada proporcao é previsivel,

visto que a maioria dessas operacgdes foram consideradas complexas.

Grafico 5

Plano de eficiéncias em ACs aprovados com ACC 2016 a 2021
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Fonte: elaboragdo propria baseada nos dados disponiveis no Sistema SEl em www.cade.gov.br

3.2.5 Testes de mercado relativos a remédios

De acordo com o Guia de Remédios do Cade, testes de mercado representam uma

importante fonte de informacgao junto a clientes, fornecedores, concorrentes e possiveis terceiros

4Vide “Guia para analise de atos de concentragdo horizontal”, p. 7 e 8.

5 Conforme dispdem §§ 52 e 62 do artigo 88, da Lei n2 12.529/2011, os atos de concentragdo que impliqguem a eliminagdo
da concorréncia em parte substancial do mercado relevante, a criagdo ou refor¢co de uma posi¢do dominante ou que
possam resultar na dominagdo de mercado relevante de bens ou servigos sé poderdo ser autorizados se, na analise de
ganhos de eficiéncia especifica da operagdo, forem observados os seguintes objetivos: (i) cumulada ou alternadamente:
(a) aumentar a produtividade ou a competitividade; (b) melhorar a qualidade de bens ou servigos; (c) propiciar a eficiéncia
e o desenvolvimento tecnoldgico ou econdmico; e (ii) repassar aos consumidores parte relevante dos beneficios
decorrentes do ato.
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interessados admitidos no processo visto que propiciam diferentes visGes com relacdo a adequacdo

e implicagcdes no mercado dos remédios propostos.

No entanto, segundo o Guia, ao consultar agentes de mercado, a Superintendéncia-Geral ou
o Tribunal devem se atentar a confidencialidade das informag¢des no sentido que os
guestionamentos devem evitar dados concorrencialmente sensiveis das Requerentes, assim como
ndao devem ser compartilhadas informacdes que possam comprometer a capacidade de as partes

negociarem no mercado os ativos a serem desinvestidos.

Dos casos analisados, constata-se a realizacdo de testes de mercado relativos a remédios

em 9 atos de concentracdo, o que representa 26% dos casos, conforme grafico abaixo.
Grafico 6

Testes de mercado relativos a remédios antitruste em ACs
aprovados com ACC - 2016 a 2021
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Fonte: elaboragdo propria baseada nos dados disponiveis no Sistema SEl em www.cade.gov.br

Apesar de o Cade ndo ter utilizado de forma muito frequente testes de mercado no recorte
analisado, observam-se iniciativas em prol desta pratica como a instituicdo, por parte da Autarquia,
de Grupo de Trabalho, por meio da Portaria Normativa CADE n2 23, de 24 de novembro de 20228,
com a finalidade de sistematizar a implementagao do Projeto de coleta digital de informagdes em

testes de mercado no ambito da SG.

Acrescente-se que apesar da necessidade de se avaliar a qualidade e os fundamentos das
respostas, assim como o fato de que as respostas refletirem os respectivos interesses econdmicos
dos agentes consultados, testes de mercado elevam o potencial de efetividade dos remédios

propostos.

6 Vide Processo Administrativo n2 08700.009331/2022-43 (SEl 1153234)
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Nota-se, de acordo com os oficios encaminhados pelo Cade, que os questionamentos
enviados pela Autarquia, ora sdo especificos, ou seja, questionam sobre algum tipo de remédio —
em especial, comportamentais — ora sdo genéricos, isto é, questionam sobre a possibilidade de

possiveis remédios.

Importante ressaltar que ndo devem ser compartilhadas informa¢bGes que possam
comprometer a capacidade de as partes negociarem no mercado os desinvestimentos propostos.
Nesse sentido, verificou-se que questionamentos feitos pelo Cade quanto a possiveis remédios
estruturais sdo mais genéricos, por questdes de confidencialidade, do que com relagdo a remédios

comportamentais, pois ndo especificam possiveis ativos a serem desinvestidos’.

3.2.6 Notas Técnicas DEE

Ao longo do periodo 2016 a 2021, o DEE a pedido da SG ou do Tribunal, expediu 15 notas
técnicas referentes a atos de concentracdo aprovados mediante ACC, sendo que houve 2
contribuicdes aos pareceres da SG nos casos Copagaz/Liquigaz® e SBF/Nike®. Muitas dessas notas
analisam argumentos trazidos pelas requerentes em pareceres econémicos encaminhados ao

Cade.

Em geral as notas técnicas do DEE analisam questdes relacionadas a eficiéncias da operacao,
definicBes de mercado relevante, com a elaboracdo de cendrios de possiveis concentracdes'’;
andlises de rivalidade em mercados afetados pela operacido!?!, avaliacdo de remédios antitruste

propostos,'? entre outras questdes.

7 Por exemplo, no Ato de Concentragdo n2 08700.002792/2016-47 (Requerentes: Banco do Brasil, Bradesco, Caixa
Econdmica, Ital e Santander), que trata da constituicdo de um bureau de crédito (Gic), questionamentos quanto a
possiveis remédios comportamentais foram especificados, ou seja, ndo discriminagdo de concorrentes, compromissos de
governanga corporativa entre o Gic e os Requerentes, compromisso referente ao ndao compartilhamento de
estruturas entre os Requerentes e o Gic, entre outros. Consultar: Oficio n2 4506/2016 — vers3o publica - Sistema
SEl, disponivel em http://www.cade.gov.br/ . Por outro lado, testes de mercado quanto a possiveis remédios estruturais
sdo mais genéricos. Ver Ato de Concentragdo n2 08700.002165/2017-97 (Requerentes ArcelorMittal Brasil e Votorantim)

Consultar: Oficio n2 4983/2017 — versdo publica - Sistema SEl, disponivel em http://www.cade.gov.br/ Acesso:
04/11/2022.

8 AC n2 08700.000827/2020-90 (Requerentes: Copagaz S/A, Itatsa S/A, Nacional Gas Butano Distribuidora Ltda. (NGB),
Fogés Ltda. e Liquigds S/A. (subsidiaria da Petrobras S/A), aprovado com restri¢cdes em 25/11/2020 (DOU).

9 AC n2 08700.000627/2020-37 (Requerentes: Grupo SBF S.A. e Nike do Brasil Comércio e Participagdes Ltda.), aprovado
com restrigdes em 11/11/2020.

10 AC Athena/S&o Bernardo — NT DEE n2 7/2020 (SEI 0722190).
11 AC Hapvida/Plamed — NT DEE n2 37/2020 (SEI 0803383), AC Localiza/Unidas - NT DEE n2 26/2021 (SEI 0954292)

12 AC Praxair/Linde — NT n2 19/2018 (SEI 0484992); AC Arcelor/Votorantim — NT DEE n2 2/2018 (SEI 0430472).
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Grafico 7

Notas Técnicas DEE em ACs aprovados com ACC 2016 a 2021
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Fonte: elaboragdo propria baseada nos dados disponiveis no Sistema SEI|

3.3. Descrigao do mérito

Serdo demonstrados a seguir dados relativos a andlise de mérito, o que implica andlises de
mercado relevante para determinar sobreposicées horizontais, integracdes verticais, entre outros
aspectos. A analise de mérito envolve também potenciais danos concorrenciais das operacdes,

assim como compromissos estabelecidos para mitigar esses danos.

3.3.1 Sintese da operagdo

Ao sintetizar as possiveis consequéncias das operagdes na estrutura de mercado, considerou-
se 3 tipos de ocorréncia: sobreposicdo horizontal, integracdo vertical e extensdo de
portfélio/efeitos conglomerados. Foram contabilizadas apenas aquelas em que ha uma relacdo de
potencial dano concorrencial, de acordo com os votos que embasaram as decisGes. Em outras
palavras, caso determinado AC apresente, por exemplo, integracGes verticais ndo consideradas
concorrencialmente preocupantes, estas ndo foram contabilizadas. (e.g., AC Dow/Dupont — vide

Anexo)®.

A metodologia utilizada para contabilizar o nimero de sobreposi¢des horizontais, de
integracdes verticais e extensdo de portfélio se deu por nimero de atos de concentragao. Isso quer
dizer que, mesmo que determinado AC apresente, por exemplo, mais de uma sobreposi¢ao

horizontal, foi contabilizado apenas uma para o referido AC. Acredita-se, assim, que esse método

13 H4 2 ACs que n3o se enquadram nestes 3 tipos de ocorréncia: AC Ital/Citibank (08700.001642/2017-05) - problema
concorrencial: existéncia de elevadas barreiras a entrada e baixa rivalidade do setor financeiro nacional, mercado
propenso a coordenacdo; e AC Petrobras e White Martins (08700.005598/2020-08) — o AC n3o é concorrencialmente
preocupante. No entanto, a SG impugnou a operagdo visto haver a necessidade de estabelecer prazo final para que a
Petrobras deixe o Consorcio Gemini, extinguindo, assim, qualquer tipo de relagdo vertical com a GasLocal. (Vide Anexo)
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contribui para uma analise mais precisa com o foco em cada caso condicionado a ACC, em
contraposicdao a um levantamento em termos de nimeros absolutos que, a nosso ver, ndo iria

refletir o perfil das decisdes do Cade.

Ademais, verificou-se que ha ACs que geram mais de um efeito sobre o mercado, ou seja,
sobreposicdao horizontal + integracao vertical, sobreposicao horizontal + extensao de portfdlio,

entre outras possibilidades, conforme demonstrado no grafico a seguir”.

Grafico 8
Sintese dos atos de concentra¢ao aprovados com ACC - 2016 a 2021
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Fonte: elaboragdo propria baseada nos dados disponiveis no Sistema SEl em www.cade.gov.br
3.3.2  Sintese do problema concorrencial

Atos de concentragdo, ao reduzirem o numero de participantes no mercado, podem
ocasionar efeitos deletérios a concorréncia como sobrepregos, comprometimento da qualidade,

colusdo entre concorrentes, praticas discriminatdrias, entre outros.

14 H3 casos em que se constataram mais de um problema concorrencial. Por exemplo, no AC n2 08700.005937/2016-61
(Requerentes: Dow e Dupont), constatou-se elevada concentragdo sem a contrapartida de rivalidade suficiente em
mercados de (i) copolimeros de acido e iondmeros; (ii) defensivos agricolas, especialmente inseticidas e herbicidas; e (iii)
sementes de milho, inclusive desenvolvimento de eventos transgénicos. No entanto, para efeito contabil, considerou-se
apenas uma sobreposicdo horizontal (ver Voto - versdo publica — (SEI 0338328). Por outro lado, ha o AC
08700.001097/2017-49 (Requerentes: Bayer Aktiengesellchaft e Monsanto Company) no qual foram contabilizadas 3
ocorréncias: sobreposi¢des horizontais, integrag@es verticais e efeitos conglomerados. Ver Voto - versdo publica — (SEI
0440304). Consultar: Sistema SEl, disponivel em http://www.cade.gov.br/ Acesso: 02/11/2022.
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Nesse sentido, foram pesquisados problemas concorrenciais nos atos de concentragdo
aprovados sob a condicdo de celebracio de ACC decorrentes de sobreposicdo horizontal e/ou

integragdo vertical e/ou extensdo de portfdlio.

Considerou-se, de forma genérica, 4 tipos de potenciais danos concorrenciais: efeito
unilateral, fechamento de mercado, efeito coordenado e poder de portfélio/efeito conglomerado.
Ha casos em que hd a combinacao de potenciais danos em um mesmo AC, conforme demonstrado

no gréfico a seguir®.
Griéfico 9

Danos concorrenciais em ACs aprovados com ACC 2016 a 2021
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Fonte: elaboragdo prépria baseada nos dados disponiveis no Sistema SEl em www.cade.gov.br

3.3.3 Os tipos de remédios antitruste

Constata-se que ha casos que adotaram somente remédios estruturais, somente remédios

comportamentais e uma solugdo hibrida, ou seja, os dois tipos de remédios. O grafico a seguir

15 Conforme mencionado anteriormente, o AC Petrobras/White Martins ndo implica preocupagdes concorrenciais, pois
ha baixa sobreposi¢cdo horizontal e desverticalizagdo. Aprovagdo do AC foi condicionada ao desfazimento do Consércio
Gemini (desverticalizagdo plena entre a Petrobrds e a GaslLocal, ou seja, a saida da Petrobras do capital social da
Gaslocal,), em prazo definido em Acordo em Controle de Concentragdes. Visto que o Consércio Gemini tem potencial de
gerar fechamento de mercado e discriminagdo de empresas nado integradas e nao participantes do referido Consdrcio,
considerou-se no presente caso, como potencial dano concorrencial, o fechamento de mercado. Vide Voto-Relator —
vers3do publica Unica (SEI 0921234).
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demonstra a aplicacdo dos tipos de remédios por nimero de atos de concentragdo durante esse
periodo?®,

Grafico 10

Remeédios antitruste por n2 de atos de concentragdo 2016 a 2021
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Fonte: elaboragdo prépria baseada nos dados disponiveis no Sistema SEl em www.cade.gov.br

Tem-se, abaixo, a evolugdo, em termos percentuais, dos remédios antitruste aplicados pelo
Cade entre 2016 e 2021.
Grafico 11

Evolucao de remédios antitruste aplicados pelo Cade 2016 a 2021
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Fonte: elaboragdo prépria baseada nos dados disponiveis no Sistema SEl em www.cade.gov.br

3.3.4 Subcategorias de remédios estruturais adotados pelo Cade

O Guia de Remédios elenca de forma nao exaustiva exemplos de remédios estruturais

aplicados pelo Cade nas seguintes subcategorias: (i) negdcio autdnomo vidvel: pacote de

16 0 AC Disney/Fox foi submetido a 2 decisdes, que envolveram aprovagdo com restrigdes: o 12 ACC previu remédio
estrutural, enquanto o 22 ACC, apenas remédios comportamentais. Para a contabilizagdo, no grafico, considerou-se
apenas o Ultimo ACC, ou seja, remédios comportamentais. (mais detalhes, vide Anexo)

21


http://www.cade.gov.br/
http://www.cade.gov.br/

desinvestimento que esta equipado com todos os recursos necessarios para competir com as
Requerentes; (ii) carving-out: desinvestimento de unidade de negdcio que integra uma estrutura
maior; (iii) mix-and-match: desinvestimento de um pacote que combina ativos de mais de uma das
partes envolvidas; e (iv) desinvestimento ou concessdao de uma licenga exclusiva, de longo prazo,

com duracdo indefinida ou até a expiracdo da patente.

De acordo com o gréfico a seguir, foram aplicados, por nimero de ato de concentracao, 20
remédios estruturais nesse periodo!’, sendo que 7 foram negdcios autdbnomos vidveis/unidades
produtivas'®, 3 concessdes de licenca exclusiva e outras formas de propriedade intelectual

(inclusive marcas), 8 alienagdes de ativos produtivos, 1 carving-out e 1 mix and match.

Grafico 12

Modalidades de remédios estruturais por ato de concentragdao 2016 a 2021
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Fonte: elaboragdo prépria baseada nos dados disponiveis do Sistema SEl em www.cade.gov.br

O grafico a seguir demonstra em termos percentuais a incidéncia de tais remédios.

17 Com o objetivo de manter a coeréncia com a metodologia anterior que contabilizou os tipos de remédios por ato de
concentragdo, contabilizou-se também as subcategorias de remédios aplicados por nimero de ato de concentragao. Por
exemplo, no caso do AC n2 08700.001097/2017-49 (Requerentes: Bayer e Monsanto), houve 3 desinvestimentos
caracterizados como “negdcio autdbnomo vidvel”: negdcios de sementes de soja e de algoddo e negdcio de herbicidas ndo
seletivos a base de glufosinato de amdnio. No entanto, para efeito contabil, considerou-se apenas 1, pois se refere apenas
a 1 ato de concentragdo. Por outro lado, ha alguns atos de concentragdo nos quais verificam-se mais de uma subcategoria
de remédio estrutural. Esse é o caso do AC n2 08700.005937/2016-61 (Requerentes: The Dow Chemical Company e E.I.
du Pont de Nemours and Company) que determinou as seguintes subcategorias de remédios estruturais: (i)
desinvestimento em licenga exclusiva, (ii) negdcio auténomo viavel e (iii) carving-out. Nesse caso, cada subcategoria foi
contabilizada apenas uma vez para este AC, apesar de estar previsto mais de um “negdcio auténomo viavel” e mais de
um “desinvestimento em licenga exclusiva”. Fonte: ACCs - acesso publico — SEI (0442029) e (0343896). Consultar: Sistema
SEl, disponivel em http://www.cade.gov.br/ Acesso: 04/11/2022.

18 Foram contabilizados conjuntamente negdcios autdnomos viaveis e unidades produtivas porque muitas vezes ndo ha
todas as informagdes no ACC que assegurem que determinado desinvestimento seja um negdcio auténomo vidvel.
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Grafico 13

Modalidades de remédios estruturais: 2016 a 2021
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Fonte: elaboragdo prépria baseada nos dados disponiveis do Sistema SEl em www.cade.gov.br

O Guia de Remédios define negdcio autbnomo vidvel como um pacote de desinvestimento
gue esta equipado com todos os recursos necessarios — e.g., ativos fisicos, pessoal, carteira de
clientes, sistemas de informacdo, ativos intangiveis (direitos de propriedade intelectual) e
infraestrutura gerencial — para competir efetivamente com as Requerentes. Por conseguinte, essa
modalidade de remédio opera de forma independente de transacdes/relacdes com o alienante, ou
seja, fornecimento de insumos, assisténcia técnica, pessoal ou outras formas de cooperacdo do

alienante, embora acordos transitérios possam ser necessarios.

O Guia de Remédios do Cade recomenda a utilizacdo de remédios estruturais visto que, entre
outras razbes, ao mudar a configuracdo da estrutura de determinado mercado relevante,

direcionam a causa do dano concorrencial de forma mais direta.

Ademais, com relagdo a subcategoria “negdcio autdonomo viavel”, esta &, a principio, a mais
recomendada pelo Guia. Isso porque pacotes de desinvestimento compostos de ativos que nao
operavam como uma unidade autdbnoma antes do remédio tendem a ser mais suscetiveis a erros

relativos a sua suficiéncia, o que pode implicar dificuldades de implementagao.

No entanto, o Guia adverte para a questdo do tamanho 6timo das firmas resultantes da
intervengdo, ou seja, o desinvestimento e o negdcio que permanece com as Requerentes. Isso
porque, para assegurar que determinado desinvestimento seja atrativo para compradores
potenciais, pode ser necessdrio ir além do conjunto de ativos necessarios para compensar os

problemas concorrenciais constatados.
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3.3.5 Subcategorias de remédios comportamentais adotados pelo Cade

O Guia de Remédios do Cade elenca, a titulo de exemplo, algumas modalidades de remédios
comportamentais: (i) separagdo contabil ou juridica de atividades; (ii) obrigacGes de transparéncia
negocial com e para terceiros em atividades de fornecimento e compra de insumos e produtos; (iii)
comportamento ndo discriminatdrio com terceiros nas atividades de fornecimento e compras, em
relacdo a partes relacionadas por meio do AC; (iv) suspensdo ou eliminag¢do de clausulas de
exclusividade de fato ou de direito em relagdes comerciais com partes relacionadas por meio do
AC; (v) obrigacdo de fornecimento de insumos ou acesso a ativos-chave para concorrentes
verticalmente relacionados; (vi) licenciamento temporario de propriedade intelectual, inclusive
marcas, (vii) impedimentos no acesso e transmissdo de informagdes concorrencialmente relevantes
entre partes relacionadas dos Requerentes do AC (Chinese wall), (viii) suspensdo de direitos
politicos ou societdrios advindos de participacdes ou dos efeitos concorrenciais derivados de

instrumentos financeiros, entre outros.

As subcategorias de remédios comportamentais aplicadas no periodo em analise, por ato de
concentracdo, foram as seguintes: (i) controle de quantidade/limite de oferta: 5, (ii) controle/metas
de qualidade: 4; (iii) medidas de ndo-discriminacdo: 9; (iv) medidas de ndo exclusividade: 4; (v)
acesso a essential facility: 2; (vi) Chinese wall: 4; (vii) governanca e/ou compliance: 7; (viii)
licenciamento temporario de propriedade intelectual: 1; (ix) limitacdo de precificacdo: 4 e (x)

outros: 24%:

Os principais tipos de remédios comportamentais aplicados no periodo 2016 a 2021, em
termos percentuais, est3o apresentados no grafico abaixo.?°

19 Classificou-se como “outros” medidas como: proibigdo de operagdes de concentragdo em determinados mercados
relevantes durante determinado periodo (ACs n° 08700.003244/2019-87 — Prosegur/Transvip, SEI 0696996;
08700.005972/2018-42 — SM Empreendimentos Farmacéuticos/All Chemistry, SEI 0595189; 08700.001227/2020-49 -
Prosegur/Sacel, SEI 0846180); a¢des de treinamento para capacitagdo de pessoal interno (ACs n° 08700.010790/2015-
41 — Bradesco/HSBC, SEI 0211941; 08700.001642/2017-05 — Itau/Citibank, SEI 0376139); proibicdo de imposi¢do de
venda casada (ACs n°s 08700.001097/2017-49 — Bayer/Monsanto, SEI 0442029; 08700.008483/2016-81 — Weg/TGM, SEI
0448869); obrigacdes de transparéncia negocial com e para terceiros em atividades de fornecimento e compra de
insumos e produtos (AC n2 08700.008483/2016-81 — Weg/TGM, SEI 0448869); obrigacdo temporaria de notificar ao Cade
de novas aquisicbes, mesmo que os critérios de notificagdo obrigatéria ndo sejam atendidos (08700.003244/2019-87 —
Prosegur/Transvip, SEI 0696996; 08700.005972/2018-42 — SM Empreendimentos Farmacéuticos/All Chemistry, SEI
0595189, 08700.000149/2021-46 — Localiza/Unidas, SEI 1001001); n3o requisitar medidas antidumping para
determinados produtos (AC n2 08700.002569/2020-86 — Tupy/TeKsid, SEI 0892820; entre outras. Vide ACCs — versdo
publica — dos respectivos atos de concentragdo, conforme numeracgdo SEl elencada. Consultar: Sistema SEI, disponivel em
http://www.cade.gov.br/ Acesso: 04/11/2022.

