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RESUMO

O artigo tem por objetivo analisar o funcionamento do sistema brasileiro de controle prévio de
estruturas, dando énfase a configuracdo da préatica infracional a ordem econdmica denominada Gun
Jumping. Pretende apresentar, ainda, algumas formas de concentracdao econdmica e as disposi¢oes
contratuais presentes nesse tipo de instrumento, notadamente a clausula de ndo-concorréncia. Almeja
expor, por fim, a mencionada clausula de ndo-competitividade como elemento indicativo da
consumacéo prematura de ato de concentragdo econdmica de acordo com doutrina e jurisprudéncia
pesquisadas. Para tanto, realizou-se uma pesquisa qualitativa, servindo-se de bibliografia e legislacéo.
O método de abordagem é indutivo e, quanto aos fins, trata-se de analise exploratoria e explicativa.

Palavras-chave: Ato de concentragdo, Gun Jumping, Clausula de ndo-concorréncia

ABSTRACT

This essay analyzes the operational functioning of Brazil’s pre-merger control system, emphasizing
the illicit known as ‘Gun Jumping’. It also presents some forms of economic concentration and some
common contractual provisions found in in these types of operations, notably the non-compete clause.
It aims to demonstrate that the non-compete clause is an indication of the de facto closing of the
operation prior to its approval by antitrust authorities, as stated by the doctrine and jurisprudence on
the subject. Finally, a qualitative research was done, using bibliography and legislation. The inductive
method was used and a exploratory and explanatory analysis is executed.

Keywords: pre-merger control, Gun Jumping, Non-compete clause
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1. Introducéo

A Lei 12.529, de 30 de novembro de 2011, que entrou em vigor em 29 de maio de 2012,
trouxe alteracGes significativas no sistema de controle de concentracdo de estruturas, ao alinhar
as regras brasileiras as melhores préticas internacionais, instituindo o sistema de notificacdo
prévia de atos de concentracdo econdémica. A mesma legislacao, em seu artigo 88, §3°, também
estipulou que a consumacao de atos de concentracdo econdmica antes da decisdo final da
autoridade antitruste é vedada e sua préatica pode levar ao descumprimento da exigéncia contida
no artigo 88, paragrafo 2° da lei, constituindo-se a pratica denominada no jargao proprio de Gun
Jumping.

Ocorre que, embora a Lei imponha a necessidade de autorizacdo, pelo Conselho
Administrativo de Defesa Econémica, para a efetivacdo de determinadas concentracdes
econdmicas, ndo apresenta, em seu bojo, critérios objetivos capazes de balizar a conduta das
partes envolvidas nesse tipo de operacao, fazendo apenas vedacdes genéricas a atos que visem
“quaisquer transferéncias de ativos e qualquer tipo de influéncia de uma parte sobre a outra,
bem como a troca de informacgdes concorrencialmente sensiveis que nao seja estritamente
necessaria para a celebragao do instrumento formal que vincule as partes” (RiCade, artigo 147,
§29).

N&do se pode olvidar, todavia, que o processo de negociacdo de uma concentracdo
econémica depende de um nivel minimo de coordenagédo entre empresas, sem o qual ndo seria
possivel aferir a viabilidade do negdcio e, na prética, tornaria inviavel a realizacdo do mesmo.
Esta coordenacdo apresenta riscos ao mercado, mas por outro lado, € indispensavel para
conclusdo do negdcio, o qual pode ser positivo para a economia como um todo (ou, a0 menos,
ndo ser nocivo), ndo sendo objetivo da Lei antitruste impedir atos de concentragdo, apenas
garantir que esses ndo infrinjam as regras de protecdo concorrencial. Por esse motivo, é
necessario definir corretamente os limites para a atuacdo das empresas envolvidas em um ato

de concentragdo econdmica.
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Assim, visando orientar a conduta das partes interessadas nesse tipo de operacdo, 0 0rgao
antitruste brasileiro, embora ainda n&o tenha consolidado jurisprudéncia sobre o tema, dada a
sua relativa novidade, identificou, através da analise da experiéncia de outros paises,
principalmente dos Estados Unidos da América, alguns parametros para a identificacdo da
consumagdo prévia de atos de concentragdo, dentre 0s quais, a necessidade de andlise das
clausulas contratuais inseridas na avenga, notadamente da cldusula de ndo-concorréncia.

A clausula que visa obstar a competicdo entre os agentes econémicos € utilizada em
varios ramos do Direito e tem grande relevancia no &mbito do Direito Empresarial, de maneira
especial no Direito Antitruste. Ela encontra respaldo no artigo 1.147, caput e paragrafo Unico,
do Cadigo Civil, que veda ao alienante de estabelecimento comercial fazer concorréncia aquele
que adquiriu o seu empreendimento, pelo periodo de 5 (cinco) anos contados da realizagcdo do
negocio, tudo com o escopo de preservar o principio da boa-fé objetiva entre as partes
envolvidas na operagéo.

Ora, sabendo-se que, de acordo com o artigo 36, §1°, da Lei 12.529/2011, constituem
infracdo da ordem econémica os atos que tenham por objeto prejudicar a livre concorréncia,
perfeitamente justificavel € a inclusdo da clausula de ndo-concorréncia nos pactos que visam a
concentragdo econdmica, como forma de preservar o valor da empresa consolidada e reprimir
eventual concorréncia desleal, desde que respeitados os limites temporal, espacial e material.

Inobstante, embora a autoridade antitruste brasileira aceite a incidéncia da clausula de
ndo-competicdo em pactos que visam 0 agrupamento entre empresas, também consolidou
entendimento, quando da publicagdo do “Guia para Analise de Consumagdo Prévia de Atos de
Concentra¢do Econdmica”, em maio de 2015, tratar-se, essa mesma disposi¢do contratual, de
um dos indicativos da configuracdo do Gun Jumping, sendo que desbravar essa questdo € o
objetivo central do presente esforco.

Para o desenvolvimento do presente estudo, optou-se por dividir o texto em trés topicos
principais: No primeiro, expde-se o funcionamento do sistema brasileiro de controle prévio de
atos de concentragcdo econdmica, bem como a configuragcdo da pratica infracional a ordem
econbmica denominada Gun Jumping; no segundo, objetiva-se apresentar os atos de
concentracdo econémica e suas disposi¢fes contratuais, dando-se énfase a clausula de néo-
concorréncia; no terceiro, apresenta-se a referida clausula como elemento indicativo da pratica

de Gun Jumping de acordo com doutrina e jurisprudéncia identificadas sobre o tema.
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Para a elaboracdo do presente esforgo, realizou-se uma pesquisa qualitativa, servindo-
se de bibliografia e legislacdo, assim como empregou-se 0 método de abordagem indutivo.

Quanto aos fins, trata-se de analise exploratoria e explicativa.

2. O sistema brasileiro de controle prévio de estruturas e a pratica do Gun Jumping

Os atos de concentracdo podem ser conceituados como aglutinacdo de poder ou aumento
da capacidade de alterar as condi¢des de mercado, por parte de um ou mais agentes econdmicos,
em decorréncia de uma associacdo empresarial (BURG, 2016). Nas palavras de Paula A.
Forgioni (2014, p. 401-402):

Assim, no campo do antitruste, o termo concentracdo vem empregado para identificar
varias situacdes que demonstram essa aglutinagdo de poder ou de capacidade de
alterar as condi¢fes do mercado. A mais comum liga-se a situagbes em que 0s
participes (ou ao menos alguns deles) perdem sua autonomia, como nas operacdes de
fusdo, incorporacao etc. H4, também, concentracdo quando se da a constitui¢do de
nova sociedade ou grupo econdmico cujo poder de controle é compartilhado ou
quando uma empresa adquire ativos ou parcela de patrimdnio de outra. No resumo de
Nuno T. P. Carvalho: “Concentracdo de empresas é todo ato de associacdo
empresarial, seja por meio da compra parcial ou total dos titulos representativos de
capital social (com direito a voto ou ndo), seja através da aquisi¢ao de direitos e ativos,
que provoque a substituicdo de Orgdos decisdrios independentes por um sistema
unificado de controle empresarial”.

