4. Uso da solugao estrutural na defesa da
concorréncia: o caso Nestlé/Garoto*

Thompson Almeida Andrade**

Professor titular na Faculdade de Ciéncias Econémicas
da Universidade do Estado do Rio de Janeiro (UER])
e ex-conselheiro do Conselho Administrativo de De-
fesa Econdmica (CADE).

I. Introdugio

Em fevereiro de 2004, o Conselho Administrativo de Defesa Econdmica
~ CADE, 6rgdo encarregado da aplicagio da lei brasileira de defesa da concor-
réncia (lei antitruste) adotou uma solugéo estrutural ao julgar o processo que
examinava a aquisicio da Garoto pela Nestlé, ambas participantes dos mer-
cados de produtos de chocolate. A solugio estrutural foi a desaprovagio total
da compra, com o CADE ordenando & Nestlé a venda da Garoto, respeitadas
certas condigoes.

A solugdo estrutural se contrapde a solugio comportamental nos julga-
mentos de atos de concentragio, embora possam ser ambas utilizadas de forma
complementar. A estrutural se manifesta seja na imposi¢io, por exemplo, da
venda de alguns dos ativos, selecionados de forma a permitir a restauragéo
das condi¢des de rivalidade entre as empresas do mercado relevante, seja na
nio-aprovagio da operagdo, com todas as conseqiiéncias da desconstitui¢io da
nova empresa. Obviamente, as solugdes estruturais, seja a parcial, seja a total,
apresentam uma dificuldade de implementagao consideravel, ja que, dado que a
legislacio brasileira de defesa da concorréncia permite a notificagio da operagio
apés a sua realizagio e que o julgamento desta pelo CADE ocorre depois de

Este artigo baseia-se nos votos dados no julgamento do processo. Agradego os co-
ment4rios e sugestdes feitos pelo Prof. Ruy Santacruz a uma versdo anterior deste
artigo.

**  Relator do processo objeto deste artigo.
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decorrido um longo periodo de tempo, muitas transformagdes nos ativos das
empresas podem ter ocorrido, dificultando a volta parcial ou total ao status quo
inicial.! Por outro lado, a solugdo comportamental é aquela na qual o CADE
aprova a operagio, mas impde algumas condi¢oes, geralmente relacionadas com
precos, ndo-discriminagio de clientes, garantia de fornecimento de insumos,
volumes de investimentos a serem realizados, ou qualquer outra condi¢io pen-
sada como importante para garantir a concorréncia no mercado relevante. Essas
condi¢des, quando estabelecidas, sio monitoradas, na maioria das vezes, por
empresas de auditoria aprovadas pelo CADE, as quais atestam o cumprimento
daquelas pela empresa interessada. A adogdo da solugdo comportamental requer
que sejam identificadas pelo CADE as efetivas condi¢des capazes de produzir
os efeitos competitivos esperados e que 0 acompanhamento da implementagao
da mesma seja eficaz, o que as vezes estd fora das possibilidades do Conselho.
De modo geral, os especialistas em antitruste consideram a solugo estrutural
superior exatamente por dispensar acompanhamento posterior da implemen-
tagdo das exigéncias.

Conforme mencionado, o CADE adotou a solugio estrutural em vez de
comportamental para o processo de aquisi¢do da Garoto pela Nestlé. O objetivo
deste artigo é apresentar as razdes consideradas na decisdo.

II. Os niveis de concentracdo decorrentes da operagio’

Toda analise de concentragdo exige a defini¢do prévia do mercado
relevante do Ato de Concentragdo. A andlise considerou no caso Nestlé/Ga-
roto como mercados relevantes os mercados dos seguintes produtos (i) balas
e confeitos sem chocolate, (ii) coberturas de chocolate, (iii) achocolatados
e (iv) chocolates sob todas as formas, excluindo os chocolates artesanais.’?
Entendeu-se a necessidade de excluir do mercado relevante os chocolates

I Para eliminar essa possibilidade, o CADE decidiu estabelecer o uso do APRO
(Acordo de Preservagio da Reversibilidade da Operagéo), instrumento utilizado
pelo Conselho e aceito pelas empresas interessadas, voltado para impedir que
mudangas importantes possam ocorrer como decorréncia da operagio, enquanto
o CADE ainda estiver apreciando o processo.

L]

A estrutura dos votos dados no CADE para Atos de Concentragéo tende a seguir
a indicada no guia de andlise empregado na anélise dos Atos de Concentragéo
elaborado pela Secretaria de Acompanhamento Econémico do Ministério da
Fazenda.

Houve alguma divergéncia na defini¢do dos produtos e dos mercados a serem con-
siderados para a andlise dos potenciais efeitos da operagdo. Ver a descrigio desta
divergéncia no voto do relator.
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artesanais, uma vez que tais produtores ndo sdo concorrentes capazes de
contestar a politica comercial das grandes empresas. Em termos antitruste,
néo seriam concorrentes efetivos.

Na anélise que se segue fazem-se algumas consideragoes sobre o grau de
concentragdo decorrente da operagdo em cada um dos quatro mercados acima
assinalados.*

Mercado de balas e confeitos: Neste mercado, o somatério das participagdes
da Nestlé e Garoto no ano de 2001, apds a aquisi¢ao, mostrava um percentual
inferior a 4%. Considerando que a produgéo de balas e confeitos ndo constitufa
o core business dessas empresas e que a participagio resultante era incapaz de
conferir poder de mercado as Requerentes, fez-se desnecessario o prossegui-
mento da anélise relativamente ao mercado de balas e confeitos.

Mercado de achocolatados: No mercado de achocolatados, a Nestlé ja
detinha, antes da operacio, participagio significativa de 58,1%, aparecendo a
Quacker como segunda maior ofertante, com 16,9%, seguida pela Arisco, com
5%. A Garoto ocupava a 4.2 posi¢do, respondendo por 3,1% do faturamento
do mercado. Os dados disponiveis mostravam que a elevada participagdo da
Nestlé neste mercado nio era decorréncia da operagdo examinada. O aumento
da participagdo da lider de 58,1% para 61,2% nio alterava substancialmente a
estrutura de oferta, permanecendo o mercado com as condi¢des competitivas
similares as existentes antes da operagdo. Sendo assim, era desnecessario o
prosseguimento da investigagdo relativamente ao mercado de achocolatados.

Mercado de cobertura de chocolate: No mercado de cobertura de choco-
late, a participagdo da Nestlé foi elevada de 66,1% para 88,5%, em 2001. Além
da Nestlé e da Garoto, havia somente mais um ofertante, a Arcor, que havia
ingressado no mercado em 1999.

Mercado de chocolates sob todas as formas: No mercado de chocolates
sob todas as formas, a participagio conjunta da Nestlé e da Garoto alcangava o
percentual de 58,41%, em 2001. A Lacta detinha participagio de 33,15%, seguida
da Ferrero (3,4%) e da Arcor (3,4%).