20 Apesar de ter ocorrido posteriormente a desisténcia por parte das Requerentes em relagdo aos ACs Saint
Gobain/Sicbras (08700.010266/2015-70) e TAM/Iberia (08700.004211/2016-10), estes casos foram incluidos na pesquisa
para fins de andlise das decisGes da Autarquia.
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Grafico 14

Modalidades de remédios comportamentais aplicados pelo Cade - 2016 a 2021

2%

o

= Qutros = Controle de quantidade
Controle/metas de qualidade = Medidas de ndo discriminagdo

= Medidas de ndo exclusividade Acesso a essential facility

= Chinese wall = Governanca e/ou compliance

= Licenciamento tempordrio de propriedade intelectual = Limitagdo de precificagdo
Fonte: elaboragdo prépria baseada nos dados disponiveis no Sistema SEl em www.cade.gov.br

Cabe destacar que, de acordo com o Guia, ha subcategorias de remédios que requerem
cautela, em especial aquelas que limitam a liberdade das empresas em conduzirem as suas decisdes

de negdcios, pois podem levar as firmas a atuarem contrariamente a seus incentivos.

Especificamente com relagdo a Chinese walls, o Guia adverte a respeito do problema
associado a assimetria de informagdo entre a Requerente e a Autoridade Concorrencial, o que
compromete a eficacia do monitoramento de remédios, sendo mais recomendaveis como remédios

acessorios a outras obriga¢des do que suficientes por si so.

Por outro lado, o Guia ressalta que remédios comportamentais que buscam alterar a
estrutura de incentivos dos agentes de forma pré-competitiva - por exemplo, ao melhorar a troca
de informagdes com clientes, entre outros - sdo, em geral, mais efetivos do que controle de
resultados, ou seja, controle de precos, acordos sobre niveis de servicos e compromissos de

fornecimento.

Constata-se, diante dos dados coletados, das 3 subcategorias de remédios comportamentais
mais utilizadas pelo Cade no periodo analisado, 2 envolvem algum tipo de cerceamento ou controle
nas atividades das Requerentes, ou seja, controle de quantidade e medidas de ndo-discriminagdo.

Nesse contexto, essas subcategorias representam medidas cujo potencial de efetividade ficam
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seriamente comprometidas, pois tém o conddo de alterarem os mecanismos de incentivos das

empresas.

Por fim, pode-se afirmar que, apesar de remédios comportamentais serem considerados
adequados em muitas situacdes, em especial, em operacdes que implicam integracdes verticais,
ndo ha como negar um avan¢o quando autoridades concorrenciais aplicam um maior numero de
remédios estruturais. Isso porque estes sao considerados, em sua maioria, mais simples, incorrem
em menores custos de monitoramento tanto para a Autoridade Concorrencial quanto pelas

Requerentes, além de serem capazes de implementagdo em um curto espaco de tempo.

3.3.6 Momento de definigdo do comprador

O Guia de Remédios do Cade, ao tratar do momento de definicdo do comprador em remédios
estruturais, dispOe da seguinte classificacao:

(i)  Fix-it-first: a definicdo do comprador ocorre anteriormente a aprovacao da

operacdo e o pacote de desinvestimentos é definido especificamente para o referido

comprador.

(ii) Up-front buyer: a consumagado do ato de concentragao fica condicionada a
identificacdo do comprador (celebragdo de acordo vinculativo com o comprador), a
qual ocorre apds a aprovagdo da operagdo. Neste caso, as empresas requerentes
passam a ter interesse pela celeridade do processo de desinvestimento, o que
contribui para a diminuicdo dos riscos de deterioracdo e de perda do potencial

competitivo dos ativos envolvidos no desinvestimento

(iii) Pds-consumacao: a identificagdo do comprador ocorre posteriormente a

consumacao da operacgao.

O quadro a seguir permite uma visualizagdo dos diferentes momentos de definicdo do

comprador.
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Quadro 1

Parte Estrutural
Fixit-first Upfront buyer Post-consummation

Notificagdo da
Desenho dos remédios | Identificagio do comprador (Celebragéo

de acordo vinculativo com o comprador)
Sessdo de Julgamento

Monitoramento dos remédios
Cumprimento dos remédios

Fonte: Guia de Remédios Antitruste - Cade
Obs: No caso de fix - it - first, a consumacgdo do desinvestimento também pode ocorrer antes da assinatura do ACC.

Dos 34 casos analisados no periodo 2016 a 2021, a metade dos casos previram a adogao de

fix-it-first, seguido de up front buyer e pds consumacao, de acordo com o grafico abaixo.

Grafico 15

Momento de definicio do comprador em ACs
aprovados com ACC - 2016 a 2021

P&s consumagdo Up front buyer Fix it first

O B N W & U1 O N

Fonte: elaboragdo prépria baseada nos dados disponiveis em www.cade.gov.br

De acordo com o grafico acima, pode-se afirmar que a predominancia da modalidade fix it

first, seguida de up front buyer, representa um importante avango no perfil de remédios adotados
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pela Autarquia. Isso porque remédios estruturais ndo estdo isentos de problemas ao considerar que
as partes fusionadas tém incentivos para se assegurar de que o comprador ndo seja uma empresa
realmente competitiva. E natural presumir, com isso, que o vendedor tentara reduzir o valor dos
ativos, seja eliminando certas atividades, seja ndo mantendo adequadamente plantas de producdo

ou instalacdes?!.

Por consequéncia, ao levar em consideracdao uma série de riscos potenciais em um processo
de desinvestimento, tais como a possibilidade de deterioracdo de ativos envolvidos na alienagao
no intervalo entre a celebragdo do ACC e a conclusdo do processo de desinvestimento, a instituicdo
do fix-it-first, assim como do up-front buyer representam mecanismos de diminuir esses riscos, pois

torna mais célere o processo de desinvestimento.
3.4 Monitoramento
3.4.1  Estrutura de monitoramento

Primeiramente, serd descrito a seguir a estrutura de monitoramento de cumprimento dos
compromissos prevista nos ACs, ou seja, se houve a instituicdo ou ndo de auditores externos
qualificados como trustees, os tipos de trustees previstos nos ACCs e a disponibilizacdo ou ndo de

planos de monitoramento por parte das compromissarias.
Trustees

A presente pesquisa mostra que a previsdo de trustees em ACCs é uma tendéncia nos ultimos
anos. Dos 34 casos analisados, 19 instituiram trustees, com as possiveis fungées: monitoramento
dos compromissos previstos no ACC, viabilizacdo do processo de venda do negécio a ser

desinvestido e preservacdo do negdcio objeto de desinvestimento.

Os critérios considerados na pesquisa para caracterizar a adogao de trustee vai ao encontro
dos quesitos estabelecidos no novo Guia de Remédios do Cade. Trata-se da contratagao pelas
requerentes de terceiro(s) para participar da implementacdo e monitoramento do remédio. Os
trustees respondem diretamente ao Cade por meio de mandatos especificados no ACC ou por
decisdo do Tribunal. No entanto, ele ndo estad autorizado a decidir em nome do Cade. O trustee
deve ser independente em relagdo as Requerentes, ter conhecimento do negdcio parte do remédio,

e sdo remunerados pelas prdprias requerentes do AC.

Resumidamente, o trustee atua de trés formas distintas, de acordo com o Guia:

21Ver MOTTA, Massimo e SALGADO, Lucia Helena. Politica de Concorréncia — Teoria e pratica e sua aplicagdo no Brasil.
12 ed. — Rio de Janeiro: Elsevier, 2015.
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(i) Trustee de monitoramento: tem a funcdo de supervisionar a
implementacdo dos remédios e assegurar a sua efetiva realizacdo. Ele informa
periodicamente ao Cade, por meio de relatdrios, o status da implementacdo das
medidas planejadas e o cumprimento das obrigacGes relativas aos remédios. As
atribuicbes do trustee de monitoramento podem ser, a depender do caso especifico:
(a) supervisionar medidas de salvaguardas relativas ao negdcio, objeto de
desinvestimento, no periodo entre a celebracdo do ACC e a conclusdo do processo de
desinvestimento; (b) acompanhar o processo de separac¢do dos ativos e de realocacdo
do quadro de pessoal entre o negdcio objeto de desinvestimento e os negdcios retidos
pelas partes; (c) supervisionar o empenho das partes em encontrar um comprador
potencial, assim como a transferéncia do negdcio; (d) dar instrucdes e supervisionar as
atividades do gerente operacional (= operating trustee); e (e) monitorar o fiel
cumprimento dos remédios comportamentais, acompanhando a execucdo das
obrigacbes no dia a dia da empresa, o relacionamento com clientes e fornecedores e
demais terceiros relacionados que possam ser afetados pelas obrigacdes negociadas

com o Cade.

(i) Gerente operacional (= hold separate manager/trustee): é um
administrador independente nomeado especificamente para gerir o pacote de ativos
enquanto este ndo é transferido para o comprador. O gerente operacional deve atuar
sob a orientagao do trustee de monitoramento e do Cade. As fung¢des e objetivos do
gerente operacional e do trustee de monitoramento se sobrepdem parcialmente. O
trustee de monitoramento estd autorizado a dar instrugdes e supervisionar as
atividades do gerente operacional que estdo voltadas, por sua vez, ao gerenciamento
diario do negdcio. A depender do caso, é possivel indicar a mesma pessoa — fisica ou

juridica - como trustee de monitoramento e gerente operacional.

(iii) Trustee de desinvestimento: tem a fun¢do de conduzir o processo de
desinvestimento, caso as partes ndao encontrem um comprador adequado para o
pacote de desinvestimento dentro do prazo primeiramente estabelecido. Sera
concedido ao trustee de desinvestimento um mandato para que, durante o periodo
previsto para sua intervencdo, proceda a alienacdo do negdcio. O mandato do trustee
de desinvestimento é exclusivo e irrevogavel e estara submetido a supervisdo do Cade
para que se realize a alienagao num prazo especifico e sem a fixagdo de qualquer prego

minimo.
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Ao analisar os referidos atos de concentracao, observou-se que muitos deles previram no
respectivo ACC empresas de auditoria independentes cuja funcao é elaborar relatdrios periddicos
guanto ao cumprimento dos remédios, sem a apresentacdo de um plano de trabalho que
especifique como serdo coletados os dados e as respectivas fontes??. Nesses casos, pode-se afirmar
gue ndo se trata a rigor de trustees ao levar em consideracao a auséncia de uma série de requisitos

previstos no Guia como condicdo prévia para nomea-los.

De acordo com o Guia, a instituicdo de trustee requer a aprovacao prévia pelo Cade de nomes
propostos pelas partes, independéncia em relacdo as partes compromissdrias, auséncia de conflitos
de interesse, instituicdo de mandato, apresentacdo de um rol de obrigacdes previstas no ACC como,
por exemplo, atividades especificas de monitoramento (e.g., acompanhamento do processo de
vendas de ativos, realizacdo de pesquisas mercado, auditoria de lista de pessoal a ser transferido
em casos de desinvestimentos, elaboracdo de relatdrios periddicos em relagdo ao cumprimento

dos remédios), entre outros.

Segundo os dados da pesquisa, aproximadamente 56% dos ACs adotaram trustees, sendo
qgue os anos de 2017, 2018, 2020 e 2021 foram os periodos com maior numero de trustees, de
acordo com o grafico a seguir. Essa medida tem contribuido, entre outros beneficios, para a
diminuicdo dos custos administrativos arcados pelo Cade em relagdo ao monitoramento do

cumprimento dos ACCs.

Acrescente-se que a denominacgdo trustee pode variar de acordo com o ACC. A titulo de
exemplo, 0 ACC AT&T/TW (SEI 0400801) prevé “Consultor Independente”, os ACCs Glaxo/Pfizer (SEI
0627336) e Disney/Fox (SEI 0751110) dispdem sobre “Mandatéario de Monitoramento” e o ACC
Hapvida/Plamed (SEI 0871277) trata de “Terceiro Independente”.

Independentemente da denominacdo do trustee, o critério considerado na presente
pesquisa que distingue trustees em relagdo a empresas ou pessoas fisicas designadas para a
elaboracdo de relatdrios relativos ao cumprimento dos remédios é a apresentacdo de um plano de
trabalho/monitoramento. O plano de trabalho/monitoramento detalha: (i) como serdo
monitoradas as obrigacGes contraidas pelas Compromissarias, (ii) o acesso a banco de dados e
documentos, (iii) que relatdrios serdo apresentados e qual a periodicidade, (iv) possiveis

procedimentos regulatdrios, entre outros.

22 Exemplos: AC n2 08700.0010266/2015-70 (Requerentes: Saint-Gobain do Brasil Produtos Industriais e para Construgdo
Ltda. e Sicbras Carbeto de Silicio do Brasil Ltda.), 08700.010790/2015-41 (Requerentes: Banco Bradesco S/A, HSBC S/A -
Banco Multiplo e HSBC Servigos e Participagdes Ltda).
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Grafico 16

Evolugdo da adogao de trustees em ACs aprovados com ACC

2016 a 2021
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Fonte: elaboragdo prépria baseada nos dados disponiveis em www.cade.gov.br

Modalidades de trustees

Em conformidade com o Guia de Remédios do Cade, ao considerar subcategorias de trustees,
ou seja, trustee de monitoramento, trustee de desinvestimento e gerente operacional, verificam-
se que os ACCs ora analisados apresentaram a seguinte distribuicao, de acordo com o grafico a
seguir®.

Grafico 17

Tipos de trustee em atos de concentragao aprovados com
ACC- 2016 a 2021
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H Trustee de monitoramento M Trustee de desinvestimento M Gerente operacional

Fonte: elaboragdo prépria baseada nos dados disponiveis em ACCs constantes no Sistema SElI

Acrescente-se que ha casos em que foram previstos nos respectivos ACCs apenas um tipo de

trustee, dois ou os trés tipos simultaneamente. A modalidade de trustee mais adotada corresponde

2 Com relagdo ao AC Disney/Fox (08700.004494/2018-53), no qual houve 2 decisdes (vide Anexo), para fins de
contabilizagdo no grafico, considerou-se apenas o trustee previsto na 22 decisdo, ou seja, trustee de monitoramento.
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ao trustee de monitoramento, que estd presente em 19 atos de concentragdo. Os atos de
concentracdo que previram os trés tipos de trustee foram Dow/DuPont (08700.005937/2016-61),
Praxair/Linde (08700.007777/2017-76), Glaxo/Pfizer (08700.001206/2019-90), Copagaz/Liquigas
(08700.000827/2020-90) e Danfoss/Eaton (08700.003307/2020-39).

Planos de monitoramento

Planos de monitoramento ou planos de trabalho sdo documentos previstos no ACC nos quais
o trustee traz um resumo dos procedimentos a serem executados, isto é, metodologias de pesquisa,
acesso a base de dados das compromissarias para a emissdo de relatérios (e.g., relacdo de
contratos, dados de faturamento, de investimentos, entre outros), escopo (e.g., submissdo a
determinadas normas brasileiras de contabilidade), honorérios do trustee, calendario das

atividades a serem desempenhadas, entre outros.

O grafico a seguir demonstra o numero de planos de monitoramento/trabalho

apresentados nos ACs no periodo em analise.
Grafico 18

Plano de monitoramento em ACs aprovados com ACCs - 2016 a 2021
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Fonte: elaboragdo propria baseada nos dados disponiveis no Sistema SEI.
3.4.2 Descumprimento do ACC

Dos 34 ACs analisados no periodo de 2016 a 2021, ha 3 casos de descumprimento dos

compromissos acordados em ACCs: TAM/Iberia/British Airways, Disney/Fox e Hapvida/Plamed.

Com relagdo ao AC TAM/Iberia/British Airways, que tratou da criagdo de uma joint venture
entre TAM, lIberia e British Airways (vide Anexo), as partes compromissarias solicitaram o
arquivamento do Ato de Concentracao e do Acordo de Controle em Concentragao, em virtude da

decisdo de ndo implementar a operagdo previamente aprovada pelo Plenario do Tribunal do Cade.
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O AC Disney/Fox, por sua vez, submeteu-se a 2 julgamentos por parte do Cade. Na primeira
decisdo, foi estabelecido um ACC que previa remédio estrutural, ou seja, um conjunto de ativos
necessarios as operac¢des da Fox Sports no Brasil. Ndo houve a consumacgao do remédio estrutural,
0 que ensejou a instauracdo do Processo de Revisdo do ACC por decurso de prazo. Posteriormente,
o AC foi submetido a novo julgamento em que se decidiu a aprovacdo com restricdes mediante um

novo ACC, o qual previu remédios comportamentais (para maiores detalhes, vide Anexo).

Por fim, o caso Hapvida/Plamed, aprovado com restricdes mediante ACC que previa
remédios estruturais e comportamentais. Neste caso, foi apresentado pela compromissdria, de
forma extemporanea, um pacote de ativos de desinvestimento e o potencial comprador. No
entanto, o Plendrio, por maioria, indeferiu o pedido de prorrogacao extraordinaria, bem como
declarou o descumprimento integral do ACC nos termos das clausulas 3.12 e 10.1, com a reprovacgao

do Ato de Concentragdo e o consequente arquivamento dos autos (vide Anexo).

Por outro lado, vale mencionar que a ndo observancia estrita dos remédios antitruste nao
implica necessariamente descumprimento das cldusulas do ACC. Um exemplo é o caso Athena/Sao
Bernardo, no qual o ACC dispOe sobre desinvestimentos relativos a alienagado de carteiras de vidas
de planos de saude médico-hospitalares coletivos empresariais. Houve a apresentacdo, por parte
da compromissaria, de uma proposta alternativa de carteira de desinvestimento com vistas a
solucionar determinadas preocupag¢des apontadas. Essa proposta foi referendada pela SG e pelo

Tribunal do Cade (vide Parecer Juridico n? 106/2020 — SEI 0809298 - versdo publica).

3.4.3 Denuncias de descumprimento de obrigagées em ACCs

Dos casos analisados, houve denuncias de descumprimento de ACC nos seguintes atos de
concentracdo: AC Bradesco/HSBC, AC BM&F Bovespa/Cetip, AC Dow/Dupont, AC Itau/XP, AC

Praxair/Linde e AC Athena/S3o Bernardo.

Os conteudos das denuncias foram analisados em pareceres juridicos e analises técnicas da
Superintendéncia-Geral e sdao, em geral, de acesso restrito. No entanto, conforme os pareceres
juridicos em versdo publica (vide Anexo), dos casos mencionados acima, opinou-se, a partir da
defesa apresentada pelas compromissarias, pela auséncia de descumprimento das obrigacGes
assumidas no ACC em relacdo aos seguintes casos: AC Bradesco/HSBC e Praxair/Linde. Ambos

foram referendados pelo Tribunal do Cade.

33



Com relagdo aos casos Dow/Dupont e Itai/XP, houve abertura de prazo para manifestacdo
de defesa por parte das respectivas compromissarias. Em ambos os casos, houve também o

indeferimento das dentncias a partir das defesas apresentadas?®.

3.4.4 Revisdo da decisdo

Os atos de concentra¢do que foram submetidos a revisdo de decisdo no periodo analisado

foram: AC Saint Gobain/Sicbras, AC TAM/Iberia/British Airways, AC Disney/Fox e Hapvida/Plamed.

O AC Saint Gobain/Sicbras foi aprovado com restricGes em 13/04/2016. De acordo com o
Parecer Juridico n2 37/2019 (vide Anexo), houve a noticia de desinvestimento, ou seja, a aquisicdo
da participacdo da Saint-Gobain pela SICBRAS no investimento conjunto — joint venture, o que
culminou na desisténcia das Partes no presente AC. Por consequéncia, deixou de haver
preocupagdes concorrenciais previstas no ACC como acesso/troca de informagdes e potencial

discriminacao.

Em relagdo ao AC TAM/Iberia/British Airways, também houve desisténcia da operac¢do. De
acordo o Parecer Juridico n2 2/2020, as Partes solicitaram arquivamento do Ato de Concentracgdo,
por desisténcia da operacdo. A sugestdo de arquivamento do Acordo em Controle de

Concentrac¢des do parecer foi referendada pelo Tribunal do Cade em 28/02/2020%.

Conforme mencionado anteriormente, o AC Disney/Fox foi submetido a 2 decisGes pelo
Cade. Em virtude de nao ter havido a consumacdo do remédio estrutural previsto no primeiro ACC,
houve a devolugdo dos autos ao Tribunal para fins de instauracdo do Processo de Revisdao do ACC.
Em seguida, o AC foi objeto de uma revisdo, o que ensejou em uma aprovagao com restri¢cdes, ou
seja, o Tribunal homologou uma nova proposta de ACC nos termos do voto do Conselheiro-Relator,

em 13/05/2020%.

