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Resumo: A operagdo de aquisi¢ao das sociedades empresarias
Nestlé Brasil Ltda. e Chocolates Garoto S.A. perdura em ambitos
administrativo ejudicial por dezoito anos. Trata-se de caso peculiar,
visto que teve seu primeiro andamento na vigéncia da revogada
legislacdo concorrencial e perdura até hoje, na vigéncia da nova
lei. Desde 2002, apos a submissdo da aquisicdo ao CADE, houve
uma série de impasses, pois o mercado de chocolates ainda nao
estava bem segmentado. Nesse cenario, a maioria dos pareceres foi
desfavoravel a operacao, ensejando a primeira decisdo denegatoria
pelo CADE. Atualmente, encontra-se pendente julgamento pelo
TRF da 1? Regido recurso oposto pelas empresas. A decisdo, que
sera definitiva sobre o caso, deve ponderar valores de preservacao
da empresa, livre iniciativa, protecdo do consumidor e defesa da
concorréncia. O objetivo do presente trabalho ¢ avaliar, do ponto
de vista principiologico, a solu¢ao mais adequada para a operagao
de aquisi¢do. Em termos metodologicos, opta-se por realizar um
estudo de caso e fazer uma pesquisa bibliografica e documental
no que tange a fonte, qualitativa no que se refere a abordagem,
teorica quanto a natureza e descritiva em relagdo aos objetivos.
Em sede conclusiva, evidencia-se que a alternativa mais adequada
¢ aprovar a operagdo com restrigdes, a serem apontadas pelas
proprias empresas e avaliadas pelo CADE.

Palavras-chave: Nestlé. Garoto. Aquisi¢do. CADE. Principios.

Abstract: The acquisitions of Nestl¢ Brasil Ltda. and Chocolates
Garoto S.A, both company enterprises, spanned 18 years in
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the judicial and administrative fields. This case is particularly
interesting because it commenced when the revoked competition
law was still valid and its legal procedure duration lasts until present
day, in the validity of the new competition law. Since 2002, after
the application for the acquisition was submitted to CADE, there
have been a series of stalemates that restricted it, as the chocolate
market, at the time, was not yet well segmented. In this scenario,
most of the opinions were unfavorable to the transaction, giving rise
to CADE’s first unfavorable decision. Currently, there is a pending
judgement by the TRF of the 1st Region. The decision, which
will be final, must consider the values of company preservation,
free initiative, consumer protection and competition defense. The
objective of this paper is to evaluate, from a principiological point
of view, the most adequate solution for the acquisition process. In
methodological terms, this study chose to analyze a case study and
utilize bibliographic and documentary sources with the qualitive
method. In conclusion, the most adequate solution is to approve
the operation with restrictions, to be pointed out by the companies
themselves and evaluated, sequentially, by CADE.

Keywords: Nestlé. Garoto. Acquisition. CADE. Principles.

INTRODUCAO

A Constitui¢do Federal, em seus artigos 170 e seguintes,
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inaugura a Ordem Econdmica e Financeira, que deve ser considerada como um microssistema
congruente de regras e de principios para que se possa proferir decisdes compativeis com todo
o ordenamento juridico. As decisdes para impasses judiciais e administrativos, dessa maneira,
devem partir de uma perspectiva constitucional.

A aquisicdo da Chocolates Garoto S.A. pela Nestl¢ Brasil Ltda., ato de concentragdo
passivel de apreciagdo pelo 6rgdo antitruste, ja permeia os ambitos administrativo e judicial ha
quase vinte anos. Como houve alteracdo legislativa e diversas impugnacgdes, o ato de concentracao
nao foi passivel de solucdo amigavel, de modo que se pode afirmar que o impasse vivenciado pelas
empresas expressa verdadeira pimenta para os chocolates.

A ultima movimenta¢do em matéria judicial requer julgamento pelo TRF da 1* Regido
acerca dos Embargos de Declaracdo propostos pelas sociedades empresarias. Acontece que, por
se tratar se matéria concorrencial, se deve atentar para os preceitos da preservacao da empresa, da
livre iniciativa, da prote¢do do consumidor e da defesa da concorréncia, ainda que nio tenham sido
exaustivamente discutidos no procedimento.

Por diversas vezes, a operagdo foi recusada, e apenas nos votos vencidos e nos pareceres
superados ¢ que se encontraram argumentos favoraveis a manutengdo da operagdo. A partir disso,
a questdo ¢€: seria possivel a aprovagdo da operacdo de concentragdo tendo por base os principios
da Ordem Econdmica e Financeira?

Ajustificativa da investigacdo se da pela inseguranca juridica causada pelo prolongamento
das demandas sem solu¢@o definitiva as sociedades empresarias e a todos os stakeholders. Além
disso, destaca-se a funcdo social exercida pelas empresas e a possibilidade de avaliar o caso piloto
que deu ensejo a alteragdo da legislacao concorrencial partindo da Constituicdo Federal.

O objetivo geral do presente trabalho ¢ avaliar, do ponto de vista principiologico, a
solucdo mais adequada para a opera¢do de aquisi¢do. De maneira mais detalhada, tem-se como
objetivos especificos definir a estrutura do Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia, analisar
a operacdo de concentracdo da Nestlé e da Garoto, avaliar a colisdo de principios no caso em
estudo e apontar a solucdo mais adequada.

A metodologia utilizada para o presente trabalho possui fonte de natureza bibliogréafica e
documental, uma vez que, além de livros e artigos, foram buscados os documentos relativos aos
processos administrativo e judicial. A abordagem da pesquisa ¢ qualitativa, tendo em vista que ndo
adentra em dados estatisticos para mensurac¢ao, e possui, quanto aos objetivos, carater descritivo
com estudo de caso da operagdo de aquisicao da Chocolates Garoto S.A. pela Nestlé Brasil Ltda.