Esta andlise dos niveis de concentra¢io, ao mostrar elevadas concen-
tracOes apenas para os mercados de cobertura de chocolate e para chocolates
sob todas as formas, levaria os criticos da decisdo do CADE a pensar que se o

A Nestlé questionou os dados utilizados pelo relator para mensurar o grau de con-
centracio nesses mercados. Para ver a resposta a esse questionamento, consultar o
voto do relator no Pedido de Reapreciagio, nas p. 3 e 11.

121




Thompson Almeida Andrade

problema era com esses mercados, bastaria reduzir a concentragio neles que o
problema estaria solucionado do ponto de vista da defesa da concentragdo.’ As
caracteristicas desses mercados, entretanto, ndo permitiam a sua consideragdo
parcial e a solu¢do apresentada nio podia ser considerada.

Os niveis de concentragio de um mercado nao podem ser examinados
sem que se leve em conta a possibilidade de entrada de competidores. Os efeitos
danosos da elevada concentragdo em um mercado podem nio se materializar
nele existirem entrantes potenciais, os quais frustrariam qualquer possibilidade
de manipulacéo de pregos ou outras condi¢oes de mercado. Portanto, é impor-
tante levar em conta as barreiras 4 entrada nesses mercados nos quais a operagao
de compra da Garoto pela Nestlé mostrava uma elevada concentragio.

II1. Barreiras a entrada

As barreiras 4 entrada mostram as condi¢des que permitiriam as fir-
mas estabelecidas em um determinado mercado relevante auferirem lucros
extraordinarios sem induzir 4 entrada de novos concorrentes. A avaliagido das
barreiras 4 entrada deve verificar a probabilidade de novas firmas (atuantes em
outros mercados relevantes ou ndo) ingressarem no mercado relevante de forma
suficientemente rapida (aproximadamente 12 a 24 meses, periodo considerado
internacionalmente pelos aplicadores da lei antitruste) e com um volume de
produto suficientemente alto para contestar as firmas estabelecidas.® As prin-
cipais fontes de barreiras 4 entrada a serem examinadas sdo aquelas relativas a
economias de escala e de escopo, a elevados requerimentos minimos de capital
(tanto na esfera da produgdo quanto da distribui¢do), aos segredos industriais
relativos a sabor e textura do chocolate, ao acesso dificil a matérias-primas, a le-
aldade do consumidor 4 marca e a elevados custos irrecuperéveis (sunk costs).

Barreiras a entrada no mercado de cobertura de chocolate

No mercado de cobertura de chocolate, a dimensio dos investimentos
necessarios para a construgio de uma planta para a produgdo de chocolate
industrial depende da estratégia de entrada adotada. Segundo resposta da Ar-
cor, empresa concorrente, a diligéncia realizada pela SEAE, uma nova empresa
poderia ingressar no mercado como: (1) fornecedor de cobertura de chocolate
(chocolate industrial) para fabricantes de chocolate para consumo massivo e

> Este foi o enfoque utilizado no recurso (Pedido de Reconsideragio) apresentado
pela Nestlé como alternativa a decisdo da solugio de desconstituicdo da operagio
completa.

¢ Defini¢do adotada no Anexo II da Resolugido CADE 20/99.
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para outras indtstrias consumidoras de chocolate industrial; (2) produtor de
chocolate para consumo massivo, vendendo o excedente do chocolate industrial
para fabricantes de chocolates; (3) pequeno produtor de chocolate industrial.
Um pequeno produtor poderia viabilizar sua produg¢io com uma planta com
escala de 3.600 toneladas anuais, importando equipamentos no valor de cerca de
R$ 2 milhdes, realizados em torno de 12 meses. Ja o ingresso como fornecedor
de cobertura de chocolate (chocolate industrial) para fabricantes de chocolates
para consumo massivo implicaria investimentos de R$ 50 milhes numa planta
eficiente com capacidade instalada de 40 mil toneladas anuais.

A entrada como pequeno produtor de chocolate industrial, embora mais
factivel, tendo em vista o menor risco envolvido, nio seria suficiente para in-
fluenciar a fixagio dos pregos de cobertura de chocolate pela lider de mercado
Nestlé/Garoto. Note-se, ainda, que as economias de escala e de escopo obtidas
por Nestlé, Garoto e Arcor poderiam estar impedindo a entrada e permanéncia
de pequenos produtores, ja que ndo havia qualquer empresa de menor porte
em operagdo entdo nesse mercado.

Por outro lado, a entrada como fornecedor de cobertura de chocolate
(chocolate industrial) para fabricantes de chocolate para consumo massivo e
outras industrias era altamente improvavel, uma vez que qualquer tentativa de
abocanhar parcelas maiores de mercado pela entrante, a Nestlé/Garoto — que
passaria a deter 90% da capacidade ociosa disponivel e correspondente a trés
vezes a quantidade total vendida em 2001 - poderia encetar politicas defensivas,
inviabilizando as operagdes da entrante. A entrada como produtor de chocolate
massivo encontrava barreiras ainda mais elevadas, pois adicionaria as barreiras
existentes no mercado de cobertura de chocolates aquelas existentes no mercado
de chocolate sob todas as formas.

Relativamente & possibilidade de a rivalidade entre Arcor e Nestlé/Garoto
servir de antidoto contra o exercicio de poder de mercado, o CADE considerou
que a condi¢do necessdria e suficiente para a garantia de concorréncia nesse
mercado seria a existéncia de capacidade ociosa por parte das concorrentes.
Concluiu, em seguida, que a capacidade ociosa da Arcor correspondia a 38%
do mercado, magnitude suficiente para conter o exercicio de poder de mercado
por parte das Requerentes. Entretanto, deve-se observar que a capacidade ociosa
da Arcor representava somente 11% da capacidade ociosa da Nestlé/Garoto, o
que significa que esta tltima dispunha de um enorme poder de retaliagdo para
deter um eventual movimento de contestagéo de sua lideranca no processo de
fixacdo de pregos.

Pode-se inferir, portanto, que a operagao introduzia incentivos para
condutas colusivas ou, no minimo, condutas de colaboracéo técita entre as duas
Unicas ofertantes do mercado, ndo sendo a rivalidade entre os dois concorrentes
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remanescentes condicdo suficiente para proteger os clientes de cobertura de
chocolates de préticas abusivas.

Barreiras a entrada no mercado de chocolate sob todas as formas

Segundo se constatou pelas informagdes levantadas no curso da instrugdo
do processo, as barreiras mais efetivas que bloqueariam entradas tempestivas e
suficientes para a contesta¢do do poder de mercado das incumbentes seriam os
elevados requerimentos minimos de capital (tanto na esfera da produgéo quanto
da distribui¢io), as oportunidades de vendas, segredos industriais relativos a
sabor e textura do chocolate, lealdade do consumidor a marca e elevados custos
irrecuperaveis (sunk costs).