24 No caso Dow/Dupont, o Parecer Juridico 30/2019 — versdo publica - (SEI 0598721), sugeriu abertura de contraditdrio.
De acordo com o Parecer Juridico 34/2019 — versdo publica - (SEI 0732806), referendado pela SG e Presidéncia do Cade,
a DOW apresentou defesa rebatida pela CITIC. De acordo com o parecer, as divergéncias de interpretagdo que originaram
a denuncia do ACC ja haviam sido monitoradas anteriormente pelo trustee e reportadas ao Setor de Cumprimento de
DecisOes, que acompanhara seu desenrolar com o objetivo de verificar se a divergéncia se resolveria de maneira privada
ou ndo. Houve acordo entre as Partes. Com isso, a questdo perdeu sentido, restando a principio sanadas as preocupagées
concorrenciais que poderiam advir dos fatos noticiados. Com relagéo ao caso Itau/XP, de acordo com o Parecer Juridico
8/2019 — versdo publica - (SEI 0577648), houve sugestdo de abertura de prazo para manifestagdo de defesa por parte da
compromissaria XP. O Parecer Juridico 25/2020 — versao publica - (SEI 0726087), referendado pela SG e Tribunal do Cade,
opina pelo indeferimento das denlncias de descumprimento apresentadas, a luz dos documentos trazidos aos autos,
com o consequente arquivamento.

25 Publicagdo no Diario Oficial da Uni&o - Ata da 1352 Sess&do Ordinaria de Julgamento (SEI 0725167).

26 pyblicagdo no Diario Oficial da Unido - Ata da 1582 Sessdo Ordinaria de Julgamento (SEI 0753948).
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Por fim, o AC Hapvida/Plamed é o Unico caso de reprovacgdo por descumprimento de ACC,
considerando o periodo de 2016 a 2021. Neste caso, as Requerentes apresentaram uma proposta
de desinvestimento e um potencial comprador de forma intempestiva, ou seja, em desacordo com
as cldusulas 3.12 e 10.1 do ACC. Como consequéncia, o Plenario declarou o descumprimento
integral do ACC, com a reprovacdo do Ato de Concentracao e o consequente arquivamento dos

autos?’.

3.4.5 Dilagdo para prazo de desinvestimento

Conforme demonstrado na Subsecdo 3.3.3, dos 34 ACs analisados, 15 previram aplicacao de
remédios estruturais. Desse grupo de ACs, foi concedido a 7 ACs dilacdo de prazo para

desinvestimento, ou seja, 47% do total de ACCs que previram remédios estruturais.

4. A ATIVIDADE DE MONITORAMENTO DO CADE

Um dos grandes desafios para qualquer Autoridade Concorrencial é tornar os remédios
antitruste realmente efetivos e que ndo incorram em distor¢des no mercado ao corrigir potenciais

danos concorrenciais constatados em atos de concentragdo.

Ha alguns instrumentos que podem contribuir para a efetividade desses compromissos,
como a qualidade dos ACCs expedidos, o monitoramento do cumprimento dos remédios e

avaliacBes ex post desses compromissos®.

Com relagdo a estrutura dos ACCs, nota-se uma padronizagdo desses documentos no periodo
em andlise, o que tem contribuido para a previsibilidade de obriga¢des acordadas entre
compromissarias e o Cade. Destacam-se cldusulas pré-estabelecidas como previsdo de
procedimentos de desinvestimentos, de monitoramento, de instrumentos de fiscalizagdo como a
adogdo de trustees, dispositivos relativos a revisao de cldusulas do ACC, a penalidades, entre

outros.

27 publicagdo no Diario Oficial da Unido - Ata da 1882 Sessdo Ordinaria de Julgamento (SEI 0990863).

28 H3 documentos de trabalho publicados pelo Departamento de Estudos Econémicos do Cade (DEE) que tratam de
analises ex post de atos de concentragdo aprovados com restricdes: DT n? 3/2019 — Avaliacdo ex post de ato de
concentracdo: o caso Sadia Perdigdo : n? 3/2019: avalia os impactos concorrenciais do ato de concentragdo envolvendo
Sadia e Perdigdo, fusdo que deu origem a BRF Brasil Foods, no mercado de produtos congelados no Brasil de 2008 a 2013;
DT n2 3/2021 — Ex post mergers evaluation: Evidence from the Brazilian airline industry - tem como objetivo analisar os
efeitos no preco médio da tarifa aérea em rotas domésticas considerando duas operagdes aprovadas pelo Cade nos
ultimos anos no setor (GOL-Webjet e Azul-Trip); DT n2 5/2022 - Avaliagdo ex-post de ato de concentragdo: o caso BVMF-
CETIP: busca verificar os efeitos do ato de concentragdo que trata da reestruturagdo societaria que resultou na unido das
atividades da BM&FBOVESPA S/A e CETIP S/A, e deu origem a B3 S/A — Brasil, Bolsa, Balc3o.
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Apesar dos avangos na qualidade dos ACCs, ha alguns indicativos de possiveis

aprimoramentos no intuito de contribuir para processos de monitoramento mais efetivos.

Sugere-se, nesse sentido, uma separacao conceitual entre remédios estruturais, remédios
comportamentais e medidas acessdrias que tornam factiveis esses remédios. Isso ird permitir maior

clareza quanto aos objetivos do monitoramento.

Um exemplo de ACC que faz essa distincdo refere-se ao caso Danfoss/Eaton (AC n@
08700.003307/2020-39) no qual foi previsto a implementacdo do seguinte remédio estrutural: (i)
transferéncia de ativos de usinagem HP/VIS pertencente a linha de producdo usada para os
Produtos de Motores Orbitais Desinvestidos da Eaton; (ii) transferéncia de Ativos da Linha de

Producdo Series 10 — produtos de direcdo - localizada na fabrica da Eaton.

Além disso, o ACC previu os chamados “compromissos relacionados” ao remédio estrutural,
ou seja, medidas que tornam factiveis esse tipo de remédio: (i) ndo reaquisicdo, por parte da
Danfoss, do negdcio desinvestido, por determinado periodo; (ii) preservacdo da viabilidade,
atratividade e competitividade do Negécio Desinvestido durante o processo de desinvestimento;
(iii) obrigacdoes de Hold Separate (medidas de gerenciamento que garantam a separacdo dos
negdécios e do pessoal-chave relacionados ao desinvestimento em relacdo aos negdcios que
permanecerao retidos pelas partes compromissarias); (iv) ring fencing - medidas que assegurem o
nao compartilhamento de informacgdes confidenciais relacionadas ao Negdécios Desinvestidos com
a compromissaria Danfoss a partir da vigéncia do ACC; (v) clausula de ndo aliciamento de pessoal
chave por determinado periodo; (vi) auditoria do negécio desinvestido por parte dos potenciais
compradores, o que implica disponibilizacdo de informagcBes por parte da Danfoss; e (vii)
comunicacdo: a Danfoss deverd apresentar ao Cade relatdrios periddicos sobre potenciais

compradores.

Por fim, o ACC prevé os seguintes remédios comportamentais: (i) a Danfoss compromete-se
a renunciar a qualquer acordo de exclusividade em qualquer contrato de cliente existente da
Danfoss; (ii) a Danfoss, por um periodo de trés (3) anos apds o Fechamento da Operacdo de
Desinvestimento, ndo adquirird, direta ou indiretamente, controle sobre qualquer negdcio de
fabricacdo de Motores de Pistdo, Bombas de Pistdo, Motores Orbitais ou Unidades de Diregao
Hidraulica com fabricagdo ou vendas no Brasil; (iii) por opcdo do Comprador, a Danfoss
compromete-se a incentivar que um vendedor da Danfoss ou da Eaton com responsabilidades de
vendas para Motores Orbitais e Unidades de Dire¢do Hidraulica no Brasil aceite emprego com o

Comprador.
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Assim como ha medidas que visam tornar factiveis remédios estruturais, ou seja, evitar
possiveis desfazimentos de desinvestimentos, ha medidas que contribuem para o cumprimento de
remédios comportamentais. Sob esse enfoque, um exemplo sdo mecanismos de solucdo de
controvérsias —e.g., arbitragem — que, a principio, ndo deve ser considerada um remédio antitruste

strictu sensu.

A titulo de exemplo, o ACC BM&F Bovespa/Cetip (08700.004860/2016-11) prevé como um
dos remédios comportamentais a oferta, por parte da BVMF, de Prestacdo de Servigos CSD (servigos
de depésito centralizado em relagdo a valores mobilidrios de renda varidvel prestados pela BVMF)

de forma isondmica e ndo discriminatdria a IMFs (Infraestrutura do Mercado Financeiro).

Para fins de solucdo de possiveis controvérsias entre interessados — no caso, IMFs - na
contratacdo da Prestacdo de Servicos CSD, o ACC dispde sobre a possibilidade de mecanismos de

arbitragem.

Da mesma forma, o ACC TAM/Iberia (08700.004211/2016-10)?° previu procedimento de

IM

arbitragem para dirimir conflitos no que tange ao remédio comportamental “Obrigacdo de firmar

acordos Interline”°.

Outra medida que contribui para tornar remédios exequiveis é a chamada politica de portas
abertas (open door policy) que consiste na permissdo a Autoridade Antitruste de visitas in loco para

realizar inspecdes nas areas de atividades relacionadas a determinado remédio3..

Além da estrutura de ACCs, cabe algumas consideragdes sobre o sistema de monitoramento.
A previsdo em ACCs de auditores externos caracterizados como trustees implica uma relagdo mais
estreita entre este tipo de auditor e a compromissdria, o que indica um sistema de monitoramento

mais rigoroso.

Nota-se, conforme dados apresentados na Se¢do 3.4.1, que a adogao de trustees tem se
tornado uma préatica recorrente, sendo que nos 2 ultimos anos — 2020 e 2021 — abarcou em torno

de 62% dos atos de concentragao aprovados com ACCs.

29 Tendo em vista a desisténcia negocial das partes, o AC Tam /Ibéria foi arquivado em 28/02/2020 (SEI 0725167).

30 Os Acordos de Interline sdo feitos para viabilizar que uma companhia aérea venda trechos de outra empresa em
conjunto com seus voos atraindo consumidores que ndo sejam oriundos dos destinos de voos diretos que opera.

31 Um exemplo é o caso Saint Gobain/Sicbras (08700.010303/2015-40) cujo ACC previu politica de porta abertas para a
realizagdo inspegbes, por parte da SG, nas areas de atividades das Compromissarias relacionadas a fabricagdo e
comercializagdo de carbeto de silicio, produto fabricado pela joint venture objeto da operagdo.
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Como mencionado anteriormente, essa relacdo deve cumprir determinados quesitos como
independéncia em relacdo as partes compromissarias, auséncia de conflitos de interesse,

instituicdo de mandato, entre outros.

Conforme prevé o Guia, o trustee tem livre acesso a empresa, documentos, sistemas de
informacoes, livros contdbeis, pessoal, informacdes técnicas, entre outros recursos necessarios
para o perfeito monitoramento das obrigacdes. Essas prerrogativas permitem, a principio, um

elevado nivel de seguranca dos relatdrios apresentados ao Cade por trustees.

No entanto, nota-se que ha casos®? de envio, por parte de trustees de monitoramento, de
relatdrios cujo nivel de seguranca é limitado, o que pode comprometer o grau de seguranca das
conclusdes quanto ao cumprimento de compromissos estabelecidos. Sugere-se, nesse sentido, que
relatdrios periddicos previstos nos ACCs atendam a um grau de seguranca mais elevado quando se
trata de monitoramentos feitos por trustees, tendo em vista o elevado grau de acesso a

informacdes por parte destes, conforme prevé o Guia.

Outro ponto que vale mencdo é a questao da transparéncia do processo de monitoramento
por parte do Cade. No periodo analisado, a maior parte dos casos foi ou tem sido monitorada pela
Procuradoria do Cade3* por meio da emissdo de pareceres juridicos que opinam, periodicamente,

pelo cumprimento ou ndo dos compromissos acordados.

Conforme mencionado anteriormente, apdés a manifestacdo da Procuradoria, segundo a

Resolugdo Cade n26/2013, os autos sdo encaminhados a SG para manifestagdo que podera consistir

32 Vide Parecer Juridico n2 55 (SEI 0726087) — versdo publica relativo ao ACC Itau/XP (08700.004431/2017-16): (...)”Os
relatdrios sdo tempestivos. Quanto ao conteldo, todos sdo unissonos - guardadas as limitacSes de escopo de um relatério

de assecuracdo [sic] limitada - em atestar o adequado cumprimento dos compromissos elencados pelas cldusulas 3.5.1 e

3.5.2.” (...) [grifo nosso]

33 De acordo com a Norma Brasileira de Contabilidade, NBC TO 3000, de 20/11/2015, “trabalho de asseguragdo limitada”
é o trabalho de asseguracdo no qual o auditor independente reduz o risco do trabalho a um nivel que é aceitavel nas
circunstancias do trabalho, em que o risco é maior do que o risco para o trabalho de asseguragdo razoavel como base
para emissdo de uma conclusdo na forma que expresse se, com base nos procedimentos executados e nas evidéncias
obtidas, algum assunto tenha chegado ao conhecimento do auditor independente de forma a leva-lo a acreditar que a
informagdo do objeto esteja distorcida de forma relevante. A natureza, a época e a extensdo dos procedimentos
executados em trabalho de asseguragdo limitada sdo restritos (menos extensos) quando comparados com os que sdo
necessarios em trabalhos de asseguragdo razodvel, mas sdo planejados para obter um nivel de seguranga que seja, no
julgamento profissional do auditor independente, significativo. Disponivel em:
https://www2.cfc.org.br/sisweb/sre/detalhes sre.aspx?Codigo=2015/NBCTO3000 Acesso: 10/01/2023.

34 Ha poucos casos, no periodo analisado, em que o monitoramento tem sido feito também pela SG por meio da emissdo
de notas técnicas — exemplos: AC Localiza/Unidas (08700.000149/2021-46) e AC Hypera/Boehringer
(08700.001226/2020-02).
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em declaracdo de concordancia ou ndo. Em seguida os autos sdo encaminhados ao Tribunal que

decidira sobre o cumprimento da decisdo®.

Destaca-se a importancia da emissao de pareceres e notas técnicas em versdes publicas de
forma a demonstrar o monitoramento periddico feito da Autarquia. Isso porque ha casos em que a
nado divulgacdo de tais documentos pode caracterizar pouca transparéncia, assim como possiveis

intempestividades no processo de monitoramento?®,

No que tange ao perfil de remédios antitruste adotados no periodo em analise, verificam-se
importantes avancos, sob o aspecto de monitoramento, na escolha de tipos de remédios
estruturais. Especificamente, com relacdo ao tipo de comprador, conforme demonstrado na
subsecdo 3.3.6, verificou-se que 50% dos casos referem-se a fix-it-first, que requer, por sua vez, um

sistema de monitoramento mais simplificado.

Conforme a jurisprudéncia do Cade, a escolha do comprador fix-it-first pode se dar antes da

homologagao do ACC ou no momento da homologagdo deste.

A titulo de exemplo, no AC Hypera/ Boehringer, a aquisi¢do, pelo comprador (Unido Quimica
Farmacéutica Nacional S/A), do remédio estrutural previsto no respectivo ACC, foi objeto do Ato de
Concentragdo n? 08700.002536/2020-36, submetido a analise da Superintendéncia-Geral do CADE
em 26/05/2020, e aprovado em 09/06/2020, antes da homologacdo do ACC, que se deu em
06/08/2020. (vide Anexo)

Um outro exemplo de comprador fix-it-first estd no AC Copagaz/Liquigas. Neste caso, o fix-
it-first estd embutido na prépria operagdao. As Requerentes descreveram a opera¢do como uma
espécie de fix-it-first, ou seja, uma operagdo que ja carrega uma proposta de remédio embutida e
qgue visa sanar de inicio eventuais problemas concorrenciais da aquisicdo da Liquigds pela
Copagaz/ltausa. A NGB e a Fogas, nesse sentido, seriam agentes secundarios na operacdo,
adquirindo ativos para que esta se adequasse aos parametros concorrenciais sinalizados pelo CADE

na andlise do AC Liquigds/Ultragaz (AC n2 08700.002155/2017-49).

Vale mencionar também, em contrapartida, a aplicagdo de remédios antitruste que
demandam maior atencdo no processo de monitoramento. Constatou-se, nesse sentido, um

elevado percentual de medidas que envolvem cerceamento das atividades das compromissarias

35 Na maior parte dos casos, tem havido concordancia da SG e do Tribunal quanto ao contetdo dos pareceres juridicos
encaminhados. Uma excegdo é o caso Hapvida/Plamed (08700.001846/2020-33) no qual o Tribunal ndo concordou com
as sugestdes do Parecer Juridico n2 105 (SEI 0975781) e ndo homologou o Despacho da Presidéncia (SEI 0990863), o que
resultou na reprovagdo do AC.

36 Exemplos: AC Itau/Citibank (08700.001642/2017-05); AC Banco do Brasil, Bradesco, Caixa Econémica, Itad e Santander
(Bureau de Crédito) (08700.002792/2016-47); AC Bayer/Monsanto (08700.001097/2017-49).
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(por exemplo, medidas como controle de quantidade, de qualidade, Chinese walls e limitacdo de
precificacdo). De acordo com as diretrizes do Guia de Remédios, esse perfil de remédios requer

cautela por parte da Autoridade Antitruste, ao exigirem um custo excessivo de monitoramento.

Por fim, considera-se que a efetividade de remédios antitruste se torna mais incerta quando
se adotam remédios que requerem cautela, aliado a um sistema de monitoramento mais fragil, ou
seja, quando ndo ha previsdo de trustees nos ACCs. Nesses casos, o ACC prevé, como instrumento
de monitoramento, empresas de auditoria ou consultores externos sem a necessidade de
apresentacdo de um plano de monitoramento que explicite, entre outras informacgdes, o acesso a
fonte de dados (e.g., sistemas de informagdes, contratos com fornecedores e/ou clientes, visitas in
loco, caso sejam necessarias, entre outros). Por consequéncia, nesses casos 0 monitoramento pode

estar mais vulnerdvel® a informacgdes incompletas.

5. CONSIDERAGOES FINAIS

O Guia de Remédios do Cade é um importante documento balizador da qualidade da
atividade de monitoramento de remédios. Destaca-se que a estrutura de monitoramento prevista
no Guia, em especial a instituicdo de trustees, representa um salto de qualidade tendo em vista o
elevado grau de acesso a informacdes para a realizacdo de relatérios a serem encaminhados ao

Cade.

Como em todo o processo de aprendizagem institucional, sob essa perspectiva, constatou-

se avangos e ao mesmo tempo possibilidades de aprimoramento dessa atividade.

Nota-se que a evolugdo no padrao dos acordos em controle de concentrac¢des, a adogao de
remédios antitruste que requerem sistemas de monitoramento mais simplificados e a possibilidade
de instituicdes de trustees representam importantes avangos para um maior grau de efetividade

dos remédios antitruste.

Por outro lado, constata-se a necessidade de maior clareza, nos ACCs expedidos, com relacao
as definicGes de remédios antitruste e de mais transparéncia do processo de monitoramento com
a disponibilizagdo, em versdes publicas, de pareceres e notas técnicas. Ademais, constatou-se a

importancia de um elevado grau de segurancga de relatérios de auditoria encaminhados por trustees

37 Um exemplo é o AC Banco do Brasil, Bradesco, Caixa Econdmica, Itali e Santander (Bureau de Crédito)
(08700.002792/2016-47) cujo ACC previu, como instrumento de monitoramento, empresa de auditoria, porém sem a
necessidade de apresentacdo de um plano de monitoramento que pudesse explicitar possiveis acessos a fontes de dados
das compromissarias. Entre os remédios comportamentais previstos no ACC estdo medidas de ndo discriminagdo e
Chinese wall, remédios que requerem cautela segundo pardametros do Guia de Remédio. Outro exemplo é o AC Saint
Gobain/Sicbras (08700.010266/2015-70) cujo ACC estabeleceu, entre os remédios comportamentais, Chinese wall. 0 ACC
ndo previu a apresentagao de um plano de monitoramento e o ateste de cumprimento dos compromissos ficou a cargo
de um auditor independente (vide Anexo).
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dadas as prerrogativas destes previstas no Guia; e do devido cuidado, com relacdo ao

monitoramento, ao se adotar remédios que requerem cautela.

Por fim, andlises ex post de aplicacao de remédios sdo importantes instrumentos de feedback
para a Autarquia. Esses estudos, ao examinarem se as decisdes do Cade tiveram os efeitos
previstos, servem de subsidio para futuras atuacbes da Autarquia, com relacdo ao desenho de
remédios antitruste capazes de minimizar os efeitos anticoncorrenciais das operag¢des analisadas.

Essas conclusdGes podem servir de subsidio para avaliacdo da qualidade do monitoramento.
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Atos de Concentragao

08700.003462/2016-79

Sessao de Julgamento
(DOU): 20/09/2016 (SEI
0243526)

ACC publico: (SEI
0242063)

Requerentes

Reckitt Benckiser
(Brasil) Ltda. e
Hypermarcas S/A

Descri¢ao da operagao

Aquisicdo do negdcio de bem-

estar sexual da Hypermarcas
pela Reckitt. O negdcio
compreende os mercados de
preservativos masculinos
comercializados sob as marcas
“Jontex”, “Olla” e “Lovetex”, e
lubrificantes intimos,
comercializados sob as marcas
“Jontex” e “Olla”.

7. ANEXO

Dano Concorrencial /Causa

Elevada participacdo de
mercado com possibilidade
de exercicio de poder de
mercado nos segmentos
preservativos e lubrificantes
devido a barreiras a entrada
significativas relacionadas a
fidelidade de marcas.
Possibilidade de exercicio de
poder de portfdlio. Obs:
poder de portfélio com
relagdo a marcas — a Reckit
passa a deter 4 marcas:

Durex, Jontex, Olla e Lovetex.