Por fim, a natureza da investigacdo ¢ de ordem tedrica.

1 PRINCiPIOS DA ORDEM ECONOMICA E FINANCEIRA: A ESTRUTURACAO DO
SISTEMA BRASILEIRO DE DEFESA DA CONCORRENCIA
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A Constituicdo Federal, logo em seu artigo primeiro, enumera os fundamentos da
Republica Federativa do Brasil e traz, em seu rol, os valores sociais do trabalho e da livre iniciativa.
O tratamento especifico da Ordem Econdmica e Financeira, por derradeiro, seguiu o mesmo
caminho, fundando-se na livre iniciativa e na valorizagdo do trabalho humano. Os artigos 170 e
seguintes, assim, insculpem uma série de principios para fundar essa ordem.

As normas constitucionais em referéncia indicam que existe verdadeira Constitui¢ao
Econémica dentro da Constituicdo Total, tendo em vista o conjunto de regras e de principios
especificos para reger as relagdes entre os particulares e medir a possibilidade de intervencao
do Estado (GRAU, 2010). A avaliacdo de quaisquer impasses que permeiam essas normas
constitucionais, assim, deve adentrar no macro sistema constitucional e no micro sistema econdmico
constitucional.

Ao apontar a livre iniciativa como um de seus fundamentos, o Estado brasileiro indica
que sua atuagdo, via de regra, ndo promovera ingeréncias substanciais no mercado privado e
em seu funcionamento. Em casos excepcionais, por outro lado € necessario que sejam impostos
determinados limites para a atuacdo dos particulares no mercado, como a defesa da concorréncia e
a prote¢do ao consumidor, conforme o artigo 170, incisos IV e V, do Texto Constitucional.

O Direito Antitruste e o Direito Consumerista estdo intimamente ligados por meio da
relacdo das sociedades empresarias com os consumidores. Enquanto o Direito do Consumidor
se preocupa com reprimir condutas lesivas ao consumidor, de modo a garantir uma informagao
segura para o exercicio do poder de escolha, o Direito Antitruste se preocupa com evitar condutas
lesivas ao mercado por parte dos agentes que nele atuam, de forma a garantir exercicio ao mercado'
(AVERITT; LANDE, 2003).

O mercado perfeito idealizado por Coase (2016), em que ndo ha falhas ou custos de
transacdo, e em que todos teriam acesso as informagdes relevantes a um so6 tempo para exercer
o pleno direito de escolha, entretanto, ¢ apenas um modelo tedrico para testar e buscar solugdes
econdmicas vidveis. Inexiste, portanto, mercado sem falhas, de modo que sdo inevitaveis violagdes
ao Direito do Consumidor.

Veja-se que se pode relacionar essas violagdes na seara consumerista diretamente com
a defesa da concorréncia e com a livre iniciativa, pois ofensas na seara concorrencial diminuem
significativamente as opg¢des conferidas ao consumidor (AVERITT; LANDE, 2003). Em um
mercado sustentado por oligopdlios ou monopolios, por exemplo, ndo ha espaco para a entrada de
novos players ou para a efetivagdo do direito de escolha (ABREU, 2008), estando a protecdo da
concorréncia intimamente ligada a livre iniciativa e a defesa do consumidor.

O funcionamento de um sistema de livre concorréncia, assim, ¢ fundamental para uma
melhor desenvoltura desse grupo de principios. Especificamente em relagdo a essa norma, esculpiu-
se o Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia (SBDC) para dispor sobre a prevengdo e a

repressao as infracdes a Ordem Econdmica, hoje consubstanciado na Lei 12.529/2011.

1 O efetivo exercicio do mercado pode se dar quando ha amplas opgdes ao consumidor ¢ ndo ha cometimento de
infragdes entre as empresas desse mercado, como praticas anticompetitivas ou infragdes a Ordem Econdmica e
Financeira (AVERITT; LANDE, 2003).
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Mencionada lei, em consonancia com a Constitui¢do Federal, se funda na liberdade de
iniciativa, na livre concorréncia, na fungdo social da propriedade, na defesa dos consumidores e
na repressao ao abuso do poder econdmico. Para atingir o seu fim, por conseguinte, a Lei divide
o SBDC em Conselho Administrativo de Defesa Econdmica (CADE), vinculado ao Ministério
da Justiga, e Secretaria de Acompanhamento Econdmico (SEAE), associada ao Ministério da
Fazenda.

O principal desses orgdos, porém, ¢ o CADE, tendo em vista que a ele incumbe a
proliferacdo de uma cultura concorrencial no Pais, a punicao as infra¢cdes a Ordem Econdmica e a
analise dos atos de concentracdo (PIRES; XIMENES, 2019). O primeiro encargo pode ser realizado
de diversas maneiras, como o planejamento de cursos ou elaboragdo de cartilhas informativas. Em
relagdo a segunda atribuicdo, veja-se que, nos casos do artigo 36 da Lei 12.529/2011, ¢ dever
do CADE instaurar procedimento administrativo para responsabilizar aqueles que infringem o
dispositivo mencionado, prescindindo de analise de culpa, em conformidade com a prote¢ao do
consumidor (FRANCISCO, 2014).

No que concerne aos atos de concentragao, em algumas situacdes o CADE devera proceder
com a andlise, pois tais operagdes podem estar mascarando uma violagdo ao Direito Antitruste e
ao Direito do Consumidor (AVERITT; LANDE, 2003). Nesse contexto, a autarquia federal podera
aprovar de maneira incondicionada, denegar ou aprovar com restri¢cdes a proposta da operagao.