Quanto aos requerimentos de capital, as estimativas dos investimentos
necessérios para se ingressar no mercado com uma planta de tamanho minimo
eficiente variaram conforme a fonte consultada. Lacta e Cadbury indicaram uma
escala minima vidvel de 30 mil ton/ano e as Requerentes de 15 mil ton/ano. O
tempo minimo de entrada seria, aproximadamente, de 2 a 3 anos. O valor do
investimento necessario para a entrada girou em torno de US$ 50 milhdes. A
Nestlé estimou em US$ 31,5 milhdes o montante dos recursos necessarios para a
entrada de uma empresa de grande porte. Além desse montante, era necessério
prever investimentos para a montagem de uma rede de distribuigdo capilarizada
e de dimensdes nacionais, estimados pela Nestlé em cerca de R$ 10 milhdes
(incluindo a criagdo de centros de distribuigdo e investimentos em vendas). Em-
bora esses montantes pudessem ser proibitivos para um pequeno empreendedor,
para grandes grupos econdmicos essa barreira poderia ser facilmente superada
diante de uma perspectiva de retorno futuro dos investimentos.

Entretanto, relativamente as oportunidades de vendas, a decisdo consi-
derou uma escala minima viével de 30 mil toneladas, correspondente a 19% do
mercado nacional de chocolates, e uma taxa estimada de crescimento médio das
vendas de 1,5% ao ano (cerca de 2.400 ton/ano adicionais, a serem disputadas
com as incumbentes), concluindo que seriam reduzidas as oportunidades de ven-
das disponiveis, condi¢io que inviabilizaria entradas no mercado relevante.

Mesmo realizando uma simulagdo com hipéteses mais favoraveis as
condigdes de entrada — considerando um taxa estimada de crescimento de 2%
ao ano e supondo que durante 2 anos toda a demanda adicional pudesse ser
atendida exclusivamente pela entrante —, as vendas poderiam alcangar um pa-
tamar de aproximadamente 6.400 ton/ano,” quantidade suficiente para ocupar

7 Qs calculos acima estimavam vendas totais do mercado de 160 mil toneladas em

2001. A Secretaria de Acompanhamento Econdémico do Ministério da Fazenda
(SEAE) somou os dados enviados pelos sete maiores ofertantes e encontrou vendas
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somente 32% da capacidade produtiva. Adicionando-se a possibilidade de a
entrante capturar 5% das vendas das incumbentes (cerca de 8.000 ton/ano), as
vendas totais da entrante poderiam alcancar 14.400 ton/ano, ocupando apenas
49% da capacidade instalada da planta minima eficiente. Segundo estimativas
da Kraft, para que se garanta a operagdo economicamente viavel da planta,
de modo a que se obtenham ganhos de economias de escala suficientes para
enfrentar a concorréncia, seria necessaria a ocupagio de pelo menos 65% da
capacidade instalada, o que se mostrava improvavel diante da reduzida dimensao
das oportunidades de vendas.

Outra barreira diz respeito aos segredos industriais que encerram férmu-
las para obter sabores, texturas e outras caracteristicas dos chocolates adaptadas
aos gostos dos consumidores brasileiros. Essa barreira se manifesta quando as
entrantes langam seus produtos e tém dificuldades para conquistar parcelas do
mercado em razdo da fidelidade do consumidor as caracteristicas intrinsecas
do chocolate, incluindo seu formato, sabor, ingredientes, modos de composigdo
desses ultimos num s6 produto etc. Evidentemente que a pesquisa para o desen-
volvimento de novos processos e novos produtos, quando a empresa nio detém
os segredos industriais de produtos de sucesso, pressupde custos irrecuperaveis
no caso do fracasso na nova formulagio proposta ao consumidor. Portanto,
o entrante deve prever a possibilidade da nio aceitagdo do seu produto em
fun¢iio das caracteristicas associadas ao sabor e textura, o que eleva de forma
significativa os riscos associados a entrada.

A fixa¢do de marca constitui igualmente uma barreira significativa a en-
trada no mercado de chocolate. Como exemplo da importéncia da marca nesse
mercado, a analise destacou o longo processo de mudanga de nome do chocolate
“Lollo” para “Milkybar”, que durou 3 anos (de 1989 a 1992). A Nestlé justificou
a demora explicando que esta se deu “em razio de receio de que uma mudanga
abrupta poderia causar um impacto negativo na imagem do chocolate”. Outro
dado significativo apontado pela SDE referia-se aos resultados da pesquisa Ipsos
Inovaction (Job 5392 PEM Jumbo), encomendada pela Nestlé, que comparou
os tabletes entre 160g a 200g. A pesquisa constatou que 52% do universo de
consumidores entrevistados ja tinham uma marca escolhida ao entrar em uma
loja, sendo que apenas 6% néo possuiam marca definida e adquiriam o produto
de acordo com o prego.

de 163.791 toneladas, em 2000, e de 158.164 toneladas, em 2001. A Kraft estimou
vendas de 160,5 mil toneladas em 2001. A Nestlé estimou o total de 220.651 to-
neladas em 2001, mas somou 30 mil toneladas de chocolates artesanais e utilizou
dados de produgdo e ndo de vendas para chegar a esse valor.
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A imnportancia da marca pode ser aquilatada igualmente pela elevada
soma de recursos aplicados em marketing e campanhas promocionais. Segundo
estimativas do Ibope apresentadas pela Nestlé, em média, a industria de chocola-
te gastava 22% do seu faturamento em marketing. A Kraft, concorrente detentora
da marca Lacta, estimava entre 6 e 10% do faturamento liquido o investimento
em marketing. O investimento minimo para o lancamento de uma nova marca
no mercado, segundo estimativas da Kraft, girava em torno de R$ 10 milhées,
somente no primeiro ano. Sdo montantes significativos e irrecuperaveis na
hip6tese de uma campanha cuja meta de vendas nio seja alcangada.

A importancia da marca ¢ revelada também pelo ano de langcamento
das principais marcas do mercado. A andlise do mercado indica que as marcas
com as maiores participagoes de mercado tém, em média, mais de 2 décadas
de exposi¢do no mercado.