Ha sobreposicdo horizontal e
extensdo de portfdlio
(marcas).

Remédios

Trustees/auditoria externa/

Remédios estruturais:

desinvestimento da marca “KY” e

dos elementos necessarios para
garantir a sua viabilidade e
competitividade no mercado de
lubrificantes intimos

N&o ha remédios
comportamentais.

Adogdo de um Terceiro
Independente com fun¢do de
monitoramento do processo de
venda.

Jurisprudéncia Cade — Acordos em Controle de Concentrag¢des firmados entre 2016 e 2021

Prazos (adogdo dos
remédios)
Testes de mercado
relativos a remédios
Tipo de comprador

Prazo: acesso restrito

N3do ha testes de
mercado relativos a
remédios.

Tipo de comprador: pds
consumagao

Monitoramento

Pareceres juridicos e
demais documentos
relacionados a
monitoramento
expedidos até
31/12/2021 (versdes
publicas)

Parecer juridico n2 170
(SE1 0250046)
(14/10/2016): sugere a
aprovacgao pelo
Conselho da indicagdo
do terceiro
independente.

Parecer juridico n2 206
(SE1 0278751))
(09/12/2016):
deferimento do pedido
de [acesso restrito].

Parecer juridico n21
(SEI 0289617)
(24/01/2017): opina
pela aprovagdo do
potencial comprador.

08700.010266/2015-70

Sessdo de Julgamento
(DOU): 19/04/2016 (SEI
0189907)

Saint-Gobain do
Brasil Produtos
Industriais e para
Construgdo Ltda. e
Sicbras Carbeto de

A Saint Gobain e a SICBRAS
pretendem se tornar sécias em
uma fabrica localizada em
Altos, Paraguai, que atuard na
fabricagdo de produtos de
carbeto de silicio. A Saint

Ha sobreposi¢des horizontais
e integragdes verticais com
riscos de danos
concorrenciais.

Remédios comportamentais: (a)
separacgao funcional da fabrica
paraguaia; (b) as
Compromissarias deverdo
informar a geréncia da fabrica
paraguaia a quantidade de

Ndo ha testes de
mercado relativos a
remédios.

Prazo: a vigéncia do
ACCsera de5anos a

Parecer Juridico n2 67
(0346272)
(10/08/2017): as
providéncias sugeridas
sdo de acesso restrito.
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ACC publico: (SEI
0187883)

Obs: Apesar de ter
ocorrido
posteriormente
desisténcia das Partes
por meio do
desinvestimento da
Saint-Gobain de sua
participagdo no
empreendimento
conjunto (que originou
o presente ACC), e por
consequéncia, ndo
haver mais
preocupagdes
concorrenciais de
acesso/troca de
informagdes e potencial
discriminagdo, este
caso foi incluido na
pesquisa, para fins de
analise do perfil das
decisdes da Autarquia
quanto a adogdo de
remédios antitruste em
ACCs. (vide SEI
0613756)

Silicio do Brasil,
Ltda.

Gobain ira adquirir participagdo
de 50% em uma empresa
paraguaia ja incorporada pela
SiCBRAS.

carbeto de silicio (SiC) que
pretendem adquirir dentro de
determinado prazo, entre outros
dispositivos; (c) obrigagdo de
estabelecer e cumprir clausulas
de governanga; (d) ndo
compartilhamento de
informag0es entre a Fabrica
Paraguaia e as Compromissarias;
(e) limitagdes de precificagdo dos
produtos da Fabrica Paraguaia.

Adocdo de auditor independente.

partir da data de sua
assinatura.

Parecer Juridico n2 145
(0416488)
(09/12/2017): opina-se
pelo ateste de
cumprimento das
obrigagdes do ACC,
para o exercicio de
2016, com as
observages de acesso
restrito.

Parecer Juridico n2 35
(0467501)
(26/04/2018):
apresentacao do 22
relatério anual por
parte das
Compromissarias.
Opina-se pelo ateste de
cumprimento das
obrigac¢des do ACC,
para o exercicio de
2017.

Parecer Juridico n2 37
(0613756)
(22/05/2019): ateste
de cumprimento das
obrigagdes do ACC,
para o exercicio de
2018 e periodo de
janeiro a abril de 2019;
noticia de
desinvestimento:
aquisigdo da
participacdo da Saint-
Goban pela SICBRAS no
investimento conjunto.
Término de
preocupacdes
concorrenciais da
decisdo. Sugestdo de
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arquivamento do feito
por perda de objeto.
Obs: o parecer foi
referendado pelo
Plenario (SEI 0618307 —
23/05/2019)

08700.006723/2015-21

Decisdo (DOU):
17/05/2016 (SEI
0200690)

ACC publico: (SEI
0199959)

TVSBT Canal 4 de
Sdo Paulo S.A.
(SBT); Radio e
Televisdo Record
S.A. (Record); e TV
Omega Ltda. (Rede
TV)

A operagdo consiste em uma
joint venture ("Newco" ou
“Simba”) entre SBT, Record e
RedeTV, para atuar no
licenciamento de canais de
programacdo para prestadoras
de servigos de TV por
assinatura ("Operadoras").

Possibilidade de exercicio de
poder de mercado no
mercado de transmissdo de
conteudo/programacao
linear da TV aberta para as
operadoras de TV paga.

Sé ha sobreposicdo
horizontal.

Remédios comportamentais: (a)
criagdo de investimentos
conjuntos (Novos Conteudos
Conjuntos, Novas Plataformas de
Distribuigdo, etc., (b)
investimentos individuais em
Aprimoramento de Conteudo, (c)
limites de precificagdo com
relagdo a forma de cobranga pelo
licenciamento de sinais dos
canais de televisdo aberta das
Requerentes para operadoras
grandes e médias.

Adogdo de empresa de Auditoria
Independente para
monitoramento.

Prazo de vigéncia do
ACC: 6 anos [coincide
com o prazo de vigéncia
da Newco (clausula 7)].

Testes de mercado
relativos a remédios:
sim.

Parecer juridico n2 530
(0147824)
(23/12/2015): trata-se
de consulta a respeito
da legalidade da
operagdo (antes da
aprovacgdo do ACC).
Opina-se pela
legalidade da operagao,
pela legitimidade da
cobranga pelas
Requerentes dos seus
sinais de TV Aberta
diante do arcabougo
legal existente (Lei n2
12.845/2011), bem
como pela possibilidade
juridica da existéncia de
um mercado de
licenciamento de canais
de TV aberta para SeAC.

Parecer juridico 35
(0319862)
(04/04/2017): ateste
de cumprimento das
cldusulas 3.1.1, 3.1.2,
3.2.1e3.2.2do ACC;
pedido de informacgdo
sobre o estado de
negociagdes com
operadoras de TV por
assinatura.
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Cota 2 (0372045)
(21/08/2017): sugere-
se nova notificagdo a
SIMBA para que
informe o desenrolar e
o estado atual das
negociagdes com as
operadoras (Grandes e
Médias).

Cota 8 (0386160)
(20/09/2022): pedido
de informagdo quanto
as condigGes sobre as
condigdes fechadas
com a operadora NET.

Nota 5 (0457505)
(27/03/2018): ateste
de cumprimento da
cldusula 3.2.3 do ACG;
pelo indeferimento do
pedido de prorrogagdo
dos prazos previstos
nas clausulas 3.3.3,
3.3.4e3.4.3; e pela
concessdo do prazo de
30 dias para que as
compromissarias
apresentem o plano de
negacio previsto na
cldusula 3.3.3, ou seja,
até 13/04/2018.

Nota 8 (0466388)
(26/04/2018):
apresentagdo por parte
das Compromissarias -
Simba Content, SBT,
Record e Rede TV - do
plano de negdcios que
trata a clausula 3.3.3.
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Parecer juridico 48
(0484394)
(08/06/2018): ateste
de cumprimento das
cldusulas 3.3.4e3.4.3
(envio de relatdrios
relativos a
investimentos
conjuntos e individuais)
para o exercicio de
2017, com o regular
cumprimento, até o
presente momento, das
obrigagdes do ACC.

Parecer juridico 77
(0529537)
(02/10/2018): regular
cumprimento das
cldusulas 3.3.1e3.3.2
(relativas a
investimentos da
Simba) pelas
compromissarias.

Parecer juridico 42
(0621133)
(11/06/2019): ateste
de cumprimento das
cldusulas 3.3.4e3.4.3
(relativas a envio de
relatdrios feitos pelas
Compromissarias) para
o exercicio de 2018,
com o regular
cumprimento, até o
presente momento, das
obrigagdes do ACC.

Parecer juridico 52
(0748363)
(06/05/2020): sugestdo
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de indeferimento do
pleito (acesso restrito).

Parecer juridico 70
(0763369)
(17/06/2020): ateste
de cumprimento das
cldusulas 3.3.4e3.4.3
(envio de relatdrios)
para o exercicio de
2019, com o regular
cumprimento, até o
presente momento, das
obrigagdes do ACC.

Parecer juridico 100
(0970541)
(27/10/2021): ateste
de cumprimento das
cldusulas 3.3.4e3.4.3
(envio de relatdrios)
para o exercicio de
2020, com o regular
cumprimento, até o
presente momento, das
obrigagdes do ACC; e
deferimento do pleito
(acesso restrito).

08700.010790/2015-41

Decisdo (DOU)
20/06/2016 (SEI
0212642).

ACC publico: (SEI
0211941)

Banco Bradesco S.A.

(Bradesco), HSBC
Bank Brasil S.A. -
Banco Multiplo e
HSBC Servigos e
Participagdes Ltda.
(HSBC)

Aquisi¢do de 100% do capital
social do HSBC S/A - Banco
Multiplo e do HSBC Servigos e
Participagdes Ltda. pelo Banco
Bradesco S.A.

Sobreposi¢bes horizontais.

Integragdes verticais ndo sao
concorrencialmente
preocupantes.

Remédios comportamentais: (a)
comunicagdo e transparéncia, (b)
incentivo a portabilidade de
crédito, (c) treinamentos (d)
indicadores de qualidade (e)
disposi¢Ges sobre a estrutura de
governanga e (f) restricdo a
aquisicdo de instituicGes
financeiras e administradora de
consorcio.

Adogdo de empresa de Auditoria
Independente para
monitoramento.

N3o ha testes de
mercado relativos a
remédios.

Prazo em relagdo a
restricdo de aquisi¢do
de institui¢oes
financeiras e
administradora de
consorcio: 30 meses
(informagdo publica).
Prazo de vigéncia do
ACC: 5 anos a partir da

Parecer juridico n2 110
(0217803)
(22/07/2016): opina-se
pela aprovagdo da
indicagdo da empresa
de auditoria externa.

Parecer juridico n2 150
(0243105)
(14/10/2016): Opina-se
pela aprovagdo do
cumprimento das
cldusulas relativas ao
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data da decisdo do ato
de concentragao.

incentivo a
portabilidade de
crédito.

Parecer juridico n2 181
(0258909)
(04/11/2016):
informagdo prestada
pela Compromissaria
(acesso restrito).

Parecer juridico n2 24
(0308321)
(06/03/2017): anélise
do cumprimento das
metas 1 e 2 da cldusula
2.7 —Compliance.
Opina-se pela
aprovacgdo do
cumprimento das
obrigacdes conforme
documentos
apresentados pela
compromissaria.

Parecer juridico n2 39
(0323417)
(19/04/2017): anélise
do cumprimento de
metas previstas nas
cldusulas 2.3.1
(comunicagdo e
transparéncia), 2.4.1
(portabilidade de
crédito) Opina-se pela
aprovagdo do
cumprimento das
obrigagdes.

Parecer juridico n2 114:
(0391019)
(29/09/2017): anélise
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de dendncias de
descumprimento.
Opina-se pela auséncia
de descumprimento das
obrigagdes assumidas
pela compromissaria no
ACC.

Parecer juridico n2 121
(0395684)
(18/10/2017):
Superada a fase de
relatérios
intermediarios de
cumprimento. Fase de
demonstragao anual
sobre compromissos;
(2) Relatério auditado
pela auditoria
aprovada, apresentado
no prazo de
vencimento da
obrigagdo; (3) Analise
dos 19 compromissos
comportamentais nos 6
eixos de atuagdo.
Adequabilidade e
suficiéncia das
informagdes prestadas;
(4) Sugestdo de ateste
de adequado
cumprimento até o
momento das
obrigagdes; (5)
Sugestdo de
manutengdo em sede
de acompanhamento
até o término do prazo
de vigéncia do ACC.

Parecer juridico n2 79
(0533871)
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(17/10/2018): Anélise
dos 19 compromissos
comportamentais nos 6
eixos de atuagdo.
Adequabilidade e
suficiéncia das
informagdes prestadas;
Sugestdo de ateste de
adequado
cumprimento até o
momento das
obrigacdes.

Parecer juridico n2 77
(0667394)
(15/10/2019): Analise
dos 19 (dezenove)
compromissos
comportamentais nos 6
(seis) eixos de atuagdo.
Adequabilidade e
suficiéncia das
informagdes prestadas;
sugestdo de ateste de
adequado
cumprimento até o
momento das
obrigagdes.

Parecer juridico n2 95
(0964769)
(13/10/2021): Sugestdo
de ateste de
cumprimento das
cldusulas até o presente
momento; Auséncia de
denuncias; Parecer pelo
arquivamento do feito.
Referendado — DOU
27/10/2021 (0975168).
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08700.002792/2016-47

Decisdo (DOU):
16/11/2016 (SEI
0267620),

ACC publico: (SEI
0267162)

Banco Bradesco
S.A., Banco do Brasil
S.A., Banco
Santander (Brasil)
S.A., Caixa
EconOmica Federal
e Itat Unibanco S/A
— Bureau de Crédito
(Gestora de
Inteligéncia de
crédito — GIC)

Trata a operagdo de um projeto
greenfield envolvendo a
constituicdo de um bureau de
crédito entre Banco Bradesco
S.A., Banco do Brasil S.A.,
Banco Santander (Brasil) S.A.,
Caixa Econdmica Federal e Itau
Unibanco S/A. O bureau de
crédito (GIC) atuara nos
mercados de servigos de
informagdes de crédito —
negativas e positivas — para
pessoas fisicas e pessoas
juridicas.

N3o existe sobreposicao
horizontal, lembrando que as
Requerentes ndo atuam no
mercado relevante em tela.
Integragdo vertical - as
instituicGes financeiras sdo as
principais fornecedoras de
insumos (informagdes dos
agentes) dos bureaux. No
outro extremo da cadeia, as
institui¢des financeiras
também sdo as principais
consumidoras dos produtos
dos bureaux. Visto que as 5
Requerentes sdo institui¢des
financeiras de grande porte,
ha possibilidades de
fechamento de mercado e
efeito coordenado.

Remédios comportamentais: (a)
nao discriminagdo na coleta de
autorizagdes junto aos
consumidores para o Cadastro
Positivo, ndo discriminagdo por
parte das Compromissarias em
relagdo aos demais bureaux; (b)
medidas de governanga
corporativa; (c) controle de
informag0es concorrencialmente
sensiveis dentro da GIC; (d)
coleta de autorizagdes para o
cadastro positivo; (e)
manutencdo de relacionamento
comercial com demais bureaux;
(f) metas quantitativas para
nimero de autorizagdes para o
Cadastro Positivo em
determinados periodos; outras
medidas.

Auditoria externa independente
para monitoramento.

Vigéncia do ACC: 7 anos
a partir da
homologacao no DOU.

Ha testes de mercado
relativos a remédios.
comportamentais.

Parecer juridico n2 36
(0320404)
(04/04/2017): opina-se
pela aprovagdo das
indicagOes de duas
empresas para fazer
auditoria externa
independente.

Parecer juridico n2 113
(0390949)
(29/09/2017): sugere o
ateste do adequado
cumprimento da
cldusula I1.4 (trata de
medidas relativas a
governanga
corporativa) do ACC.

Parecer juridico n2 69
(0654495)
(15/10/2019): Opina-se
pelo: (i) ateste do
adequado
cumprimento das
obrigagdes do ACC, até
o presente momento;
(i) acolhimento do
pedido formulado na
peticdo 0652140
(acesso restrito).
Quedam pendentes, no
entanto, os demais
COMpromissos.

Parecer juridico n2 75
(0769412)
(06/08/2020): As
compromissarias
apresentaram os
relatérios anuais da
auditoria independente
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para analise do
cumprimento das
clausulas 11.2 relativo
ao Fornecimento de
dados para o Cadastro
Negativo; 11.5 relativo
a Manutengdo do
Relacionamento
Comercial; 11.6 relativo
ao Nao
Compartilhamento;
11.7 relativo as
Campanhas
Publicitarias e 11.8
Atividades da GIC, nos
termos da clausula I11.4
do ACC. Ateste o
adequado
cumprimento das
obrigagdes do ACC, até
o presente momento.

08700.004211/2016-10
Decisdo (DOU):
14/03/2017 (SEI
0312735)

ACC publico: SEI
0316974

Obs: As partes

desistiram da operagao.

(SE1 0704123)

TAM Linhas Aéreas
S/A, lberia Lineas
Aéreas de Espana,
S/A Operadora,
Sociedad
Unipersonal e
British Airways PLC

Acordo de Negdcio Conjunto
(Joint Business Agreement —
JBA) entre Tam e Grupo Latam,
e |beria e British Airways
(membros do Grupo IAG),
relativo a transporte aéreo de
passageiros e cargas nas rotas
entre Europa e América do Sul.

Criacdo de um monopdlio,
decorrente de sobreposicdo
horizontal, na rota direta Sao
Paulo-Londres com relagdo
ao transporte aéreo de
passageiros ndo devidamente
contrabalangado pelas
eficiéncias apresentadas
pelas Requerentes.

N3o ha integrag0es verticais
decorrentes da operacgao.

Remédios comportamentais: (a)
disponibilizagao, sem custo para
potencial entrante, de slots (*)
(horario de pousos e decolagens)
no aeroporto de London
Heathrow ou London Gatwick, a
escolha da empresa interessada,
pelo prazo de dez anos, para uso
em voos diarios sem escala,
partindo do aeroporto de
Guarulhos, em S3o Paulo; (b)
formalizagdo de Special Prorate
Agreement — SPA, também
conhecido por Acordos de
Interline(**), com o objetivo de
garantir ao potencial entrante a
capacidade de captar passageiros
provenientes de outras cidades
que ndo Sdo Paulo e Londres para
que a capacidade minima da rota

Prazo: dez anos da Data
de Implementacdo do
JBA.

Ndo ha testes de
mercado relativos a
remédios.

Parecer juridico n2 107
(0384769)
(19/09/2017): opina
pelo deferimento do
pedido formulado pela
TAM (acesso restrito).

Cota n2 2 (0512203)
(21/08/2018): até o
presente momento ndo
hd noticia nos autos da
implementagdo da joint
business agrément
(JBA) entre as
compromissarias,
evento que opera como
termo a quo de diversas
obrigagdes pactuadas.
Sugere-se a notificagdo
das compromissarias
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principal seja garantida; (c) na
hipétese de nenhum potencial
entrante manifestar interesse na
operagao da rota S3o Paulo —
Londres, as requerentes se
comprometeram a manter o nivel
de capacidade (oferta de
assentos) atualmente operado
por ambas nessa mesma rota,
pelo prazo de sete anos; (d) a
Latam devera criar duas novas
rotas adicionais entre Brasil e
Europa, sendo uma delas
partindo de cidade que ndo seja
S3o Paulo ou Rio de Janeiro. O
compromisso vale pelo prazo de
sete anos.

(*) Slots: intervalo de tempo em
que determinada operadora estd
autorizada a utilizar a pista de um
aeroporto para pousar e/ou
decolar. No Brasil, o slot pertence
ao sistema aéreo, sendo que a
operadora tem apenas o direto
de uso. Em outros paises, como a
Inglaterra, os slots constituem
ativos das operadoras, que
inclusive os negociam em
mercado secundario.

(**) Os Acordos de Interline sdo
feitos para viabilizar que uma
companhia aérea venda trechos
de outra empresa em conjunto
com seus voos atraindo
consumidores que ndo sejam
oriundos dos destinos de voos
diretos que opera.

Trustee de monitoramento.

para que prestem
informagdes sobre a
efetivagdo ou ndo do
citado acordo.

Cota n2 1 (0620189)
(11/06/2019): sugere-
se a notificagdo das
compromissarias para
que prestem
informagdes sobre a
previsdo de efetivagdo
ou ndo do joint business
agreement (JBA) entre
as compromissarias,
com as respectivas
razOes de sua decisdo.

Parecer juridico n2 2
(0704123)
(19/02/2020): As partes
solicitaram
arquivamento do Ato
de Concentragdo, por
desisténcia da
operagdo. Sugere-se
arquivamento do
Acordo em Controle de
Concentragoes.
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08700.004860/2016-11

Decisdo (DOU):
28/03/2017 (0318681)

ACC publico: (SEI
0316944)

BM&FBovespa S/A
— Bolsa de Valores,
Mercados e
Futuros, CETIP

S/A — Mercados
Organizados

Fusao entre a Cetip e BVMF,
que atuam no mercado
financeiro: mercado de bolsa
de valores mobiliarios, bolsa de
mercadorias e futuros (BVMF) e
mercado de balcdo (Cetip).