A submissdo de pedido para aprovacdo de ato de concentracdo deve ser feita ao
CADE previamente ao ato, com a possibilidade de imposi¢do de multa pecuniaria em casos de
descumprimento, conforme o § 6° do artigo 88 da Lei de Defesa da Concorréncia. Para avaliar a
operacdo e realizar o controle, a autarquia dispde de prazo de 240 (duzentos e quarenta) dias, a
contar do protocolo da peti¢do ou de sua emenda, conforme o § 3° do mencionado artigo.

O conceito de ato de concentracdo, apesar de nao ser expressamente disposto na legislagao,
pode ser dela extraido, tendo em vista que se apresentam exemplos dessas operagdes no artigo
90 da Lei 12.529/2011. Podem ser enquadrados nessa categoria, assim, a fusdo, a aquisicao, a
incorporagdo e o consoOrcio associativo ou joint venture, que podem ocorrer de maneira vertical,
horizontal ou conglomerada.

Um ato de concentragdo vertical ocorre quando duas ou mais empresas atuam na mesma
cadeia de produgdo, mas em estagios diferentes?; horizontal caso as atividades desenvolvidas
sejam do mesmo ramo e equivalentes no estdgio e conglomeradas quando ndo ha qualquer
vincula¢do da atividade ou do momento da cadeia (ROCHA; LIMA; CORDEIRO, 2017). Dentre
essas modalidades, a que mais apresenta situagdes de prejuizo a concorréncia € a de concentracao

horizontal3.

2 A verificagdo de um ato de concentragao vertical ¢ simples quando se imagina um ramo de atua¢ao que demanda a
distribui¢do, por exemplo. Imagine, nessa perspectiva, determinada atividade de producdo de chocolate que, além de
angariar matéria prima, produz as formas de chocolate em suas fabricas e, depois, precisa distribuir. Nesse caso, se
qualquer das empresas que atua em um desses trés estagios quiser adquirir, incorporar ou elaborar um joint venture,
por exemplo, seria uma concentragao vertical passivel de analise pelo CADE.

3 Tomando a fusdo como exemplo, nos atos de concentragdo horizontal, se duas sociedades empresarias que atuam no
mesmo ramo e no mesmo estagio da producdo decidirem por se juntar, ¢ evidente que vai haver soma de esforcos,
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Acontece que ndo ¢ em todos os casos dessa natureza que € necessaria a manifestacao
da autarquia federal, tendo o artigo 88 da Lei 12.526/2011 previsto hipdteses materiais para a
submissdo aquela com relagdo ao faturamento do ano anterior ao da operagdo. Sdo submetidos,
assim, os atos de concentragdo em que a empresa maior tiver obtido faturamento bruto anual
ou volume de negocios total no Pais equivalente ou superior a R$ 400.000.000,00 (quatrocentos
milhdes de reais) e a menor tiver auferido faturamento bruto anual ou volume de negocios total no
Pais equivalente ou superior a R$ 30.000.000,00 (trinta milhdes de reais) (BRASIL, 2011).

Os parametros indicados pela lei, contudo, apenas apontam que o ato deve ser submetido
ao CADE, nao impactando na decisdo a ser proferida pela autarquia. H4 uma presungdo quantitativa
de que, pelo volume das operacdes, a concorréncia possa ser malferida, mas deve ser avaliado
especificamente o caso, o mercado relevante e as possiveis alternativas para a aprovacgio da
operacao.

O mercado relevante ¢ o ambito material e territorial de influéncia de determinada
empresa, ou seja, os setores em que atua e os locais em que opera. Diante dessa nogdo, devem
ser estudados os dominios para que ndo seja possivel uma empresa alterar unilateralmente os
pregos, prejudicando a concorréncia®. Para isso, sdo feitas investigagdes de ordens qualitativa e
quantitativa, uma vez que o controle de 20% (vinte por cento) ou mais de determinado mercado
presume uma posicdo dominante, conforme estipula o paradgrafo segundo do artigo 36 da Lei
12.529/2011 (BRASIL, 2011).

A organizag¢ao atual do SBDC referente aos atos de concentracdo, excetuando-se o prazo
de analise das operagdes, evita maiores dilemas acerca da aprovacdo ou da rejei¢dao do ato, uma
vez que o CADE avalia a operagdo de maneira prévia e a violagdo a esse preceito enseja multa.
A atuacdo da autarquia federal, assim, ocorre antes mesmo de a operagdo ser aprovada entre as
empresas, para que ndo seja impossivel desfazé-las em momento posterior.

Acontece que o caso que se procederd a andlise foi submetido ao CADE, sob a vigéncia
da antiga legislacdo antitruste, Lei 8.884/94, situacdo em que primeiro se realizou a operagdo e
apenas a posteriori’ submeteu-se o ato de concentragdo a analise do o6rgdo antitruste®. Passados

quase vinte anos do pedido de apreciacao da aquisicao, ainda ndo hé solu¢do em definitivo para o

que ndo demanda a produgdo maxima das duas empresas para que se concorra com as demais. Nessa perspectiva,
as empresas poderiam diminuir sua producdo para atingir determinado fim, enquanto as concorrentes teriam que
aumentar apenas para manter o nivel, o que poderia ensejar aumento nos precos. E premente, assim, que o 6rgio
regulador da concorréncia se manifeste sobre casos dessa monta (WERDEN, FROEB, 1998).

