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RESUMO: Este artigo aborda a decisio do Conselho Administrativo
de Defesa Econémica (CADE) no ato de concentracio da Oi S/A
sob o prisma da hermenéutica e argumentacgdo juridica. Para tanto,
este artigo parte da andlise do julgamento do Ato de Concentracdo
n® 08700.000726/2021-08 e o resultado dele obtido. Em seguida,
faz-se uma breve revisdo tedrica sobre a hermenéutica e argumentacio
juridica, com a conclusio de que a argumentagdo é a melhor baliza
para o controle das decisdes judicantes. Na sequéncia, sob o espectro
do layout de Toulmin, analisa-se os fundamentos juridicos erigidos em
cada um dos votos no julgamento do CADE. Ao final, apresentam-se
consideragdes sobre o0 uso da argumentagio juridica, que materializada
no layout de Toulmin, como standard para a andlise das decisoes, visa
racionalizar o processo de tomada de decisdo, evitando-se argumentos

consequencialistas em detrimento de argumentos juridicos.

PALAVRAS-CHAVE: Hermenéutica. Argumentag¢io. Ato de concentragio.

Baliza. Layout de Toulmin.

1  Procuradora do Estado de Siao Paulo. Mestranda em Direito Comercial na Universidade de
Sao Paulo (USP).
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1. INTRODUCAO

O Conselho Administrativo de Defesa Economica (CADE) aprovou,
com restri¢des, a aquisi¢io das atividades de telefonia movel (Servigo
Movel Pessoal — arts. 4° e 5° da Lei n® 9.472/1997)* detidas pela Oi S/A
pela Claro S/A, Telefonica Brasil S/A e TIM S/A. O aval foi condicionado
a assinatura de Acordo em Controle de Concentra¢des (ACC) e condi-
¢oes adicionais, nos termos propostos pela divergéncia aberta.

O julgamento (Ato de Concentragao n° 08700.000726/2021-08)
foi marcado pela divisdo do Conselho, com trés votos a favor e trés

votos contrarios, tendo sido o resultado alcancado pelo voto de quali-
dade do Presidente’.

Sob tal égide, a existéncia de decisoes juridicas de grande repercussao
nacional cujo resultado decorre de votacdes com diferengas infimas ou,
no caso em questao, pela existéncia de um “voto de minerva”, lanca luz
para a necessidade de analise do tema sob o viés da hermenéutica juri-
dica (que consiste no estudo da interpretacio da norma juridica) e da
argumentacao juridica (ramo que analisa os argumentos que podem ser
utilizados para fundamentar as interpretagdes)*.

Partindo da premissa de que interpretar é construir um sentido e que
a interpretagao e aplicagio das normas juridicas, muitas vezes, sofrem
influéncia de elementos nio juridicos, o uso da teoria da argumentacao,
por meio da abordagem epistemolégica de Stephen Toulmin e o conse-
quente uso do layout dos argumentos’, surge como um importante
standard para a analise das decisdes, evitando-se, assim, que se aglutinem
argumentos consequencialistas em detrimento de argumentos juridicos.

2 BRASIL. Lei n® 9.472, de 16 de julho de 1997. Dispde sobre a organizacao dos servigos
de telecomunicacdes, a criagdo e funcionamento de um 6rgao regulador e outros aspectos
institucionais, nos termos da Emenda Constitucional n°® 8, de 19935. Brasilia, DF: Presidéncia
da Reptblica, 1997.

3 BRASIL. Ministério da Justica e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Econdmica. Ato de concentragao n° 08700.000726/2021-08. Brasilia, DF: M]JSP, 2022a.

4  ANDRADE, José Maria Arruda de. Da interpretacao a argumentacao juridica: as armadilhas
do essencialismo. In: LEAL, Saul Tourinho; GREGORIO JUNIOR, Eduardo Lourenco.
A constitui¢ao cidadao e o direito tributario: estudos em homenagem ao ministro Carlos
Ayres Britto. Belo Horizonte: Férum, 2019, p. 286-287.

5 ANDRADE, José Maria Arruda de. Economicizacao do Direito Concorrencial. Sio Paulo:
Quartier Latin, 2014, p. 143-163.

102



R. Proc. Geral Est. Sao Paulo, Sdo Paulo, n. 99: 101-132, jan./jun. 2024

Assim, este artigo objetiva analisar os votos dos conselheiros no
julgamento do Ato de Concentragiao n° 08700.000726/2021-08 a luz
da hermenéutica e argumentagao juridica, a fim de que as decisoes do
6rgdo administrativo, de natureza judicante, tenham como baliza a
ordem juridica, dispensando-se a aplicacio de metavalores — problema
que coloca em risco a consisténcia e a seriedade de qualquer espaco de
tomada de decisio.

2. DO JULGAMENTO DO ATO DE CONCENTRAGAO N° 08700.000726/
2021-08

O julgamento do Ato de Concentragao n® 08700.000726/2021-08
contempla trés Atos de Concentracdo que consistem na aquisi¢ao, pela
Claro S.A. (Claro), Telefonica Brasil S.A. (Telefonica) e TIM S.A. (Tim),
de todos os ativos, obrigacbes e direitos relacionados as atividades
de telefonia mével do Grupo Oi (Unidade Produtiva Isolada — UPI -
Ativos Moveis).

A operagio resulta da participacdo conjunta das compradoras no
leilio da Oi Movel realizado no dambito da Recupera¢io Judicial do
Grupo Oi.

Nesse diapasido, os ativos, as obrigacoes e os direitos adquiridos
da UPI Ativos Moveis, pelas trés compradoras, serdo segregados em
trés Sociedades de Propésito Especifico (SPEs Ativos Moveis) distintas,
e cada uma das compradoras adquirira a totalidade das a¢oes represen-
tativas do capital social de cada SPE Ativos Moéveis.

A andlise do caso pelos conselheiros, em geral, seguiu o modelo
sugerido pelo Guia para Analise de Atos de Concentragao Horizontal do
CADE (Guia de “H”), no qual foram observados os seguintes pontos,
a saber: (i) a defini¢io do mercado relevante; (ii) os indices de concentracao
decorrentes da sobreposi¢cao horizontal das requerentes; (iii) os efeitos
unilaterais decorrentes da operac¢do (analise sobre a probabilidade de
exercicio de poder de mercado através do exame quanto a existéncia
de forgas de contestacdo do aumento de poder de mercado gerado pela
operacdo), aferidos pelas seguintes métricas: (iii.a) barreiras a entrada e
(iii.b) rivalidade; (iv) analise da integragao vertical; (v) os efeitos coorde-
nados; (vi) os ganhos de eficiéncia; (vii) os remédios antitruste.
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O denominador comum do voto de todos os conselheiros partici-
pantes foi o reconhecimento de que a operacdo em questao teria impacto
negativo na concorréncia. Isso porque, em se tratando da aquisi¢do
compartilhada da quarta maior empresa do setor de telecomunica¢es
pelos trés maiores players da drea, ha efetiva probabilidade de exercicio
abusivo de poder de mercado, o que viabiliza possiveis efeitos adversos a
concorréncia e aos consumidores em virtude de, principalmente, o fecha-
mento de mercado aos demais players e aos efeitos coordenados.

Ademais, ao ser analisada as eficiéncias apresentadas pelas
Requerentes (Claro S.A. (Claro), Telefonica Brasil S.A. (Telefonica) e
TIM S.A. (Tim)), os conselheiros entenderam nao ter sido demonstrado
que estas seriam suficientes ao ponto de compensar e superar os efeitos
negativos ao bem-estar do consumidor - além de ndo ser demonstrado
o repasse direto dessas eficiéncias a esses consumidores.

No entanto, o que determinou a diferen¢a no resultado do julga-
mento do referido ato de concentracao foi a decisao quanto a repro-
vacdo da operagio ou a aprovagdo com restrigdes — decisio que
prevaleceu ao final, tendo sido o resultado alcangado pelo voto de quali-
dade do Presidente.

Portanto, a divergéncia situou-se no ambito da negociacio dos
remédios antitruste.

Desse modo, sem qualquer pretensdo de correcao da decisdo, € rele-
vante que se faga a andlise dos votos a luz da hermenéutica e argumen-
tagdo juridica. Isso porque, é fundamental criar balizas capazes de evitar
o aglutinamento de argumentos consequencialistas em detrimento de
argumentos juridicos, a fim de fortalecer a seguranca juridica das decises.

3. DA HERMENEUTICA E ARGUMENTACAO JURIDICA

A hermenéutica juridica consiste na interpretacdo de enunciados
normativos. Sua finalidade, enquanto dominio tedrico, é proporcionar
bases racionais e seguras para a interpretacao de enunciados normativos.

Para José Maria Arruda Andrade, a interpretacdo da norma esta no
ambito das operagoes linguisticas, de forma que teorizar sobre o tema
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envolve explicar como os sujeitos se relacionam com a linguagem e a
compreendem e qual o resultado desse processo®.