O artigo 90, da Lei 12.529/2011 estabelece expressamente o que deve ser entendido
por atos de concentracdo em nosso ordenamento juridico - as chamadas fusfes, aquisicGes

(diretas ou indiretas), incorporagdes, constituicdo de consorcios, celebracdo de contratos

associativos ou de joint-ventures:

Art. 90. Para os efeitos do art. 88 desta Lei, realiza-se um ato de concentragéo
quando: | - 2 (duas) ou mais empresas anteriormente independentes se fundem; Il - 1
(uma) ou mais empresas adquirem, direta ou indiretamente, por compra ou permuta
de acBes, quotas, titulos ou valores mobilidrios conversiveis em agdes, ou ativos,
tangiveis ou intangiveis, por via contratual ou por qualquer outro meio ou forma, o
controle ou partes de uma ou outras empresas; Il - 1 (uma) ou mais empresas
incorporam outra ou outras empresas; ou IV - 2 (duas) ou mais empresas celebram
contrato associativo, consorcio ou joint venture. (BRASIL, 2011)

As concentrag0es podem ser horizontais, verticais ou conglomeradas, conforme o

mercado relevante®® de atuagio das empresas participantes: Concentragbes horizontais

376 O mercado relevante é definido por meio da identificacdo do conjunto de agentes econémicos que reagem e
limitam as decisdes referentes a estratégias de pregos, quantidades, qualidade da empresa resultante da operagéo.
Essa identificacdo sera realizada por meio da analise das dimensdes produto e geogréfica: a primeira compreende
bens e servigos considerados substituiveis entre si devido a suas caracteristicas, precos e utilizacdo; ja a segunda
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envolvem agentes econdmicos que atuam no mesmo mercado relevante, em direta relagéo de
concorréncia; verticais, dizem respeito as concentracfes que envolvem participes de mercados
relevantes concatenados no processo produtivo ou de distribuicdo do produto e, por fim;
concentragfes conglomeradas referem-se a empresas que atuam em mercados relevantes
apartados, mas possuem um Unico centro decisério (FORGIONI, 2014, p. 404).

Os efeitos que os atos de concentragdo provocam no mercado séo variados. De um
lado, essa concentracdo de renda na mao de poucos pode significar a obtencdo de resultados
que, em principio, ndo seriam alcancados, ou o seriam de forma muito lenta, caso o capital
permanecesse pulverizado. A concentracdo de capital para grandes empreendimentos é ndo
apenas fundamental mas indispensavel, o que vem sendo historicamente reconhecido mesmo
por criticos da economia de mercado. Nas palavras de Marx (1985, p. 198): “O mundo ainda
estaria sem estradas de ferro, caso ficasse esperando até que a acumulacdo de capitais
individuais alcangasse o tamanho requerido para a constru¢ao de uma ferrovia”.

Para Paula A. Forgioni (2014, 408-409):

O processo de concentragdo econdmica é capaz de levar a maior grau de eficiéncia,
proporcionando inovagdo, desenvolvimento tecnoldgico e beneficios para o0s

consumidores. A concentragdo de capitais pode fomentar a economia de escala e
proporcionar o aproveitamento de sinergias em beneficio da sociedade.

De outra banda, o processo de concentracdo pode gerar comprometimento do
funcionamento normal do mercado, dando azo a exercicio abusivo de posicdo dominante ou
dominio de mercado, configurando verdadeiro abuso do poder econémico, pratica vedada pelo
artigo 36 da Lei 12.529/2011, in verbis:

Art. 36. Constituem infragdo da ordem econémica, independentemente de culpa, 0s
atos sob qualquer forma manifestados, que tenham por objeto ou possam produzir os
seguintes efeitos, ainda que néo sejam alcancados:

I - limitar, falsear ou de qualquer forma prejudicar a livre concorréncia ou a livre
iniciativa;

I - dominar mercado relevante de bens ou servicos;

I11 - aumentar arbitrariamente os lucros; e

IV - exercer de forma abusiva posi¢do dominante. (BRASIL, 2011).

Nesse contexto é que a Lei antitruste, mais precisamente em seu artigo 88, §6°%7,

instituiu a possibilidade de, mesmo trazendo prejuizos a concorréncia, 0 ato de concentracdo

diz respeito a &rea em que 0s agentes econdmicos ofertam seus produtos ou que os consumidores buscam bens ou
servigos. (BRASIL, 2016, p. 13-14).
377 8 62 Os atos a que se refere o §5° deste artigo poderdo ser autorizados, desde que sejam observados os limites
estritamente necessarios para atingir os seguintes objetivos:
I - cumulada ou alternativamente:
a) aumentar a produtividade ou a competitividade;
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ser aprovado pelo Conselho Administrativo de Defesa Econdmica, desde que os beneficios
superem 0s prejuizos concorrenciais. Nas palavras de Forgioni (2014, p. 423): “O CADE
efetuard juizo de ponderacao: considerara os prejuizos concorrenciais causados pela operacéo,
mas também as suas eficiéncias, ou seja, 0S aspectos positivos para a economia, para 0S
consumidores e para a sociedade em geral”.

A Lei 12.529/2011, em seu artigo 88, §82°, abolindo o sistema de controle posterior de
estruturas adotado pela antiga Lei 8.884/1994, determinou que, em determinadas situacdes,
previstas na Portaria Interministerial 994, de 30 de maio de 2012, havera o controle prévio de
atos de concentracdo economica pelo Conselho Administrativo de Defesa Econdmica, de forma
que nenhuma agdo que configure concentracdo podera ser consumada até a autorizacao final

pelo 6rgdo antitruste brasileiro:

§ 22 O controle dos atos de concentracdo de que trata o caput deste artigo seré prévio
e realizado em, no maximo, 240 (duzentos e quarenta) dias, a contar do protocolo de
peticdo ou de sua emenda. (BRASIL, 2011).

E, da Portaria Interministerial 994, de 30 de maio de 2012;

Art. 1° Para os efeitos da submissdo obrigatéria de atos de concentragdo a analise do
Conselho Administrativo de Defesa Econdmica - CADE, conforme previsto no art.
88 da Lei 12.529 de 30 de novembro de 2011, os valores minimos de faturamento
bruto anual ou volume de negd6cios no pais passam a ser de:

I - R$ 750.000.000,00 (setecentos e cinquenta milhdes de reais) para a hipétese
prevista no inciso | do art. 88, da Lei 12.529, de 2011; e

Il - R$ 75.000.000,00 (setenta e cinco milhdes de reais) para a hipotese prevista no
inciso Il do art. 88, da Lei 12.529 de 2011. (BRASIL, 2012).

Acerca da modificacdo havida no sistema de controle de estruturas brasileiro, Amanda
Athayde Linhares Martins (2012, p. 59-60) esclarece:

A modificagdo do sistema de notificacdo brasileiro estd em consonancia com as
melhores préaticas internacionais, como aquelas da Divisdo Antitruste do
Departamento de Justica e da Federal Trade Commission (nos Estados Unidos da
América) e da Direcdo Geral de Concorréncia (na Unido Europeia). Nesse sistema de
analise prévia, o negocio juridico submete-se a uma espécie de clausula suspensiva,
de modo que o negdcio ndo se consuma até que a autoridade de concorréncia assim
decida pela aprovacéo.

Note-se que, de acordo com a referida legislacdo (Artigo 88, 83°), a consumacao de atos

de concentracdo econdmica antes da decisdo final da autoridade antitruste (atitude conhecida

b) melhorar a qualidade de bens ou servicos; ou
c) propiciar a eficiéncia e o desenvolvimento tecnolégico ou econémico; e
Il - sejam repassados aos consumidores parte relevante dos beneficios decorrentes. (BRASIL, 2011).
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pela expressdo norte-americana Gun Jumping®’®, que pode ser traduzida como “precipitar-se”
ou “queimar a largada” no vernaculo) ¢ vedada, sendo certo que a sua pratica pode acarretar a
declaracéo de nulidade da operacéo, imposicdo de multa pecuniaria em valores que variam entre
R$ 60.000,00 (sessenta mil reais) e R$ 60.000.000,00 (sessenta milhdes de reais), e a abertura

de processo administrativo:

Art. 88. (...).

§ 32 Os atos que se subsumirem ao disposto no caput deste artigo ndo podem ser
consumados antes de apreciados, nos termos deste artigo e do procedimento previsto
no Capitulo Il do Titulo VI desta Lei, sob pena de nulidade, sendo ainda imposta
multa pecuniaria, de valor ndo inferior a R$ 60.000,00 (sessenta mil reais) nem
superior a R$ 60.000.000,00 (sessenta milhdes de reais), a ser aplicada nos termos
da regulamentacdo, sem prejuizo da abertura de processo administrativo, nos termos
do art. 69 desta Lei. (BRASIL, 2011).

O objetivo da Lei, nos termos do que estd disposto no 88, §4°, ¢ garantir que, “Até a
decisdo final sobre a operacdo” sejam “preservadas as condigdes de concorréncia entre as
empresas envolvidas, sob pena de aplicacdo das sanc¢Ges previstas no § 3° deste artigo”™.

O propalado Gun Jumping pode ocorrer em dois contextos distintos, conforme
explicam Joe Winterscheid, Jon Dubrow e Carrie Amezcua (2010, p. 12):

[...] primeiro, 0 Gun Jumping processual ocorre quando as partes de uma concentragdo
ndo observam o dever de notificacdo obrigatdria decorrente do controle prévio de
estruturas e ndo atendem os requisitos impostos pelas leis de controle de concentracéo
aplicaveis. Em segundo lugar, o Gun Jumping substantivo ocorre quando as partes de
uma concentracao sdo concorrentes e coordenam suas condutas antes da consumacéo
real da transacg&o.