4 Veja-se que a possibilidade de dominancia do mercado relevante configura infragdo a Ordem Financeira, nos
termos do artigo 36, inciso segundo e paragrafo segundo, da Lei, bem como caso de proibigdo da operagao, segundo
prediz o paragrafo quinto do artigo 88 da referida Lei (BRASIL, 1988).

5 O caso Nestlé-Garoto foi um dos eventos que contribuiu para que o sistema de defesa da concorréncia fosse
repensado ¢ alterada a forma de analise dos atos de posterior para anterior ao ato que visava a qualquer das formas
de concentragdo e preenchesse as condi¢cdes quantitativas para essa submissdo (CUNHA, 2005). Essa alteragao
beneficiou o sistema e, inclusive, as empresas, posto que a concentragdo e a consequente rejeicdo do pedido
acarretavam alto impacto negativo do ponto de vista econdmico. Outrossim, a analise ulterior fazia que algumas
empresas, temendo a rejeicao do pedido, demorassem na entrega de alguns documentos para que, em momento de
analise, ao verificar os prejuizos que o desfazimento da operagdo poderia acarretar, aprovassem o ato (SOUZA,
2013).

6 Ainda que sob o manto de diploma diverso, o referente caso deveria ser submetido ao CADE. O revogado artigo 54

impunha, assim, a necessidade de submissdo ao 6rgdo quando prejudicasse a livre concorréncia ou impusesse uma
dominéncia de mercados relevantes. Assim, a submissao do caso ao manto da analise pelo 6rgdo concorrencial seria
premente sob o palio de qualquer das legislagdes.
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caso.

2 NESTLE-GAROTO: ASPECTOS ADMINISTRATIVOS E JUDICIAIS

Em 18 de marco de 2002, comecava uma reviravolta ndo antecipada no Direito
Concorrencial, eis que a Nestlé Brasil Ltda. submeteu a analise do CADE opera¢do em que
subscrevia aumento de capital na Chocolates Garoto S.A. com posterior resgate de agdes. Trata-
se, portanto, de uma aquisicao, ato de concentracdo descrito no artigo 90, II, da Lei 12.529/2011.

Consolidada e ocupando relevante posi¢do no mercado desde 1929, a brasileira Chocolates
Garoto S.A. estava passando por leves, mas progressivas, perdas no mercado. Nessa situacio, os
acionistas discutiram estratégias de mercado e decidiram por alienar suas participagdes societarias,
de modo a preservar os ativos da empresa, manté-los a disposi¢ao dos consumidores no Brasil e
angariar possibilidade de expansdo em outros paises (BRASIL, 2002).

Dentre as diversas sociedades empresarias nacionais € internacionais que participaram
de negociagdes feitas com o intuito de proceder a aquisi¢do da Chocolates Garoto S.A., estava a
Nestl¢ Brasil, subsidiaria do grupo suico Nestlé. Demonstrando a melhor qualificagdo para manter
os ativos da empresa e vislumbrando uma ampla possibilidade de crescer no mercado, a subsididria
brasileira foi a que logrou éxito nas negociagdes (BRASIL, 2002).

Com o encerramento das negociagdes e em obediéncia a legislagao patria consubstanciada
no artigo 54, § 3° da Lei 8.884/94, o ato de concentrag¢do foi submetido a apreciacdo do CADE.
Veja-se que a legislagdo ora em referéncia, posteriormente revogada pela Lei 12.529/2011, previa
a possibilidade de o ato ser submetido ao CADE ap6s 15 dias de sua realizagdo, o que implica uma
analise a posteriori’.

Foi submetida a analise da SDE, da SEAE e do CADE, portanto, operagdo em que a
Nestl¢é Brasil havia passado a deter a totalidade do capital social da Chocolates Garoto. Tendo em
vista que a empresa adquirente atuava em diversos segmentos, destacou-se que o setor econdomico
envolvido na operacdo era o de confeitos ou guloseimas, pois era 0 mesmo em que atuava a
empresa adquirida.

Uma das primeiras providéncias a se analisar em processos de concentragdo, por outro

lado, ¢ a definicdo do mercado relevante, ou seja, deve-se primeiro delimitar as fronteiras da

7 Os atos de concentragdo podem, eventualmente, representar consequéncias negativas para o mercado e para as
empresas, sendo mais temerarias quando a analise ¢ posterior ao ato (VORONKOFF, 2014). Por esse motivo, a
analise ndo contou apenas com pareceres de ordem qualitativa, mas quantitativas, além de modelos de simulagdo
de fusdes. Acontece que o modelo de simulacdo nem sempre transparece a realidade, pois possui uma série de
variaveis. Em verdade, diversos sdo os modelos para simulagdo de fusdes hoje estudados pelos pesquisadores do
ramo da Economia, mas, realizando-se diversas simula¢des, mesmo que com métodos diferentes e, inclusive, sobre
as margens de erro do simulador, ndo ¢ possivel atingir um ponto em comum. Isso importa em afirmar que, por
mais que auxilie na previsdo de novos valores para as empresas e se consubstancie em uma importante forma de
complementagdo, ndo ¢ possivel fazer uma anélise certeira e conclusiva apenas com tais dados, sendo temerario
pautar-se, portanto, apenas em analises objetivas (PIONER; CANEDO-PINHEIRO, 2006). Além disso, ao considerar
apenas a economia aplicada, com o modelo de simulacao de fusdes, se estaria restringindo o espaco do conhecimento
juridico, em seu estudo especifico da legisla¢do antitruste, ¢ contaminando o sistema. O estudo ¢ as decisdes sobre
os atos de concentragdo devem permear, por 6bvio, estudos de economia e de averiguagdo economica, mas nao pode
se restringir apenas a esse ramo, posto que se trata de uma questdo, também, juridica (SCHUARTZ, 2006).
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concorréncia no ambito dos produtos e no ambito geografico de atuag@o®. A importancia dessa
medida se dé pela necessidade de averiguar a existéncia de posi¢do dominante, considerando a
possibilidade de unilateralmente alterar as condigdes de mercado, conforme a legislagao antitruste’.