A BVMF atua pouco no
mercado de balcdo e é a
monopolista verticalizada no
mercado de bolsa de valores
mobilidrios e, também, na
bolsa de mercadorias e futuros
no Brasil. J4 a Cetip € a lider no
mercado de balcdo. A
sobreposi¢do horizontal entre
as atividades das Requerentes,
assim, ocorre somente no
mercado de balcdo e com
relagdo a determinados
produtos. No tocante a Bolsa,
ndo ha sobreposigdo
horizontal.

Trata-se de uma fusdo
conglomeral com o objetivo de
extensdo do portfdlio.

O principal problema
concorrencial é a eliminagdo da
concorréncia potencial.

Apesar da Cetip e a BVMF
atuarem de forma mais
complementar do que
substituta e ainda que ndo
haja sobreposigoes
relevantes no mercado de
balcdo (tem regras menos
exigentes: baixa
padronizagdo dos contratos,
baixo volume negociado,
majoritariamente bilateral), o
problema concorrencial esta
na eliminagdo da
concorréncia potencial, que
agrava a probabilidade do
exercicio do poder de
mercado, em especial, no
mercado de bolsa (pois o de
balcdo tem o oligopdlio dos
bancos para contesta-lo).

Remédios comportamentais: (i)
as Compromissarias incluirdo em
seus regulamentos e manuais
regras de acesso (a) aos servigos
de compensacao e liquidagdo
para operagdes do mercado a
vista de renda variavel
atualmente prestados pela BVMF
(“Servigos de CCP”); e (b) aos
servigos de deposito centralizado
em relagdo a valores mobilidrios
de renda varidvel atualmente
prestados pela BVMF (“Servigcos
de CSD”), que viabilizem a
prestagdo de tais servigos a
outras IMFs (Infraestrutura do
Mercado Financeiro); (ii)
precificacdo: (a) tratamento
isondmico e ndodiscriminatdério a
IMFs; (b) manutengdo do Comité
de Produtos e Precificagdo e
Participacdo dos Clientes; (c)
solugdo de controvérsias por
arbitragem; (iii) Governanga da
BVMF: mecanismos que
garantam a participacdo dos
clientes na governanga da BVMF
e no processo decisério atinente
a0s pregos e as politicas
comerciais relativos aos produtos
e servigos ofertados pelas
Compromissarias.

Trustee de monitoramento.

Prazo: 5 anos

N&o ha testes de
mercado relativos a
remédios.

Parecer juridico n2 127
(0400056)
(29/10/2017): atesta o
cumprimento dos
COmMpromissos.

Parecer juridico n2 15
(0877408)
(05/04/2021):
auséncia de
descumprimento das
cldusulas do ACC pela
pretensdo (acesso
restrito) apresentada.

08700.001642/2017-05

Decisdo (DOU):
22/08/2017 (SEI
0376139)

Itall Unibanco S/A e
Banco Citibank S/A

Aquisi¢do pelo Itau dos
negocios de varejo,
predominantemente para
pessoas fisicas, do Citibank.
Integragdes verticais e
sobreposi¢Oes horizontais ndo

Elevagdo do nivel de
concentragdo do setor com o
agravamento de problemas
como elevadas taxas de
spread bancario e o baixo
nivel de competitividade.

Remédios comportamentais:
medidas organizadas em 5 eixos:
(i) Comunicagdo e Transparéncia;
(i) Treinamento; (iii) Indicadores
de Qualidade; (iv) Compliance; e
(v) Restrigdo a Aquisicdo de

Prazo: 5 anos a partir

da Data de Aprovagdo.

N3o ha testes de
mercado relativos a
remédios.

Parecer juridico n2 112
(0390928)
(29/09/2017): sugestdo
de aprovagao de
empresa de auditoria.
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ACC publico: (SEI
0376139)

sdo concorrencialmente
preocupantes.

Problema concorrencial:
existéncia de elevadas barreiras
a entrada e baixa rivalidade do
setor financeiro nacional;
mercado propenso a
coordenagdo.

Instituigdes Financeiras e
Administradoras de Consércios.

Adogdo de empresa de auditoria.

Parecer n2 150
(0425386)
(06/02/2018): sugestdo
de ateste de
cumprimento: da
clausula 2.6.1.2 -
Medida 13: revisao do
programa de e-

learning; clausula 3.6,

nos termos do relatério
intermediario.

08700.005937/2016-61

Decisdo (DOU):
23/05/2017 (SEI
0339593)

ACC publico: (SEI
0343896)

The Dow Chemical
Company (“Dow”) e
E.l. du Pont de
Nemours and
Company
(“DuPont”)

Fusdo entre Dow e DuPont.

Sobreposi¢bes horizontais:
elevada concentragdo sem a
contrapartida de rivalidade
suficiente em mercados de
copolimeros de 4cido e
iondmeros, produtos
petroquimicos utilizados em
ampla variedade de
aplicagdes finais; defensivos
agricolas, especialmente
inseticidas e herbicidas; e
sementes de milho, inclusive
desenvolvimento de eventos
transgénicos.

Integragdes verticais (ex:
fornecimento de polimeros
fotorresistentes da DuPont
para a Dow) ndo sdo
concorrencialmente
preocupantes.

O AC ndo gera reforgo de
portfdlio significativo.

Remédios estruturais: (i)
desinvestimento de
determinados ativos relacionados
ao negocio de sementes de milho
da Dow {transferéncia da cépia
do banco de germoplasma da
DAS Sementes, transferéncia de
parte dos hibridos em Pipeline e
hibridos comerciais da Dow no
Brasil, e transferéncia de plantas
produtivas, centros de pesquisa,
equipe e forga de vendas}; (ii)
desinvestimento no segmento
“defensivos agricolas” da DuPont
que inclui: (a) Divisdo de
Herbicidas (que inclui
ingredientes ativos, produtos
formulados da DuPont, unidades
de produgdo, Pl em herbicidas,
acordos de fornecimento com
terceiros, entre outros), (b)
Divisdo de Inseticidas da DuPont
(ingredientes ativos, produtos
formulados, unidade produtiva,
Pl em inseticidas, acordos de
fornecimento com terceiros,
entre outros), e (c) Divisdo de
P&D da DuPont —
desinvestimento de defensivos
agricolas em Pipeline; (iii)
desinvestimento do Negdcio

Prazo: acesso restrito.

Ha testes de mercado
relativos a remédios.

Tipo de comprador:
acesso restrito

Parecer juridico n2 65
(0343388)
(06/06/2017): (a)
sugestdo de aprovagdo
da indicagdo (acesso
restrito) para exercer as
fungbes de trustee de
monitoramento para o
mercado de defensivos
agricolas;

(b) sugestdo de
aprovagao pelo
Conselho da indicagdo
(acesso restrito) para
exercer as fungdes de
trustee de
monitoramento para os
mercados de sementes
de milho, copolimeros
de acido e ionbmeros;
(c) sugestdo de ateste
de cumprimento das
obrigagdes (itens
10.8/10.9,3.13 e 3.12,
respectivamente, dos
capitulos referentes ao
mercados de sementes
de milho, copolimeros
de acido e ionémeros,
por parte da
compromissaria DOW).
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Global de Copolimeros de Acido
da Dow; desinvestimento do
Negdcio Global de lonémeros da
Dow integrado a Divisdo de
Embalagem & Produtos
Especializados.

Remédios comportamentais:
contrato de licenciamento

temporario de marca.

Obs: ha ring-fencing.

Parecer juridico n2 71
(0350844)
(28/06/2017):

(a) aprovagdo da
indicagdo de potenciais
compradores;

(b) ateste de
cumprimento, até o
presente momento, de
determinadas
obrigacdes referentes
aos mercados de
sementes de milho,
copolimeros de acido e
iondbmeros, entre
outros.

Parecer juridico n2 85
(0366219)
(28/07/2017):

(a) aprovagdo da
indicagdo de potencial
comprador;

(b) Ateste de
cumprimento, até o
presente momento, de
determinadas
obrigacdes referentes
ao capitulo do ACC
relativo a sementes de
milho, entre outros.

Parecer juridico n2 109:
(0385261) (20/09/2017)
(a) ateste de
cumprimento as
determinagdes
impostas pelo Parecer
Juridico n2 85/2017
guanto ao mercado de
sementes de milho,
pela DOW;
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(b) ateste de
cumprimento, até o
momento, de clausulas
do ACC relativas ao
mercado de sementes
de milho, defensivos
agricolas, entre outros.

Parecer juridico n2 146
(0416878)
(09/12/2017):

(a) ateste até o
momento do
cumprimento das
clausulas do ACC;

(b) sugestdo de
notificagdo das
compromissarias para
que prestem
informagdes sobre o
closing da operagdo, no
prazo de 30 dias
corridos da ciéncia, com
relagdo ao mercado de
ciéncia material
(copolimeros de acido e
ionémeros).

Parecer juridico n2 17
(0452334)
(13/03/2018):

(a) ateste do
cumprimento do ACC;
(b) sugestBes de acesso
restrito.

Parecer juridico n2 30
(0598721)
(09/04/2019):

(a) Denuncia de
descumprimento de
obrigagdes do ACC;
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(b) Sugestdo de
abertura de
contraditério.

Parecer Juridico 34, (SEI
0732806) (02/04/2020):
cumprimento integral
das obrigagdes do ACC,
com o consequente
arquivamento do
presente feito,
pendentes apenas os
compromissos
comportamentais
omissivos.

08700.001390/2017-14

Decisdo (DOU):
24/10/2017 (0401287)

ACC publico (SEI
0400801)

AT&T Inc. e Time
Warner Inc.

Aquisi¢do do controle unitdrio
da TW pela AT&T. No Brasil a
operagdo resulta em uma
relagdo vertical entre as
atividades de programagdo de
canais de televisdo por
assinatura do Grupo TW e os
servigos de televisdao por
assinatura via satélite
prestados pela Sky, empresa do
Grupo AT&T.

A estrutura verticalizada
resultante da operagdo
poderd incentivar a
discriminagdo de outras
programadoras, o que
possibilita a exclusdo de
concorrentes ou de bloqueio
de entrada de competidores
potenciais tanto no mercado
upstream quanto
downstream.

A sobreposicdo horizontal
decorrente da operagado
(atividade de licenciamento/
programacdo) ndo é
concorrencialmente
preocupante.

Remédios comportamentais: (i)
AT&T se compromete a manter a
Sky Brasil e as programadoras de
canais TW como pessoas juridicas
separadas ndo sendo permitida a
troca de informagdes
concorrencialmente sensiveis; (ii)
medidas ndo discriminatdrias em
relagdo ao acesso aos canais de
programacgdo da TW; a Sky nao
discriminara provedoras de
Canais de Programacdo ndo-
afiliadas a AT&T.

Consultor independente (trustee
de monitoramento)

Prazo: as obrigagdes do
ACC terdo vigéncia a
partir da data do
fechamento da
operagdo e
permanecerdo em vigor
por um periodo de 5
anos.

Ndo ha testes de
mercado relativos a
remédios.

Parecer juridico n2 6
(1013210)
(02/02/2022): parecer
emitido em 2022 - ndo
estd no escopo do
presente documento de
trabalho.

08700.002165/2017-97

Decisdo (DOU):
16/02/2018 (0442151)

ACC publico: (SEI
0439773)

ArcelorMittal Brasil
S/A e Votorantim
S/A

Aquisi¢do, por parte da
ArcelorMittal, da Votorantim
Siderurgia S/A.

Elevada concentragdo nos
mercados envolvendo
atividades de fabricagdo e
comercializagdo de agos
longos comuns: vergalhdes,
perfis leves, perfis médios,
fio-maquina, CA-60, telas
eletrosoldadas, treligas,
arame recozido e sucata

Remédios estruturais: (i)
transferéncia de ativos
produtivos dedicados a produgdo
de agos longos comuns
laminados e trefilados e (ii)
alienagdo e transferéncia de
ativos de trefilagdo. Remédio
comportamental: compromisso
de performance - a ArcelorMittal

Prazos: acesso restrito

Ha testes de mercado
relativos a remédios.

Tipo de comprador:
acesso restrito.

Parecer juridico n2 14:
(0445335)
(23/02/2018):
manifesta-se pela
viabilidade de
aprovagao dos
instrumentos
contratuais
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ferrosa. Apenas as
sobreposi¢des horizontais sao
concorrencialmente
preocupantes.

Possibilidade de efeito
coordenado.

compromete-se a realizar,
durante determinado periodo,
volumes minimos anuais de
vendas no mercado de
fiomaquina comum a empresas
em relagdo as quais ela ndo
detenha participagdo societdria
que lhe confira, direta ou
indiretamente, controle ou
influéncia relevante

Ha trustee de monitoramento.

apresentados pela
requerente.

Nota n2 1 (0445907)
(26/02/2018): sugestdo
de aprovagao da
indicagdo do trustee de
monitoramento.

Nota n2 4 (0448396)
(01/03/2018): houve o
preenchimento das
condigdes estipuladas
para a implementagdo
dos remédios relativos
aos compromissos de
desinvestimento 1 e 2,
de modo que ja pode
ser dado inicio a
consumacao dos atos
contemplados no ACC.

Parecer Juridico n2 72:
(SEI 0518460)
(04/09/2018): (i)
Comprovagdo da
transferéncia
tempestiva dos 2
pacotes de
desinvestimento.

(ii) O trustee de
monitoramento trouxe
aos autos os relatoérios
gue atestam o
cumprimento
adequado das
obrigagdes constantes
da cldusula 2.4, que
versam sobre a
preservagdo da
viabilidade econémica,
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comercial e a
competitividade dos
ativos que integram os
2 compromissos de
desinvestimento até
que fosse concluida sua
transferéncia.

(iii) Restam pendentes
0S compromissos de
performance (remédio
comportamental) e a as
vedagOes relacionadas
a manutencdo do efeito
dos remédios
estruturais — ndo
reaquisi¢cdo dos
desinvestimentos
durante a vigéncia do
ACC e ndo aliciamento
de pessoal por um
periodo de 2 anos apds
o fechamento do
acordo vinculativo.

Parecer juridico n2 10
(SEI 1020772)
(03/03/2022)

parecer emitido em
2022 - ndo entra na
analise do presente
documento de
trabalho.

08700.004431/2017-16

Decisdo (DOU):
20/03/2018 (SEI
0455795)

ACC publico: (SEI
0454180)

Itad Unibanco S/A e
XP Investimentos
S/A

Aquisigdo, pelo Itau, de 74,9%
do capital social da XP
Investimentos e 49,9% do
capital social votante.

As integragdes verticais
relacionadas ao mercado de
distribuicdo de produtos de
investimento podem incorrer
em problemas concorrenciais
em razdo da posicao
dominante da XP como
plataforma aberta de
distribuicdo: (i) possivel

Remédios comportamentais: (i) a
XP Investimentos assume
obrigagdes que vedam a
discriminagdo de concorrentes do
Itau (ofertantes de produtos de
investimentos); (ii) medidas de
transparéncia ao processo de
contratagdo com Emissores
Bancdrios e Gestores de Fundos

Prazo: até 31/12/2022.

N&o ha testes de
mercado relativos a
remédios.

Parecer juridico n2 32
(SEI 0465949)
(24/04/2018): (i)
indicagdo de trustee de
monitoramento.
Andlise; (ii) sugestdo de
aprovagdo dos nomes.
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discriminagdo de plataformas
concorrentes da XP, pelo Itad,
no fornecimento de seus
produtos de investimento; (ii)
possivel direcionamento,
pelo Itad, de seus clientes a
XP, refor¢ando sua posigdo
de dominancia entre
plataformas abertas; e (iii)
possivel discriminagdo, por
parte da XP, de ofertantes de
produtos de investimento
concorrentes do Itad.

A sobreposi¢do horizontal
ndo acarreta risco de
aumento de poder de
mercado.

de Investimento; (iii) a XP
Investimentos ndo devera criar
condigBes e/ou incentivos que
viabilizem ou estimulem a
distribuicdo de um determinado
produto de investimento de
forma exclusiva; (iv) ndo
exigéncia, por parte da XP, de
exclusividade no relacionamento
com agentes autbnomos de
investimento (ndo exclusividade);
(v) a XP Investimentos se
compromete a disponibilizar, em
seu sitio eletronico, instrugdes
claras e detalhadas de como um
cliente deve proceder para
transferir a custddia de um
determinado produto de
investimento das Plataformas XP
para uma corretora ou
plataforma concorrente, e vice-
versa, no sentido de facilitar a
portabilidade; (vi) garantia da
politica de taxa zero para
custddia de renda fixa, bolsa,
tesouro direto e TED para
retiradas; (vii) criagdo pela XP de
um canal confidencial de
denuncias aos Emissores
Bancadrios, Gestores de Fundos de
Investimentos e AAls; (viii) o Itad
assume compromissos de ndo-
discriminagdo com relagdo a
plataformas abertas
concorrentes a XP, assim como o
ndo direcionamento de seus
clientes para a XP.

Ha trustee de monitoramento.

Parecer juridico n2 8
(0577648)
(13/02/2019): (i)
Dendncias de
descumprimento de
clausula do ACG; (ii)
Sugestdo de abertura
de prazo para
manifestacdo/defesa
prévia da
compromissaria XP.

Parecer Juridico n2 25
(18/03/2020)
(0726087): houve a
apresentagdo de 3
relatérios de
cumprimento de ACC
tempestivamente.
Houve o cumprimento
das obrigagGes até o
presente momento.
Houve 2 denuncias de
descumprimento do
ACC: uma, anOGnima e
outra formulada pelo
BTG Pactual [imposicdo
de exclusividade por
parte da XP aos
Agentes Autdnomos de
Investimento (AAl)].
Com base na analise
dos dados
disponibilizados pela
CVM, ndo é possivel
concluir que a politica
de incentivos, ou seja, a
politica de comissdes
negociada com seus
AAls instituida pela XP
para os escritdrios de
AAls tenha tido como
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efeito (ou nexo de
causalidade) a indugdo
de uma exclusividade
de fato, o que
configuraria
descumprimento do
ACC.

Despacho Presidéncia
n2 44, de 18/03/2020
(SEI 0733029):

(i) Até o momento nao
houve descumprimento
de quaisquer das
cldusulas e obrigacGes
previstas no ACC, sendo
improcedentes as
denuncias
apresentadas.

(ii) Recomenda-se que a
PFE/Cade inclua em seu
monitoramento
verificagdo junto aos
Agentes Autdnomos de
Investimento sobre se
ha qualquer conduta ou
comportamento
concorrencialmente
reprovavel da XP que
eventualmente possa
ser enquadravel
enquanto
descumprimento do
ACC.

(iii) A PFE/Cade devera,
baseado nas conclusdes
do monitoramento em
tela, elaborar relatério
no qual sejam incluidas
sugestdes a Comissdo
de Valores Mobiliarios e
ao Banco Central do
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Brasil com o intuito de
aprimorar, sob o ponto
de vista concorrencial,
0 ambiente regulatdrio
vigente sobre o
mercado sob analise.
Tal proposta devera ser
submetida ao Plenario
no momento
adequado.

08700.004163/2017-32

Decisdo (DOU):
16/02/2018, (0442159)

ACC publico: (SEI
0441876)

Grupo Petrotemex,
S/AdeCVe
Petrdleo Brasileiro
S/A

Compra pelo Grupo
Petrotemex de todas as agbes
da PSUAPE e da CITEPE, ambas,
subsidiarias da Petrobras.

O mercado de PTA (insumo
para produtos de poliéster)
no Brasil, que era formado
por um duopdlio, passara a
ter um ofertante, com
possibilidade total de
fechamento de mercado para
avenda do PTA para a M&G,
fabricante de produtos de
poliéster.

Sé ha integragao vertical.

Remédios comportamentais: a
Petrotemex negociou com a
M&G Brasil condigdes de
fornecimento de PTA iguais as da
Companhia Integrada Téxtil de
Pernambuco - CITEPE, o que
abarca questdes de (i) volume
(metas de quantidade), (ii)
conteldo: fornecimento de PTA
com determinadas especificagdes
técnicas (metas de qualidade);
(iii) preco (limitacdo de
precificacdo).

Ha trustee de monitoramento.

Prazo: acesso restrito

Ndo ha testes de
mercado relativo a
remédios.

Parecer juridico n2 29
(SEI 0465385),
(24/04/2018):

(i) cumprimento da
obrigagdo prevista na
cldusula 3.2 do ACC que
determina a
necessidade da
compromissaria realizar
um "Novo Acordo" com
a M&G Brasil;

(i) a aprovacdo do
nome da empresa
indicada como auditor
externo independente.

08700.001097/2017-49

Decisdo (DOU):
16/02/2018 (SEI
0442353)

ACC restrito: (SEI
0442029)

Bayer
Aktiengesellchaft e
Monsanto Company

Aquisi¢do de controle unitario
da Monsanto pela Bayer.
Sobreposi¢des horizontais,
integracGes verticais e efeitos
conglomerados.

(i) Probabilidade de exercicio
de poder de mercado
derivado de sobreposigdes
horizontais nos mercados de
biotecnologia e sementes,
tanto em soja quanto em
algodao.

(ii) Probabilidade de exercicio
de poder de mercado
derivado do reforgo da
integragdo vertical nos
mercados de biotecnologia e
sementes, tanto em soja
quanto em algodao.

Remédios estruturais:
desinvestimento de todos os
ativos atualmente detidos pela
Bayer relacionados aos negdcios
de sementes de soja e de algoddo
e ao negocio de herbicidas ndo
seletivos a base de glufosinato de
amonio.

Remédios comportamentais: (i)
transparéncia das politicas
comerciais voltadas aos canais de
venda; (ii) proibi¢do de imposicdo
de exclusividade nos canais de
venda; (iii) a proibi¢do de

Prazo dos remédios
comportamentais: 5
anos contados do
fechamento da
operagao.