Dessa forma, o autor se vale do conceito dos “jogos de linguagem”
de Ludwig Wittgenstein. A ideia de observar a linguagem em movimento
¢ essencial para a compreensio dos jogos de linguagem, ja que as pala-
vras sdo formadas de signos e todo signo, isolado, é um elemento morto.

Nesse contexto, a interpretacdo e aplicacao das normas se desen-
volvem em um ambiente baseado em adestramento e aprendizado de
técnicas, habitos, costumes e institui¢oes’.

E justamente por essa caracteristica da interpretagdo, como um
processo de construgao de sentido que sofre influéncia de uma gama de
elementos, que é dificil fixar balizas de controle para essa atividade.

O foco, portanto, deixa de ser o questionamento de como foi
tomada a decisdo — ja que € ilusoria a ideia do essencialismo de que o
texto da norma possui um contetido preexistente que poderia ser aces-
sado pelo intérprete e reconstruido como resultado — mas de como a
decisdo foi fundamentada.

E por essa razdo que reside no campo da argumentacdo juridica
o melhor standard para o controle das decisdes juridicas. Nas precisas
li¢oes de José Maria Arruda Andrade:

Justamente por isso, a discussdo da rela¢do de pertinéncia entre o texto
normativo e o resultado de sua aplica¢do (constru¢io da norma juri-
dica - sobretudo individual e concreta) pode ser melhor desenvolvida
no ambito da teoria da argumentacdo (confirmado o deslocamento
da origem da interpretagcio para o campo da justificativa, conforme
mencionado em Wittgenstein [1984a, §199]) [...].

Muito embora nao se possa defender a referibilidade entre o resul-
tado da aplicacio (norma juridica construida) e o texto normativo

6 ANDRADE, José Maria Arruda de. Da interpretagao a argumentagao juridica: as armadilhas
do essencialismo. In: LEAL, Saul Tourinho; GREGORIO JUNIOR, Eduardo Lourenco.
A constitui¢ao cidadao e o direito tributario: estudos em homenagem ao ministro Carlos
Ayres Britto. Belo Horizonte: Férum, 2019, p. 286-287.

7  ANDRADE, José Maria Arruda de. Argumentag¢io juridica e teoria das provas no direito da
concorréncia. In: Direito econémico atual. Sio Paulo: Método, 2015, p. 184.
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(pretensamente o ponto de partida —ao menos nao do ponto de vista da
hermenéutica juridica -, serd no campo da argumentagido juridica que
se permitira um minimo de controle do processo de decisdo, a saber,
regras procedimentais preestabelecidas, necessidade de fundamentar a
decisdo juridica construida e o sistema processual estatal, que possui
regras que uniformizam sentidos e impedem a discussdao interminavel
(expedientes de uniformizacao de jurisprudéncias, limites de recursos
processuais, transito em julgado etc.)?.

Sob tal égide, a argumentagido juridica tem por escopo teorizar a
utilizacdo de argumentos para elaborar ou justificar as decisdes judi-
ciais obtidas pela via interpretativa. Desse modo, o controle da decisao
é realizado de forma a posteriori.

Para a analise da argumentagio juridica nos processos de decisdo
judiciais — ou melhor, judicantes -, José Maria Arruda Andrade utiliza
como base tedrica o estudo filosofico de Stephen Toulmin, mais precisa-
mente o layout de Toulmin’, a saber:

Como mencionado, o projeto tedrico de STEPHEN TOULMIN era
questionar a filosofia analitica de sua época e o uso de um modelo
l6gico-formal em que os argumentos analiticos seriam modelos ideais
para outros campos que ndo o da matemadtica pura, sobretudo nas
explicacoes da ldgica pratica (o tal deslocamento de uma teoria episte-
mologica para uma andlise epistemologica).

Para tanto, TOULMIN analisa os argumentos em sua forma nao
geométrica, valendo-se de um layout (‘logicamente imparcial dos argu-
mentos’), extremamente didatico, denominado jurisprudencial, cuja
finalidade é representar a dindmica da argumentagio, de forma mais
estendida do que aquele que se vale da estrutura de uma premissa
maior, de uma premissa menor e de uma conclusao.

O modelo bésico da argumentacao em TOULMIN conta com os seguintes
elementos: uma alegacdo [C de claim], os dados que a fundamentam
[D de datal, sua garantia [W de warrant] e seu apoio [B de backing].

8 ANDRADE, José Maria Arruda de. Da interpretagdo a argumentagao juridica: as armadilhas
do essencialismo. In: LEAL, Saul Tourinho; GREGORIO JUNIOR, Eduardo Lourenco.
A constitui¢ao cidadao e o direito tributario: estudos em homenagem ao ministro Carlos
Ayres Britto. Belo Horizonte: Férum, 2019, p. 293-294.

9 ANDRADE, José Maria Arruda de. Economicizacao do Direito Concorrencial. Sio Paulo:
Quartier Latin, 2014, p. 155.
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Ao explicitar o que significam cada um dos elementos utilizados no
modelo basico de argumentagdo de Toulmin, quais sejam, alegagio [C],
dados [D], garantia [W] e apoio [B], o autor acrescenta'’:

Assim, se os dados (fatos especificos) necessitam de fundamentagio,
a questdo, agora, é sobre a natureza e a justificacdo do passo dado na
apresentacgio desses fatos [D]. Ja ndo se trata de apresentar novos fatos
ou de reforcar a base do argumento. Trata-se de apresentar ‘proposi-
¢oes de um tipo bem diferente: regras, principios, licengas de inferéncia’,
ou seja, demonstrar que ‘tomando-se aqueles dados [D] como ponto de
partida, é apropriado e legitimo passar dos dados a alega¢ao [C] ou
conclusdo apresentada’.

Agora serd o caso de se apresentar as garantias [W], os enunciados gerais
que autorizam aquela passagem. Jd nao sdo os fatos: sdo as afirmagoes
gerais e hipotéticas, os padrdes praticos ou canones do argumento.
Trata-se do argumento no qual os dados do tipo [D] dao-nos o direito
de tirar as conclusoes [C]. [...]

Além disso, ha diferentes tipos de garantias [W], em virtude de distintos
graus de forca as conclusdes. Para graduar esse grau de forga, vale-se
de qualificadores modais [Q de qualifier], tais como ‘necessariamente’,
‘provavelmente’, ‘presumivelmente’. Quando for necessério, portanto,
podera ser feito o uso desses qualificadores para explicitar o grau de
certeza da garantia. [...]

Ha, ainda, para enriquecer a estrutura da argumentagdo, as possiveis
condigdes de refutagao [R de rebuttals], que indicam situagdes em que
a garantia deve deixar de ser aplicada. Ou seja, trata-se de possivel
excec¢do a regra geral que justifica a relagao entre os dados e a alegagio.

O ultimo elemento do layout de TOULMIN é o apoio [B], que da
o fundamento ao uso da garantia [W] no caso, que assegura que
por motivo, em geral, a garantia deve ser aceita. ‘Por tras de nossas
garantias normalmente havera outros avais, sem os quais nem as
proprias garantias teriam autoridade ou vigéncia’. Esses avais sio o
apoio das garantias.

10 ANDRADE, José Maria Arruda de. Economicizagao do Direito Concorrencial. Sio Paulo:
Quartier Latin, 2014, p. 156-157.
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A garantia [W] legitima a argumentacao a partir dos fatos espe-
cificos [D]. O apoio [B] serd necessirio no caso de se duvidar da
garantia [W] apresentada.

O layout, de forma esquematizada'!, fica da seguinte forma:

D > _
~  assim, Q,C
ja que a menos que
W R

por conta de
B

Fonte: Elaborada pelo autor

A aplicagdo do layout de Toulmin como baliza argumentativa
de decisoes juridicas ganha relevo especial. Isso porque, o art. 37 da
Constitui¢do Federal c/c art. 489 do Codigo de Processo Civil explicita
o dever de fundamentag¢iao de todas as decisOes juridicas, sejam estas
administrativas ou judiciais. E, em se tratando de ordenamentos juri-
dicos de tradigao civil law, como é o caso brasileiro, é imperioso que o
apoio de toda a modelagem argumentativa seja fundado em algum texto
normativo vigente no ordenamento juridico.

Nas precisas palavras de José Maria Arruda Andrade!*:

Esse ponto é importante, de acordo com as nossas regras, COmo nosso
sistema juridico, que obriga a fundamentagdo das decisdes juridicas —
sejam administrativas ou judiciais e impedem o non liquet -, que o
fundamento de direito positivo deve ser apresentado (teste do pedigree).

11 Ibid., p. 158.

12 ANDRADE, José Maria Arruda de. Economicizagao do Direito Concorrencial. Sio Paulo:
Quartier Latin, 2014, p. 159.
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Ainda que se valha, quando a lei permitir, de métodos de colmatagao
de lacunas (analogia, por exemplo), a fundamentagio legal para essa
colmatagio 14 estara.