Nos termos da Resolucéo 13, de 23 de junho de 2015, o procedimento para analise da
consumacao prévia de atos de concentracdo serd instaurado pelo Superintendente-Geral, ex
officio, por determinacéao de quaisquer dos membros do Tribunal Administrativo ou em face de

representacdo fundamentada de qualquer interessado, em trés hipéteses:

Art. 1°. O procedimento administrativo para apuracfes referentes a atos de
concentragdo (“APAC”) tera como objeto:

| — atos de concentracdo notificados e consumados antes de apreciados pelo Cade, nos
termos do § 3° do art. 88 da Lei 12.529, de 2011;

I1 — atos de concentracgdo ndo notificados e consumados antes de apreciados pelo Cade,
nos termos do § 3° do art. 88 da Lei 12.529, de 2011;

Il — atos de concentra¢do ndo notificados, mas cuja submissdo pode ser requerida
pelo Cade, nos termos do 8§ 7° do art. 88 da Lei 12.529, de 2011.

378 para Richard Liebeskind (2003, p. 1), Gun Jumping é o termo usado pelas agéncias antitruste federais (a Divisdo
Antitruste do Departamento de Justica dos EUA e da Comissdo Federal de Comércio) para se referir a uma
variedade de acbes que as partes integrantes de uma concentracdo possam incorrer antes do fechamento do
processo de notificacdo para facilitar e acelerar a integragdo das empresas.
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N&o obstante a Lei imponha a necessidade de autoriza¢do do Conselho Administrativo
de Defesa Econdmica para a efetivacdo das concentracdes econdémicas que se enquadrarem nos
requisitos mencionados nos artigos de lei acima transcritos, nao apresenta, em seu bojo, critérios
objetivos capazes de balizar a conduta das partes envolvidas nesse tipo de operagéo.

Esta lacuna legislativa gerou a necessidade de regulamentacdo da matéria através do
Regimento Interno do 6rgéo antitruste (RiCade) que, em seu artigo 147, 8 1°, determinou que
as notificacbes dos atos de concentracdo devem ser protocoladas apds a assinatura do
instrumento formal que vincule as partes e antes de consumado qualquer ato relativo a operacéo,
bem como, estipulou, em seu 82°, que as partes envolvidas em um ato de concentracdo devem
manter as estruturas fisicas e as condi¢bes competitivas inalteradas até a avaliacdo final do

Orgao antitruste:

Art. 147. O pedido de aprovacdo de atos de concentragdo econdmica a que se refere
o art. 88 da Lei n® 12.529, de 2011, sera prévio.

81° As notificagdes dos atos de concentracdo devem ser protocoladas,
preferencialmente, apds a assinatura do instrumento formal que vincule as partes e
antes de consumado qualquer ato relativo & operacao.

§2° As partes deverdo manter as estruturas fisicas e as condi¢fes competitivas
inalteradas até a apreciacdo final do Cade, sendo vedadas, inclusive, quaisquer
transferéncias de ativos e qualquer tipo de influéncia de uma parte sobre a outra,
bem como a troca de informag6es concorrencialmente sensiveis que nao seja
estritamente necesséria para a celebracao do instrumento formal que vincule as
partes.

Por mais que a notificacdo prévia em atos de concentracdo seja necessaria, €
importante lembrar que diversas formas de coordenagéo entre empresas envolvidas em uma
operacdo sao nao apenas licitas, como também essenciais para que a operacao Se concretize e
tenha sucesso apos sua consumacao. O processo de concentracdo econémica depende de um
certo grau de intercAmbio e organizacdo entre empresas, as quais necessitam compartilhar
informacdes, analisar riscos, planejar o processo de conexao, determinar precos e debater as
condicdes do contrato, com o objetivo de identificar os pontos fortes e fracos da operacéo, o
que ¢ feito através de uma due diligence muito mais aprofundada e que exige uma troca de
dados e informagGes muito maior do que a ocorrida em eventuais trocas preliminares (anteriores
a notificacao) de informacao.

Sem esse procedimento ndo seria possivel aferir a viabilidade do negécio, e qualquer
ato de concentracdo tornar-se-ia inviavel, afetando a economia como um todo (a qual, conforme
ja se viu, pode beneficiar-se do ato), ndo sendo esse, certamente, 0 objetivo da Lei antitruste.

Nas palavras de William Blumenthal (2005, p. 2):
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[...] as empresas que se concentram tém um interesse legitimo em se envolver em
certas formas de coordenacdo que ndo seriam esperadas, exceto no contexto da
concentragdo. As formas mais comuns sdo a due diligence e o planejamento da
transicdo, ambos envolverdo necessariamente trocas de informagdes em niveis de
detalhes que ndo ocorrem normalmente entre empresas independentes. Além disso, as
empresas que se concentram as vezes entram em convénios ou se envolvem em
praticas que normalmente ndo seriam vistas entre empresas independentes. Essas
formas de coordenacdo anteriores a concentracdo serdo muitas vezes razoaveis e
mesmo necessdrias para implementar os objetivos legitimos do acordo de
concentragdo. (Tradug&o nossa).®”

Na mesma senda, Carolina Saito (2013, p. 105-106):

Nesse contexto de operacdes entre empresas, 0s principais fatores que podem levar a
coordenacao entre as empresas sdo a realizacdo de due diligence e o planejamento da
acdo conjunta das empresas no periodo pds-operacdo. A due diligence é necesséria
para garantir a fluidez e a integridade da empresa resultante da operacéo, ap6s sua
consumacgédo. Como apresentado acima, tempo é fator importantissimo para o sucesso
de uma operacdo. Dessa forma, a rdpida implementacdo de todas as agdes que
diminuem o tempo da operagéo e fazem com que as empresas alcancem os ganhos o
quanto antes é de interesse delas. A elaboracdo de um plano de integracdo é comum a
todas as operagdes, pois visa a obter rapidamente os ganhos delas decorrentes.

Esse paradoxo gerou a identificacdo, por parte Conselno Administrativo de Defesa
Econbmica, de reiterados casos de consumacdo prévia de atos de concentracdo econdmica,
sendo possivel encontrar, inclusive, decisdes conflitantes dentro do préprio 6rgdo antitruste
sobre quais circunstancias faticas caracterizam o Gun Jumping, ou seja, a consumacao efetiva
(ainda que néo formal) do ato de concentragéo.

Alids, nos ultimos 10 ou 20 anos, esta tem sido uma preocupacdo recorrente dos
principais orgdos de defesa da concorréncia ao redor do mundo. Um estudo da firma de
advogados White and Case (GOVER; JOURDAN, 2015) mostra que a repressdo ao Gun
Jumping tem sido uma preocupacdo da Comissdo Europeia (casos Marine Harvest e Electrabel),
da autoridade chinesa de concorréncia (MOFCOM), que tem mais de 60 investigacdes em
curso, tendo aplicado penalidades em 15 casos, bem como das autoridades de Portugal, Franca,
Noruega, dentre outros.

Por esse motivo, nortear a acdo das empresas envolvidas em um ato de concentragdo

econémica, bem como dos préprios julgadores dos processos que abordam tal tematica, tornou-

379 Texto original: “[...] the merging firms have a legitimate interest in engaging in certain forms of coordination
that would not be expected except in the merger context. The most common forms are due diligence and transition
planning, both of which necessarily will involve exchanges of information at levels of detail that would not
normally occur among independent firms. In addition, merging firms sometimes enter into covenants or engage in
practices that would not normally be seen among independent firms. These forms of premerger coordination will
often be reasonable and even necessary to implement the legitimate objectives of the merger agreement.”
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se uma preocupacdo do 6rgéo antitruste brasileiro, tanto que, em maio de 2015, foi publicado o
chamado “Guia para Anélise de Consumacao Prévia de Atos de Concentragdo Econdomica”, no
qual se procurou estabelecer parametros de condutas que visam minimizar as duvidas que
pairam sobre o tema. O Guia elaborado pelo 6rgdo antitruste, como nao poderia deixar de ser,
ndo possui carater vinculante, mas se presta para determinar alguns pard@metros sobre 0s quais
as partes envolvidas em um ato de concentracdo podem se basear para estruturar o desenho de
suas operacOes de forma licita (isto €, sem caracterizar o Gun Jumping).

Dentre os parametros sugeridos pelo propalado Guia para a identificacdo de casos de
Gun Jumping, um deles se destaca para o presente estudo. Trata-se da analise das clausulas
contratuais que regem a relagcdo entre 0os agentes econdémicos e, mais especificamente, a
disposicdo contratual que prevé a ndo-concorréncia entre as partes envolvidas na operacéo,

tema que sera objeto de analise no tépico a seguir.