Ha testes de mercado
relativos a remédios.

Tipo de comprador: Fix
it first - o comprador
esta definido no AC:
Basf.

Parecer juridico n2 26
(SE1 0464244)
(24/04/2018): (i)
indicagdo de trustee de
monitoramento; (ii)
sugestdo de aprovagdo
de um dos nomes
(acesso restrito).

Obs: foi instaurado PA
08700.000270/2018-72
(SEI 0727416) em
13/03/2020, em face da
Monsanto e Bayer para

65




(iii) Efeitos conglomerados
com riscos de fechamento de
mercado decorrentes (a) do
fortalecimento da posigao
das Requerentes junto a
canais de distribuicdo e (b) do
incremento da capacidade
em atuar com base em
solugdes integradas.

imposi¢cdo de venda casada
(sementes e defensivos agricolas)
e de bundling (empacotamento)
e (iv) licenciamento amplo e ndo
discriminatério de seus produtos.

Obs: (i) comprador pré-definido
no ACC: Basf; uso de Trustee de
monitoramento - foram indicadas
as empresas de auditoria Mazars
e Accenture (SEI 0464282).

Plano de monitoramento:
0519491 — Anexo 1

investigar as seguintes
condutas [vide Nota
Técnica 2/2020 (SEI
0725949)]:

(i) Programa de
Fidelizagdo (PMM), com
fulcro nos artigos 36, IV
e 36, 8§32V e X da Lei
n? 12.529/11;

(i) Breeding incentives /
Incentivos comerciais
para adogdo da
tecnologia Intacta (RR2
IPRO) pelos obtentores,
com fulcro nos artigos
36, IV, e 36, § 39, inc.
IV, VIII, e X da Lei n®
12.529/11, ¢;

(iii) Obrigacdo de
aquisicdo de volume
minimo de 15% dos
campos de produgdo
de sementes matrizes
Monsoy, com fulcro
nos artigos 36, IV e 36,
§321V da Lei n?
12.529/11.

08700.008483/2016-81

Decisdo (DOU):
06/03/2018 (SEI
0449706)

ACC publico: SEI
0448869

Weg Equipamentos
Elétricos S/A e TGM
IndUstria e
Comércio de
Turbinas e
Transmissoes Ltda.

Trata-se de aquisi¢do de
controle pela WEG da

totalidade das atividades
desenvolvidas pela TGM.

Probabilidade de exercicio de
poder de mercado nos
mercados nos quais ha um
aumento do poder de
portfélio, ou seja,
equipamentos integrantes do
turbogerador (sistema para
geragdo de energia). As
principais preocupacgdes
seriam: (i) a capacidade de a
WEG discriminar seus
concorrentes, de modo a
ofertar geradores aos
concorrentes do mercado de

Remédios comportamentais: (i) a
WEG se compromete a garantir
que qualquer concorrente
interessado em adquirir os
equipamentos que compdem o
turbogerador (turbinas a vapor,
redutores turbo e geradores para
turbinas a vapor) de forma avulsa
podera fazé-lo, em condigdes ndo
discriminatdrias, respeitado o
qguanto negociado com cada
interessado individualmente.

(ii) Para evitar a ocorréncia de
pratica de subsidio cruzado que

Prazo: 5 anos

Ndo ha testes de
mercado relativos a
remédios.

Parecer juridico n2 27
(0464288)
(24/04/2018): (i)
indicagdo de auditor
externo de
monitoramento; (ii)
andlise; sugestdo de
reprovacgdo da
indicagdo, bem como
concessao de prazo
para indicagdo de novo
nome.
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turbinas e redutores sob
condi¢des menos
competitivas, o que limitaria
a capacidade desses
concorrentes comercializar o
turbogerador integrado e
rivalizar com a WEG; (ii) a
possibilidade de a WEG
praticar venda casada e
subsidios cruzados,
prejudicando artificialmente
a concorréncia.
Sobreposicdo horizontal e
integragdes verticais ndo
acarretam risco de aumento
de poder de mercado. Porém
ha a possibilidade de
exercicio de poder de
portfdlio.

possa ser prejudicial aos
concorrentes, a WEG se
compromete a elaborar
orgamentos e propostas
comerciais, com 0s pregos
individuais correspondentes a

cada um dos equipamentos que

compdem o turbogerador,

independentemente de o pedido

de cotagao formulado pelo
cliente ter como objeto a
aquisicdo de turbogeradores
(solucdo integrada) ou de cada

um dos equipamentos de forma
avulsa. (iii) A Compromissaria se

compromete a assegurar aos
clientes a possibilidade de
comprar os equipamentos que
integram os turbogeradores de
forma integrada ou avulsa.

Adogdo de empresa de auditoria.

Parecer juridico n2 47
(0484276)
(08/06/2018): (i)
indicagdo de auditor
externo de
monitoramento.
Andlise; (ii) sugestdo de
aprovacao da indicagdo.

Parecer juridico n2 5
(0704845)
(19/02/2020):
apresentagao
tempestiva de 4
relatorios e.
cumprimento das
clausulas negociais. De
acordo com o parecer,
os prazos de
apresentagao dos
Relatérios do ACC
foram respeitados, ndo
sendo verificado, até o
momento, qualquer
descumprimento do
negacio juridico
pactuado.

Parecer juridico n2 43
(0910033)
(16/06/2021): (i)
indicacdo de
substituicdo de
empresa de auditoria;
sugestdo de aprovagao.

08700.007777/2017-76

Decisdo: (DOU)
19/06/2018 (SEI
0490294)

Praxair, Inc. e Linde
AG

A operagdo consiste na fusdo
entre Praxair e Linde, empresas
multinacionais de gases
industriais, especiais e
medicinais, sob uma recém
constituida empresa holding

Possibilidade de exercicio de
poder de mercado,
decorrente de sobreposi¢des
horizontais, nos mercados de
gases industriais e especiais;

Remédio estrutural: ativos
tangiveis e intangiveis que
assegurem a viabilidade e
competitividade do negdcio.

Prazo: acesso restrito.

Ha testes de mercado
relativos a remédios.

Parecer juridico n2 54
(0492259) (26/06/2018)
(i) aprovagdo da
indicagdo do gerente do
negocio desinvestido;
(ii) aprovagdo da
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ACC publico (SEI
0491349)

irlandesa (“NewHoldCo”), a ser
detida pelos atuais acionistas
das Requerentes.

A Linde e a Praxair serdo
subsidiarias indiretas da
NewHoldCo e os acionistas das
Requerentes deverao receber
50% das agdes da NewHoldCo
apos a concretizagdo da fusdo.

no mercado nacional por
plantas on site.
Possibilidades de fechamento
de mercado decorrentes de
integragdes verticais, no
mercado de fornecimento de
gases industriais e especiais a
granel e por cilindros; e no
mercado nacional de
carbureto de calcio e
mercado de gas acetileno.

Trustee de monitoramento, de
desinvestimento e gerente de
negocios desinvestidos.

Tipo de comprador:
upfront buyer: (clausula
4.2.1 do ACC).

indicagdo do trustee de
monitoramento; (iii)
prestagdo de relatérios
sobre desinvestimento.
Ateste de cumprimento
até o presente
momento.

Parecer juridico n2 58
(0507494)
(21/08/2018): (i)
aprovacgao do primeiro
relatério do trustee,
guanto aos requisitos
previstos no ACC; (ii)
processo de
desinvestimento, ateste
de cumprimento até o
presente momento; (iii)
aprovacgao da indicagdo
do potencial comprador
indicado.

Parecer juridico n2 14
(SEI 0583350)
(26/02/2019): (i)
processo de
desinvestimento.
Ateste de cumprimento
até o presente
momento; (ii) acesso
restrito.

Parecer juridico
28/2019 (SEI 0597606),
de 15/10/2019:

(i) Processo de
desinvestimento.
Ateste de cumprimento
integral tempestivo; (ii)
denuncia de
descumprimento.
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Analise. Sugestdo de
arquivamento; (iii)
manutengdo do feito
em monitoramento.
Clausulas de ndo
reaquisicdo / ndo
aliciamento. Dispensa
do trustee de
monitoramento.

08700.001206/2019-90

Decisdo (DOU):
1’7/06/2019 (0627483).

ACC publico: SEI
0627336

GlaxoSmithKline
PLC (GSK) e Pfizer
Inc.

Trata-se da aquisi¢do, pela GSK,
do controle unitario sobre a
divisdo de produtos de
consumo para cuidados com a
saude da Pfizer, denominada
Pfizer CH.

Sobreposi¢do horizontal no
mercado nacional de
antiacidos simples.

Remédio estrutural:
desinvestimento do negdcio de
Magnésia Bisurada detido pela
Pfizer CH (Unico medicamento
ofertado pela Pfizer no mercado
de antiacidos simples no Brasil).

Ha trustees de monitoramento,
de desinvestimento e Gerente do
Negdcio Desinvestido.

Prazos: acesso restrito.

Ha testes de mercado
relativos a remédios.

Tipo de comprador: fix
it first - Aspen Pharma
Industria Farmacéutica.

AC sumario relativo ao
remédio estrutural:
08700.003061/2019-61

Parecer juridico n2 52
(SEI 0629393)
(25/06/2019): sugestdo
de aprovagdo: da
indicagdo do gerente do
negdcio desinvestido;
(i) da indicagdo do
mandatario de
monitoramento.

Parecer Juridico 76 (SEI
0664917) (15/10/2019):
consumagao de
desinvestimento; ateste
de cumprimento de
clausula estrutural;
manutengdo do feito na
unidade (PFE/Cade)
para posterior
monitoramento das
obrigagdes
comportamentais que
remanescem (cldusulas
4.7 e6.7)

08700.003244/2019-87

Decisdo (DOU):
18/12/2019, (SEI
0F98868)

ACC: versdo publica
Gnica (SEI 0696996)

Prosegur Brasil
Transportadora de
Valores e Seguranga
S/A e Transvip -
Transporte de
Valores e Vigilancia
Patrimonial Ltda.

Trata-se da aquisigdo, pela
Prosegur de quotas
representativas da totalidade
do capital social da Transvip.

Sobreposi¢do horizontal com
concentragdo mais elevada
no mercado de transporte e
custddia de valores de Sdo
Paulo e Rio de Janeiro.

Remédios comportamentais: (i) a
Compromissaria se compromete
por um periodo de 3 anos a ndo
participar de atos de
concentragdo envolvendo outras
empresas que ofertem servigos
de transporte de valores, sob
determinadas condigGes; (ii)

Prazo: 3 anos. (obs:
apos esse prazo, a
Compromissaria se
compromete pelo prazo
adicional de 2 anos, a
informar ao CADE sobre
a realizagdo de
quaisquer atos de

N3o ha pareceres
juridicos

APAC: instauragao de
procedimento
administrativo para
apuragdo de ato de
concentragdo (APAC). O
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devem ser submetidos a
aprovagdo prévia do Cade atos de
concentragdo cujas empresas
atuem no mercado de transporte
de valores, ainda que ndo atinjam
os critérios de notificagdo
obrigatdria, entre outras
condigdes.

Ndo ha trustes: a
Compromissaria apresentara ao
Cade, anualmente, declaragdo
por meio da qual atestarad o
cumprimento de todos os
compromissos previstos no ACC

concentragao no
mercado de transporte
de valores, em até 30
dias contados de sua
celebragao).

Market tests: ndo ha.
(0635985, 0636756,
0637229)

AC Prosegur/Sacel
(aquisi¢do de controle
da Sacel pela Prosegur)
ndo foi notificado ao
Cade. Este AC ndo se
configura como de
notificagdo obrigatdria.
No entanto, conforme
art. 88, § 72 da Lei
12.529/2011, faculta ao
Cade requerer a
submissdo de atos de
concentragdo de
notificagdo ndo
obrigatdria quando
essas operagdes
possuem o potencial de
gerar problemas
concorrenciais.

N3o houve
descumprimento dos
remédios previstos no
ACC, tendo em vista
que o AC
Prosegur/Sacel ocorreu
em 2018 e o ACC trata
de operagGes futuras.
(Voto - SEI 0718080)
Decisdo: determinagdo
da notificagdo do AC
Prosegur/Sacel nos
termos do art. 88, § 72
da Lein212.529/11.
(SEI 0718746)

O Cade recusou o
recurso apresentado
pela Prosegur o qual
afirma que o ACC
remediou as
preocupacdes
concorrenciais
levantadas na operagdo
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envolvendo a Prosegur
e a Sacel, uma vez que
tal operagédo foi
celebrada em 2018,
momento anterior a
celebragdo do ACC.

08700.004494/2018-53

12 Decisdo (DOU):
28/02/2019 (SEI
0587257)

12 ACC: SEI 0586340 —
versdo publica

Obs: o AC foi revisto
devido a ndo
consumacdo do
remédio estrutural.

22 Decisdo (DOU):
13/05/2020 (SEI
0753948)

22 ACC: SEI 0751110 -
vers3do publica

Twenty-first
Century Fox, Inc. e
The Walt Disney
Company (Brasil)
Ltda.

Trata-se da aquisi¢do, pela The
Walt Disney Company
(“TWDC”), da Twenty-First
Century Fox, o que inclui a
Twentieth Century Fox Film e
os estudios de televisdo, assim
como os negocios de TV por
Assinatura e os negdcios
internacionais de televisdo
(“Remainco”).

Mercados de produgdo,
licenciamento e programacgao
de conteldo audiovisual para
tv por assinatura e para
distribuicdo cinematografica.

Sobreposi¢des horizontais no
mercado de licenciamento de
canais de esportes lineares
de TV por assinatura.
Incremento do poder de
portfélio das Requerentes,
em especial no mercado de
licenciamento de canais para
TV por Assinatura, o que
levaria a possibilidade da
TWDC impor aumento de
precos. Baixa rivalidade no
mercado de canais esportivos
basicos devido: (i) a
diferenciagdo dos produtos
ofertados no segmento de
canais esportivos; (ii) as
particularidades da dinamica
competitiva dos leildes de
aquisicdo de direitos
esportivos; e (iii) a pressdo
competitiva apenas limitada
imposta pelas plataformas
OTT.

12 ACC: Remédio estrutural:
conjunto de ativos necessarios as
operagoes da Fox Sports no Brasil
relacionadas as atividades de
produgdo e licenciamento de
canais lineares basicos de esporte
para TV por Assinatura no Brasil.

Ha compromissos
complementares: Obrigagdo de
licenciamento da marca “Fox”;
Obrigagdo de ndo participagdo
em novos processos competitivos
para aquisi¢do de direitos de
transmissdo esportiva; Clausula
de ndo reaquisi¢cdo dos
ativos; Clausula de ndo
aliciamento dos
funciondrios; Remuneragdo dos
contratos de TV por assinatura;
Preservagdo de viabilidade,
comercialidade e
competitividade; entre outros.

No 12 ACC foram previstos:
trustees de monitoramento, de
desinvestimento e Gerente do
Negdcio Desinvestido.

Obs: definigdo do comprador: pos
consumagao.

292 ACC: Remédios
comportamentais: (i)
obrigatoriedade de distribuigdo

12 Decisdo - ACC: Prazo:

5 anos a partir da
assinatura do ACC.

Ha testes de mercado
relativos a remédios

Tipo de comprador: pds
consumagao

22 Decisdo - ACC: Prazo
3 anos a partir da
assinatura do ACC .

N&o ha testes de
mercado relativos a
remédios

Obs: ndo ha comprador.

Parecer juridico n2 73
(0658775)
(12/09/2019): pedido
de (acesso restrito);
sugestao de
deferimento.

Parecer juridico n2 85
(0677459)
(29/10/2019):
monitoramento de
obrigagdo estrutural;
sugestdo de (acesso
restrito).

Parecer juridico n2 88
(0684565)
(13/11/2019): (i) apds o
decurso do prazo
imposto pelo ACC,
tendo havido o efetivo
monitoramento de
obrigagdo estrutural,
sem que se tenha
levado a bom termo o
desinvestimento,
malogrados os esforgos
dos interessados e do
trustee mister se faz
aplicar o contido na
Clausula 14.3 do ACCe
devolver os autos ao
Tribunal Administrativo
para promover a
revisdo; (ii) Parecer
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de determinados eventos
esportivos por determinado
prazo; (ii) metas de qualidade da
programacdo Fox Sports Brasil;
(iii) a partir de 12 de janeiro de
2022, caso opte por encerrar a
distribuicdo do canal Fox Sports
Brasil, a TWDC compromete-se a
devolver a marca Fox Sports a
seus proprietarios ou seus
sucessores; (iv) permite-se
integragdo comercial,
administrativa e operacional da
Fox Sports Brasil com a TWDC.

Mandatario de monitoramento:
ING Financial Markets LLC
(informacgdo publica).

conclusivo pelo decurso
do prazo — apds duas
prorrogagdes — para
cumprimento do
desinvestimento
determinado sem que
se tenha éxito, pelo que
se impGe a certificagdo
deste fatoe a
devolugdo dos autos ao
Tribunal para fins de
instauracdo do
Processo de Revisdo do
ACC.

Obs: Decisdo (SEI
0753948): instauragdo
por parte da SG de
Inquérito
Administrativo para
investigar praticas de
diferenciacdo de pregos
entre pequenas, médias
e grandes operadoras
de TV por assinatura
por parte das
programadoras.

08700.005705/2018-75

Decisdo (DOU):
23/05/2019 (SEI
0618217)

ACC publico: SEI
(0617665)

Notre Dame
Intermédica Saude
S/A, Mediplan
Assistencial Ltda;
Hospital Samaritano
Ltda.; e Hospital e
Maternidade
Samaritano Ltda.

Trata-se da aquisi¢do, pela
Notre Dame Intermédica Saude
S/A de 100% das agBes/quotas
representativas do capital
social das empresas (i)
Mediplan Assistencial Ltda., (ii)
Hospital Samaritano Ltda. e (iii)
Hospital e Maternidade
Samaritano Ltda., todas as trés
localizadas na regido de
Sorocaba, Sdo Paulo. Apds a
consumacdo da operagdo, a
Intermédica passara a deter
100% (cem por cento) da

Sobreposi¢Ges horizontais
nos mercados de planos de

salde coletivos por ades3o:

prejuizos a concorréncia.

Remédios comportamentais: (i)
Produto Smart 150: oferta de
uma nova linha de planos de
salde médico-hospitalares
coletivos com pregos acessiveis
pelo prazo minimo de 3 anos; (ii)
realizagdo de investimentos em
melhorias de infraestrutura e de
equipamentos de atendimento
hospitalar e ambulatorial na
regido de Sorocaba; (iii)
governanga corporativa:
certificagdo do hospital
Samaritano; (iv) Comunicagdo e

Prazo: (acesso restrito)

Ndo ha testes de
mercado relativos a
remédios.

Parecer juridico n2 49
(0625942)
(18/06/2019): (i)
indica¢do de auditor;
(i) andlise de
preenchimento de
requisitos (iii) opina-se
pela aprovagdo.

Parecer Juridico n2
6/2020 (0705224)
(19/02/2020):
apresentacao
tempestiva dos
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Mediplan, do Hospital
Samaritano e do Hospital e
Maternidade Samaritano.

Transparéncia: notificagdo aos
clientes sobre a oferta de novo
plano; (v) obrigacdo de ndo
discriminagdo de operadoras de
planos de saude concorrentes.

Adocdo de empresa de auditoria.

relatérios.
Cumprimento parcial
das clausulas negociais.
Regularidade
condicionada a
efetivagdo do remédio
Governanga
Corporativa, ou seja,
certificagdo do Hospital
Samaritano de acordo
com as regras da
Organizagao Nacional
de Acreditagdo (ONA).
Obs: aguarda-se futuros
relatdrios para a
verificagdo do
cumprimento desse
compromisso)

Verificou-se
cumprimento de
compromissos relativos
ao “produto Smart
150", realizagdo de
Investimentos” (em
andamento),
Comunicagao e
Transparéncia" (itens a
ac) e obrigagdo de ndo
discriminagdo de
concorrentes.

Parecer juridico n2 122
(0991657)
(17/12/2021): (i)
Relatério semestral
sobre o cumprimento
das obrigag¢0es
assumidas no ACC; (ii)
Sugestdo de ateste de
cumprimento integral
da cldusula 2.1.3
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(governanga
corporativa) e ateste de
cumprimento das
demais clausulas até o
presente momento.

08700.005972/2018-42

Decisdo (DOU):
25/03/2019 (0595879)

ACC publico: SEI
(0595189)

SM
Empreendimentos
Farmacéuticos Ltda.
e All Chemistry do
Brasil Ltda.

Trata-se de aquisi¢do realizada
pela SM Empreendimentos
Farmacéuticos Ltda. da
totalidade do capital social da
All Chemistry do Brasil Ltda. A
Operacao foi formalizada
mediante um Contrato de
Compra e Venda de Quotas e
Outras Avengas, assinado em
29 de setembro de 2017 e
implementado em 11 de
outubro de 2017, valendo-se da
72 Alteragao de Contrato Social
da All Chemistry.

Em 11/10/2018 a operagao foi
notificada ao Cade em virtude
de um Procedimento
Administrativo para Apuragao
de Ato de Concentragdo (APAC)
instaurado devido a dendncias
de monopolizagao de
distribuidoras e importadoras
de insumos para farmacias de
manipulagdo.

Sobreposi¢do horizontal, com
0 consequente exercicio de
poder de mercado no
segmento distribuicao de
insumos farmacéuticos para
farmacias de manipulagao.