As dificuldades para realizar entradas tempestivas e na dimensao neces-
sdria para exercer pressio competitiva no mercado de chocolates sob todas as
formas podiam ser avaliadas pelo histérico das empresas que ingressaram no
mercado recentemente. A Parmalat entrou no mercado em 1998, apés a aquisigio
da Neugebauer; a Hershey’s ingressou em 1998; a Arcor iniciou suas operagdes
com planta prépria local em 1996; a Mars entrou em 1996; e a Ferrero ingressou
em 1994 com importagdes, inicialmente. Todas essas empresas possuiam larga
experiéncia no mercado de chocolates em outros paises. Apesar disso, as trés
maiores, Nestlé (33,9%), Garoto (24,5%) e Lacta (33,2%) continuavam a ocu-
par, em 2001, 91,6% do mercado, enquanto Parmalat, Hershey’s, Arcor, Mars
e Ferrero detinham os 8,4% restantes. O fraco desempenho dessas empresas,
todas pertencentes a grupos econdmicos de grande porte e com fabricas locais,
evidenciava as dificuldades de conquistar os consumidores brasileiros para ad-
quirir chocolates de entrantes que introduzem inovagdes no mercado (sabor e
texturas diferentes e novas marcas). Certamente o peso da reputagio das marcas
j consolidadas, a fidelidade dos consumidores e a necessidade de investimentos
vultosos em propaganda e marketing, visando a fixagdo de marca, explicavam,
em grande parte, a manutengio das elevadas participagdes de mercado das trés
tradicionais ofertantes.®

A Nestlé procurou mostrar, por meio de exemplos, que havia capacidade de cresci-
mento da “franja” no mercado de chocolates. A “franja” era constituida de pequenos
participantes do mercado, os quais teriam expandido bastante sua produgio. En-
tretanto, esses casos sdo bons exemplos das dificuldades encontradas pelas grandes
empresas internacionais de chocolates para ingressar no mercado nacional na ca-
tegoria de chocolates sob todas as formas. A situagdo da Hershey’s e da Mars, com
suas agressivas agGes em precos em segmentos especificos néo foi suficiente para
contestar a posicio da Nestlé e da Garoto, confirmando o quio dificil ¢ — mesmo
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A experiéncia da Mars e da Hershey’s no Brasil coloca em destaque outra
barreira significativa que impedia a entrada suficiente e tempestiva de outros
ofertantes para contestar o poder de mercado das incumbentes: a necessidade
de deter um portfolio diversificado e conhecido de produtos e marcas, condi¢ao
para garantir a presenga nos pontos-de-venda. Evidentemente, quanto maior
a perspectiva de venda dos produtos constantes do portfolio, maior a atrativi-
dade para o comerciante abrir espago na drea de exposi¢io dos produtos e nos
estoques. Os produtos da entrante disputariam espago com os produtos das
incumbentes, os quais dispunham de um amplo leque de variedade nos pon-
tos-de-vendas (prateleiras dos supermercados, balcdes de mercearias, padarias,
bancas de jornal etc.). Desse modo, a opgao dos vendedores pelos produtos mais
comercializados, garantindo um giro mais rdpido dos estoques (o que supde o
conhecimento do histérico de vendas das marcas) e a fidelidade da clientela a
determinadas marcas eram fatores decisivos que restringiam novas entradas.

Ap6s a aquisigio da Garoto, a Nestlé passou a ter um amplo portfolio
de produtos bastante diversificados, principalmente em tabletes, bombons
avulsos e candy bars, o que tendia a ampliar as dificuldades para o ingresso de
novos concorrentes. Também as empresas entdo recém-instaladas no mercado
nacional, como as acima citadas (Hershey’s, Mars, Arcor, Parmalat e Ferrero),
viram ampliar as barreiras & conquista de participagdes de mercado devido a
pouca diversificagdo dos seus produtos e a0 pouco tempo de exposi¢do de suas
marcas no Brasil.

Outra barreira ao ingresso de novas empresas no mercado de chocolates
no Brasil era a necessidade de uma rede de distribuigdo capilar. O fato de boa
parte das compras de chocolates, especialmente nas formas candy bars, bombons
avulsos e tabletes, serem realizadas por impulso, ampliava a importancia dos
canais de consumo tradicional e bar, caracterizados pela grande pulverizagio
dos pontos-de-venda. A distribui¢do aos canais bar e tradicional necessitava da
montagem de uma rede prépria e com grande capilaridade.’

A principio, € claro que a necessidade de montar uma rede de distribuigdo
nao se constituiria em uma barreira impeditiva para os grandes grupos econo-
micos. Deve-se observar que cerca de 70% das vendas de chocolates é realizada
no canal auto-servico por supermercados e hipermercados, que possuem centros
de distribui¢do abastecidos diretamente pelo fabricante. Por outro lado, para
atingir os pontos-de-venda dos canais tradicional e bar, ha a possibilidade de

para empresas de grande porte e larga experiéncia internacional — se estabelecer
como concorrentes efetivos nesse mercado.

Segundo as Requerentes, uma parcela pequena do volume comercializado (cerca
de %4) ¢ distribuida por grandes redes atacadistas.
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utilizar a mesma rede de distribui¢io montada para a comercializagdo de outros
produtos fabricados, como balas, chicletes e biscoitos, aproveitando as econo-
mias de escopo da sua distribui¢éo. E, ainda que seja necessaria a ampliagio e a
especializagio da rede de distribuidores, os investimentos necessarios para esse
fim podem ser realizados pelas empresas entrantes na medida em que sejam
detectados aumentos na demanda dos seus produtos.

De fato, a barreira da distribuigio se torna efetiva quando considerada em
associagdo com outras duas barreiras, ja mencionadas, presentes no mercado de
chocolates: a necessidade de deter marcas conhecidas que garantam certo grau
de fidelidade dos consumidores e de possuir um portfolio de marcas e produtos
diversificado e conhecido pela clientela. O custo de manter uma rede prépria
de distribuidores somente podera ser incorrido depois de superadas as duas
barreiras acima. Como visto anteriormente, tais barreiras tinham impedido,
nas ultimas décadas, entradas tempestivas e suficientes de novas empresas no
mercado de chocolates no Brasil.

IV. Andlise da rivalidade competitiva

A andlise das condi¢des de concorréncia no mercado foi muito impor-
tante neste caso Nestlé¢/Garoto porque em estruturas de mercado com a parti-
cipagdo acentuada de duas empresas ha um enorme estimulo e facilidade para
a adocdo de condutas cartelizadas, conforme prevé a literatura econdmica.

Estudos quantitativos foram apresentados pela Nestlé e pela impugnante da
operagdo, a Kraft (Lacta), para defender seus pontos de vista a respeito dos poten-
ciais efeitos da operagio.'® Estudos apresentados pela Nestlé mostravam que:

i) Com base no modelo de Williamson (1968), a analise das eficiéncias
geradas pelo ato de concentragio, redundando em redugdes de custo,
eram mais do que suficientes para compensar elevagdes de pregos
decorrentes de aumento do poder de mercado com a operacio;*

10 Nestlé e Kraft puderam contar com pareceres de diversos consultores contratados.
Assim, no que se vai ler a seguir, os estudos atribuidos simplificadamente a uma
empresa ou a outra sdo na realidade pareceres desses consultores. Nos votos do
relator do processo foi dado o devido crédito aos pontos apontados neste artigo e
nestes votos. O interessado nesse aspecto pode recorrer aos arquivos disponibili-
zados em <www.cade.gov.br>, em nome do relator.