Isso significa, e isso ¢ importante, que o apoio [B] sera um texto norma-
tivo vigente em nosso ordenamento juridico e nao uma teoria qualquer
ou um modelo qualquer.

Este standard argumentativo para a validade das decisoes, isto é,
a necessidade de que qualquer decisio juridica tenha por fundamento
um texto vigente no ordenamento juridico, é crucial para que nos
processos de tomada de decisdo sejam evitados argumentos consequen-
cialistas e/ ou aplicagio de metavalores em detrimento de argumentos
juridicos - problema que coloca em risco a consisténcia e a seriedade de
qualquer espago de tomada de decisao.

4. DA ANALISE DOS VOTOS DOS CONSELHEIROS DO CADE NO
ATO DE CONCENTRACAO N° 08700.000726/2021-08

Tomando por base o layout de Toulmin como standard argumenta-
tivo de validade das decisoes, passo a analise dos votos dos conselheiros
do CADE no Ato de Concentraciao n® 08700.000726/2021-08.

Destaco, inicialmente, que a analise sera baseada no ponto de
divergéncia das decisdes, que se situou no ambito da negociagio dos
remédios antitruste.

O relator do processo, conselheiro Luis Henrique Bertolino Braido,
se manifestou da seguinte maneira sobre a questao:

A adocdo de remédios antitruste estd prevista na Lei 12.529/2011 e é
esmiucada no ‘Guia de Remédios Antitruste do CADE’. Diz os art. 61
da Lein®12.529/2011:

Art. 61. No julgamento do pedido de aprovacdo do ato de concen-
tracdo econémica, o Tribunal poderd aprovd-lo integralmente, rejeitd-lo
ou aprovd-lo parcialmente, caso em que determinard as restricées que
deverdo ser observadas como condicao para a validade e eficdcia do ato.
§ 1° O Tribunal determinard as restricées cabiveis no sentido de mitigar
os eventuais efeitos nocivos do ato de concentragcao sobre os mercados
relevantes afetados. § 2° As restricbes mencionadas no § 1° deste artigo
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incluem: I - a venda de ativos ou de um conjunto de ativos que constitua
uma atividade empresarial; 11 - a cisdo de sociedade; 111 - a alienacdo de
controle societdrio; 1V - a separacdo contdbil ou juridica de atividades;
V - o licenciamento compulsério de direitos de propriedade intelectual;
e VI - qualquer outro ato ou providéncia necessdrios para a eliminacio
dos efeitos nocivos a ordem econémica. § 3° Julgado o processo no
mérito, o ato ndo poderd ser novamente apresentado nem revisto no
ambito do Poder Executivo.

O Guia de Remédios Antitruste do CADE, por sua vez, sugere a
adocdo de remédios estruturais (i.e., venda de ativos e base de clientes)

em_operacoes como_esta. Considerando o significativo aumento de

concentracio econdmica, as altas barreiras a entrada, a impossibilidade

de importacdo, o insuficiente nivel de rivalidade e o risco de coorde-

nacao tdcita ou explicita, penso ser fundamental condicionar a apro-

vacdo desta operacdo a um substancial pacote de desinvestimentos,
o _qual deveria incluir parte significativa da carteira de clientes e da
infraestrutura adquirida, incluindo as estacdes de rddio base (ERBs) e,

principalmente, os direitos de uso de espectro de radiofrequéncia.

Os montantes desinvestidos, a meu ver, deveriam ser suficientes para

fomentar o surgimento de um rival efetivo no plano nacional ou de
diversos rivais regionais, em todas as regioes do pais.

Este é um ponto de discordancia que tenho em relacio ao Parecer SG
11/2021, o qual sugeriu tdo somente a ado¢do de remédios compor-
tamentais — mais especificamente, da obrigacdo de cada operadora
apresentar ofertas de aluguel de parte de sua infraestrutura.

Tenho duas restricbes conceituais a adocdo de remédios baseados no
chamado ‘aluguel’ de rede, em oposicdo aos remédios estruturais (venda
de clientes, rede e espectro). Primeiramente, os eventuais compromissos
assumidos pelas Requerentes possuirdo prazo limitado e, necessaria-
mente, deixardo de existir no futuro. Ademais, a definicido do preco do
aluguel passard, inevitavelmente, por algum tipo de negociacio comer-
cial. Ora, se inexiste rivalidade suficiente no varejo, nio se deve esperar
alta competicdo no atacado, pois as mesmas trés dominardo entre 95%
e 98% desses dois mercados.

Como é bem sabido dos manuais de Economia, a existéncia de poder
de mercado no atacado afeta os precos no varejo. Um monopolista no
mercado a montante, por exemplo, que se depare com um mercado a
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jusante perfeitamente competitivo, ndo terd dificuldades em impor o
preco de monopdlio ao consumidor final.

Assim, os precos dos acordos de aluguel de infraestrutura, necessaria-
mente, refletirio os novos precos de equilibrio a serem cobrados no
varejo pelo triopdlio resultante desta operacao. |...]

Importante frisar nao haver na proposta de ACC apresentada qual-
quer obrigacao de venda de ativos, mas apenas o compromisso de se
ofertar Estacdes de Rddio Base (ERBs) a venda, sem definir o critério
de negociagdo a ser adotado.

Os demais compromissos previstos também se referem a disponibili-
zagdo de ofertas de referéncia de infraestrutura (em diferentes moda-
lidades), a ser compartilbada ou cedida, temporariamente, mediante a
contrapartida financeira negociada entre as partes.

Portanto, enquanto o Guia de Remédios Antitruste recomenda acordos

no estilo fix-it-first, nos quais a contraparte dos compromissos assumidos

é definida a priori, a proposta de ACC se restringe a disponibilizacdo

de ofertas de referéncia, a serem disponibilizadas apés o fechamento

da operacdo, sem qualquer sem compromisso de execucdo efetiva.

A meu ver, esse tipo de acordo, caso aceito, desmoralizaria o CADE.

Ademais, considero que tais compromissos ndo possuem a menor chance
de permitir a entrada de um rival efetivo e, tdo pouco, de promover
repasse de eficiéncias ao consumidor.

Diante desses fatos, se seguirmos formalmente a boa andlise antitruste,
ndo resta alternativa a este Conselbo a ndo ser reprovar esta operacio®.

Com base no layout de Toulmin, é possivel extrair que:

[D] = o Acordo em Controle de Concentragdo (ACC) e condicdes

adicionais sdo os dados, o fato especifico analisado no caso;

[W] = “O Guia de Remédios Antitruste do CADE, por sua vez,

sugere a adog¢do de remédios estruturais. Considerando o significa-
tivo aumento de concentra¢ao econdmica, as altas barreiras a entrada,

13 BRASIL. Ministério da Justi¢a e Seguranca Publica. Voto do Conselheiro-Relator Luis
Henrique Bertolino Braido. Brasilia, DF: MJSP, 2022d.
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a impossibilidade de importagido, o insuficiente nivel de rivalidade e o
risco de coordenacgdo tacita ou explicita, penso ser fundamental condi-
cionar a aprovacdo desta operagdo a um substancial pacote de desin-
vestimentos, o qual deveria incluir parte significativa da carteira de
clientes e da infraestrutura adquirida, incluindo as estagdes de radio
base (ERBs) e, principalmente, os direitos de uso de espectro de radiofre-
quéncia. Os montantes desinvestidos, a meu ver, deveriam ser suficientes
para fomentar o surgimento de um rival efetivo no plano nacional ou
de diversos rivais regionais, em todas as regioes do pais”;

[B] = Art. 61 da Lei n° 12.529/20111%;
[C] = ato de concentragao reprovado.