3. Atos de concentracdo e a clausula de ndo-concorréncia

N&o raras vezes, os atos de concentracdo (fusdo, aquisi¢do, incorporacdo ou joint
venture, entre outros), s@o precedidos ou materializados por contratos que contam com a
incluséo da clausula de ndo-concorréncia, um instrumento utilizado em varios ramos do Direito,
principalmente no Direito Empresarial, notadamente no ambito do Direito Antitruste, que
encontra respaldo no artigo 1.147, caput e paragrafo tnico, do Cadigo Civil de 2002, in verbis:

Art. 1.147. N&o havendo autorizagdo expressa, 0 alienante do estabelecimento néo
pode fazer concorréncia ao adquirente, nos cinco anos subsequentes a transferéncia.
Paragrafo (nico. No caso de arrendamento ou usufruto do estabelecimento, a
proibicéo prevista neste artigo persistira durante o prazo do contrato.

Tal artigo, que teve origem no Direito Italiano, mais precisamente no artigo 2.557 do

Codigo Civil de 194239, veda, inexistindo clausula expressa em contrario, que o alienante de

380 «2 557. Chi aliena I'azienda deve astenersi, per il periodo di cinque anni dal trasferimento, dall'iniziare una
nuova impresa che per l'oggetto, l'ubicazione o altre circostanze sia idonea a sviare la clientela dell'azienda ceduta
(2125, 2596). 1l patto di astenersi dalla concorrenza in limiti piu ampi di quelli previsti dal comma precedente ¢
valido, purché non impedisca ogni attivitd professionale dell'alienante. Esso non pud eccedere la durata
di cinque anni dal trasferimento. Se nel patto é indicata una durata maggiore o la durata non e stabilita, il divieto
di concorrenza vale per il periodo di cinque anni dal trasferimento. Nel caso di usufrutto o di affitto dell'azienda il
divieto di concorrenza disposto dal primo comma vale nei confronti del proprietario o del locatore per la durata
dell'usufrutto o dell'affitto. Le disposizioni di questo articolo si applicano alle aziende agricole solo per le attivita
ad esse connesse (2135), quando rispetto a queste sia possibile uno sviamento di clientela.”

Tradugdo nossa: “2.557. Quem aluga/vende/transfere uma empresa deve abster-se, pelo periodo de 5 anos de data
da alienacdo, de iniciar uma nova empresa que pelo objeto, pela localizagcdo ou outra circunstancia possa vir
a desviar a clientela da empresa alienada/transferida. O pacto de abstencdo de concorréncia em um periodo mais
amplo que aquele previsto no Artigo anterior € valido, desde que ndo impeca qualquer atividade profissional do
alienante. Isso ndo pode ultrapassar 05 anos da data da transferéncia/alienagdo. Se no contrato de transferéncia é
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estabelecimento comercial faga concorréncia aquele que adquiriu o seu empreendimento, pelo
periodo de 5 (cinco) anos contados da realizagdo do negdcio®.
Nas palavras de Maria Helena Diniz (2006, p. 904):

Para protecdo do estabelecimento empresarial e do ponto, que é um dos seus
elementos essenciais, em funcdo do vulto do empreendimento, do tipo de atividade
econdmica exercida e do perfil da clientela: a) o alienante, ocorrendo o trespasse, nao
poderéa durante os cinco anos subsequentes a transferéncia, restabelecer-se em idéntico
(ou similar) ramo de atividade, na mesma praga, para fazer concorréncia ao adquirente
do estabelecimento, a ndo ser que haja autorizacdo expressa; e poderdo fazer

concorréncia ao locatario, ou arrendatario, e ao seu usufrutuario do estabelecimento
empresarial, durante todo o prazo de vigéncia dos contratos.

Note-se que, de acordo com o dispositivo de lei acima citado, o dever de ndo-
concorréncia é acessorio®®? aos contratos de alienacdo, arrendamento ou usufruto do
estabelecimento comercial, ou seja, aos pactos que visam a transferéncia onerosa dessa
universalidade e que, no ambito da doutrina empresarial, sdo alcunhados de trespasse, e
independe de previsdo expressa. Nestes atos, a ndo-concorréncia € a regra, a possibilidade de
concorréncia é a excecao.

Essa regra legal gera alguns questionamentos, até mesmo de indole constitucional. Por
exemplo, sabe-se que as hormas gque regulamentam a concorréncia tém como base o artigo 170
da Constituicdo Federal, in verbis:

A ordem econdmica, fundada na valorizacéo do trabalho humano e na livre iniciativa,
tem por fim assegurar a todos existéncia digna, conforme os ditames da justica social,
observados os seguintes principios: [...]. IV - livre concorréncia; [...] Paragrafo Unico.
E assegurado a todos o livre exercicio de qualquer atividade econdmica,

independentemente de autorizagdo de 6rgdos publicos, salvo nos casos previstos em
lei. (BRASIL, 1988)

pactuada uma duragdo maior ou a duracéo ndo é estabelecida, entdo fica valendo o periodo de 05 anos da data de
transferéncia. No caso de usufruto ou arrendamento de exploracdo da empresa, a proibicdo de concorréncia
estabelecido no primeiro paragrafo/artigo aplica-se ao proprietario ou ao locador pela duragdo do usufruto ou do
aluguel. As disposicOes deste artigo se aplicam as empresas agricolas somente pelas atividades a esse relacionadas
(2135), quando a respeito dessas seja possivel um desvio de clientela.”

L E por este motivo que a clausula de ndo-concorréncia também é conhecida como clausula de n&o-
restabelecimento, conforme terminologia adotada por Modesto Carvalhosa, entre outros autores, ja que visa
“impedir o restabelecimento do alienante no mesmo ramo de atividades do adquirente do estabelecimento, em
determinado local e por certo prazo de tempo.” (2005, p. 652).

382 Sobre a questdo, Fabiana Tito (2017, p. 63) ressalta: “A non-compete clause, for its turn, in order to be valid
and have legal effects, must be collateral (subordinate) and ancillary to the core legal business (capable of
producing efficiency gains that compensate for the imposed competitive constraint).”

Tradugdo nossa: “Uma clausula de ndo concorréncia, por sua vez, para ser valida e ter efeitos legais, deve ser
colateral (subordinada) e acesséria ao negocio juridico principal (capaz de produzir eficiéncia e ganhos que
compensem a restrigdo competitiva imposta).”
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Se, de acordo com o artigo 170 da CRFB, as pessoas sao livres para langarem-se ao
mercado para producéo de bens e servicos por sua conta e risco, garantindo-se, com base no
inciso 1V do mesmo dispositivo legal, aos agentes econémicos, a liberdade de competir no
mercado com igualdade de oportunidade, qual € o real objetivo da clausula de ndo-concorréncia
disposta no artigo 1.147 do Caodigo Civil?

Referida disposicao legal tem algumas motivagdes, e uma das principais € o interesse
na preservacdo do principio da boa-fé objetiva entre as partes envolvidas na operacao,
garantindo que cada contratante aja de forma a n3o lesar a confianca do outro. E que, nos
contratos de alienacgdo do estabelecimento comercial, 0 adquirente se encontra, ndo raras vezes,
em situacdo de assimetria informacional se comparado ao alienante quanto a precificacéo do
negocio e em potencial desvantagem (caso pudesse existir concorréncia), j& que, sendo 0
alienante o detentor de todo o know-how necessario ao desenvolvimento do negdcio que
alienou, bem como de boa relagdo com os clientes e fornecedores, poder-se-ia caracterizar uma
situacdo de nitida desvantagem ao adquirente (e até mesmo de perda de valor do
estabelecimento adquirido) se o alienante fosse autorizado a atuar no mesmo mercado relevante
do adquirente, frustrando o objetivo da negociacdo inicial. Assim, para alguns autores, impedir
(ou permitir apenas excepcionalmente e por expressa vontade das partes) tal situacdo seria uma
manifestacdo do principio da boa-fé.

Sobre o tema, leciona Eduardo Octavio Teixeira Alvares (2015):

Na verdade, a obrigagdo de ndo fazer concorréncia é um consectario logico do
principio da boa-fé objetiva, que proibe tal comportamento. A positivagdo promovida
pelo Cédigo Civil veio, em bom tempo, colmatar uma lacuna legislativa, evitando a

concorréncia desleal, caracterizada pelo desvio de clientela, por aquele que detém toda
a expertise do negécio que alienou.