11 O modelo proposto por Williamson (1968) viabiliza a andlise dos efeitos liquidos
de um ato ou conduta por meio do exame do trade off entre os ganhos de eficiéncia
alocativa (decorrentes de redugdes de custos e melhor aplica¢io dos recursos) e os
efeitos anticompetitivos ou perda de bem-estar associados ao aumento de poder de
mercado (reduc¢des das quantidades ofertadas e elevagio de precos). Segundo esse
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ii) A elevacdo de pregos nio era uma estratégia 6tima para as empresas
no presente caso e o ganho de eficiéncia deveria ser compartilhado
com o consumidor por meio da redugio de precos;

iii) Utilizando o jogo conhecido na Teoria dos Jogos como “O Dilema do
Prisioneiro’; a estratégia 6tima tanto para a Nestlé/Garoto, como para
a Kraft, era reduzir precos.

O estudo mostrava também que aumentos de preco de 5, 10 e 15% pro-
vocariam uma diminuigio de faturamento da ordem de 3,37, 14,92 e 32,33%,
respectivamente, demonstrando que no mercado de chocolates qualquer ten-
tativa de exercicio de poder de mercado iria gerar uma perda de faturamento,
quaisquer que fossem os aumentos de pregos que se tentasse impor. Concluia
que mesmo em condi¢des mais desfavoraveis (mmark-up de 20% e aumentos de
prego de 15%), as redugdes de custo (eficiéncias) requeridas para que nio hou-
vesse perda de bem-estar social estariam na ordem de 9%, abaixo do percentual
de eficiéncias (12%) estimado para a operacio.

Estudos apresentados pela impugnante Kraft questionavam a metodolo-
gia de andlise empregada nos estudos da Nestlé e concluiam, contrariamente,
que havia possibilidade de dano ao mercado, sim, usando para chegar a esse
resultado uma simulagdo empregando o modelo de Bertrand com produtos
diferenciados e o equilibrio de mercado nio-cooperativo de Nash. Esse modelo
certamente era adequado porque se tratava de mercados diferenciados em uma
estrutura de concorréncia monopolistica. Da aplicacio desse modelo foram
gerados diversos resultados, mas o principal deles se referia 4 necessidade de
que as redugdes de custos varidveis deveriam ser da ordem de 12% para evitar
elevagdes de pregos. Simulagdes posteriores, incorporando o uso de diferentes
formas para a fungdo demanda, vieram ratificar o resultado de que os aumentos
de pregos apds a fusdo eram expressivos e de que, mais importante, as estima-
tivas de redugdes de custos marginais capazes de neutralizar os aumentos de
pregos eram invaridveis em relagao a forma funcional da demanda, redugdes
estas na ordem de 12%.

Estudos posteriormente apresentados por ambas as empresas mostra-
ram uma convergéncia das estimativas dos niveis de eficiéncia resultante da

modelo, um ato ou conduta pode ser aprovado se 0 aumento do excedente econé-
mico trazido pelas eficiéncias superar a perda de excedente trazida pelo aumento de
pregos (custo social do monopélio). Ja o modelo price standard, proposto por Fisher
e Lande (1983), busca garantir que a operagio nio reduza o nivel de bem-estar do
consumidor, o que implica estabelecer como condigio para a aprovagio dos atos
que estes gerem uma redugio dos custos variéveis de produgio de tal dimensio que
0 prego fixado ap6s a operagio nio seja superior ao praticado antes da operacio.

129



Thompson Almeida Andrade

operacio, da ordem de 12%, necessarias para impedir 0 aumento nos pregos.
A divergéncia, entdo, estaria na conclusio sobre o seu reflexo sobre os pregos.
Era importante, ento, investigar a possibilidade de concordar que a redugéo
dos custos variaveis (eficiéncias) atingiria o patamar de 12%.

V. Anadlise das eficiéncias geradas pelo Ato de Concentrag¢do

A Lei 8.884/94 (em seu artigo 54), que regula a defesa da concorréncia
no Brasil, permite que operagdes que tenham potencial para restringir a con-
corréncia sejam aprovadas se delas resultar o uso mais eficiente dos recursos,
o que equivale dizer a geragdo de ganhos de produtividade (redugdo de custos
unitdrios de produgio).

Em um estudo preparado com o patrocinio da OCDE e do Banco Mundial
é ratificada a idéia de que, nas jurisdigdes onde sio aceitas as eficiéncias como
compensagdes para fusdes, ndo sdo consideradas as eficiéncias que poderiam
ser obtidas por outros meios que nao a fusdo.'? O estudo considera um ganho
de eficiéncia como um ganho de produtividade, resultando na redugao de custos
unitérios de produgio, a qual pode ser alcangada por meio do uso: (a) de menos
recursos para produzir a mesma quantidade de bens ou servigos; (b) dos mesmos
recursos para produzir mais; (c) dos mesmos recursos para produzir bens ou
servicos de melhor qualidade; e (d) dos mesmos recursos para produzir uma
maior variedade de bens ou servigos.

Segundo aquele estudo, eficiéncias derivadas de economias de escala ou
de escopo, ou ainda decorrentes da racionalizagio do uso das plantas produtivas,
por exemplo, devem ser aceitas. J4 aquelas decorrentes de economias gerenciais
e administrativas nio podem ser aceitas, principalmente porque se considera
desnecessaria uma fusio para que essas economias sejam alcangadas. Conclui
o estudo da OCDE, taxativamente, que a aceitagio das eficiéncias para aprovar
uma fusio deve ser restringida, sendo estas consideradas apenas nos casos em
que sio extraordinariamente elevadas. Uma vez constatado que a operagao
possui elevado potencial para prejudicar a concorréncia, eficiéncias extraordina-
riamente amplas devem ser comprovadas para evitar os efeitos anticompetitivos.
Ou seja, as eficiéncias somente devem ser aceitas quando “forem anormalmente
grandes ou se elas estiverem orientando a fusdo ou acordo proposto” Segundo
a OCDE, a aceitacio das eficiéncias deve ser limitada também dependendo das
circunstancias de mercado nas quais sdo obtidas. Sustenta, entdo, o ponto de vista
de que as eficiéncias compensatdrias somente podem ser aceitas em “mercados

12 OCDE. Banco Mundial. Diretrizes para a elaboragio e a implementagdo de politica
de defesa da concorréncia (2003, p. 263-293).
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em declinio ou saturados, nos quais as fusbes racionalizam de forma crivel o
excesso de capacidade”. Certamente, ndo é este o caso do mercado brasileiro
de chocolate, considerado um dos mais promissores do mundo em razio dos
reduzidos niveis de consumo per capita do produto no Pais.