A submissao inicial da aquisi¢do indicou, por conseguinte, trés segmentos de atuacio que
corresponderiam aos mercados relevantes da operagdo, a saber: balas e guloseimas, chocolates
sob todas as formas e achocolatados. Além disso, pela amplitude do mercado, indicou-se que a
incidéncia geografica da operacao percorria todo o Mercado Comum do Sul (GUERRIERO, 2008).

Em alguns dos setores relativos aos produtos, ao avaliar a operagdo, indicava-se uma
concentragdo de mercado superior a permitida, com posi¢cdo dominante presumida pela legislacao.
Entretanto, como se tratava de setor com diversos players, além de pequenos produtores, ndo se
vislumbrava qualquer ato que aparentemente pudesse prejudicar a livre concorréncia.

A empresa adquirente, reafirmando a possibilidade de o ato de concentragdao poder ser
realizado, além do que foi indicado, sinalizou uma série de eficiéncias compensatorias em detrimento
da operag@o'’. Foram indicadas, por conseguinte, eficiéncias em questdes técnicas, produtivas,
administrativas e logisticas (MAIA, 2005). Desse modo, os pre¢os continuariam os mesmos para
os consumidores, e eventuais maleficios seriam compensados (ROSA; GONCALVES, 2007).

Acontece que a operacdo ndo foi bem recebida por outras competidoras do mercado,
como a Kraft Foods Brasil S.A, e por outros 6rgaos administrativos, de modo que foi necessario
assinar um Acordo de Preservag@o de Reversibilidade da Operagdo (APRO)!". A medida adotada
assegurava que as sociedades empresarias nao se confundissem em rela¢do ao local, ao material,
ao trabalho e as marcas, por exemplo.

Antes da decisdo definitiva do caso, foram emitidos pareceres da SEAE, da SDE, da
Procuradoria do CADE e do Ministério Publico Federal (MPF). O parecer emitido pelas secretarias
possuiu teor bastante diverso, tendo aquele denegado a operacao por considerar insuficientes as
eficiéncias alegadas. O segundo deles, apesar de aprioristicamente negar a operagdo, suscitou
a possibilidade de aprovacdo, caso fossem oferecidas alternativas que inibissem o exercicio do
poder de mercado.

A divergéncia de teor dos pareceres realizados pelas secretarias se deu, em maior medida,
pela diversa definicdo e delimitacdo do mercado relevante. A SEAE, dessa maneira, utilizou as
balas e os confeitos, os achocolatados, as coberturas de chocolate e os chocolates sob todas as

formas (GUERRIERO, 2010), evidenciando-se a domina¢do dos mercados de coberturas de

8 As agéncias antitruste devem realizar algumas andlises para que se chegue a uma decis@o definitiva sobre o caso e
o primeiro ponto ¢ a defini¢do do mercado relevante. Para a solugdo de alguns impasses, a Organizagdo Mundial do
Comércio (OMC), também passa por esse procedimento (ANDRADE; ESTEVAO, 2017).

9 A legislacdo antitruste preve a repressdo as praticas anticompetitivas que podem se expressar por meio de acordos
anticompetitivos, como carteis, e praticas unilaterais, ou seja, abuso de posi¢do dominante (GABAN; DOMINGUES;
SILVA, 2019).

10 Inobstante a expectativa de as fusdes e as aquisi¢cdes entre empresas que atuam no mesmo setor € possuem uma
parcela elevada do mercado aumentarem a possibilidade de praticas anticompetitivas, algumas vezes a operagdo
pode conferir eficiéncias. As eficiéncias, por conseguinte, representam os ganhos compensatorios por provaveis
perdas advindas de operacdes de concentracdo (POSSAS, 2002).

11 O APRO foi utilizado pela primeira vez no Brasil no caso ora em referéncia. Pretendia-se, com a sua utilizaggo,
que ndo houvesse confusdo entre as sociedades, tendo em vista a possibilidade denegagdo da operagdo do ato de
concentragdo referendado.
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chocolate e de chocolates sob todas as formas (GUERRIERO, 2008).

O parecer emitido pela SDE, a seu turno, definiu onze mercados relevantes, a saber:
Mercado Nacional de Balas e Confeitos, Mercado Nacional de Chocolates em pd, Mercado
Nacional de Achocolatados em pd, Mercado Nacional de Cobertura de Chocolate S6lida, Mercado
Nacional de Cobertura de Chocolate Liquida, Mercado Nacional de Chocolates de Consumo
Imediato, Mercado Nacional de Tabletes entre 101g a 400g, Mercado Nacional de Tabletes entre
401g a 500g, Mercado Nacional de Ovos de Pascoa, Mercado Nacional de Caixas de Bombons e
Mercado Regional de Chocolates Artesanais. De todo modo, apesar de considerar a dominagao e
diversos desses mercados, cogitou a possibilidade de aprovacgdo caso fossem ofertadas medidas
para inibir o poder de mercado.

Além desses, o parecer da procuradoria do CADE acompanhou o parecer da SDE, e o do
MPF foi favoravel a aprovacdao com imposi¢ao de determinadas condi¢des. Apesar das diversidades
dos pareceres, a decisdo, por maioria, foi por denegar a operagao, apoiando-se no voto do Relator
do caso, conselheiro Thompson Andrade, que rememorou diversos aspectos do parecer da SEAE,
rejeitou as eficiéncias alegadas e ordenou o desfazimento da operacao (MAIA, 2005).