Assim, sabendo-se da necessidade de respeitar o Principio da autonomia da vontade
das partes (Art. 421 do Cédigo Civil), pressuposto fundamental para as negociacdes contratuais,
mas nado olvidando-se de que, de acordo com o artigo 36, §1°, da Lei 12.529/2011, “Constituem
infracdo da ordem econdmica, independentemente de culpa, os atos sob qualquer forma
manifestados, que tenham por objeto ou possam [...] prejudicar a livre concorréncia”,
perfeitamente justificavel a opcéo legislativa de criacdo do dever de ndo-concorréncia nos
pactos que visam a alienagdo do estabelecimento comercial, como forma de evitar eventual
concorréncia desleal, bem como perfeitamente razoavel que as partes optem por incluir
clausulas detalhadas determinando os parametros de conduta que visam disciplinar a obrigagéo

de n&o-competigéo.
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Aceitar a validade da clausula de ndo-concorréncia fica mais fécil se considerado que
esta € uma forma de se encontrar um ponto de equilibrio entre a autonomia privada e a liberdade
de concorréncia. Para que esse ponto de equilibrio fique bem delineado, o Conselho
Administrativo de Defesa Econémica vem firmando entendimento no sentido de que fixar
alguns limites (temporal, espacial e material) é importante para que a referida clausula possa
ser considerada valida®®3,

O limite temporal para a incidéncia da clausula de ndo-concorréncia é 5 (cinco) anos,
conforme artigo 1.147 do Cdédigo Civil, acima transcrito. Nesse caso, entendeu o legislador que
o prazo em referéncia é suficiente para que o adquirente absorva know-how, desenvolva
relacionamento com clientes e fornecedores e fixe as melhores estratégias para a gestdo do
negocio, tornando-se apto a competir no mercado. Esse entendimento foi consolidado pela
Stumula 5 do Conselho Administrativo de Defesa Econdmica, que dispde: “E licita a estipulagio
de clausula de ndo-concorréncia com prazo de até cinco anos da alienacdo de estabelecimento,
desde que vinculada a prote¢ao do fundo de comércio”.

E, na jurisprudéncia do mesmo 6rgédo, mais especificamente no Ato de Concentracao
n. 08012.013792/2007-30, julgado pelo ex-Conselheiro Paulo Furquim de Azevedo, encontra-
se a seguinte explicacdo sobre o limite temporal da clausula de ndo-concorréncia:

A jurisprudéncia do CADE é farta na exposicao dos principios que regulam restricGes
a clausulas de ndo-concorréncia. A seguir, de modo absolutamente ndo exaustivo, este
voto cita algumas referéncias jurisprudenciais.

No voto do Conselheiro Renault de Freitas Castro, relativo ao AC n. 0109/1996, o
prazo de cinco anos foi considerado razoavel para que uma empresa estreante absorva
0s conhecimentos necessarios ao se bom desempenho. Adicionalmente, o Conselheiro
Marcelo Calliari, no voto referente ao AC n. 163/97, fez a seguinte afirmacéo, a
respeito do periodo de cinco anos para a vigéncia da clausula de ndo concorréncia:
“Adiciono que parece prazo razodvel também do outro lado da moeda, para que o
vendedor se distancie do mercado, dos seus clientes e mesmo da sua antiga empresa,
de forma que uma eventual reentrada seja na pratica uma entrada de novo”.

Portanto, esse prazo leva em conta 0 tempo necessario para a transferéncia dos
negécios e do know-how para a empresa estreante, assim como a protecdo dos

383 Limites estes, frise-se, que serdo analisados caso a caso, ja que, conforme bem esclarece Arnaldo Rizardo (2009,
p. 1.056-1.057): “Tem-Se na regra um mecanismo de protecdo ao adquirente, com a proibicdo pura e simples do
alienante em restabelecer o0 mesmo ramo de atividade do adquirente, no mesmo local ou na regido onde era
desenvolvida, por certo um certo periodo de tempo, a menos que venha consignada, em contrato, a autorizagdo
expressa. A finalidade de protecdo afasta a acdo dos negociantes desonestos e maliciosos, que vendem o
estabelecimento material e perduram com a mesma atividade em préximos.

N&o importa em simples proibicdo no desempenho da atividade ou na producdo dos bens que eram objeto do
estabelecimento alienado, desde que ndo represente concorréncia. Ou seja, a limitacdo esta na pratica na mesma
localidade onde esta o estabelecimento vendido, ou a venda de produtos aos clientes que antes eram atendidos por
este ultimo. Deste que ndo interfira na reducéo de clientela do adquirente, ou na atuagdo em regido na qual explora
este Ultimo, parece que ndo se impede o exercicio da mesma prestacao de servi¢os, ou na fabricacdo de idénticas
mercadorias.
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investimentos necessarios para que essa empresa se torne um concorrente
independente.

Ressalta-se, pois oportuno, que o prazo em referéncia admite reducdo ou majoracéo,
dependendo do tempo necessario para a fixacdo de determinada estratégia mercadoldgica,
cabendo a parte que quiser alterar a clausula comprovar que o limite em referéncia ndo atende
ao caso concreto. E o que se depreende do Enunciado 490 do Conselho da Justica Federal,
aprovado na V Jornada de Direito Civil do Conselho da Justica Federal: “Art. 1.147: A
ampliacdo do prazo de 5 (cinco) anos de proibicao de concorréncia pelo alienante ao adquirente
do estabelecimento, ainda que convencionada no exercicio da autonomia da vontade, pode ser
revista judicialmente, se abusiva”.

De outra banda, o limite espacial da clausula de ndo-concorréncia diz respeito ao
mercado relevante geografico do negdcio envolvido na operacdo, ou seja, a area em que as
empresas ofertam os seus produtos em condi¢6es de concorréncia, ja que ndo existiriam motivos
para se proibir a concorréncia em regido em que ndo ha concorréncia direta com o adquirente
do estabelecimento comercial. Acerca do conceito de mercado relevante geografico, dispbe o
Guia para Analise de Atos de Concentragdo Horizontal (BRASIL, 2016. p. 14):

A dimensdo geografica refere-se a &rea em que as empresas ofertam seus produtos ou

que os consumidores buscam mercadorias (bens ou servigos) dentro da qual um
monopolista conseguird, lucrativamente, impor elevacdes de precos significativas.

Oitem “1.6.2”, do Anexo V, da Resolucao n. 15, de 19 de agosto de 1998, do Conselho
Administrativo de Defesa Econémica aborda a questao da seguinte forma:

MERCADO(S) RELEVANTE(S) GEOGRAFICO(S). Um mercado relevante
geogréfico compreende a &rea em que as empresas ofertam e procuram
produtos/servi¢os em condi¢Bes de concorréncia suficientemente homogéneas em
termos de precos, preferéncias dos consumidores, caracteristicas dos
produtos/servigos. A defini¢do de um mercado relevante geografico exige também a
identificacdo dos obstaculos a entrada de produtos ofertados por firmas situadas fora
dessa area. As firmas capazes de iniciar a oferta de produtos/servigos na area
considerada ap6s uma pequena mas substancial elevagdo dos pregos praticados fazem
parte do mercado relevante geografico. Nesse mesmo sentido, fazem parte de um
mercado relevante geografico, de um modo geral, todas as firmas levadas em conta
por ofertantes e demandantes nas negocia¢des para a fixagdo dos precos e demais
condicBes comerciais na area considerada.

E, do julgamento do mesmo Ato de Concentragdo n. 08012.013792/2007-30, do
Conselho Administrativo de Defesa Econdmica, acima citado, retira-se o seguinte excerto,
onde é explicado o limite espacial da clausula de ndo-concorréncia:
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Para a delimitacao espacial é importante considerar que o espaco aceitavel de protegdo
a concorréncia, apos a dissolugdo da sociedade, é aquele correspondente aos mercados
relevantes em que esta vier a operar no momento de seu fim. Nesse conjunto de
mercados presume-se que o socio vendedor detenha ativos intangiveis, tais como
reputacdo e expertise, que tornariam a sua reentrada prejudicial ao valor da operacéo.
Sendo assim, é razoavel permitir que as Requerentes ndo concorram entre si nos
moldes em que se encontra a clausula ora analisada durante a vigéncia da sociedade®®.

Quanto ao limite material, tem-se que a clausula de ndo-concorréncia precisa estar
relacionada com o escopo do contrato, ndo extrapolando o ramo de atividade explorado pela
empresa adquirida. E o que bem esclarece a Simula 4 do Conselho Administrativo de Defesa
Econdmica, in verbis: “E licita a estipulagdo de clausula de ndo-concorréncia na vigéncia de
joint venture, desde que guarde relacdo direta com seu objeto e que fique restrita aos mercados
de atuagao”.

Nas palavras de Modesto Carvalhosa (2005, p. 652):

O primeiro fator limitador, de ordem material, consistia na impossibilidade de proibir-
se 0 desenvolvimento de qualquer atividade empresarial por parte do alienante.
Prevalecia somente a clausula que impedia o exercicio da mesma atividade

empresarial explorada por meio do estabelecimento transferido, e ndo quaisquer
outras atividades.