Por outro lado, 0 documento aponta o intrincado problema de assimetria
de informagdes que surge quando as agéncias buscam verificar e quantificar os
efetivos ganhos de eficiéncia. Cabe as empresas produzir as provas das eficiéncias,
jé& que as informagbes necessédrias para essa avaliagio sdo acessiveis apenas as
proprias empresas interessadas e somente elas podem avaliar corretamente seus
reais efeitos. Nem mesmo auditores independentes tém acesso a todas as infor-
magdes necessdrias para um dimensionamento adequado dos ganhos, que sempre
podem estar superestimados. Em razdo dessas dificuldades, paises como Reino
Unido e Estados Unidos, com mais experiéncia na aplicacio das leis de defesa da
concorréncia, véem com ceticismo as alegagdes relativas a ganhos de eficiéncias
quando as operagdes acarretam reducio substancial da concorréncia.

A esse respeito, o Guia Norte- Americano para Anélise de Concentracdes
Horizor}tais destaca que, na experiéncia das agéncias daquele pais, “o exame
das' eficiéncias teve alguma relevancia somente nos casos em que os efeitos
anticompetitivos das operagdes nio foram muito elevados”" Isto porque, do
ponto de vista dessas agéncias, eficiéncias quase nunca justificam uma fusio
que conduza a situagoes de monopdlio ou quase monopélio.* A existéncia de
poder de monopélio tem sido presumida, na jurisprudéncia norte-americana,
quando as participagdes de mercado superam 50%, como nos casos Reazin vs.
Blue Cross e Blue Shield (1987) e Hunt-Wesson Foods vs. Ragu Foods (1980).

A Comissdo Européia, no mesmo diapasio, apenas aceita a compensagio
de danos a concorréncia em termos de eficiéncias quando a operacio nio tenha
redundado em eliminagdo da concorréncia efetiva ou acarretado dominagio
de mercado, a qual também ¢é presumida quando se alcangam participagdes de
mercado superiores a 50%.'° Dessa forma, também naquela jurisdicdo a ava-
liagdo das eficiéncias assume importancia somente em operacées cujo grau de
concentragdo resultante é inferior a esse percentual.

Considerando que a presente operagdo resultou numa concentragéo
substancial num mercado caracterizado por elevadas barreiras a entrada, a di-

Citado do guia norte-americano para andlise de concentragdes horizontais.

“In the Agency’s experience, efficiencies are most likely to make a difference in
merger analysis when the likely adverse competitive effects, absent the efficiencies,
are not great. Efficiencies almost never justify a merger to monopoly or near-mo-
nopoly (Revised Section 4, Horizontal Merger Guidelines).

Caso C-62/86, Akzo/Chemie B.V.,, 1991.
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mensio das eficiéncias propiciadas pela operagio, ou seja, as redugdes de custos
de producio e de distribui¢io de chocolates devem ser muito amplas para que
as empresas fusionadas ndo tenham incentivos para elevar precos aos consu-
midores. A lei brasileira foi sdbia ao determinar que operagdes que eliminem
parte substancial da concorréncia nao podem ser autorizadas (inciso III do §
1.2 do artigo 54). Sem duvida, operages que se enquadram nesse inciso, como
0 ato em andlise, precisam gerar eficiéncias extraordinariamente elevadas que
dificilmente podem ser provadas, efetivamente realizadas e, além disso, poste-
riormente, distribuidas eqiiitativamente entre as empresas e os consumidores.
Diante dessas evidéncias, e na esteira das legislagdes de outros paises com mais
experiéncia na aplica¢io das regras de defesa da concorréncia, o legislador bra-
sileiro preferiu excluir a apreciagio das eficiéncias em Atos desta natureza.

A Nestlé apresentou uma quantificagdo para as eficiéncias listadas e con-
cluiu que seriam suficientes para impedir aumentos de pregos pds-operagio,
uma vez que implicavam a redugao do custo variavel das empresas fusionadas
em torno de 13%.1¢ Cabe ressaltar, no entanto, o risco associado a se aprovar
opera¢des que acarretam elevada concentragio e redugido da rivalidade em
mercados marcados por elevadas barreiras a entrada, com base nos valores das
supostas eficiéncias informadas pelas Requerentes, conforme ja apontado. Em
face dos problemas de assimetria de informagdes e da necessidade de apresentar
niveis elevados de eficiéncias para compensar danos a concorréncia, havia fortes
incentivos para que as empresas superestimassem os valores apresentados. Por-
tanto, era necessdrio discutir ndo apenas a gera¢do daquelas eficiéncias, como
também os valores a elas atribuidos.

Na andlise das eficiéncias apresentadas pela Nestlé, o CADE desconsi-
derou algumas por ndo serem estritamente decorrentes da operagio e outras
por implicarem mera transferéncia de renda entre agentes econdmicos, sem
ganhos sociais.

Levando em conta os valores aceitos para as reais eficiéncias provocadas
pelo Ato de Concentragéo, os niveis das eficiéncias apurados foram de 1,47 ou
2,16%, respectivamente, muito abaixo do percentual considerado necessério para
impedir aumentos de precos, estimado nas simulagdes em torno de 12%. Diante
desses percentuais, tornou-se claro que o nivel das eficiéncias que poderiam ser
geradas pelas operagdes era insuficiente para impedir aumentos de pregos aos
consumidores, que seriam for¢osamente prejudicados caso a operagdo fosse
autorizada pelo CADE. Nos itens anteriores deste artigo, constatou-se que se
trata de um mercado com elevadas barreiras 3 entrada, especialmente relativas

16 Nio é possivel mostrar os valores quantificados pela necessidade de manter o sigilo
das informacdes solicitado pela Nestlé.
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aos altos investimentos em propaganda e marketing para garantir atratividade e
fidelidade dos consumidores as marcas e aos atributos especificos dos produtos
(gosto, textura, consisténcia etc.) e & necessidade de deter um amplo portfolio
de produtos para garantir presenca nos pontos-de-venda. Constatou-se, tam-
bém, que a rivalidade remanescente apés o Ato seria insuficiente para impedir
aumentos de preco, sendo o nivel das eficiéncias incapaz de compensar o risco
concorrencial. Sendo assim, nio atendidas as condi¢des legais, o CADE, além
de decidir pela nédo aprovacio da aquisi¢do da Garoto, determinou as provi-
déncias cabiveis no sentido de que fosse desconstituida totalmente a operacio
para eliminar seus efeitos nocivos.””