Irresignadas com a decisdo do 6rgdo antitruste, a Nestlé Brasil Ltda. e a Chocolates
Garoto S.A. realizaram pedido de reapreciacdo administrativa. Veja-se que as decisdes do CADE
ndo comportam reapreciacdo administrativa, mas as sociedades empresarias ainda assim o fizeram,
acostando uma série de pareceres doutrinarios que se baseavam no contraditorio, na ampla defesa
€ NOS seus consectarios para permitir esse reexame.

O novo pedido enderecado ao CADE contou com diferentes termos, como proposta de
desinvestimento'? em alguns setores e disponibilizagdo de conjunto de ativos fixos e intangiveis,
para que se possibilitasse entrada de novo concorrente no mercado, conforme parecer da SDE
e voto vencido do conselheiro Jodo Grandino Rodas. Todavia, o reexame da medida lhe negou
provimento por trés votos a dois, considerando insuficientes as propostas ofertadas.

Com a negativa em ambito administrativo, ingressou-se na esfera judicial, questionando a
legalidade e a proporcionalidade da operagdo, tendo sido designada a 4* Vara da Justica Federal do
Distrito Federal (BRASIL, 2018b). Um dos principais pontos discutidos nesse cendario foi o prazo
previsto no artigo 54, § 7° da Lei 8.884/94, que possibilitava a aprovagdo automatica em caso de
extrapolagdo de tempo para decidir. Dessa maneira, decisdo liminar, posteriormente confirmada
em sentenga, aprovou automaticamente a aquisicdo da Chocolates Garoto pela Nestlé Brasil em
virtude de decorréncia do prazo (BRASIL, 2007).

Em segunda instancia, ao revés, com apelagdo assinada pelo CADE no Tribunal Regional
Federal da 1* Regido, anulou-se o voto de um dos conselheiros e determinou-se novo julgamento
pela autarquia federal (BRASIL, 2016d). A fim de que fossem observadas as garantias legais, de
todo modo, a Nestl¢ Brasil Ltda. opds embargos infringentes para que prevalecesse o voto vencido

do Juiz Avio Mozar José Ferraz de Novaes.

12 A proposta de desinvestimento contava, dentre outras coisas, com a venda de ativos no segmento de coberturas
de chocolate, com capacidade de produgdo de 14.000 t/ano, e, no mercado de chocolates sob todas as formas, uma
redu¢do na participagdo, com venda de capacidade produtiva de 26.000 t/ano (BRASIL, 2016d).
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Antes do julgamento dos embargos infringentes, por sua vez, as sociedades empresarias
ingressaram com pedido de suspensdo da medida para tentar solu¢do administrativa junto ao
CADE. Defendia-se, no momento, que o caso comportava reaprecia¢do tendo em vista a sensivel
alteracdo do mercado relevante no periodo de 2000 a 2015 (BRASIL, 2016d).

Nota técnica do CADE elaborada para avaliar a proposta das sociedades empresarias
(BRASIL, 2016d) atestou que, de fato, o mercado de chocolates foi alterado significativamente
no periodo, de forma a permitir ampla gama de produtos no mercado e ndo lesar o consumidor.
Entendendo por suficientes as solu¢des apontadas, o Relator Alexandre Cordeiro solicitou medidas
para que as empresas implementassem e, enfim, tivessem a operagao aprovada (BRASIL, 2016a)".

Passados mais de dois anos da imposi¢ao de medidas indicadas no Despacho Decisorio de
n°® 20/2016 (BRASIL, 2016a), entretanto, as sociedades empresarias ainda ndo haviam cumprido
as imposi¢des. Dessa maneira, no Despacho Decisério de n° 13/2018 (BRASIL, 2018a), a
conselheira-relatora Polyanna Ferreira Silva Vilanova, encerrou o julgamento do caso sem analise
do mérito e determinou retorno da acdo judicial n® 2005.34.00.015042-8.

Em meio judicial, as Gltimas movimentagdes do presente caso ocorreram em 2018. A
primeira em 14 de setembro, com decisdo proferida pelo Tribunal Regional Federal da 1* Regido,
em que se negou provimento aos Embargos Infringentes (BRASIL, 2018b). As ultimas em 24 de
setembro e 16 de outubro, com oposi¢ao de Embargos de Eeclaracao e Impugnagdo aos Embargos.

Dessa maneira, verifica-se que ainda ndo hd uma solu¢do juridica ou administrativa para
o caso, apesar de a Nestlé Brasil Ltda. ter passado a se comportar como se a operagado tivesse sido
aprovada, esquivando-se de qualquer cendrio em que as marcas pudessem ser alienadas (BOUCAS,
2018). Se tem, na verdade, um embate principioldgico a ser considerado para que o impasse seja

resolvido de maneira definitiva.

3 PESOS E MEDIDAS: NORMAS COLIDENTES NO CASO NESTLE-GAROTO

O impasse que permeia o pedido de concentragdo consubstanciado na aquisi¢do da
Chocolates Garoto S.A. pela Nestl¢ Brasil Ltda. ja se perpetua por quase vinte anos sem qualquer
resolugdo definitiva nos ambitos administrativo e judicial. O processo, como mencionado, hoje se
encontra na algada do Poder Judiciério, que deve se pronunciar sobre os Embargos de Declaracao
opostos no final de 2018.