A conselheira Paula Farani de Azevedo Silveira, seguindo o voto do
relator, se manifestou da seguinte maneira:

Mesmo diante de constatacdes tdo graves, a SG/CADE sugeriu a adocdo
de um pacote de remédios comportamentais unicamente, por compre-
ender que eles seriam suficientemente robustos para enfrentar os
problemas concorrenciais identificados, além de que remédios estrutu-
rais poderiam desvirtuar a operacdo e suas eficiéncias alegadas:

726. A conceniracdo de espectro reforca a posicio dominante das
empresas no mercado upstream se mostrando provdvel o fechamento de
acesso ao espectro de radiofrequéncia detido pelas Requerentes. Como
visto no capitulo de probabilidade de poder de mercado as barreiras sdo
elevadas e a probabilidade de uma entrada efetiva, suficiente e tempestiva
foi descartada. Além disso, foi constatada auséncia de rivalidade no
mercado de acesso as redes moveis em atacado. As caracteristicas deste
mercado mostram-se favordveis ao estabelecimento e manutencio de
acordos colusivos, sejam explicitos ou tdcitos, com redugdo dos incen-
tivos a rivalizar e aumento dos incentivos a acomodacao. Outrossim,
denota-se que um remédio estrutural poderia ser desproporcional visto

14 BRASIL. Lei n° 12.529, de 30 de novembro de 2011. Estrutura o Sistema Brasileiro de
Defesa da Concorréncia; dispde sobre a prevencao e repressao as infragoes contra a ordem
econdmica; altera a Lei n° 8.137, de 27 de dezembro de 1990, o Decreto-Lei n° 3.689, de 3
de outubro de 1941 - Cédigo de Processo Penal, e a Lei n° 7.347, de 24 de julho de 1985;
revoga dispositivos da Lei n° 8.884, de 11 de junho de 1994, e a Lei n° 9.781, de 19 de
janeiro de 1999; e da outras providéncias. Brasilia, DF: Presidéncia da Republica, 2011.
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que o racional da Operacao estd vinculado a necessidade que Telefo-
nica e Tim possuem de aquisi¢cdo de espectro adicional, de modo a apri-
morar suas atividades e a qualidade de prestacdo de servicos para suas
respectivas bases de clientes e para a expansdo de suas atividades no
Brasil. Além disso, haveria incertezas em relacio a viabilidade de se
encontrar um comprador tempestivamente, trazendo riscos importantes
para a efetividade do remédio em tal configuracio.

727. Nesse sentido, a SG negociou remédios que pudessem mitigar os
riscos concorrenciais da Operacdo como proposia. Como explicitado
anteriormente, esta SG entende que um remédio estrutural poderia
desvirtuar a Operacdo e suas alegadas eficiéncias. Um remédio que
determinasse a venda por completo da Oi Mdével poderia ser despro-
porcional ao problema concorrencial identificado além de apresentar
riscos relevantes de nao efetividade. Outro possivel remédio estru-
tural seria vender partes da Oi, porém este poderia restringir eventuais
eficiéncias advindas da Operacdo.

Com a devida vénia, discordo do raciocinio empreendido, uma vez
que a proporcionalidade do pacote de remédios adotados ndo pode
estar balizada pelo objetivo das partes com a operacdo proposta.
Em verdade, se os remédios que se revelam necessdrios e proporcionais
para enfrentar os riscos concorrenciais da concentracdo findam por
implicar o desfazimento da operacdo, isso significa que a operacdo nao
pode ser remediada e deve ser bloqueada pela autoridade concorrencial.

Conforme ja expus3, o Guia de Remédios Antitruste do CADE (‘Guia
de Remédios’) prescreve que os remédios a serem implementados em
atos de concentracdo lesivos a concorréncia ‘devem mitigar o potencial
prejuizo ao ambiente concorrencial decorrente da operacdo, restau-
rando as condicées de rivalidade e de entrada presentes no cendrio
pré-operacdo’, ndo sendo devido que os remédios corrijam problemas
competitivos pré-existentes4.

Ao dispor sobre os principios que devem orientar o desenbho dos remé-
dios, o Guia destaca os critérios de proporcionalidade, tempestividade,
factibilidade e verificabilidade. Especificamente sobre a proporcionali-
dade, que entendo central para a avaliacdo do pacote de ativos ora sob
andlise, 0 Guia de Remédios dispde que:
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‘Um remédio antitruste deve ser proporcional no sentido de impor acoes
mitigadoras necessdrias, adequadas e suficientes a efetiva reversio do
potencial prejuizo a concorréncia decorrente especificamente do AC.
Essa proporcionalidade requer, em primeiro lugar, que as medidas apli-
cadas sejam capazes, por si s6, de sanar os problemas concorrenciais
identificados. Por outro lado, implica que se evite a adogdo de remé-
dios que ultrapassem o necessdrio para restaurar a concorréncia no
mercado. Além disso, a proporcionalidade busca preservar eveniuais
sinergias entre as Requerentes, desde que garantida a supressio dos
danos potenciais a concorréncia gerados pela operacdo.’s.

A proporcionalidade se atrela, portanto, a nocio de que o remédio
deve estar intrinsecamente calibrado com a dimensdo dos riscos
concorrenciais emergentes da operacdao, de modo que possa redundar
na neutralizacdo dos potenciais prejuizos a concorréncia e seja capaz,
por si s6, de solucionar os problemas identificados. O remédio deve
ser proporcional, portanto, a lesividade da concentragio, a fim de que
possa ser bem-sucedido em atenud-la. De outro lado, a proporciona-
lidade também dita que os remédios ndo devem se exceder ao escopo
necessdrio para o enfrentamento dos problemas identificados, de modo
que as medidas comportamentais e estruturais aplicadas ndo se tornem
desmoderadas frente aos riscos que devem mitigar.

No entanto, conforme esclarece o Guia de Remédios, caso tal reversio
ndo seja possibilitada por meio dos remédios propostos, de modo que
os potenciais prejuizos gerados pela operacido ndo possam ser sanados
unicamente com os remédios, a medida tida como mais adequada serd a
reprovacdo. Acertadamente, a op¢do pela reprovacdo tem sido medida

excepcional na prdtica judicante deste Conselbo e deverd ser sempre

revestida de prudéncia e cautela, exigindo que a autoridade pondere

com_seriedade e profundidade sobre as alternativas disponiveis para

viabilizar e ndo obstruir, injustificadamente, o curso de mnegdcios

escolhido pelos agentes de mercado.

Como bem fundamentado pelo Comnselbeiro-Relator, entendo que é

este 0 caso, uma vez que, com a _devida vénia aqueles que entendem

de modo diverso, o pacote de remédios ndo é proporcional, suficiente

ou_efetivo em lidar com os problemas concorrenciais gerados pela

oberacdo, de modo que eventual obstrucio ao negécio objetivado pelas
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Requerentes é solidamente justificdvel para assegurar um ambiente

econdmico competitivo.

A luz das recomendacoes do Guia de Remédios, verifica-se que o pacote

de remédios proposto ndo se mostra devidamente calibrado com os

graves danos gerados a concorréncia e, portanto, é insuficiente para

neutralizar os efeitos negativos da operacdo. Ademais, ainda que tal

situacdo requeira a devida diligéncia e prudéncia, é de suma impor-

tancia relembrar e compreender que nio cabe ao CADE garantir a

viabilidade operacional e financeira da Oi ou de qualgquer empresa

em_detrimento da concorréncia no mercado, dos consumidores e da

coletividade, em estrito respeito aos comandos legais que normatizam

o Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia, regidos pela Ordem

Econdémica Constitucional.

Ndo é, portanto, permitido ao CADE sobrepor situacoes privadas que,

ainda gue impactem o dominio publico, ndo podem se sobrepor ao

objeto tutelado por esta autarquia, na medida em que, igualmente,
a defesa da concorréncia também afeta a coletividade.

Hd outras esferas da Administracdo Publica que possuem mandato

para lidarem com tal situacdo e sdo, por essa mesma razdo, melbores

qualificadas para lidar com problemas dessa natureza.

Nago cabe ao CADE, portanto, resolver toda espécie de problema

econémico, ndo sendo incumbéncia desta autarquia socorrer empresas

ou atender a interesses de pequenos grupos. Cabe ao CADE, na sua

missdo de autoridade da concorréncia, identificar os problemas concor-

renciais decorrentes de uma concentracdo econdmica e, se possivel,

aplicar os remédios necessdrios e adequados para neutralizd-los. Se isso

ndo for possivel, como recomendado pelo préprio Guia de Remédios

deste Conselbo, caberd ao CADE reprovar a operacio, em acatamento
ao comando legal.

Tenho reiterado, em diversos casos, que o padrio legal de andlise em sede
de controle de estruturas no direito brasileiro, incrustado no artigo 88,
§§ 5° e 6° se pauta pela condicdo de producdo de efeito liquido nao

negativo. Assim, os atos de concentracio que impliquem potenciais

efeitos negativos podem ser aprovados, desde que atendidos os crité-

rios elencados no dispositivo citado. A Lei de Defesa da Concorréncia
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estabelece, portanto, critérios gue devem se opor e contrabalancear os

eventuais efeitos negativos de um ato de concentracdo. Esses critérios

devem ser suficientemente relevantes a ponto de, no minimo, neutra-
lizar os potenciais efeitos negativos identificados.

Trata-se, assim, da condicdo de efeito liquido ndo negativo sobre o

bem-estar econémico dos consumidores, pardmetro disposto pela Lei

12.529/11, ao indicar que as eficiéncias especificas de cada operacdo

devem ser ponderadas frente aos seus efeitos negativos.

Com base no layout de Toulmin, é possivel extrair que:

[D] = 0 Acordo em Controle de Concentracdo (ACC) e condig¢oes
adicionais sdo os dados, o fato especifico analisado no caso;

[W] = “Acertadamente, a opc¢do pela reprovagdo tem sido medida
excepcional na pratica judicante deste Conselho e devera ser sempre
revestida de prudéncia e cautela, exigindo que a autoridade pondere
com seriedade e profundidade sobre as alternativas disponiveis para
viabilizar e nao obstruir, injustificadamente, o curso de negdcios esco-
lhido pelos agentes de mercado.