Em grande parte a escolha da solugfio estrutural, na forma estabelecida no
julgamento, se fundamentava nas conclusées de que, como lembrado por estudo
feito pela Federal Trade Commission: 1) desinvestimentos podem restabelecer
a competicéo que seria perdida com a fusdo em anélise; 2) a alienagio de um
negocio inteiro tem mais probabilidade de sucesso do que a alienagio de partes
de um negdcio (on going business); 3) os compradores que dependem do apoio
continuado dos alienantes para operar no mercado com os ativos transferidos
sdo mais vulnerdveis do que os compradores que ndo necessitam de tal apoio; 4)
compradores de pequeno porte tém sido pelo menos igualmente bem-sucedidos
na operagdo de negcios desinvestidos em relacdo a grandes empresas.!®

VL. Andlise do Pedido de Reapreciagdo apresentado pela Nestlé

Inconformada com o resultado do julgamento do CADE, a Nestlé analisou
detidamente os fundamentos que sustentaram aquela decisio e apresentou um
Pedido de Reapreciagdo. O Pedido englobava uma proposta que na realidade
fazia uma reengenharia no Ato de Concentragio anterior, pela qual uma nova
empresa do mercado de chocolates era praticamente “criada” com partes de
produtos produzidos pela Nestlé e pela Garoto e ativos transferidos para essa
empresa.”” A criagdo efetiva ocorreria se o pacote oferecido fosse adquirido

E importante assinalar que a decisdo de desconstituicso total da operagido nio se
baseou em um pressuposto falso de que a Garoto seria indivisivel, mas sim no enten-
dimento de que uma solugéo de desinvestimento total tem maior probabilidade de
sucesso que uma solucdo de desinvestimento de partes do negécio, principalmente
no caso de uma empresa com as caracteristicas da Garoto.

FTC, Bureau of Competition “A study of the commission’s divestiture process’,
1999.

A Nestlé se propds a disponibilizar um conjunto de ativos fixos (produtivos) e
intangiveis (ativos comerciais, marcas e propriedade intelectual) da Garoto e
também da Nestlé, de forma a permitir a existéncia de um competidor com pelo
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por um novo investidor nesse mercado, ou a nova empresa (entre aspas) seria
estabelecida se o pacote fosse comprado por uma empresa ja existente.

A questio bésica para a apreciagio dessa proposta da Nestlé era a se-
guinte: O que era melhor para os consumidores, a existéncia da Garoto em
sua forma integral, restaurada na sua condigio de competidora (pela decisdo
de desconstituicio total do Ato anterior, conforme jé decidido pelo CADE),
ou da Garoto desmembrada em 2 partes, uma se integrando a Nestlé e a outra
(sem a marca Garoto) vindo a constituir, com parte de produtos da Nestlé, uma
terceira empresa?

Para examinar a quest&o acima, nio se podia esquecer que a boa condigio
competitiva da Garoto integral era prova provada, conforme se podia verificar
do seu desempenho no mercado. Seu papel historico no mercado, mostrando-se
capaz de concorrer com empresas do porte da propria Nestlé e da Lacta (Kraft)
e as restantes, seja rivalizando em termos de pregos dos seus produtos, estando
presente com seus produtos em todos os pontos-de-venda, seja em termos de
qualidade e prestigio de sua marca, ndo dependia de hipéteses, conjecturas,
suposigoes, previsdes ou qualquer recurso de estimagio de qual seria a sua
participagdo e desempenho no mercado. Ela tinha uma unidade operacional
suficientemente capaz de produzir um razoével portfolio de produtos, uma
importante rede prépria ou contratada de distribui¢io de seus produtos, de
forma a colocé-los nos mais distintos pontos-de-venda no mercado nacional
e mesmo em paises vizinhos, e uma marca renomada plenamente conhecida
pelos consumidores.

Na realidade, a andlise efetuada mostrou que nio restou provado que: 1) a
desconstitui¢do parcial apresentada fosse melhor para o mercado e o bem-estar
dos consumidores, em comparagdo com a existéncia de uma Garoto integral
e independente, como ocorreria com a implementagio da decisdo anterior do
CADE nesse processo; 2) houvesse possibilidade de maior eficiéncia produtiva
por parte da Nestlé que fosse dependente da essencialidade da incorporagio,
anteriormente total, na presente proposta parcial, de ativos, marcas e outras
propriedades da Garoto, maior eficiéncia esta que viesse a beneficiar os consu-
midores deste mercado.

A rivalidade competitiva das empresas integrantes de um mercado re-
levante é um atributo extremamente importante para impedir que haja abuso

menos 10% do mercado de chocolates sob todas as formas. A Nestlé, com o pedido
de reapreciagio, esforcou-se no sentido de mostrar que a empresa a ser criada na
forma por ela imaginada teria todas as condi¢bes operacionais e mercadolégicas
para se inserir no mercado relevante como uma empresa financeiramente saudavel
e com capacidade de crescimento.
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de poder de mercado por parte de qualquer uma delas. Como ensina David
M. Kreps, em seu mais recente livro, do ponto de vista de uma dada empresa,
existem boas empresas rivais e mas empresas rivais.?’ As boas rivais sdo aque-
las limitadas em seu papel competitivo. Do ponto de vista normativo, as boas
empresas rivais sdo aquelas que estdo conformadas com a sua participagdo no
mercado, impedidas de enfrentar decisivamente a(s) empresa(s)-lider(es). As
mas empresas rivais sdo aquelas que estdo em condi¢des de lutar continuamente
paraabocanhar parcelas crescentes dos consumidores e a pr em cheque a posi-
¢ao da(s) empresa(s)-lider(es). Uma empresa que buscar aumentar seus lucros
deve encorajar que existam empresas rivais que sejam boas e desencorajar as
que sejam mds, se ndo é possivel deixar de ter empresas rivais. Kreps exemplifica
este seu argumento fazendo referéncia ao mercado de fraldas descartdveis em
meados dos anos 1970 nos Estados Unidos, do qual participavam as empresas
Procter and Gamble, Kimberly-Clark, Johnson & Johnson, entre outras, e no
qual a Union Carbide pretendia participar também. Na visdo de Kreps, a Procter
and Gamble considerava a Kimberly-Clark e a Johnson & Johnson como boas
empresas rivais: a primeira, parecia estar satisfeita, acomodada na segunda
posi¢do do mercado e a segunda também estava satisfeita em ficar no seu nicho
de produtos infantis de alta qualidade, ambas sem interesse em enfrentar deci-
sivamente a Procter and Gamble. Por outro lado, a Union Carbide tinha tudo
para se constituir em uma ma empresa rival da Procter and Gamble, dadas as
suas caracteristicas, e certamente tinha condi¢es de enfrentd-la competitiva-
mente. Néo foi surpreendente que Procter and Gamble tenha decidido usar os
seus recursos, de forma bem-sucedida, para afastar aquela ma empresa rival,
empregando as barreiras & entrada como instrumento para isso.