Remédios comportamentais: (i) a
Compromissaria se compromete
a ndo participar de operagoes
societarias de fusdo,
incorporagdo ou aquisi¢ao, direta
ou indireta, de controle ou partes
de empresas, com atividades no
segmento de distribuicdo de
insumos farmacéuticos para
farméacias de manipulagdo no
Brasil, conforme regulamentado
na Resolugdo Cade n? 2/2012,
durante um periodo de 2 anos.
Apds esse prazo, a
Compromissaria se compromete
pelo prazo adicional de 2 anos a
submeter a aprovagdo prévia do
Cade as referidas operagdes; (ii) a
Compromissaria se compromete
a submeter a aprovagdo prévia
do Cade quaisquer operacGes
societarias (a) em mercados que
sejam horizontalmente ou
verticalmente relacionados ao
mercado brasileiro de
distribuicdo de insumos
farmacéuticos para farmacias de
manipulagdo; ou (b) em
Mercados Relacionados, ainda
que os critérios de faturamento
estabelecidos no artigo 88 da Lei
n2 12.529/2011, alterados pela
Portaria Interministerial MJ/MF
n2 994/2012, ndo sejam

Prazo: 4 anos

Ndo ha testes de
mercado relativos a
remédios.

De acordo com 0 ACC, a
Compromissaria
apresentara ao Cade,
anualmente, declaragao
por meio da qual
atestard o
cumprimento de todos
0S COMPromissos
previsto. A primeira
declaragdo devera ser
apresentada em um
ano a contar da Data de
Aprovagado, ou seja,
25/03/2019 (DOU).
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alcangados, por um periodo de 4
anos.

Obs: monitoramento feito pelo
Cade

08700.000627/2020-37
Decisdo (DOU):
11/11/2020 (SEI
0828632)

ACC publico: SEI
0827184

Grupo SBF S/A
(SBF/Centauro) e
Nike do Brasil
Comércio e
Participagdes Ltda.

A operagdo consiste na
aquisicao, pela SBF, da
totalidade das quotas da Nike
do Brasil, atualmente detida
pela Nike Galaxy Holding B.V e
Nike Group Holding B.V. A
Operagdo compreende a
aquisicdo de todos os contratos
e ativos da Nike Brasil, de modo
a viabilizar que a SBF passe a
operar ndo apenas como
distribuidora da marca Nike no
Brasil, mas também como
responsavel pela operagdo de
suas lojas fisicas e online.

Apenas as integragdes
verticais geram preocupagoes
concorrenciais:

(a) a discriminagdo, sem
justificativa de eficiéncia
econdmica, de prego,
quantidade ou qualidade dos
produtos Nike vendidos aos
concorrentes da
SBF/Centauro; (b) o uso de
informagdes sensiveis de
concorrentes, tais como
informag0es sobre
encomendas junto a Nike do
Brasil, seja na defini¢do da
estratégia comercial da
SBF/Centauro em sua
atuagdo no varejo, seja na
promogao de coordenagao
entre varejistas.

Remédios comportamentais: (a)
separagao comercial e de
informag0es entre as unidades de
negdcio da Centauro e Nike do
Brasil; (b) tratamento isonémico
— canal de denuncias aos
colaboradores da SBF/Centauro
para possiveis dentncias
referentes a eventual
discriminagdo anticompetitiva,
pela Nike do Brasil, referente a
sortimento e langamento de
produtos, precgos e condigdes
comerciais e prazos de entrega e
a0 acesso a informagdes
concorrencialmente sensiveis de
clientes Nike pela Centauro; (c)
obrigagdes do Grupo Nike:
politica de isonomia e ndo-
discriminagdo anticompetitiva na
distribuicdo dos produtos da
Nike.

Ha trustee de monitoramento.

N&o ha testes de
mercado relativos a
remédios.

Prazo: 3 anos a partir
da Data de Aprovagao.

Parecer Juridico n2 11
(SEI 0867873),
(22/02/2021):
aprovagdo do trustee
de monitoramento e o
respectivo plano de
trabalho.

08700.000827/2020-90

Decisdo (DOU):
25/11/2020 (SEI
0834832)

ACC publico: SEI
0832938

Copagaz S/A, Italsa
S/A, Nacional Gas
Butano
Distribuidora Ltda.
(NGB), Fogas Ltda. e
Liquigds S/A
(Petrobras S/A)

A operagdo apresentada
consiste na aquisi¢do da
totalidade das a¢Oes
representativas do capital
social da Liquigas, subsidiaria
da Petrobras, pela i) Copagaz e
Itausa, ii) Nacional Gas (NGB) e
iii) Fogas. A Copagaz, caso a
operagdo seja aprovada pelo
CADE, passard a ser a nova
controladora da Liquigas, sendo

Sobreposi¢des horizontais
nos mercados de GLP
envasado e a granel —
concorrencialmente
preocupante.

Integragdo vertical entre

distribuicdo de GLP envasado
e os mercados de produgdo e
requalificagdo de vasilhames:

Remédios estruturais:

(a) Transferéncia para a NGB de
unidades Copagaz e Liquigas; (b)
transferéncia para a Fogds de
unidades Copagaz e Liquigas; (c)
Desinvestimento Ativos Paraiba
(Envasado): desinvestimento a
um potencial comprador do
fundo de comércio relativo aos
clientes de varejo no mercado de
distribuicdo de GLP envasado

Prazo: acesso restrito

Testes de mercado
relativos a remédios:
sim

Tipo de comprador: fix
it first

Parecer juridico 133
(0837772),
(02/12/2020):
indicagOes de trustee
de monitoramento e de
gerente de ativos.
Sugestdo de aprovagao.

Parecer juridico 48
(0916372),
(16/06/2021): pedido

75




a front runner da operagao
junto com a Itausa - que apds a
mesma detera de 45% a
49,99% do capital social e
votante da Copagaz.

Obs: as Requerentes
descreveram a operagdo como
uma espécie de fix-it-first: uma
operagao que ja carrega uma
proposta de remédio embutida
e que visa a sanar de inicio
eventuais problemas
concorrenciais da aquisi¢do da
Liquigds pela Copagaz/Itausa. A
NGB e a Fogas, nesse sentido,
seriam agentes secundarios na
operacgdo, adquirindo ativos
para que esta se adequasse aos
parametros concorrenciais
sinalizados pelo Cade na analise
do AC Liquigas e Ultragaz.

ndo é concorrencialmente
preocupante.

Possibilidade de exercicio de
poder coordenado e efeito
unilateral.

atendidos diretamente pela
Copagaz no Estado da Paraiba;
(d) compromissos relativos a
vasilhames (tem a finalidade de
evitar o desfazimento dos
desinvestimentos): (i) COPAGAZ e
NGB realizardo a transferéncia
dos vasilhames Tropigas e
Novogds em até 36 meses; (ii)
FOGAS introduzira vasilhames
com marca FOGAS nos locais
determinados no ACC em até 36
meses.

Remédios comportamentais: (a)
obrigagdes de governanga
Copagaz/NGB;

(b) obrigagdes de governanca
Copagaz/Fogaz: Copagaz e Fogas
se comprometem a implementar
a Reorganizagdo Societaria.

Ha trustees: monitoramento,
desinvestimento e de operagdo
(Gerente dos Ativos Paraiba).

(acesso restrito) Opina-
se pelo deferimento do
pleito.

Parecer Juridico 71:
(0950626)
(09/09/2021):
cumprimento das
obrigagOes até o
presente momento: (a)
notificagdo de
cumprimento de
obrigagdes -
Transferéncia das
Unidades Segregadas
NGB e Fogas. Alienagado
dos Ativos (acesso
restrito); (b) Andlise de
cumprimento a luz dos
relatorios do Trustee;
(c) Sugestdo de
declaragdo de
cumprimento de
determinadas
obrigagdes.

Parecer juridico 103:
(0974216),
(19/11/2021): opina-se
pelo deferimento de
determinados pedidos
(acesso restrito)

08700.001226/2020-02

Decisdo (DOU):
06/08/2020

ACC publico: 0785954

Hypera S/A e
Boehringer
Ingelheim
Internacional
GMBH

A Operagdo envolve a aquisigdo
pela Hypera do negécio de
desenvolvimento, fabricagdo,
comercializagdo, marketing,
distribui¢do e venda dos
produtos das marcas Buscopan
e Buscofem no Brasil, excluindo
a fabricagdo de principios
ativos farmacéuticos,

Sobreposi¢do horizontal:
Potencial dano concorrencial
no mercado de
medicamentos que
combinam antiespasmédicos
e analgésicos.

Remédio estrutural: conjunto de
ativos, tangiveis e intangiveis,
listados no Documento de Acesso
Restrito | do ACC, que incluem os
produtos da marca Neocopan da
Hypera no Territério Brasileiro

A aquisi¢do do Negdcio
Desinvestido pelo Comprador, foi

Prazo: 5 anos contados
do fechamento do
desinvestimento.

Testes de mercado
relativos a remédios:

ndo ha.

Comprador: fix it first.

Parecer Juridico 96
(0797717),
(04/09/2020):
apresentagdo do
Mandatario de
Monitoramento; opina
pela aprovagdo.
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(“Produtos Alvo”) atualmente
detidos pela BI. Os Produtos
Alvo sdo medicamentos
antiespasmadicos simples e
combinados com analgésicos,
OTC e sob prescricdo médica,
da marca Buscopan, além do
analgésico Buscofem, i.e.,
Buscopan, Buscoduo, Buscopan
Composto e Buscofem.

objeto do Ato de Concentragao
n2 08700.002536/2020-36,
submetido a analise da
Superintendéncia--Geral do CADE
em 26/05/2020, e aprovado em
09/06/2020.

Ha trustee de monitoramento.

NT SG n2 32 (1099142),
(06/08/2022):
Cumprimento de todas
as obrigag0es previstas
no Acordo. Anélise de
relatérios de auditoria
apresentados pelas
Compromissarias.
Sugestdo de declaragao
de cumprimento das
obriga¢des
estabelecidas no ACC.
Pendentes apenas os
compromissos
comportamentais
Omissivos.

08700.001227/2020-49

Decisdo (DOU):
23/12/2020. (SEI
0847511)

ACC: SEI 0846180 (obs:
ha apenas versdo
publica)

Prosegur Brasil
Transportadora de
Valores e Seguranca
S/A e Sacel Servigos
de Vigilancia e
Transporte de
Valores - Eireli

Trata-se da aquisi¢do, pela
Prosegur, de ativos tangiveis e
intangiveis (veiculos blindados
e contratos com clientes) da
Sacel, relativos as atividades do
segmento de transporte e
custodia de valores da
empresa.

Sobreposi¢do horizontal no
mercado de transporte e
custddia de valores no estado
de Sergipe.

Monitoramento a cargo do
Cade.

Remédios comportamentais: (i)
ndo participar de atos de
concentragdo envolvendo outras
empresas que ofertem servigos
de Transporte de Valores nos
estados de Sergipe, Alagoas,
Bahia, Paraiba, Pernambuco e Rio
Grande do Norte; entre outros.

Prazo: 4 anos, a partir

da Data de Aprovacao.

N3o ha testes de
mercado relativos a
remédios.

Pareceres juridicos: ndo
ha.

Notas técnicas SG: ndo
ha.

08700.001692/2019-46

Decisdo (DOU):
28/02/2020 (SEI
0724502)

ACC: SEI 0721497 (obs:
ha apenas versao
publica)

Brink’s Seguranca e
Transporte de
Valores Ltda. e
Tecnoguarda
Vigilancia e
Transporte de
Valores Ltda.

Trata-se da aquisigdo de ativos
da Tecnoguarda pela Brink’s,
referentes ao transporte e
custddia de valores da
empresa. A operagao consiste
em aquisi¢do de ativos
tangiveis (carros-fortes,
armamentos) e intangiveis
(contratos de prestagdo de
servigos relativos ao transporte
de valores) nos estados do
Goids e do Mato Grosso da
Tecnoguarda pela Brink’s.

Obs: a operagdo ndo envolve
aquisigdo de participagdo

Sobreposi¢do horizontal no
mercado de transporte e
custddia de valores nos
estados de Goids e Mato
Grosso.

Monitoramento a cargo do
Cade.

A Compromissaria
apresentara ao Cade,
anualmente, declaragdo por
meio da qual atestara o
cumprimento de todos os
compromissos previstos
neste ACC. A primeira

Remédios comportamentais:

(i) ndo participar de atos de
concentragdo envolvendo outras
empresas que ofertem servigos
de transporte de valores no Brasil
e no Mato Grosso, sob
determinadas condicGes; entre
outros.

Prazo: 5 anos, a partir

da Data de Aprovagdo.

Testes de mercado
relativos a remédios:
nao ha.

Pareceres juridicos: ndo
ha.

Notas técnicas SG: ndo
ha.
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societdria. A TecnoGuarda
continuara os servigos de
vigilancia armada e desarmada,
de vigilancia canina, de escolta
armada e de seguranga pessoal
privada.

declaragdo devera ser
apresentada em um ano a

contar da Data de Aprovagao.

(clausula 4.2 do ACC).

08700.002346/2019-85
Decisdo (DOU):
24/06/2020 (SEI
0771195)

ACC (publico): 0769551

Athena Saude
Espirito Santo
Holding S/A, Casa
de Saude Sdo
Bernardo S/A e Sio
Bernardo Apart
Hospital S/A.

Trata-se da aquisigdo, pela
Athena Saude Espirito Santo
Holding S/A, do controle das
empresas: (i) Casa de Saude
Sdo Bernardo S/A (SBS); (ii) Sdo
Bernardo Apart Hospital S/A
(SBAH); (iii) Centro Médico de
Especialidades, Terapias e
Diagndsticos Capixaba Ltda.
(Centro Médico Capixaba); (iv)
Total Clinicas Ltda. — EPP (Total
Clinicas); (v) Sdo Bernardo
Emergéncia Ltda.; (vi) Ativa
Servigos Empresariais Ltda; (vii)
Call Express Central de
Atendimento Ltda.

Sobreposi¢bes horizontais
concorrencialmente
preocupantes no setor de

planos de assisténcia a saude.

Ha riscos gerados pelas
integragdes verticais: reforgo
de posi¢cdao dominante da
SAMP:

Remédio estrutural: alienagdo de
carteiras de vidas de planos de
salde médico-hospitalares
coletivos empresariais.

Compromissos relacionados ao
remédio estrutural: ndo
aliciamento de empregados por
determinado periodo; ndo
concorréncia com o comprador
pelo negdcio desinvestido.

Remédios comportamentais: (i)
oferta de abertura e/ou
manutencdo da possibilidade de
credenciamento dos Hospitais
das Requerentes por operadoras
de planos de saude concorrentes
em condi¢Ges nao
discriminatérias; (ii) notificagdo
de Atos de Concentragdo nos
mercados de planos de saude
médico-hospitalares no Estado
do Espirito Santo, ainda que tais
operagdes ndo atinjam os
parametros de notificagao
obrigatdria.

Adogdo de terceiro independente
(trustee de monitoramento).

Prazo: acesso restrito

Testes de mercado
relativos a remédios:
nao ha.

Tipo de comprador: fix
it first

Obs: a alienagdo do
Negdcio Desinvestido,
tanto na hipdtese de
ser realizada ao
Comprador quanto na
hipotese de ser
realizada ao Comprador
Alternativo, deve
obrigatoriamente ser
notificada como um ato
de concentragdo,
mesmo que ndo seja de
notificagdo obrigatdria.

Parecer juridico n2 82
(SEI 0777372),
(24/07/2020): sugestdo
de reformulagdo dos
planos de trabalho
apresentados pelos
candidatos a Terceiros
Independentes.

Parecer juridico n2 88
(SEI 0784419),
(29/07/2020): indicacdo
de Terceiros
Independentes e
sugestdo de aprovagdo
de ambas as opgdes.
Ambos os candidatos
apresentaram
atualizagGes dos Planos
de Trabalho com as
corregoes, ou seja,
especificando a
metodologia para a
asseguragao da
qualidade da carteira a
ser desinvestida.

Parecer juridico n2 99
(SEI 0799786),
(16/09/2020):
contratagao de Terceiro
Independente; relatorio
de andlise de carteira
de contratos a ser
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alienada; sugestao
(acesso restrito).

Parecer juridico n2 106
(SEI 0809298),
(01/10/2020):
apresentacao de
proposta alternativa de
carteira de
desinvestimento;
sugestdo de aprovagao
da proposta.

Parecer juridico n2 114
(SE1 0822011),
(04/11/2020):
apresentacdo de
Comprador Alternativo;
sugestdo de aprovagdo
do Comprador
Alternativo e
deferimento do pedido
(acesso restrito).

Parecer juridico n2 67
(SEI 0943974)
(13/08/2021):
apresentacao de cdpia
do(s) Contrato(s)
Definitivo(s) firmados
com o Comprador
Alternativo; analise do
Relatério anual de
monitoramento; analise
da notificagdo sobre
transferéncia do
Negdcio Desinvestido.
Ateste de cumprimento
dos compromissos.
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08700.002592/2020-71

Decisdo (DOU):
12/10/2020 (SEl
0811536)

ACC publico: SEI
0809155 (obs: ha
apenas versdo publica)

Supermercados BH
Comércio de
Alimentos S/A e
Comércio e
Distribuicdo Sales
Ltda.

Trata-se da operagdo de
aquisicao por Supermercados
BH de 100% da participagdo
societdria da empresa
Comérecio e Distribuigdo Sales
Ltda. A aquisicao deve se
consumar por meio da
transferéncia da integralidade
das Quotas dos Vendedores em
carater irrevogavel e
irretratavel.

Sobreposi¢Ges horizontais no
mercado relevante de venda
integrada em autosservigo
oferecido por supermercados
com pelo menos trés caixas,
em Raio Belo Horizonte, Raio
Contagem, Raio Juiz de Fora,
municipio de Carandai e
municipio de Conselheiro
Lafaiete.

Preocupagdes concorrenciais
no municipio de Carandai.

Remédio estrutural: negdcio
desinvestido: supermercado no
municipio de Carandai.

Compromissos relacionados ao
remédio estrutural: (a)
Supermercados BH se obriga a
manter a Unidade Carandai em
perfeito funcionamento (inclusive
com a manutengdo da marca
SALES, respeitando a politica de
pregos, contrato com
fornecedores, estoques de
produtos, politica de emprego,
pagamento de tributos) até que a
transferéncia desta unidade para
o Comprador se conclua; (b)
Supermercados BH compromete-
se a prestar toda a assisténcia
necessaria ao Comprador para a
transferéncia de todas as
licengas, registros, cadastros e
inscri¢des regulatdrias; (c) O
Supermercados BH e qualquer de
seus soécios ou empresas direta
ou indiretamente relacionadas se
comprometem a ndo adquirir a
Unidade Carandai em um prazo
minimo de 5 anos.

Ha Mandatario de
Monitoramento: [Pedrosa e
Contadores Associados Ltda. -
EPP (vide ACC)]

Prazo: 5 anos

Testes de mercado
relativos a remédio:
nao ha.

Tipo de comprador: fix
it first: a aquisigdo da
Unidade Carandai pela
DMA Distribuidora foi
objeto do Ato de
Concentragdo n?
08700.003965/2020-21,
submetido e aprovado
pelo Cade em
18/09/2020. O
Comprador (DMA)
consta no ACC.

Pareceres juridicos: ndo
ha.

Notas técnicas SG: ndo
ha.

08700.000149/2021-46
Decisdo (DOU):
22/12/2021 (SEI
1000560).

ACC publico: 1001001

Companhia de
Locagdo das
Américas; Localiza
Rent a Car S/A

A Operacdo trata da
incorporagdo das agdes da
Unidas pela Localiza. Como
resultado da incorporagao, a
Localiza passara a deter a
totalidade das agGes da Unidas,

Sobreposi¢do horizontal nos
mercados relevantes de
locagdo de veiculos (RAC),
gestdo e terceirizagdo de
frotas (GTF) e venda de
veiculos usados suscitam

preocupagdes concorrenciais.

Remédios estruturais: (i) ativos:
frota, rede de agéncias e Lojas,
Sistemas, Pessoal-Chave e
contratos necessarios ao
funcionamento adequado da
Rede de Agéncias e Lojas; (ii)
alienagdo da marca Unidas que

Prazo: 5 anos, a partir
da data da decisdo do
Cade.

Testes de mercado
relativos a remédios:
nao ha.

Obs: Ha notas técnicas
SG e pareceres juridicos
expedidos em 2022 que
monitoram o
cumprimento dos
COmpromissos.
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que se tornarad sua subsidiaria
integral.

Preocupagdes concorrenciais
no mercado de locagdo de
veiculos. Auséncia de indicios
de rivalidade efetiva.
Aumento da probabilidade de
efeitos coordenados. Poder
de portfdlio de marcas.

A Operacgao Localiza Unidas
reforga a integragao vertical
entre o mercado de RACe o
mercado de Gestdo e
Terceirizagdo de Frotas de
veiculos a montante e o
mercado de venda de
veiculos usados a jusante.

As potenciais integragdes
verticais, ndo suscitam
maiores preocupagdes
concorrenciais.

O poder de portfélio a ser
detido pela empresa
resultante da Operagdo
suscita preocupagdes
concorrenciais na oferta de
aluguel de carros por meio de
plataformas OTAs.

podera ser utilizada nos
seguintes mercados: RAC, GTF,
alienagdo de veiculos usados ou
quaisquer outras atividades.