Como bem fundamentado pelo Conselheiro-Relator, entendo que
¢ este 0 caso, uma vez que, com a devida vénia aqueles que entendem
de modo diverso, o pacote de remédios nao é proporcional, suficiente
ou efetivo em lidar com os problemas concorrenciais gerados pela
operacdo, de modo que eventual obstrucdo ao negdcio objetivado pelas
Requerentes é solidamente justificivel para assegurar um ambiente
econdmico competitivo.

A luz das recomenda¢bes do Guia de Remédios, verifica-se que
o pacote de remédios proposto ndo se mostra devidamente calibrado
com os graves danos gerados a concorréncia e, portanto, € insuficiente
para neutralizar os efeitos negativos da opera¢do. Ademais, ainda que
tal situacdo requeira a devida diligéncia e prudéncia, é de suma impor-
tancia relembrar e compreender que nio cabe ao CADE garantir a
viabilidade operacional e financeira da Oi ou de qualquer empresa
em detrimento da concorréncia no mercado, dos consumidores e da
coletividade, em estrito respeito aos comandos legais que normatizam
o Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia, regidos pela Ordem
Economica Constitucional”.
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[B] = Art. 88, §§ 5° e 6° da Lei n® 12.529/2011";

[C] = ato de concentragao reprovado.

O conselheiro Sérgio Costa Ravagnani nio teve o voto disponibi-
lizado para analise.

A conselheira Lenisa Rodrigues Prado abriu a divergéncia e
explicitou o voto da seguinte forma:

A alienagdo integral da operacao movel da Oi, nos moldes propostos
pela Operacdo, implica a retirada da Oi do mercado de SMP. Essa reti-
rada gera uma concentragcio de mercado na oferta de telefonia mével
que precisa ser tratada por este CADE com atencdo. De outra parte, com
os devidos remédios mitigadores, a rivalidade entre os players remanes-
centes no mercado é elemento critico para a andlise, uma vez que pode
levar a manutencao de nivel de competicao sauddvel apés a operacao.
Além disso, a Operacdo, ao viabilizar a reestruturacdo do Grupo Oi e
a criagao de uma nova empresa de atacado, com rede neutra, ofertando
capacidade a todo o mercado, contribuird para aumentar a competitivi-
dade no setor de telecomunicacéoes, levando a uma andlise de contexto
mais amplo do que aquele restrito exclusivamente a competicio no
mercado SMP (o que inclui os mercados de atacado, STFC, SCM),
embora o proprio mercado SMP seja influenciado também, indireta-
mente pelo contexto dos demais mercados de atua¢do das companhias.
Vejamos cada um dos pontos. |...]

a) Apesar da concentracio, a Operacdo ndo elimina a rivalidade no
mercado de Servico Movel Pessoal (‘SMP’) [...]

b) A competicio exercida pela Oi no mercado de SMP é limitada,
de modo que a sua potencial caracteristica como empresa ‘maverick’
acaba sendo limitada por suas restricoes de investimento e capacidade
de rede / atualizacdo de infraestrutura. Nesse sentido, sua retirada do
mercado ndo configuraria necessariamente em eliminacdo do player

mais agressivo do mercado. |...]

15 BRASIL. Lei n° 12.529, de 30 de novembro de 2011. Estrutura o Sistema Brasileiro de
Defesa da Concorréncia; dispde sobre a prevencao e repressao as infragoes contra a ordem
econdmica; altera a Lei n° 8.137, de 27 de dezembro de 1990, o Decreto-Lei n° 3.689, de 3
de outubro de 1941 - Cédigo de Processo Penal, e a Lei n° 7.347, de 24 de julho de 1985;
revoga dispositivos da Lei n° 8.884, de 11 de junho de 1994, e a Lei n° 9.781, de 19 de
janeiro de 1999; e da outras providéncias. Brasilia, DF: Presidéncia da Republica, 2011.
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c) A Operacdo é necessdria para o soerguimento financeiro da Oi e sua

saida organizada do mercado

Outro ponto relevante na andlise desse ato de concentracio é que a
viabilidade do Aditamento ao Plano de Recuperacdo Judicial da Oi
estd atrelada a execucdo da venda das UPIs deniro do processo de
Recuperacao Judicial, previsto para se encerrar em 31 de marco de
2022. A alienagdo da UPI Ativos Mdveis é a principal fonte de recursos
para sustentacdo operacional e pagamento das dividas contraidas pela
Oi [ACESSO RESTRITO AO CADE] e, consequentemente, para a
sobrevivéncia da companhia, cuja situacdo critica de caixa poderia
tornd-la insustentdvel no curto prazo no caso do insucesso da Operagao.

A sobrevivéncia da Oi tende a ser positiva para o mercado como um
todo, pois viabilizard a oferta de atacado em rede neutra, num momento
de alta demanda de capacidade (implementacido do 5G e expansdo de
redes). Nesse contexto, a alienacdo da operacio da Oi Movel (UPI
Ativos Moveis) foi apresentada ao CADE como a transacdo mais
importante no dmbito da reorganizacio do Grupo Oi para (a) gerar
caixa no processo de reestruturacio da Companbia; (b) reduzir seu
custo e aumentar sua eficiéncia operacional; e (c) tornar possivel a sua
viabilidade no curto/médio prazo. |...]

d) Contrafactual: se a Oi sair do mercado os impactos sdo negativos

para stakebolders, para a competicdo e para o pais

Como contrafactual desta Operacao, entendo que a faléncia da Oi traria

consequéncias potencialmente desastrosas para o mercado de telecomu-
nicacoes como um todo. Especialmente no mercado mdével, a faléncia
da Oi poderia levar ao aprofundamento da concentracdo do setor,
em niveis maiores que aqueles decorrentes desta Operagdo, uma vez
que os principais lideres por CN tenderiam a absorver a maior quanti-
dade dos clientes atuais da Oi. Ademais, também traria consequéncias
de altissimo impacto para os cofres putblicos [ACESSO RESTRITO AO
CADE] e para prestacao de outros servigos essenciais que dependem da
infraestrutura da Oi (por exemplo, pagamentos eletrénicos, compras
online, sistemas previdencidrio e financeiro, estabelecimentos de saiide,
educacao, seguranca publica, agéncias dos correios e postos de aten-
dimento bancdrios). Isso tudo sem contar os impactos no emprego e
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no Produto Interno Bruto. Mas cumpre lembrar que o maior impacto
potencial deveria ser a interrupcdo iminente da prestacdo de servigos de
SMP, STEC e SCM (telefonia mével, telefonia fixa e servicos de banda
larga e comunicagdo de dados) para os mais de 50 milbées de clientes
das vendedoras, em todas as regides do pais.

Portanto, no presente caso, estamos diante da alternativa menos preju-
dicial para garantir a competicao no setor de telecomunicacéoes. Sabe-se
que um ato de concentra¢do pode ser aprovado em razdo das condi¢coes
financeiras irremedidveis da empresa adquirida, cujos ativos teriam o
potencial de sair do mercado ndo fosse pela concentracao. Especifica-
mente, verifica-se que: (i) existe um risco concreto de a Oi se tornar
insolvente no curto prazo e ser efetivamente incapaz de cumprir com
as suas obrigacées financeiras; (ii) a Oi empreendeu esforcos de boa-fé
para encontrar outros compradores, tendo inclusive cumprido rito
judicial para recepcao de propostas de interessados, ao final do qual
restou como competidora apenas a proposta das atuais compradoras;
e (iii) parece-me claro que, no caso de ndo conclusdo da operacdo, os
ativos da Oi sairdo do mercado, ainda que temporariamente, prejudi-
cando a competicdo e os consumidores. Ainda que parte desses ativos
pudessem voltar ao mercado, de forma desordenada dada a situacdo
de liquidacdo da companbia, isso ndo aconteceria sem uma grande
disrupcdo num setor de infraestrutura essencial. Ressalte-se que tais
ativos enfrentariam inclusive situacées de gravames que impediriam o
acesso eventual de terceiros interessados a esses ativos no momento de
tal liquidacdo, uma vez que vdrios ativos se encontram sob situacdao
de garantia de financiamentos providos por credores extraconcursais,
a exemplo das proprias frequéncias.