Examinando o caso presente, a Nestlé, impedida pela decisdo anterior do
Plenario do CADE em afastar um importante player do mercado de chocolates,
a Garoto, na realidade uma empresa que poderia ser considerada como uma
ma empresa rival na visdo do Prof. Kreps, propds-se a dar condi¢des de criagdo
de uma nova empresa participante no mercado relevante para que ela (Nestlé)
pudesse continuar a deter uma significativa parcela adquirida da Garoto. A nova
empresa, na forma e dimensio possivel proposta pela Nestlé, teria condigdes
de ser uma ma empresa rival para a Nestlé (como também para a Kraft/Lacta)
ou uma boa empresa rival? Em principio, ndo era possivel imaginar como o
sistema de incentivo operante levaria a Nestlé a estimular o aparecimento de
uma ma empresa rival, o que, se fosse o caso, contrariaria a légica econémica
antes apontada por Kreps. Parecia ser mais provéavel que a proposta estivesse
viesada no sentido de estabelecer uma boa empresa rival, aquela cuja atuagio
competitiva estaria voltada para uma participa¢ido praticamente passiva do

# Kreps, p. 490.
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ponto de vista concorrencial. Ndo se diga que a Nestlé demonstrou que a nova
empresa seria financeiramente saudavel, capaz de gerar lucros. Capacidade de
gerar lucros, contudo, ndo é uma condigéo suficiente para a existéncia de uma
ma4 empresa rival, qualidade que é de interesse preservar no mercado relevante
que estd sendo examinado. Kimberly-Clark e Johnson & Johnson também eram
empresas lucrativas, mas nio deixavam de ser boas empresas rivais para a Procter
and Gamble, pois ndo a molestavam em seu poder de mercado.

Ao advogar as qualidades da proposta contida no Pedido de Reapre-
ciacdo, mencionava-se que, no tocante a questio da rivalidade, o argumento
era de que “.. a alienac¢do do pacote de marcas propiciard o estabelecimento
sustentdvel de um novo concorrente, com capacidade e volume de vendas
iniciais”. Néo ficava claro o que a Requerente queria dizer com o adjetivo
sustentdvel, mas, na melhor das hipdteses, se estivesse querendo dizer que a
nova empresa resultante da alienagio do pacote de marcas teria capacidade
competitiva para mostrar rivalidade no mercado por ter uma participagdo
estimada no mesmo entre 11 e 12,5%, olhar porcentagens nio seria suficiente.
Veja-se, por exemplo, o caso mencionado anteriormente envolvendo Procter
and Gamble, Kimberly-Clark, Johnson & Johnson e Union Carbide. A Kim-
berly-Clark tinha 17% do mercado e nem por isso era uma ma empresa rival
na visdo da Procter and Gamble, ou seja, era incapaz efetivamente de restringir
o dominio de mercado desta empresa. Informar sobre a possibilidade de a
nova empresa ser uma concorrente nio é o suficiente, pois ha, como vimos
acima, concorrentes que sao boas rivais e mas rivais.

A Nestlé alegava que, se o CADE aprovasse a sua proposta, a estrutura
de mercado permaneceria idéntica ao momento anterior a operagdo e que as
condi¢des de entrada no mercado também nio sofreriam qualquer modifi-
cagio. Na realidade, é dificil entender como se possa concluir que a estrutura
de mercado antes e depois da operagio pode ser considerada idéntica quando
ocorre que um importante player (Nestlé) do mercado amplia a sua participagéo,
outro player importante se transforma em participante com menor parcela de
mercado e sem um dos seus principais ativos, a marca Garoto, nas circunstin-
cias existentes neste mercado. Além disso, a maior participa¢do da Nestlé no
mercado e a sua posse de um maior portfolio de produtos na proposta contida
no Pedido de Reapreciagio, incorporando os seus proprios que lhe restariam
aos que obteria ainda da Garoto com a incorporagio de parte desta empresa,
ampliaria a sua capacidade de impedir que a nova empresa surgida da proposta
operagio e as demais empresas participantes do mercado pudessem efetivamente
se transformar em efetivas rivais.

Por essas razdes o CADE rejeitou o pedido de reapreciagio da decisdo
original, mantendo a determinagdo de que a Garoto seja vendida.
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vII. Comentarios finais

Insatisfeita com a nova decisio desfavoravel do CADE, a Nestlé recorreu
ao Poder Judicidrio alegando irregularidades no andamento dado ao processo e
no julgamento do Pedido de Reapreciagio e solicitando ao juiz que houvesse ou
a aprovagdo automitica do Ato de Concentragio, ou a imposi¢io de um novo
julgamento. As alegacGes quanto ao andamento do processo diziam respeito ao
fato de o CADE ter despendido mais de 60 dias estipulados pela Lei 8.884/94
para decidir sobre a aprovagéo ou ndo de um Ato de Concentragio, sob pena
de aprovagdo automatica do mesmo, por ter feito diligéncias (as quais supos-
tamente interromperiam a contagem desse prazo) que nio eram, no entender
da Nestlé, imprescindiveis a formagdo da convicgdo dos julgadores. Outras
alegagdes, ainda no reino de alegadas impropriedades processuais, foram: i)
as afirmativas de cerceamento de defesa, e ii) a existéncia de fatos novos que
invalidariam o voto do primeiro Conselheiro Relator do processo. No que tange
ao julgamento do mérito da decisdo, a Nestlé alegou que o voto condutor da
decisdo do Pedido de Reapreciagio ndo foi devidamente fundamentado e que
obrigar a Nestlé a desfazer a operagio era um excesso de proibigio que feria o
principio da livre-iniciativa.

A decisdo judicial de primeira instancia, dada em 16 de marco de 2007,
foi favordvel ao pleito da Nestl¢, acolhendo a alegag¢io de decurso do prazo legal,
sob o argumento de que as inimeras diligéncias nio teriam sido justificadas, ou
seja, teriam uma determinagdo imotivada e, portanto, seriam nulas. Decidiu-
se, assim, pela aprovagao automatica da compra da Garoto pela Nestlé. No que
tange a afirmagdo da Nestlé de que o voto no Pedido de Reapreciagio foi pouco
fundamentado, a sentenga judicial julgou-a improcedente.

E de se lamentar que um Ato de Concentragio como este, no qual dois dos
trés grandes participantes do mercado ficam associados pela compra efetuada
pela Nestlé, dando-lhe um enorme poder em alguns dos mercados relevantes,
tenha um desfecho como este, baseado em questdes procedimentais da anélise
do Ato. A anilise efetuada pelo CADE, em conjunto com os érgios instrutores,
dissecou ampla e profundamente (o que demandou certamente um longo e
imprescindivel tempo) todos os aspectos pertinentes ao caso. A conclusdo do
CADE, em dois julgamentos, de que seria melhor para o mercado, em nome
do principio da competigdo e do bem-estar dos consumidores, levou a adogio
da solugdo estrutural de desconstituir a operagio e ordenar a venda da Garoto
para restaurar a concorréncia no mercado. Aparentemente, ndo houve essa
preocupagéo na decisio de primeira instancia da Justiga, a qual priorizou outros
aspectos processualisticos, considerados mais relevantes. E de se desejar que
em novo julgamento, em instincia superior, o principio constitucional de livre
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concorréncia seja também lembrado e que o papel e a forga do CADE sejam
restaurados.
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