Veja-se que para as sociedades empresarias ja houve prejuizo pela desarrazoada demora, de
modo que a solucdo a ser adotada ndo se pode esquivar da apreciacao de normas como preservacao

da empresa, livre iniciativa, protecdo do consumidor e defesa da concorréncia'. Como apontado,

13 Em relagdo a essa decisdo, voto vogal da conselheira Cristiane Alkmin Junqueira Schmidt salientou que a proposta
de desinvestimento era, de fato, a melhor opgdo, mas que deveria ser garantida, no processo, prote¢ao ao consumidor
que estaria acostumado com certas marcas (BRASIL, 2016b). Alexandre Cordeiro, apesar de temerario quanto a
operagdo, proferiu voto pela homologacao da decisdo (BRASIL, 2016c¢).

14 A aplicacdo das normas a casos concretos, na maioria das vezes, pressupde a colidéncia de principios, que devem

ser ponderados para a solugdo concreta (ALEXY, 2014).
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a desaprovacgdo total ou parcial da operagdo pode representar interven¢ao desmedida no dominio
econdmico (BRASIL, 2002).

Destaca-se, ademais, que a Ordem Econdmica e Financeira se baseia na livre iniciativa e
na valoriza¢do do trabalho humano e que o Estado normativo e regulador apenas atua em meio a
fiscalizar, incentivar e planejar o setor privado. Além disso, o artigo 174 da Constitui¢do Federal
dispde que nao se pode impor compulsoriamente planejamento a iniciativa privada, vez que apenas
se confere natureza indicativa e ndo determinante ao Estado. Assim, ndo se poderia impor uma
desconcentragcdo compulséria em caso de reprovacgdo da operagdo de aquisi¢do.

Veja-se que a decisdo denegatoria possuli, por si, natureza declaratéria e ndo desconstitutiva,
de forma que a autarquia federal ndo poderia impor moldes para desconstitui¢do, mas apenas decidir
por aprovar ou rejeitar. Além disso, em esfera concorrencial, se houver qualquer possibilidade
eliminagio do risco a concorréncia, ela é preferivel ao desfazimento da operagio (SALOMAO
FILHO, 2007).

E premente considerar, dessa maneira, a preservacio da empresa, ainda que ndo
expressamente prevista no Texto Constitucional”. Saliente-se, em primeira mao, que a Chocolates
Garoto S.A. passava por um periodo de perdas sucessivas em seu faturamento, de modo que
era crucial a interferéncia no controle da sociedade. Constante da Lei de Recuperagdo Judicial e
Faléncias, a preservagdo da empresa objetiva proteger a continuidade da atividade econdmica'é, a
fim de que esta possa cumprir sua funcao social.

Nao se defende a preservacao da empresa a qualquer medida, nem mesmo nos casos de
considerar as empresas muito grandes para falir'’, devendo-se sempre compactuar as decisoes
com os preceitos da Ordem Econdmica e Financeira. Dessa maneira, auferindo lucros e atentando
para o desenvolvimento em meio social, com geracdo de empregos e bem-estar da sociedade e
dos stakeholders'®, a empresa deveria ser preservada, pois estaria cumprindo sua fungdo social
(FERREIRA, 2016).

Em outro plano, entram as normas de prote¢ao do consumidor e de defesa da concorréncia,
preceitos insculpidos no artigo 170 da Constitui¢do Federal como principios da Ordem Econdmica
e Financeira. Destaca-se, aprioristicamente, que os consumidores possuem patente ligagdo com
as marcas (BRASIL, 2016b), de modo que o desinvestimento ou a aliena¢do de ativos poderia
prejudica-los.

Além disso, a ocupacdo de posicdo dominante no mercado poderia lesar diretamente a

concorréncia e as sociedades empresarias, uma vez que uma empresa ou grupo de empresas teriam

15 A despeito de ndo haver expressa mengao no Diploma Constitucional, por outro lado, ainda se defende a existéncia
de um principio constitucional implicito, decorrente dos valores fundamentados no ordenamento juridico brasileiro
(VARELLA, 2010).

16 E importante considerar que a preservagdo da empresa € fundamental em matéria empresarial, uma vez que se deve
guiar pelos objetivos da sociedade empresaria (BUSHATSKY, 2017).

17 A teoria das empresas too big fo fail defende a ideia de que, em alguns casos, hd empresas que cuja crise
irrecuperavel seria desastrosa ao ponto de prejudicar a propria economia do Pais. Dessa maneira, o Governo deveria
apoiar as empresas. Essa teoria modifica, inclusive, o comportamento dos investidores, que podem migrar seus
ativos imaginando que a corporacdo estaria protegida da faléncia (FOUREAUX, 2012).

18 Os stakeholders sdo definidos como individuos, organizagdes e grupos que possuem interesse na empresa € que sao
por ela afetados. O gerenciamento eficiente de uma sociedade empresaria, portanto, deveria considerar os interesses
dos stakeholders (HARRISON; FREEMAN; ABREU, 2015).
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a possibilidade de alterar unilateralmente os precos (AVERITT; LANDE, 2003). E evidente que
as operagdes de concentragdo horizontal sdo as que mais demonstram praticas anticompetitivas,
eliminando a competi¢do e acarretando prejuizo a escolha livre do consumidor (AVERITT;
LANDE, 2003), mas essa ndo ¢ a Unica faceta do problema.

Ha, por derradeiro, diversas normas a serem consideradas em eventual decisdo para
denegar ou aprovar a operacdo de aquisi¢do. As normas em conflito, a seu turno, ndo possuem
estruturas que requerem uma logica de tudo ou nada, mas que devem ser realizadas na maior
medida possivel, como verdadeiros mandamentos de otimizagdo para uma maxima aplica¢cdo no
caso concreto (ALEXY, 2014).