Conforme os dados publicos disponiveis e diante dos mimeros apre-
sentados pelos procuradores da Oi em documentos acostados aos
autos, todos validados por laudos de acompanbamento econémico-
-financeiro do processo de Recuperacdo Judicial, sem a aprovacdo da
Operagao, a situacdo de caixa da Oi passard a ser insustentdvel. Ndo s
ndo existirdo recursos financeiros para a realizacio de novos investi-
mentos, como também ndo serd possivel garantir a sustentabilidade
operacional de todos os servicos do Grupo Oi, com fortes impactos
no mercado nacional de telecomunicacoes. A Oi é o maior provedor
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de servicos de telefonia e internet fixa do Brasil e o principal forne-
cedor de infraestruturas de telecomunicacées, com excecdo do estado
de Sdo Paulo. A interrupcao da operacdo da empresa implicaria em
desligamento de milbées de acessos em servigo e efeitos diretos e indi-
retos sobre milboes de consumidores, além de prejudicar sobremaneira
MVNOs que dependem de acesso a infraestrutura da vendedora (vide
esclarecimentos prestados pela Algar, Terceira Interessada admitida nos
autos). Como consequéncia direta da descontinuidade das atividades
hoje desempenhadas pela Oi, milbares de municipios que dependem
exclusivamente de sua infraestrutura correriam grave risco de apagdo
imediato dos servicos de telefonia e internet.

De fato, a infraestrutura de telecomunicacoes da Oi, além de prover
servigo direto para diversos usudrios, é um ativo essencial para diversas
outras prestadoras de telecomunicacoes que atendem aos seus proprios
usudrios tendo essa infraestrutura como suporte. Nesse sentido,
a faléncia da Oi também geraria efeitos sistémicos sobre o setor de
telecomunicacdes, com impactos imprevisiveis sobre todos os servicos
que dependem de sua rede.

Mais especificamente, em um cendrio de insolvéncia do Grupo Oi,
haveria (i) impacto em empregos diretos (aproximadamente, 38.000
colaboradores) e indiretos (aproximadamente 91.000 empregos);
(i1) possivel sucateamento de todos os ativos do Grupo Oi, em especial
de sua infraestrutura de rede de telecomunicagées; (iii) impacto fiscal da
ordem de R$ 5 bilbées ao ano; e (iv) descontinuidade dos servicos pres-
tados pela Oi, com prejuizos para inlimeros outros servicos essenciais,
como, por exemplo, pagamentos eletronicos, compras online, sistemas
previdencidrio e financeiro, estabelecimentos de saiide, educacio, segu-
ranca publica, agéncias dos correios e postos de atendimento bancdrios.

Com a interrupcdo de seus servicos, estimativas internas da Oi também
indicam que poderdo ser afetados: [ACESSO RESTRITO AO CADE
E A OI].

e) Manutencdo dos compromissos de abrangéncia e inexisténcia de

impacto em telefonia rural [...]

f) O _pacote de remédios fomenta maior rivalidade e atenua custos

de entrada
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Os remédios atualmente em negociacio com o Tribunal aprofundam
aqueles ji propostos a Superintendéncia-Geral (‘SG’) e facilitam as
condic¢bes de entrada de players que desejem (i) adquirir Estacbes Rddio-
-Base (ERBs) desinvestidas pelas Compradoras [ACESSO RESTRITO
AO CADE E REQUERENTES]; (ii) contratar servicos de Roaming
Nacional ou ofertas para MVNOs, em todas as tecnologias (incluindo
S5G), também para conectividade IoT e M2M; (iii) acessar a radiofre-
quéncias por meio de coniratos de Exploracdo Industrial de Rede com
garantia de [ACESSO RESTRITO AO CADE E REQUERENTES] em
todos os municipios brasileiros; (iv) [ACESSO RESTRITO AO CADE E
REQUERENTES]; além da (v) previsdo de Trustee de Monitoramento
para fiscalizacdo do cumprimento das obrigacées e de mecanismo de
arbitragem. Quando considerados em conjunio com as condicionantes
da Anatel e a regulamentacdo setorial, os remédios do CADE tém o
claro potencial de reduzir significativamente as barreiras a entrada e
expansdo de concorrentes, fomentando ainda mais a competicao.

Como se vé, as Requerentes se comprometeram a realizar Oferta Piblica
para alienacdo de praticamente metade de todas as ERBs adquiridas
da Oi. [ACESSO RESTRITO AO CADE E REQUERENTES] Isso
significa que aproximadamente [ACESSO RESTRITO AO CADE
E REQUERENTES] serdo alienadas pelas Compradoras e disponi-
bilizadas ao mercado. Para fins comparativos, a Algar e a Sercomiel
possuiam, respectivamente, apenas 725 e 48 ERBs em dezembro de
2021 [ACESSO RESTRITO AO CADE E REQUERENTES].

Com o objetivo de afastar quaisquer preocupacoes acerca da efetivi-
dade de implemeniacio dos remédios e para garantir o cumprimento
do ACC, as Requerentes, além de continuarem sujeitas a fiscalizacdo do
CADE e da Anatel, propuseram que o monitoramento do cumprimento
dos remédios fosse realizado por um trustee independente, em linha
com os procedimentos e a estrutura de governanca jd adotados em
outros atos de concentracdo cuja aprovacdo foi igualmente condi-
cionada a celebracido de ACCs. Entendo que o trustee deverd, inicial-
mente, realizar um levantamento dos precos praticados, por operadora,
por tipo de servico e por tipo de cliente, nos ultimos dois anos, a fim
de viabilizar o devido monitoramento de quaisquer violacoes quanto
aos precos antes e depois da Operacdo.
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Os remédios megociados com as Requerentes consistem em um

amplo conjunto de medidas que favorecem e facilitam a entrada de

novos agentes econdmicos e a expansio de competidores. Na prdtica,

sdo remédios modulares que permitem a flexibilidade necessdria para

o desenbo de diferentes estratégias de mercado e poderdo ser esco-

lhidas por concorrentes para se adequar as suas realidades especificas,

de acordo com o0s seus interesses comerciais. Eles atendem grande

parte das preocupacées levantadas pelos terceiros interessados que se

manifestaram ao longo do processo.

Quando considerados em conjunto com as condicionantes da Anatel

e a regulamentacio setorial, os remédios do CADE tém o potencial

de reduzir significativamente as barreiras 4 entrada e expansdo de

concorrentes, mitigando as preocupacdes concorrenciais identificadas

ao longo da instrucio do presente processo.

Com base no layout de Toulmin, é possivel extrair que:

[D] = 0 Acordo em Controle de Concentracao (ACC) e condig¢oes
adicionais sdo os dados, o fato especifico analisado no caso;

[W] = “Como contrafactual desta Operacdo, entendo que a faléncia
da Oi traria consequéncias potencialmente desastrosas para o mercado
de telecomunicagdes como um todo. Especialmente no mercado movel,
a faléncia da Oi poderia levar ao aprofundamento da concentra¢do do
setor, em niveis maiores que aqueles decorrentes desta Operagdo, uma
vez que os principais lideres por CN tenderiam a absorver a maior quan-
tidade dos clientes atuais da Oi. Ademais, também traria consequéncias
de altissimo impacto para os cofres publicos [ACESSO RESTRITO AO
CADE] e para prestagio de outros servigos essenciais que dependem
da infraestrutura da Oi (por exemplo, pagamentos eletronicos, compras
online, sistemas previdenciario e financeiro, estabelecimentos de satde,
educagio, seguranca publica, agéncias dos correios e postos de atendi-
mento bancarios). Isso tudo sem contar os impactos no emprego e no
Produto Interno Bruto (PIB). Mas cumpre lembrar que o maior impacto
potencial deveria ser a interrup¢ao iminente da prestagao de servigos de
SMP, STFC e SCM (telefonia movel, telefonia fixa e servicos de banda
larga e comunica¢do de dados) para os mais de 50 milhdes de clientes
das vendedoras, em todas as regides do pais.
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Portanto, no presente caso, estamos diante da alternativa menos
prejudicial para garantir a competi¢io no setor de telecomunicagoes.
Sabe-se que um ato de concentragdo pode ser aprovado em razdo das
condi¢oes financeiras irremedidveis da empresa adquirida, cujos ativos
teriam o potencial de sair do mercado ndo fosse pela concentracio.
Especificamente, verifica-se que: (i) existe um risco concreto de a Oi se
tornar insolvente no curto prazo e ser efetivamente incapaz de cumprir
com as suas obriga¢des financeiras; (ii) a Oi empreendeu esforcos de
boa-fé para encontrar outros compradores, tendo inclusive cumprido
rito judicial para recep¢do de propostas de interessados, ao final do
qual restou como competidora apenas a proposta das atuais compra-
doras; e (iii) parece-me claro que, no caso de ndo conclusdo da operacao,
os ativos da Oi sairdo do mercado, ainda que temporariamente, preju-
dicando a competi¢ao e os consumidores. Ainda que parte desses ativos
pudessem voltar ao mercado, de forma desordenada dada a situagdo
de liquidagio da companhia, isso ndo aconteceria sem uma grande
disrup¢ao num setor de infraestrutura essencial. Ressalte-se que tais
ativos enfrentariam inclusive situacdes de gravames que impediriam
o acesso eventual de terceiros interessados a esses ativos no momento
de tal liquidacdo, uma vez que varios ativos se encontram sob situagao
de garantia de financiamentos providos por credores extraconcursais,
a exemplo das proprias frequéncias |[...].

f) O pacote de remédios fomenta maior rivalidade e atenua custos
de entrada [...]. Os remédios negociados com as Requerentes consistem
em um amplo conjunto de medidas que favorecem e facilitam a entrada
de novos agentes economicos e a expansiao de competidores. Na pratica,
sdo remédios modulares que permitem a flexibilidade necessaria para
o desenho de diferentes estratégias de mercado e poderdao ser esco-
lhidas por concorrentes para se adequar as suas realidades especificas,
de acordo com os seus interesses comerciais. Eles atendem grande parte
das preocupacdes levantadas pelos terceiros interessados que se mani-
festaram ao longo do processo. Quando considerados em conjunto com
as condicionantes da Anatel e a regulamentacdo setorial, os remédios
do CADE tém o potencial de reduzir significativamente as barreiras a
entrada e expansdo de concorrentes, mitigando as preocupagdes concor-
renciais identificadas ao longo da instrucdo do presente processo”;
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[B] = Nao foi apontado;

[C] = ato de concentragao aprovado com restrigoes.