Por fim, com relacdo a abrangéncia da clausula, considerando que um dos objetivos,
conforme ja mencionado alhures, € resguardar a boa-fé objetiva entre os contratantes, sua
incidéncia ndo necessita ficar restrita aos contratos de trespasse expressamente citados na
legislacdo que regulamenta a matéria (CARVALHOSA, 2005, p. 653), sendo possivel sua
aplicabilidade em qualquer tipo de ato de concentracdo no qual ficar evidenciada a possibilidade
de investidas anticoncorrenciais por parte do alienante (ou daquele que estiver em posi¢édo
semelhante). E o caso, por exemplo, da alienag&o do controle acionario, de quotas sociais ou de
transferéncia dos direitos de uso e gozo, negocios juridicos ndao abrangidos pelo artigo 1.147 do
Codigo Civil, mas nos quais, todavia, ndo se mostra plausivel aceitar que o alienante
venda/transfira seus direitos e, em seguida, dé inicio a outro negdcio que objetive explorar o
mesmo mercado relevante, em concorréncia direta a sociedade ao qual pertencia.

Assim, restando consolidados 0s principais aspectos concorrenciais atinentes a

clausula de ndo-concorréncia, resta perquirir se, de acordo com a doutrina, jurisprudéncia e

384 poder-se-ia argumentar, em sentido contrario, que as Partes podem antever a expansdo do negocio adquirido
para novos mercados, e valorar a ndo-concorréncia nestes novos mercados, 0s quais poderiam ser atingidos mais
facilmente pelo alienante (devido a seu know-how, reputacdo, expertise, rede de contatos e outros intangiveis) do
que pelo adquirente e, por esta razdo, seria razoavel a limitagdo concorrencial espacial para além dos mercados
atendidos quando da operacéo. Trata-se de questdo interessante, mas que foge do escopo deste artigo.
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praticas empresariais, € possivel afirmar que a clausula de ndo-concorréncia configura um

indicativo da infracdo denominada Gun Jumping, tema do Gltimo tépico do trabalho.

4. A clausula de ndo-concorréncia como elemento indicativo da pratica de Gun Jumping

Apos a alteragdo legislativa que instituiu o controle prévio de estruturas no Brasil (ja
mencionado artigo 88, §2° da Lei 12.529/2011), um dos principais desafios do Conselho
Administrativo de Defesa Econémica tem sido estabelecer o limite para a atuacdo das partes
enquanto perdura a analise dos atos de concentracdo, com o objetivo de garantir a seguranca
juridica aos agentes econdmicos em situacdo de concentracdo e a consequente reducdo dos
custos de transagéo envolvidos nessas operagoes.

Ja se consolidou entendimento no sentido de que “a pratica de Gun Jumping decorre da
combinacdo prematura das diversas atividades do dia a dia das empresas, 0 que as leva, por
consequéncia, a operar como se fossem um unico ente” (SAITO, 2013, p. 97). Identificar
comportamentos capazes de demonstrar atuagcdo combinada das empresas ndo é tarefa facil,
tendo sido uma das principais preocupac6es do 6rgao antitruste brasileiro nos ultimos tempos.

Dada a novidade do tema, sdo poucos o0s casos de Gun Jumping julgados pelo 6rgédo
antitruste brasileiro até 0 momento, de forma que este encontrou a necessidade de socorrer-se
da experiéncia obtida em paises com larga tradicdo em Direito da Concorréncia, como 0s
Estados Unidos da América, para firmar suas convicgdes sobre o tema.

Sabe-se que as principais legislacdes que regulamentam a concorréncia norte-
americana sdo: (i) a Secdo 7A do Clayton Act, também conhecido como HSR Act, que criou
mecanismo que exige a notificacdo prévia de determinados atos de concentracdo e que proibiu
certas aquisicdes de ativos ou de valores mobiliarios com direito de voto durante o periodo de
espera pela autorizacdo a concentracgdo; (ii) a Secdo 1 do Sherman Act, que proibe acordos que
restrinjam o comeércio; (BLUMENTHAL, 2009, p. 2) e a (iii) Secdo 5 do Federal Trade
Comission Act, que proibe métodos desleais de competicao que afetem o comércio (MARTINS,
2012, p. 63-64). Com base nas referidas legislagdes, as agéncias regulamentadoras dos Estados
Unidos da América foram solidificando entendimento no sentido de fixar alguns parametros
para a identificacdo de casos de Gun Jumping, incluindo-se a analise das clausulas contratuais
inseridas nos pactos de concentracdo, especialmente a de ndo-concorréncia.

A titulo exemplificativo, destaca-se importante precedente, qual seja, a A¢do Civil n°
03 CV 000198, onde figuraram as partes United States e Gemstar TV Guide International, Inc.

Nesse caso, 0s 6rgdos antitruste locais alegaram que, antes de assinado o acordo de
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concentragcdo econdmica, as empresas envolvidas na operacao ja teriam reduzido ou até mesmo
limitado a concorréncia entre si, 0 que seria facilmente comprovado pela existéncia de uma
clausula de ndo-competicdo prévia a execucdo do contrato. Referida clausula consistia em um
acordo, firmado entre Gemstar e TV Guide, no sentido de que as partes deveriam cessar/retardar
a concorréncia no que se referia a clientes especificos (Cox e Charter), até que ambas pudessem
agir em conjunto, através da criacdo de uma joint venture.

Da declaracdo de impacto competitivo, redigida pelo Departamento da Justica dos
Estados Unidos da América, retira-se 0 seguinte excerto, onde o ato ilicito cometido pelas

empresas evolvidas é pormenorizadamente explicado:

C. Acordos ilegais sobre a Lei Sherman

1. O Acordo "Slow Roll"

No final da primavera de 1999, a Gemstar estava na fase final de negociacdo de um
acordo de longo prazo com a Cox Communications, Inc. ("Cox™), um grande provedor
de servigos. TV Guide também estava competindo para o negdcio da Cox, a ponto de
ter enviado uma proposta de contrato IPG para Cox em abril. Gemstar e TV Guide
estavam competindo, portanto, para assinar com a Charter Communications, Inc.
("Charter™) um acordo de longo prazo IPG.

Em 10 de junho de 1999, Petter C. Boylan 111, entdo Presidente e Diretor de Operages
da TV Guide, se reuniu com Henry Yuen, entdo Diretor-Executivo da Gemstar, para
discutir a possibilidade de as duas firmas formarem uma acdo conjunta, onde
comercializariam seus produtos e servicos IPG.

Em um memorando resumindo a reuniéo de 10 de junho, Boylan afirmou que o Dr.
Yuen e o Sr. Boylan tinham "reconhecido a necessidade de retardar o neg6cio com a
Cox." O que ele quis dizer foi cessar ou suspender a concorréncia para estes clientes
até Gemstar e TV Guide poderem agir em conjunto. Trés dias depois, o Dr. Yuen se
afastou de um projeto de contrato com a Cox, e depois disso parou de negociar com a
Cox e a Charter. TV Guide também suspendeu seus negécios durante a discussao
sobre joint venture. (Tradug&o nossa)3®.

Mais adiante, no mesmo documento, o 6rgao antitruste norte-americano esclarece que
a conduta supramencionada, relativa a fixacdo de clausula de ndo-concorréncia, viola
solenemente a Secdo 7A do Clayton Act, porquanto 0s concorrentes passaram a atuar como se

fossem uma entidade Unica, alocando mercados, precos e clientes, em evidente violacdo a

385 Texto original: “Illegal Sherman Act Agreements. 1. The "Slow Roll" Agreement. In late Spring 1999,
Gemstar was in the final phases of negotiating a long-term IPG agreement with Cox Communications, Inc.
("Cox™), a large service provider. TV Guide was also vying for Cox's business, having sent a draft IPG contract
proposal to Cox in April. Similarly, both Gemstar and TV Guide were competing to sign Charter Communications,
Inc. ("Charter") to a long-term IPG deal. On June 10, 1999, Peter C. Boylan I11, then President and Chief Operating
Officer of TV Guide, met with Henry Yuen, then Chief Executive Officer of Gemstar, to discuss the possibility
that the two firms could settle their litigation by forming a joint venture that would market their IPG products and
services. In a contemporaneous memorandum summarizing the June 10 meeting, Mr. Boylan stated that Dr. Yuen
and Mr. Boylan had "both acknowledged the need to slow roll Charter and Cox." What he meant was to cease or
suspend competing for these customers' business until Gemstar and TV Guide could act jointly. Three days later,
Dr. Yuen backed away from a draft contract with Cox, and thereafter ceased negotiating with Cox and Charter.
TV Guide also stopped competing for their business during the joint venture discussions.”
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determinacéo legal no sentido de que as partes em processo de concentracdo econdémica devem
preservar a sua independéncia até a aprovacao final da operacao pelo 6rgdo antitruste.
Tal combinacdo prematura de operacdes e ativos compromete significativamente o
regime legal, que é projetado para dar aos 6rgdos de defesa da concorréncia a
oportunidade de realizar uma investigacdo antes de as partes combinarem suas
operacOes ou adquirirem ativos significativos. 1sso pode contaminar a investigacéo
das agéncias antitruste, entre outras coisas, fornecendo uma imagem distorcida do

cenario competitivo e dificultando ou impossibilitando a obtencdo de um remédio
significativo. (Tradugdo nossa)3e®

Note-se que, no caso em referéncia, o objetivo do ajuste de ndo-competicéo entre as
partes envolvidas na operacdo foi totalmente desvirtuado. N&o se prestava mais para proteger
os interesses do adquirente, frente a possibilidade de futura pratica de concorréncia desleal por
parte do alienante, conforme explicado no segundo topico desse artigo, mas de evidente
estratégia de antecipacdo dos efeitos da concentracdo negociada entre as partes, de forma que
as empresas pudessem atuar como um Unico ente perante seus clientes, antes de receberem
autorizacdo para agirem dessa forma pela agencia regulamentadora.