Compromissos complementares
relativos ao remédio estrutural:
(i) as Compromissarias deverao
preservar ou agir de forma a
preservar a viabilidade
econdmica, comercial e a
competitividade dos Negdcios
Desinvestidos até que seja
concluida sua transferéncia ao
Comprador ou a um dos
Compradores Alternativos, (ii)
ndo criar obstaculos a
contratagdo, pelo Comprador ou
por um dos Compradores
Alternativos, de executivos e
gerentes de compras para
atuagdo junto as montadoras; (iii)
ndo aliciar executivos e gerentes
de compras para atuagdo junto as
montadoras que sejam
empregados do Comprador ou de
um dos Compradores
Alternativos por determinado
periodo, exceto se previamente
autorizado pelo CADE; e (iv) ndo
aliciar Pessoal-Chave por
determinado periodo ap6s a Data
de Fechamento do
Desinvestimento, exceto se
previamente autorizado pelo
CADE ou nos termos da Cldusula
3.1.10.

Remédios comportamentais: (i)
N&o exercer o direito de Ndo
Concorréncia, previsto no acordo
de Alianga entre Vanguard e

Tipo de comprador: up
front buyer (cldusulas
3.1.3,3.1.5).
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Localiza, celebrado em
22/09/2020 caso a Vanguard
decida concorrer com as
Compromissarias no Brasil; (ii)
nao participar de ACs no
mercado de RAC por um periodo
de 3 anos a partir da decisdo do
Cade; (iii) submeter a aprovagao
prévia do CADE, por um periodo
adicional de 2 anos, as operagoes
de ACs, ainda que nao atinjam os
critérios de faturamento para
notificagdo obrigatoria; (iv)
submeter a aprovagdo prévia do
Cade ACs no mercado de GTF,
ainda que ndo atinjam os
critérios de faturamento para
notificagdo obrigatéria, por um
periodo de 5 (cinco) anos a partir
da data de Decisdo do Cade.

Ha trustee de monitoramento
(clausula 4.1) previsdo de trustee
de desinvestimento (cldusula 5).

08700.001846/2020-33

12 Decisdo (DOU):
03/03/2021 (SEI
0873205)

ACC (publico): SEI
0871277

22 Decisdo (DOU):
19/12/2021 (SEl
0990863) (Obs:
reprovagao do AC -
indeferimento do
pedido de prorrogagdo
para a realizagdo do
desinvestimento).

Hapvida Assisténcia
Meédica Ltda.;
Plamed Plano de
Assisténcia Médica
Ltda.

Trata-se de operagdo de
aquisigdo, pela Hapvida, da
totalidade da carteira de
contratos de cobertura de
servigos de assisténcia a saude
celebrados pela Plamed com
beneficidrios de planos de
saude médico-hospitalares.
Além disso, a operagao prevé
que o imovel onde estd
localizada a Clinica Sdo Camilo
e 0s equipamentos que ali se
encontram (ambos atualmente
de propriedade da Plamed)
serdo adquiridos por uma
empresa controlada pelos
sécios controladores da

Sobreposi¢Ges horizontais
nos mercados de planos de
salde médico-hospitalares (i)
individuais ou familiares; (ii)
coletivos empresariais; e (iii)
coletivos por adesdo em
diversos mercados relevantes
geograficos, notadamente
localizados no estado de
Sergipe. Preocupagdes
concorrenciais nos mercados

(i) e (ii).

Possibilidade de exercicio de
poder de mercado pelas
requerentes.

Remédio estrutural: alienagdo de
carteiras de beneficiarios de
planos de saide médico-
hospitalares coletivos e
individual/familiar da Plamed, no
limite necessdrio para resultar
uma variagdo igual ou inferior ao
delta de HHI de 200 pontos
decorrente da Operagdo, para os
planos de saude coletivos e
individual/familiar no Mercado
Afetado.

Compromissos complementares
ao remédio estrutural: (a) as
Compromissarias se
comprometem a ndo contratar

Prazo: 5 anos, contados
da Autorizagdo do CADE
para a Implementagdo.

Testes de mercado
relativos a remédios:
nao ha.

Tipo de comprador: up
front buyer (cldusula
6.8)

Parecer juridico n2 23
(SEI 0882043)
(05/04/2021): (a)
Indicagdo de Terceiro
Independente e
respectivas propostas
de trabalho (Clausula 5
e Anexo Il); (b)
Preenchimento dos
requisitos; (c) Sugestdo
de aprovagdo de todas
as indicagoes.

Parecer juridico n2 57
(SE1 0938286)
(30/07/2021): (a)
Pedido de (ACESSO
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Hapvida, que poderdo ser
subsequentemente locados
para a Hapvida para a
implementacgdo de operagao
ambulatorial no local.

ou aliciar empregados do
Comprador por um periodo de 2
(dois) anos apos a Autorizagdo do
Cade para a Implementacao; (b)
As Compromissarias
comprometem-se a ndo adquirir
ou, fazer qualquer proposta de
aquisicdo do Comprador e/ou do
Negdcio Desinvestido, no periodo
de 5 (cinco) anos, contados da
Autorizagdo do Cade para a
Implementagdo; (c) [acesso
restrito]; (d) informar ao Cade
quaisquer operagdes envolvendo
seu grupo econémico que
caracterizem um ato de
concentragao, em quaisquer
mercados de planos de saude
médico-hospitalares no Estado
de Sergipe, mesmo que nao
estejam nos parametros de
notificagdo obrigatdria previstos
na Lei n® 12529/2011; (e) [acesso
restrito].

Remédios comportamentais: (a)
Compromisso com a perene
oferta de planos
individuais/familiares e
equiparagao dos pregos dos
novos planos individuais da
Hapvida aos planos individuais ja
existentes durante o periodo de 2
anos, a partir da Autorizagdo do
Cade para a Implementagao; (b)
Portabilidade dos Beneficiarios
da Plamed para Hapvida sem
acréscimo de caréncia, por um
periodo de 2 anos, contados da
Autorizagdo do Cade para a
Implementagdo.

RESTRITO); (b) Auséncia
de noticia de
cumprimento da
obrigagdo estrutural de
forma tempestiva; (c)
Sugestdo de abertura
de procedimento de
descumprimento da
clausula 3.12 do ACC,
na forma da cldusula
10.6.

Parecer juridico 105
(SE1 0975781)
(01/11/2021): (a)
Procedimento para
apuracgdo de
descumprimento
integral do ACC.
[ACESSO RESTRITO]; (b)
Pedido de [ACESSO
RESTRITO] Anélise; (c)
Situagdo extraordinaria.
Previsdo especifica do
ACC. Questdo de
politica antitruste.
OpgOdes vidveis para a
Administracgdo.
Necessidade de analisar
o status atual do caso;
(d) Instrugdo procedida
pelo Terceiro
Independente. Analise;
(e) Entendimento de
preenchimento dos
requisitos do ACC para
cumprimento das
clausulas, com base nas
informacgdes
apresentadas, [ACESSO
RESTRITO]; (f) Sugestdo
de encaminhamento,
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Ha Terceiro Independente.
(trustee de monitoramento)

com reconhecimento
de situagdo excepcional
que permite o
deferimento da
pretensdo das
compromissarias,
aprovacao do pacote de
ativos de
desinvestimento e do
potencial comprador
apresentado; (g)
Possibilidade factivel de
ndo acolhimento do
pleito. Opgdo do
Tribunal Administrativo
de Defesa Econémica
do Cade. Consideragoes
quanto as
consequéncias.

08700.002569/2020-86

Decisdo (DOU):
22/04/2021 (SEI
0894663)

ACC publico: SEI
0892820

Teksid S.p.A.; Tupy
S/A

A operagdo consiste na
aquisi¢do, pela Tupy, do
controle unitario sobre Teksid,
atualmente detido pela Fiat
Chrysler Automobiles N.V.
(“FCA”). Antes do fechamento
da Operagdo, a Teksid realizara
uma reorganizagdo societaria
para segregar a sua divisao de
negdcios de fundi¢do de
aluminio, que permanecera sob
o controle da FCA. Sendo
assim, apenas a divisdo de
negdcios de fundigdo de ferro
(produgdo de componentes de
ferro fundido para motores,
sistemas de suspensdo e freio e
outros componentes para os
setores automobilistico e de
bens de capital, incluindo
blocos de motor de ferro
fundido e cabegotes de ferro

Sobreposi¢do horizontal em
mercados de componentes
de ferro fundido.

- Nao hd integragdes
verticais.

Remédio estrutural: Volumes
Desinvestidos (acesso restrito)

Remédios comportamentais:

(a) [acesso restrito]; (b) [acesso
restrito]; (c) Ndo requisitar
medidas antidumping, nem
interferir em pedidos de
concessdo de redugdo, suspensdo
ou eliminagdo de tributos sobre a
importacdo de blocos de motor
e/ou cabegotes de ferro, pelo
prazo de cinco anos; (d) Ndo
reassumir o fornecimento de
Volumes Desinvestidos,
observadas condi¢Ges
estabelecidas no ACC; (e) [acesso
restrito]

Monitoramento a cargo do Cade.

Prazo: 5 anos contados
da Data Inicial (“Data
Inicial” significa a data
de obtencdo da
Aprovagdo Final ou do
Fechamento da
Operagdo, o que
ocorrer primeiro. A
“Aprovacao Final”:
implica a obtengdo de
todas as aprovacGes
antitruste necessarias
(incluindo, mas ndo se
limitando, a Estados
Unidos, México e
Brasil).

Testes de mercado
relativos a remédios:
nao ha.

Parecer juridico n2 58
(0938844) (30/07/2021):
cumprimento das
cldusulas 4.4.1 (ndo
reassumir o
fornecimento dos
Volumes Desinvestidos) e
4.5.1 (acesso restrito).
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fundido) da Teksid fara parte
da Operagdo e sera vendida
para a Tupy.

Ndo ha compradores:
ha desinvestimento de
contratos de
fornecimento.

08700.003307/2020-39
Decisdao DOU:
19/05/2021 (SEI
0906682)

ACC pUblico: 0904516

Danfoss S/A; Eaton
Corporation PLC

Trata-se da aquisigdo, pela
Danfoss, dos negdcios de
solugdes hidraulicas do Grupo
Eaton, composto por 12 (doze)
sociedades, bem como por
diversos ativos relacionados a
divisdo de solugGes hidraulicas
da Eaton. Portanto, a Operagdo
consiste em: (i) uma aquisicdo
de controle total de 12
sociedades; e (ii) uma aquisigdo
de ativos que compreendem
parcialmente as atividades do
Grupo Eaton.

Sobreposi¢bes horizontais:
niveis de concentragdo e
nexo de causalidade elevados
nos mercados de unidades de
diregdo hidraulica, motores
orbitais, bombas de pistdo e
motores de pistao.

A operagdo ndo implica
quaisquer relagdes verticais
entre as atividades
desenvolvidas pelas Partes.

Remédios estruturais: (a)
Transferéncia de ativos de
usinagem HP/VIS [transferéncia
fisica de ativos de usinagem
(entendendo-se que sempre que
0 ACC se refere a uma
transferéncia fisica ou
movimentagao fisica de ativos, a
montagem e instalagdo (se
houver) deve ser incluida)
pertencente a linha de produgdo
usada para os Produtos de
Motores Orbitais Desinvestidos
da Eaton e atualmente localizada
na fabrica da Eaton em Shawnee
para a fabrica do Negédcio
Desinvestido]; (b) Transferéncia
de Ativos da Linha de Produgdo
Series 10 [a transferéncia fisica
de uma linha de produc¢do usada
para determinados Produtos de
Diregdo Desinvestidos da Eaton,
nomeadamente o "Series 10", e
atualmente localizada na fabrica
da Eaton em Eden Prairie para a
fabrica do Negdcio Desinvestido]

Compromissos complementares
ao remédio estrutural: (a) a
Danfoss devera, por um periodo
de dez (10) anos apds o
Fechamento da Operacdo de
Desinvestimento, ndo adquirir,
direta ou indiretamente,
participacdo sobre o todo ou
parte do Negdcio Desinvestido
(segdo C.1, parag. 8); (b)

Tipo de comprador: up
front buyer: se¢do C.1,
parag. 4

Testes de mercado
relativos a remédios:
nao ha.

Prazo (remédios
comportamentais —
cldusula de ndo
solicitagdo, nao
reaquisicdo de ativos
desinvestidos): 10 anos
apods o fechamento da
operagao.

Parecer juridico n2 42
(0906366)
(19/05/2021):
Indicagdo de
Mandatario de
Monitoramento e
respectivo plano de
trabalho; sugestdo de
aprovacdo da indicagdo.

Parecer juridico n2 46
(0913178)
(16/06/2021):
indicagdo de potencial
comprador, sugestdo
de aprovagdo da
indicagdo.

Parecer juridico n2 81
(0955044)
(09/09/2021): pedido
[acesso restrito];
sugestdo de
deferimento do pleito.

Parecer juridico n2 94
(0963508)
(14/10/2021): pedido
de [acesso restrito];
sugestdo de
deferimento do pleito.
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preservacgdo da viabilidade,
atratividade e competitividade do
Negdcio desinvestido; (c)
obrigactes de Hold Separate; (d)
ring-fencing: a Danfoss deve
implementar, ou buscar
implementar, todas as medidas
necessarias para garantir que ndo
obterd, apds a Data de Vigéncia
[data da decisdo do AC], qualquer
Informagdo Confidencial relativa
ao Negdcio Desinvestido e que
qualquer Informagao
Confidencial obtida pela Danfoss
antes da Data de Vigéncia sera
eliminada; (e) cldusula de ndo
aliciamento de pessoal-chave por
um periodo de dez (10) anos
apds o Fechamento da Operagdo
de Desinvestimento; (f) auditoria
do negdcio desinvestido por
parte dos potenciais
compradores: fornecimento de
informag0es por parte da
Danfoss; (g) comunicagdo: a
Danfoss devera apresentar ao
Cade relatérios periddicos sobre
potenciais compradores.

Remédios comportamentais: (a)
firewall relativo a acordos de
fornecimento da Danfoss para o
Negdcio Desinvestido (segdo C.I,
parag. 14); (b) A Danfoss
compromete-se a renunciar a
qualguer acordo de exclusividade
em qualquer contrato de cliente
existente da Danfoss; (c) A
Danfoss, por um periodo de trés
(3) anos apds o Fechamento da
Operagdo de Desinvestimento,
nao adquirira, direta ou
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indiretamente, controle sobre
qualquer negdcio de fabricagdo
de Motores de Pistdo, Bombas de
Pistdo, Motores Orbitais ou
Unidades de Diregdo Hidrdulica
com fabricagdo ou vendas no
Brasil de Motores de Pistdo,
Bombas de Pistdo, Motores
Orbitais, Unidades de Diregdo
Hidraulica; (d) Por opgdo do
Comprador, a Danfoss
compromete-se a tomar todas as
medidas razoaveis, ou buscar que
todas as medidas razoaveis sejam
tomadas, para incentivar que um
vendedor da Danfoss ou da Eaton
com responsabilidades de vendas
para Motores Orbitais e Unidades
de Diregao Hidraulica no Brasil
(“Vendedor Brasileiro”) aceite
emprego com o Comprador.

Ha Mandatario de
Monitoramento (trustee)

Ha Gerente de hold separate.
Ha previsdo de mandatario de
desinvestimento

08700.003553/2020-91

Decisdo (DOU):
26/01/2021 (0858800)

ACC publico: 0856890

Hypera S/A; Takeda
Pharmaceuticals
International AG

A Operagao, no Brasil, sera
estruturada por meio da
aquisigdo, pela Hypera, da
totalidade das agbes de uma
nova empresa a ser
incorporada no pais, que,
quando do fechamento, deterd
os Produtos Alvo, bem como
certos ativos tangiveis e
intangiveis relacionados,
atualmente pertencentes a
Takeda, as suas subsididrias ou
afiliadas. A Operagdo envolve,

Ha sobreposi¢des horizontais:

concentragdo expressiva no
mercado de
hepatoprotetores e
lipotrépicos

Ndo ha integragdes verticais.

Remédio estrutural:

conjunto de ativos, tangiveis e
intangiveis, que incluem os
produtos das marcas Xantinon e
Xantinon Complex, bem como
ativos intangiveis relacionados,
tais como propriedade
intelectual, registros sanitarios e
know how necessdrio para o
processo de fabricagdo no
Territorio Brasileiro.

Compromissos complementares
ao remédio estrutural: a fim de

Prazo: 5 anos contados
do Fechamento do
Desinvestimento.

Tipo de comprador: fix
it first: Unido Quimica)
—ACn®?
08700.004735/2020-89
(aquisi¢do, pela Unido
Quimica, dos produtos
Xantinon e Xantinon
Complex, bem como de
ativos intangiveis
relacionados, tais como

Parecer juridico n2 9
(0865355)
(22/02/2021):
declaragdo de
cumprimento parcial
das obrigag¢0es
previstas nas clausulas
3.4 e 3.5; sugestdo de
aprovagdo do
Mandatario de
Monitoramento
proposto e respectivo
plano de trabalho.
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portanto, uma aquisi¢do de
controle e de ativos.

manter o efeito estrutural deste
ACC, a Hypera ndo podera, por
determinado periodo, adquirir,
direta ou indiretamente, no todo
ou em parte, os ativos que
integram o Negdcio Desinvestido,
exceto se autorizado pelo CADE.

Resumidamente o ACC prevé 2
tipos de contrato: “Contrato de
Compra e Venda Xantinon” com
a Unido Quimica, que trata do
“Negdcio Desinvestido” e o
“Contrato de fornecimento
Xantinon”.

- Ha mandatério de
monitoramento: (trustee).

propriedade intelectual,
registros sanitdrios e
know how necessarios
para o processo de
fabricagdo (“Operagao
de Desinvestimento”).
Decisdo DOU:
28/10/2020.

Testes de mercado
relativos a remédios:
nao ha.

08700.005598/2020-08
Decisdo (DOU):
22/06/2021 (SEI
0921677)

ACC publico: 0920631

Petrdleo Brasileiro
S/A — Petrobras;
White Martins
Gases Industriais
Ltda.

A operagdo consiste em Termo
para Encerramento de
Pendéncias firmado entre a
White Martins e Petrobras”
(“TEP White Martins-
Petrobras”).

As Requerentes informam que
o TEP White Martins-Petrobras
é uma tentativa de composigdo
amigavel entre os membros
[acesso restrito]. Por meio
deste acordo, buscam finalizar
uma série de disputas judiciais
e arbitrais decorrentes do
funcionamento do Consorcio.
Especificamente, a operagdo
trata da (i) consolidagdo de
controle da GasLocal por meio
da venda da totalidade das
quotas detidas pela Petrobras a
White Martins; (ii) venda de
ativos do Sistema Flare, pela
Petrobras a White Martins.

Sobreposi¢cdo horizontal: ndo
é concorrencialmente
preocupante: a operagdo
resulta em reforgo entre o
GNL (gas natural canalizado
liquefeito) comercializado
pela GasLocal e o GNC (gés
natural canalizado
comprimido) comercializado
pela White Martins. (parag.
20, Voto).

Aspectos verticais: o AC
possui efeitos favoraveis a
competicdo, uma vez que a
Petrobras “deixard de
participar de quaisquer
despesas, receitas, riscos ou
resultados relacionados as
atividades de transporte e
comercializagdo do gds
natural, tendo em vista a sua
saida do capital social da
GdslLocal”, de modo que a

Remédios comportamentais: (a)
as Compromissarias se
comprometem a extinguir o
Consorcio Gemini até [acesso
restrito], que terd como
consequéncia a saida integral da
Petrobras.

(b) Durante a Vigéncia do Acordo
Operativo, caso o Consorcio
Gemini venha a ser extinto nos
termos da Clausula 10.4.1 (c) do
Acordo Operativo, a Petrobras se
compromete a renunciar ou,
alternativamente, ceder a
capacidade na zona de saida
onde se situa o PE Gemini em
quantidade compativel com as
necessidades de consumo de gas
natural pela Planta de
Liquefagdo, observando o
procedimento previsto nas
normas regulatérias.

Prazo: (acesso restrito)

Testes de mercado
relativos a remédios:
nao ha.

Pareceres juridicos: ndo
ha.

Notas técnicas SG: ndo
ha.
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operagao reduzira os
incentivos para eventuais
praticas discriminatorias
ilegitimas por parte da
Petrobras, em beneficio da
Gaslocal.

0O AC ndo implica
preocupagdes concorrenciais.
No entanto, a SG impugnou a
operagao visto haver a
necessidade de estabelecer
prazo final para que a
Petrobras deixe o Consércio
Gemini, extinguindo, assim,
qualquer tipo de relagao
vertical com a GasLocal.

Obs: “Consércio Gemini”
significa o consoércio
constituido entre White
Martins, Petrobras e GNL
Gemini Comercializagdo e
Logistica Ltda (GasLocal), no
contexto do Ato de
Concentragao n?
08012.001015/2004-08, o
qual é destinado a produgao,
logistica e comercializagdo de
gas natural liquefeito.

O Consércio Gemini realiza a
liguefagdo do gas natural
aportado pela Petrobras, em
uma planta da White Martins
no municipio de Paulinia/SP.
O produto final (GNL) é

comercializado pela GasLocal.

Obs: “PE Gemini” significa o
ponto de entrega de gdas natural
no Km 1,5 do trecho sul do
Gasoduto Bolivia-Brasil
conectado a planta de liquefagdo
de gas natural da White Martins
localizada no Municipio de
Paulinia/SP e, atualmente,
utilizado pela Petrobras para o
aporte de gas natural ao
Consorcio Gemini.

- Monitoramento a cargo do
Cade que serd comunicado pelas
Compromissarias sobre a
implementagdo dos
CoOmpromissos.
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