Seguindo a divergéncia, o conselheiro Luiz Augusto Azevedo de
Almeida Hoffmann apresentou as seguintes ponderagoes:

Também foi avaliado o cendrio contrafactual, caso a operacdo ndo
ocorresse ou ndo fosse aprovada por este Conselho. Ainda que nao
esteja sendo ponderada a denominada hipdtese da teoria da failing firm
no caso concreto, fato é que o grupo econémico da empresa-alvo deste
Ato de Concentracdo se encontra em processo de recuperacao judicial,
no qual se busca a alienacdo dos ativos de tal grupo para honrar os
compromissos perante os credores, de modo que a ndo satisfacdo das
obrigacbes contraidas pelo grupo traria impactos severos. Nessa linha,
ainda que se repute que o escrutinio realizado por este Conselho sobre
este Ato de Concentragdo recaia estritamente sobre os aspectos concor-
renciais dos mercados relevantes afetados, foram também ponderados
justamente 0s impactos a concorréncia que ocorreriam no cendrio
contrafactual, visando ao bem-estar social.

Por todo o exposto, entendo que o pacote de remédios da nova

proposta apresentada, tendo em vista a inclusdo do remédio estrutural

€ o fortalecimento dos compromissos comportamentais, ao meu ver,

é capaz de mitigar as preocupacoes concorrenciais apontadas ao longo

da instrucdo, por um lado, sem comprometer a qualidade dos servicos

aos_consumidores e inibir a geracdo de eficiéncias decorrentes deste

Ato de Concentracdo, por outro lado.

Com base no layout de Toulmin, é possivel extrair que:

[D] = 0 Acordo em Controle de Concentracdo (ACC) e condicdes
adicionais sdo os dados, o fato especifico analisado no caso;

[W] = “Também foi avaliado o cendrio contrafactual, caso a
operacdo ndo ocorresse ou nao fosse aprovada por este Conselho. Ainda
que nio esteja sendo ponderada a denominada hipétese da teoria da
failing firm no caso concreto, fato é que o grupo econémico da empresa-
-alvo deste Ato de Concentracdo se encontra em processo de recupera¢ao
judicial, no qual se busca a alienagdo dos ativos de tal grupo para honrar
os compromissos perante os credores, de modo que a nio satisfa¢io
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das obrigacoes contraidas pelo grupo traria impactos severos. Nessa
linha, ainda que se repute que o escrutinio realizado por este Conselho
sobre este Ato de Concentracdo recaia estritamente sobre os aspectos
concorrenciais dos mercados relevantes afetados, foram também ponde-
rados justamente 0s impactos a concorréncia que ocorreriam no cenario
contrafactual, visando ao bem-estar social.

Por todo o exposto, entendo que o pacote de remédios da nova
proposta apresentada, tendo em vista a inclusio do remédio estrutural
e o fortalecimento dos compromissos comportamentais, a0 meu ver,
¢ capaz de mitigar as preocupagdes concorrenciais apontadas ao longo
da instru¢do, por um lado, sem comprometer a qualidade dos servigos
aos consumidores e inibir a geracdo de eficiéncias decorrentes deste Ato
de Concentragio, por outro lado”;

[B] = Nao foi apontado;
[C] = ato de concentra¢do aprovado com restrigoes.

O presidente Alexandre Cordeiro Macedo apresentou suas razoes
pelo seguinte prisma:

Mais uma vez, insisto que a reprovacio da Operacdo da Oi Mdovel

enseja, mnecessariamente, na_convolacio da faléncia do Grupo Oi.

Ocorre, portanto, que a Operacdo é crucial para o programa de

pagamento de divida da Vendedora.

Voltando aos dados do caso, em relacdo ao mercado de servicos moveis
de voz e dados, segundo os dados da SG em seu parecer, a Vendedora
possuia, em agosto de 2020, 36.616.796 (trinta e seis milhées e seis-
centos e dezesseis mil e setecentos e noventa e seis) acessos ativos, o que
equivale, no mercado total de varejo, a 16% da base de clientes. Atual-
mente, segundo o ranking[4] da Anatel, a Oi possui 42.041.387,00
(quarenta e dois milbées e quarenta e um mil e trezentos e oitenta e
sete) acessos ativos. A partir desses niimeros, objetivo comprovar que a

reprovacdo gerard dois prejuizos aos consumidores: um de prejuizo de

curto e outro de médio e 107’120 prazo.

Desse modo, a primeira conclusdo que se pode retirar a partir da repro-

vacdo da Operacdo é o enorme prejuizo que se causard no curto prazo

aos atuais 42 milboes de acessos ativos da empresa Oi, uma vez que os
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seus clientes terdo seus servicos findados. Isto é, 16,.6% dos clientes dos

servicos de telefonia mdvel no Brasil sofrerdo imensas perdas por ter

seus servicos cortados em decorréncia da faléncia da empresa.

Contudo, sabe-se _que 0s agentes econdmicos sdo _racionais e nio

restardo inertes a partir do fim dos servicos de telefonia mével da Oi.

Ou seja, os clientes que eventualmente tiverem seus contratos com

a Vendedora findados recorrerdo a outras empresas prestadoras do

mesmo servico que a Oi.

E. atualmente, quais sdo os principais concorrentes da Oi no mercado

SMP? O grupo TTC, isto é, as Requerentes da presente Operacdio.

Desse _modo, no médio e longo prazo, os atuais clientes da Oi,

com_a reprovacdo da Operacdo, provavelmente — ou obrigatoriamente

se_entendermos que as MNQOs de pequeno porte mndo conseguirdo

absorver os clientes da Oi — migrardo para os concorrentes da Oi, que

serdo as trés maiores operadoras do pais, uma vez que ndo hd outras

operadoras capazes de rivalizar no momento atual com essas empresas.

Isso ocorrerd, pois, conforme visto, em virtude das fortes barreiras a

entrada presentes no mercado de telefonia movel, ndo haverd tempo

bdbil de se ter um novo player capaz de absorver os clientes da Oi e

rivalizar com as Requerentes.

Assim_sendo, a reprovacio do caso e a faléncia da Oi acaba por

gerar prejuizos mais gravosos para o mercado do que a aprovacdo da

Operacdo com os remédios, pois a reprovacdo do caso acarreta uma

migracdo forcada dos clientes da Oi para o grupo TTC no médio e

longo prazo. ocasionando efeitos similares, ao menos na base de

clientes, a uma aprovacdo sem restricoes da Operacao.

Nao permitir gue ocorra a Operacdo a partir da imposicdo de remédios

gue mitiguem os problemas concorrenciais do caso, portanto, ocasiona

outros efeitos concorrenciais negativos ainda mais severos, uma vez que

a faléncia da Oi implica, no curto prazo, um possivel caos e um enorme

prejuizo aos consumidores e, no médio e longo prazo, apbs uma conse-

quente migracdo dos clientes da Oi as Requerentes, um prejuizo ainda

maior aos consumidores ao aumentar a concentracdo, a particibacdo

de mercado e a posicdo dominante das Requerentes sem a imposicdo

de remédios antitrustes.
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Portanto, conclui-se que ¢ infinitamente mais vantajosa a aprovacio do
caso com os adequados remédios concorrenciais de maneira a mitigar
eventuais fechamentos de mercado e efeitos coordenados do que a pura
e simplesmente reprovacio da Operacdo. Ou seja, em termos dind-
micos, a reprova¢do da Operacdo no presente momento acarretard
efeitos similares a uma aprovacao sem restricoes da Operacio no médio
e longo prazo, uma vez que, ao menos a base de clientes da Oi migrard
para as empresas existentes no mercado, quais sejam, o grupo TTC.