O citado caso Gemstar € um excelente exemplo do que nédo se pode fazer, mas também
Titan®®’ (caso no qual Pirelli e Titan negociavam a aquisicio, pela Titan, de uma fabrica de
pneus de propriedade da Pirelli). Neste caso, a autorizacdo da Pirelli, durante o periodo de
analise, para que a Titan negociasse diretamente com o sindicato o fim da greve, foi considerado
um sinal inequivoco de consumagcéo do negdcio.

Assim, com base em precedentes como 0s acima citados, autores sugeriram a anéalise
de determinados aspectos relacionados aos atos de concentracdo econdmica para que seja
possivel identificar a pratica do Gun Jumping. Para Amanda Athayde Linhares Martins, por
exemplo, os trés principais pontos da concentracdo a serem observados sdo: (i) clausulas do
contrato; (ii) atividade/comportamento das partes em processo de concentracdo econémica e;
(iii) troca de informacdes sensiveis. Especificamente sobre as clausulas do instrumento formal
de concentragdo econdmica, a autora menciona (2012, p. 73):

Com base na experiéncia internacional supramencionada e considerando as
preocupacBes com o nivel de concorréncia no Brasil, propGe-se que as seguintes

clausulas, eventualmente contidas no instrumento formal que vincule as partes, sejam
detidamente analisadas pelo Cade por gerarem, em principio, preocupagdo antitruste:

386 Texto original: “Such premature combination of operations and assets significantly undermines the statutory
scheme, which is designed to give the antitrust agencies the opportunity to conduct an investigation before the
parties have combined their operations or acquired significant assets. It can contaminate the antitrust agencies
investigation by, among other things, providing a skewed picture of the competitive landscape and making it
difficult or impossible to obtain meaningful relief should the antitrust agencies successfully enjoin a transaction.”
387.d U.S. v. Titan Wheel International, Inc. (D.D.C. final judgment filed May 10, 1996) (No. 96- 1040)
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(i) Clausula de ndo concorréncia;

(i) Clausula de fixagdo de pregos;

(iii) Clausula de divisao de mercado;

(iv) Clausula que permite a empresa adquirente emitir, vender, penhorar ou onerar 0s
valores mobiliarios da empresa a ser adquirida;

(v) Qualquer outra clausula extraordinaria na conducdo do negdcio que ndo é
normalmente encontrada em acordos de concentragdo econdmica. (Griso nosso).

Amanda Karolini Burg defende que as atividades empresariais que geram
preocupacdes envolvendo a consumacao prévia de atos de concentracdo podem ser separadas
em trés grupos: (i) troca de informacgdes sensiveis; (ii) clausulas contratuais que obstem a
concorréncia e; (iii) atividades que impliguem em transferéncia de ativos, exercicio de
influéncia relevante sobre as atividades da contraparte, participacdo nos lucros,
desenvolvimento em conjunto de estratégias de venda e de marketing, interrupcdo de
investimentos, entre outras. Quanto ao item “ii”” supramencionado, esclarece (2016. p. 88):

Compete as partes envolvidas nos atos de concentracdo a manutencéo do ambiente
concorrencial até a emissdo de autorizacdo pelo CADE. Desta maneira, uma série de
clausulas contratuais pode caracterizar a consumacdo prévia de um ato de
concentracdo, na medida em que diz respeito a atividades concorrencialmente
sensiveis. Segundo o CADE, [...].

Deste modo, clausulas de ndo concorréncia prévia, de pagamento antecipado ndo
reembolsavel, que permitam a ingeréncia direta de uma parte sobre aspectos
estratégicos do negocio da outra, bem como quaisquer clausulas que tornem a reversao
do negédcio significativamente invidvel, ttm o conddo de dar ensejo ao Gun Jumping.

Cristianne Saccab Zarzur, Leonardo Rocha e Silva e Marcos Pajolla Garrido (2017, p.
79), acerca das disposi¢Ges contratuais que podem levar a consumacdo prévia de atos de

concentracdo econdmica esclarecem:

DisposicBes contratuais que podem levar a problemas de Gun Jumping, conforme
previsto no Guia de Gun Jumping, incluem: pagamento antecipado total ou parcial da
contrapartida ndo reembolsavel (exceto para adiantamentos tipicos em transagdes
comerciais, depositos em contas de custddia ou clausulas lidar com taxas de
desagregacdo); clausulas que estabelecem que a data efetiva do contrato precede a
notificagdo, implicando alguma interaco entre as partes; obrigacdes anteriores de
ndo-concorréncia; clausulas que preveem influéncia direta de uma das partes sobre
0S aspectos comerciais estratégicos e sensiveis do outro (como pregos, clientes,
politicas comerciais e outros aspectos que ndo refletem uma mera protecdo do
investimento); bem como quaisquer clausulas que estabelecam atividades que n&do
possam ser revertidas mais tarde ou cuja reversdo exigiria despesas significativas.
(Traducéo e grifos nossos).38

388 Texto original: “Contractual provisions that may lead to gun jumping issues, as provided by the Gun Jumping
Guidelines, include: full or partial advance payment of non-reimbursable consideration (except for typical down
payments in business transactions, deposits in escrow accounts, or clauses dealing with break-up fees); clauses
establishing that the contract effective date precedes its closing, implying some interaction between the parties;
prior non-compete obligations; clauses providing for direct influence of one party on the strategic and sensitive
business aspects of the other (such as prices, clients, commercial policies and other aspects that do not reflect a
mere protection of the investment); as well as any clauses establishing activities that cannot be reversed at a later
time or whose reversal would require significant expenditures.”
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E importante mencionar que a lei brasileira, um tanto quanto influenciada pela lei
americana, tem por objetivo evitar “concentragdes de fato” antes da analise do ato. Esta ¢ uma
preocupacao originada nos Estados Unidos, e la, como informa Richard Liebeskind (2003. p.
4):

Tribunais vem reconhecendo que a execucdo de um acordo de aquisi¢do, junto com a
assuncdo de influéncia significativa na operacdo ou no processo de tomada de decisédo
sobre o negocio a ser adquirido, pode caracterizar uma ‘aquisicdo’ conforme Secao 7
do Clayton Act, mesmo se as partes ndo consumaram formalmente a transagdo.
Similarmente, a partir do momento em que as partes entram em um acordo executério
submetido aos requerimentos da Secdo 72, eles ndo podem efetuar a aquisicdo mediante,
por exemplo, fundindo suas operacfes ou por qualquer maneira transferindo poder
significante de tomada de decisdes, administracdo, controle de operacfes sobre 0s ativos
a serem adquiridos. Em outras palavras, uma vez que a Secao 7-A seja ativada, as partes
de uma fusdo devem, no minimo, evitar combinar prematuramente seus negécios de
uma maneira que caracterizaria aquisicdo de acordo com a Secéo 7. (Tradugéo nossa).3®°

Por fim, conforme j& mencionado, no ano de 2015, o Conselho Administrativo de
Defesa Econdmica publicou, com base na experiéncia obtida durante o periodo inicial da Lei
12.529/2011, bem como em fontes do direito comparado, o Guia para Anélise da Consumacéo
Prévia de Atos de Concentracdo Econdmica, onde parametros semelhantes aos mencionados
foram adotados para a identificacdo de casos de Gun Jumping.