Por ultimo, vale ressaltar que a aprovacdo com restri¢oes desse Ato de
Concentragdo ndo enseja uma imunidade absoluta e direta contra even-
tuais futuras condutas praticadas pelas Requerentes, sejam condutas
unilaterais de fechamento de mercado, sejam até condutas coordenadas
de possivel cartelizacdo entre as empresas. Nesse sentido, sempre haverd
a possibilidade de instaurar processos de investigacio para apurar even-
tuais ilicitos cometidos pelas Requerentes E, dessa forma, ndo haverd
melbor denunciantes do que os proprios Terceiro Interessados presentes
na Operagdo para realizar tais acusa¢oes ao Cade'®.

Com base no layout de Toulmin, é possivel extrair que:

[D] = o Acordo em Controle de Concentragdo (ACC) e condicdes
adicionais sdo os dados, o fato especifico analisado no caso;

[W] = “Mais uma vez, insisto que a reprovacdo da Operacdo da Oi
Moével enseja, necessariamente, na convolagdo da faléncia do Grupo Oi.
Ocorre, portanto, que a Operagdo é crucial para o programa de paga-
mento de divida da Vendedora.

Voltando aos dados do caso, em relagio ao mercado de servigcos
moveis de voz e dados, segundo os dados da SG em seu parecer,
a Vendedora possuia, em agosto de 2020, 36.616.796 (trinta e seis milhoes
e seiscentos e dezesseis mil e setecentos e noventa e seis) acessos ativos,
o que equivale, no mercado total de varejo, a 16% da base de clientes.
Atualmente, segundo o ranking[4] da Anatel, a Oi possui 42.041.387,00
(quarenta e dois milhdes e quarenta e um mil e trezentos e oitenta e
sete) acessos ativos. A partir desses nimeros, objetivo comprovar que a

16 BRASIL. Ministério da Justica e Seguranca Publica. Voto do Conselheiro-Presidente
Alexandre Cordeiro Machado. Brasilia, DF: MJSP, 2022c.
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reprovagao gerara dois prejuizos aos consumidores: um de prejuizo de
curto e outro de médio e longo prazo.

Desse modo, a primeira conclusio que se pode retirar a partir da
reprovacao da Operagdo é o enorme prejuizo que se causara no curto
prazo aos atuais 42 milhdes de acessos ativos da empresa Oi, uma vez que
os seus clientes terdo seus servicos findados. Isto €, 16,6% dos clientes
dos servigos de telefonia mével no Brasil sofrerdo imensas perdas por ter
seus servigos cortados em decorréncia da faléncia da empresa.

Contudo, sabe-se que os agentes economicos sao racionais e nao
restardo inertes a partir do im dos servicos de telefonia mével da Oi.
Ou seja, os clientes que eventualmente tiverem seus contratos com a
Vendedora findados recorrerdo a outras empresas prestadoras do mesmo
servigo que a Oi.

E, atualmente, quais sdo os principais concorrentes da Oi no mercado
SMP? O grupo TTC, isto é, as Requerentes da presente Operagao.

Desse modo, no médio e longo prazo, os atuais clientes da Oi, com
a reprovagdo da Operacdo, provavelmente — ou obrigatoriamente se
entendermos que as MNOs de pequeno porte ndo conseguirdo absorver
os clientes da Oi — migrardo para os concorrentes da Oi, que serdo as
trés maiores operadoras do pais, uma vez que nao ha outras operadoras
capazes de rivalizar no momento atual com essas empresas. Isso ocor-
rerd, pois, conforme visto, em virtude das fortes barreiras a entrada
presentes no mercado de telefonia movel, ndo havera tempo habil de
se ter um novo player capaz de absorver os clientes da Oi e rivalizar
com as Requerentes.

Assim sendo, a reprovagao do caso e a faléncia da Oi acaba por
gerar prejuizos mais gravosos para o mercado do que a aprovagao da
Operagao com os remédios, pois a reprovagao do caso acarreta uma
migragao forcada dos clientes da Oi para o grupo TTC no médio e
longo prazo, ocasionando efeitos similares, ao menos na base de clientes,
a uma aprovacao sem restri¢oes da Operacio.

Nao permitir que ocorra a Operagdo a partir da imposi¢ao de
remédios que mitiguem os problemas concorrenciais do caso, portanto,
ocasiona outros efeitos concorrenciais negativos ainda mais severos,
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uma vez que a faléncia da Oi implica, no curto prazo, um possivel caos
e um enorme prejuizo aos consumidores e, no médio e longo prazo,
ap6s uma consequente migracao dos clientes da Oi as Requerentes,
um prejuizo ainda maior aos consumidores a0 aumentar a concentragio,
a participagiao de mercado e a posi¢io dominante das Requerentes sem a
imposi¢ao de remédios antitrustes.

Portanto, conclui-se que € infinitamente mais vantajosa a apro-
vagdo do caso com os adequados remédios concorrenciais de maneira
a mitigar eventuais fechamentos de mercado e efeitos coordenados do
que a pura e simplesmente reprovacdo da Operagio. Ou seja, em termos
dinamicos, a reprovacao da Operagdo no presente momento acarretara
efeitos similares a uma aprovagao sem restri¢oes da Operagao no médio
e longo prazo, uma vez que, ao menos a base de clientes da Oi migrara
para as empresas existentes no mercado, quais sejam, o grupo TTC”;

[B] = Nao foi apontado;

[C] = ato de concentra¢do aprovado com restrigoes.

5. CONCLUSAO

Da analise dos votos, sob a 6tica do layout de Toulmin, verifica-se
que aqueles cuja op¢do foi a aprovacdo da operagido, com restrigoes,
careceram, nesse ponto, de fundamentacio embasada em textos de
normas juridicas — ao menos explicitamente.

Naio hd, aqui, a pretensdo de afirmar que a opg¢ao pela aprovacdo
do ato de concentracdo, com restri¢oes, foi equivocada. No entanto,
ao prezar pela seguranca juridica e fundamentacido das decisoes judi-
ciais, é imperioso que essas deixem claro o texto normativo que as
embasam, pois s6 assim teremos um controle de juridicidade das deci-
sOes, sem correr o risco de cair nas armadilhas do consequencialismo ou
de valores extrajuridicos que, ao fim das contas, encerram uma violacao
ao principio democratico.

Sob o viés do direito econdmico, a opg¢io pela aprovag¢do do ato
de concentracdo, com restri¢cdes, com fulcro no entendimento de que o
pacote de remédios antitruste proposto €é mais benéfico aos consumidores
do que a faléncia da empresa, assim como o sdo para os empregados e
para os credores, é perfeitamente factivel.

129



PAULA DE SIQUEIRA NUNES

A Constitui¢ao de 1988 é dirigente, de modo que o conjunto de
diretrizes, programas e fins que enuncia, a ela confere o carater de plano
global normativo, do Estado e da sociedade.

Na esteira do magistério de Eros Grau, “a Constituicio de 1988
contempla inimeras disposicoes que, embora nao se encontrem englo-
badas no chamado Titulo da Ordem Economica (e Financeira) —

Titulo VII — operam a institucionaliza¢ao da ordem econémica”?’.

A protecdo e manutengio do exercicio da atividade econdmica tém
efeitos que irradiam por toda a sociedade, seja através da manuteng¢do
dos empregos, do recolhimento dos impostos ou da colaborac¢io para
o desenvolvimento nacional.

Portanto, a preocupacao quanto aos impactos da faléncia
da Oi encontra amparo no ordenamento juridico vigente quando
este: (i) tutela o principio da defesa do consumidor (art. 170, V,
Constitui¢do Federal); (ii) tutela o principio da busca do pleno emprego
(art. 170, VIII, Constitui¢ao Federal); (iii) tem por objetivo funda-
mental da Republica a garantia do desenvolvimento nacional (art. 3°,
II, Constitui¢io Federal).

No entanto, a auséncia de mencdo a tais principios e objetivos na
fundamentacdo da decisio, como seu apoio [B, backing], foge a boa
técnica. A preocupagio pura e simples com os efeitos da faléncia da Oi,
sem estar acompanhada dos fundamentos normativos que o subsidiam,
parece apontar mais para uma preocupacao de cunho consequencialista
ou, até mesmo, de satisfacio de metavalores, do que de concretiza¢do
dos comandos constitucionais.

O uso da argumentacdo juridica, materializada no layout de
Toulmin, como standard para a andlise das decisdes, visa racionalizar
o processo de tomada de decisdo, evitando-se, assim, que se aglutinem
argumentos consequencialistas em detrimento de argumentos juridicos.

Sera mediante o uso mais técnico e transparente, com o fortaleci-
mento do positivismo juridico e para a seguranca juridica.

17 GRAU, Eros. A ordem econdomica na Constituicao de 1988: interpretacio e critica. 13. ed.
Sdo Paulo: Malheiros, 2008, p. 171.
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