Na Secdo | do referido Guia, sdo estipuladas as atividades que podem levar a
caracterizagdo da consumacdo prévia de atos de concentragdo econémica (Gun Jumping),
fazendo expressa referéncia a: (i) troca de informacdes entre os agentes econdémicos envolvidos
em um determinado ato de concentracéo; (ii) definicdo de clausulas contratuais que regem a
relagdo entre agentes econdmicos e; (iii) atividades das partes antes e durante a implementacéo
do ato de concentracdo. Quanto as clausulas contratuais, estabelece (BRASIL, 2015, p. 8):

Por sua vez, as preocupacdes relacionadas com a (i) definicdo de clausulas contratuais
que regem a relacdo entre agentes econdmicos tém seu foco no teor das regras que
regerdo a relagdo entre os agentes econdmicos antes de terminada eventual anélise
antitruste pelo Cade. Como visto acima, a preocupacgdo das partes deve ser sempre no
sentido de manter, até o término da revisdo pelas autoridades, o mais intacto possivel
0 ambiente concorrencial existente antes da celebracdo do ato de concentragdo. Neste

sentido, tais clausulas contratuais estdo intrinsecamente ligadas as atividades
concorrencialmente sensiveis descritas mais abaixo.

389 Texto original: “Courts have recognized that the execution of an acquisition agreement, combined with the
assumption of significant operational or decision-making influence over the to-be-acquired business, can amount
to an “acquisition” under Section 7 of the Clayton Act, even if the parties have not formally consummated the
transaction. Similarly, once parties have entered into an executory agreement subject to Section 7A’s requirements,
they may not effectuate the acquisition by, for example, merging their operations or otherwise transferring
significant operational, management or decisionmaking control over the to-be-acquired assets. In other words,
once Section 7A is triggered, parties to a merger agreement must, at a minimum, avoid combining prematurely in
a way that would constitute an acquisition under Section 7”.
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Existe uma miriade de disposi¢des contratuais possiveis para se formalizar atos de
concentragdo, impossibilitando a listagem de quais clausulas devem ser entendidas
como ilicitas pela autoridade antitruste. Nao obstante, entre aquelas que sao
merecedoras de maior atencdo estdo todas que podem implicar a integracdo prematura
das atividades das partes envolvidas no ato de concentracdo. Essas disposicoes
contratuais incluem:

a) clausula de anterioridade da data de vigéncia do contrato em relacdo a sua data de
celebracéo, que implique alguma integracdo entre as partes;

b) clausula de nao-concorréncia prévia;

c) clausula de pagamento antecipado integral ou parcial de contraprestacao pelo objeto
da operagdo, ndao reembolsavel, com excecédo de (c.i.) pagamento de um sinal tipico
de transagOes comerciais, (c.ii.) dep6sito em conta bloqueada (escrow), ou (c.iii.)
clausulas de break-up fees (pagamentos devidos caso a operagdo ndo seja consumada);
d) clausulas que permitam a ingeréncia direta de uma parte sobre aspectos estratégicos
dos neg6cios da outra, tais como a submissdo de decisGes sobre precos, clientes,
politica comercial/vendas, planejamento, estratégias de marketing e outras decisdes
sensiveis (que ndo sejam mera prote¢do contra o desvio do curso normal dos negdcios
e, consequentemente, prote¢do do proprio valor do negdcio alienado);

e) de forma mais genérica, quaisquer clausulas que prevejam atividades que nao
possam ser revertidas em um momento posterior ou cuja reversdo implique em
dispéndio de uma quantidade significativa de recursos por parte dos agentes
envolvidos ou da autoridade, etc) (Grifo nosso).

Do que foi exposto, conclui-se que o Conselho Administrativo de Defesa Econdmica
firmou entendimento no sentido de que acordos de ndo-competitividade, uma vez inseridos em
pactos que visam a concentracdo entre agentes econdmicos, podem ensejar a caracterizacao da
pratica de Gun Jumping, quando utilizada como estratégia de antecipacdo dos efeitos do
negdcio realizado entre as partes ou como forma de camuflar alocacdo de mercados, pregos e
clientes de acordo com seus interesses comuns, devendo a sua pratica ser rechacada, sob pena
de as partes incorrerem na préatica infracional em referéncia e, consequentemente, verem fixadas
contra si multas de elevada monta, que podem culminar, inclusive, na abertura de processo
administrativo e na declaracdo de nulidade dos atos até entdo praticados.

Vale a adverténcia de que a clausula de ndo concorréncia vedada pelo CADE é aquela
cujos efeitos sdo identificados antes da notificacdo ou no decorrer do processo de analise do
ato. Clausulas que sé venham a ter eficicia apds a aprovacdo do ato sdo, a priori, admissiveis.

Por outro lado, seria ingénuo concluir que a mera existéncia da condi¢do suspensiva
ou precedente (aprovacao da operacgdo) associada a clausula de ndo-concorréncia significa que
ndo ocorrera, na pratica, concentracdo concorrencial antecipada. O gun jumping restara
comprovado ndo pela existéncia ou inexisténcia da clausula, mas sim pela analise da pratica das
empresas envolvidas; por exemplo, se no periodo de analise definem metas conjuntas,
estabelecem sales pipelines comuns ou determinam suspenséo de esfor¢os de vendas de um dos
agentes, se agentes do adquirente participam de negociacdes de interesse do alienante e assim

por diante.
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5. Concluséao

A Lei 12.529/2011, mais precisamente em seu artigo 88, §2°, instituiu o controle prévio
de estruturas no Brasil. A mesma legislagcdo, em seu artigo 88, 83°, também estipulou que a
consumacdo de atos de concentracdo antes da decisdo final do Conselho Administrativo de
Defesa Econdmica é vedada e a sua pratica pode levar a caracterizacdo da pratica infracional
denominada Gun Jumping, bem como a aplicacdo de severas penalidades. Embora a Leli
imponha a necessidade de autorizagcdo, pela autoridade antitruste, para a efetivacdo de
determinados atos de concentracdo, ndo apresenta critérios objetivos capazes de balizar a
conduta das partes envolvidas nesse tipo de operacdo durante o periodo de analise.

Embora ainda ndo tenha sido possivel consolidar jurisprudéncia sobre o tema, dada a
sua relativa novidade, o Conselho Administrativo de Defesa Econdmica retirou, da analise da
experiéncia antitruste de outros paises, principalmente dos Estados Unidos da América, alguns
parametros para a identificacdo da pratica em referéncia, dentre os quais destaca-se a
necessidade de analise das clausulas inseridas nos pactos de concentracdo econbémica,
notadamente da clausula de ndo-concorréncia.

Em 2015, o Conselho Administrativo de Defesa Econdmica publicou o Guia para
Analise da Consumacdo Prévia de Atos de Concentracdo Econémica, no qual fixou que os
seguintes parametros devem ser analisados pelas autoridades antitruste em casos de duvida
sobre a configuracdo de uma situacdo de Gun Jumping: (i) troca de informagdes sensiveis entre
0s agentes econémicos envolvidos em um determinado ato de concentracdo; (ii) definicdo de
clausulas contratuais que regem a relacdo entre agentes econémicos e; (iii) atividades das partes
antes e durante a implementacéo do ato de concentracéo.

Especificamente sobre as clausulas contratuais, o 6rgdo antitruste estabeleceu que
existe uma gama de disposi¢cdes contratuais possiveis para se formalizar atos de concentracédo,
sendo que algumas delas sdo merecedoras de maior atencdo quando da analise da consumacéo
prévia de atos de concentracdo, pois podem implicar a integracdo prematura das atividades das
partes envolvidas na operacdo, dentre as quais, destaca-se a clausula de ndo-concorréncia.

E que, ndo raras vezes, a clausula de ndo-competitividade é desvirtuada neste tipo de
operacdo, ndo se prestando para proteger os interesses da parte que continuaré no controle do
empreendimento (posi¢do contratual equivalente a do adquirente do contrato de trespasse),
frente a possibilidade de préatica de concorréncia desleal pela outra parte envolvida, conforme

seu escopo inicial demonstrado nesse trabalho, mas servindo apenas para antecipar os efeitos
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da concentracdo negociada entre as partes, de forma que as empresas possam atuar cComo uma
Unica organizagdo, ainda antes da apreciacdo pelo CADE do ato de concentragdo, alocando
mercados, precgos e clientes de acordo com seus interesses comuns, sendo exatamente este o
resultado que o sistema de controle prévio do ato busca evitar..

Assim, conclui-se que o Conselho Administrativo de Defesa Econdmica firmou
entendimento no sentido de que acordos de ndo-competitividade, ainda que contendo condicoes
precedentes ou suspensivas, segundo as quais a clausula de ndo-concorréncia so se tornara
eficaz ap0s a aprovacdo da operacdo, podem indicar a pratica ou intencdo de um ilicito
antitruste, se efetivamente as partes agirem de forma concertada antes da notificagdo da
operacdo ou no decorrer do processo de analise da concentracdo, o que caracterizara a pratica
infracional denominada Gun Jumping e consequentemente, pode levar a fixacdo de multas
significativas, que podem culminar, inclusive, na abertura de processo administrativo e na

declaracdo de nulidade dos atos até entdo praticados.
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