Tratando-se de mandamentos de otimizacdo, deve-se promover a menor restri¢ao
possivel sobre o preceito que for afastado. Assim, € premente que se realize uma ponderagdo entre
os principios colidentes, conforme ensina Alexy (2014). Essa ponderagdo, a seu turno, avalia a
adequagdo, a necessidade e a proporcionalidade em sentido estrito, iniciando-se pela primeira e
passando-se aos demais apenas em caso de superacio e conformidade dos anteriores.

Em apertada sintese, pode-se definir a adequagdo como a conformidade entre os meios
empreendidos e os fins, ao passo que a necessidade traduz a utilizacdo da medida que menos tenha
impactos negativos na situacgao fatica. A proporcionalidade em sentido estrito, por fim, analisa as
posicdes juridicas para que os principios sejam utilizados em maior medida. Assim, sera avaliada
a preponderancia entre um principio determinado em face do outro (ALEXY, 2014).

No caso do ato de concentracdo entre a Nestlé Brasil Ltda. ¢ a Chocolates Garoto
S.A., dessa maneira, parte-se da adequacdo da medida de desconstitui¢do da operagdo. Veja-se,
primeiro, que a medida de desconstituicdo de ativos seria extremamente desproporcional, uma
vez que o Estado estaria extrapolando os limites de sua atuagdo, que apenas deve possuir natureza
declaratdria, ndo passando pelo patamar da adequagao.

Caso se entenda pela adequagdo da medida, por outro lado, passa-se a andlise da
necessidade. Destaca-se que a aquisi¢do da Chocolates Garoto S.A. poderia ser aprovada sem
a imposicao de nenhuma restri¢do, tendo em vista que ja se restou comprovado que o mercado
atual foi completamente alterado, ndo havendo prejuizo nesse contexto (BRASIL, 2016d). Além
disso, poder-se-ia aprovar a operacao impondo restri¢des, caso se antevisse objetivamente posi¢ao
dominante do mercado.

Por outro lado, o que ndo pode ser feito do ponto de vista da necessidade ¢ o desfazimento
da operacdo, vez que essa ¢ a medida que mais impacta negativamente a situagdo fatica para a
preservacdo da empresa, a livre iniciativa, a prote¢do do consumidor e a defesa da concorréncia.
Em um sistema congruente, que possui a Constitui¢do como vetor hermenéutico, deve-se atentar
para esses critérios de ponderagao.

Sendo assim, ndo seria proporcional desfazer a operag¢do, dada sua atual conjectura,
mas a aprovacdao desmedida também nédo parece ser a melhor solu¢do, posto que ndo se tem
objetivamente todos os dados relativos ao mercado relevante e as eficiéncias atualizados. Dessa

maneira, sugere-se que a operacao seja aprovada com a imposicao de restri¢cdes, ainda que essas
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devam ser selecionadas pelas sociedades empresarias em meio a nao interferir no dominio privado.

CONCLUSAO

A ordem econdmica e financeira da Constituicao Federal se funda na livre iniciativa e na
valorizagao do trabalho humano, bem como estabelece uma série de principios para pautar a atuacao
nesse meio. Além disso, no que tange especificamente ao objeto em analise, foi estabelecido um
Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia que compartilha de diversos daqueles preceitos.

A operacdo em analise, qual seja, a aquisi¢ao da Chocolates Garoto S.A pela Nestlé Brasil
Ltda., por conta do volume de operagdes realizadas no ano base anterior ao da operacao, teve que
ser submetida ao SBDC, especialmente para a averiguacao pelo CADE. Como o pedido foi feito
em 2002, ainda vigorava a legislagdo antitruste revogada, de modo a permitir a realiza¢do da
operagdo com posterior submissdo da operagdo a autarquia federal.

Com um vaivém administrativo e judicial, hoje a matéria encontra-se para analise no
TRF da 1* Regido, que devera decidir sobre os Embargos de Declaragdo opostos em 2018. Certo
¢ que a decisdo definitiva da matéria ndo se pode esquivar de considerar os principios da ordem
constitucional, pois eles orientam todo o ordenamento juridico. Além disso, como se trata de
normas com estrutura principioldgica, deve ser feita a ponderagao.

A presente pesquisa contou com patente limitacdo, uma vez que diversos dos documentos
da operagdo possuem conteudo sigiloso, bem como sdo mantidos em extensos arquivos que, por
diversas vezes, contavam com ordem equivocada das paginas. Além disso, ndo houve decisdes
favoraveis no plano pratico que permearam o contetido da investigagao.

Aprofundando um pouco mais, sugere-se a analise das motivacdes politicas para as
decisdes administrativas, bem como o estudo econométrico do atual estado do mercado, para que
possa ser conferida eventual parcela de dominancia do mercado. Em caso de eventual denegagao
do pedido, necessaria se fazer a andlise das alienagdes dos ativos e das parcelas de mercados
posteriores a operagao.

Em relagdo a pergunta de pesquisa, responde-se que € possivel a aprovacao da operagdo
com base nos principios constitucionais, uma vez que eles sdo quem deve fomentar a atuagao do
Estado na Ordem Econdmica e Financeira. Decisdes que ndo os consideram, como as que foram
proferidas em ambito administrativo, maculam a Constitui¢do Econdmica.

Quanto aos objetivos, por fim, veja-se que, partindo da Constituicdo Federal, a melhor
opcdo ¢ a de aprovar a operacdo com a imposicao de restricdes, uma vez que representa medida
adequada e necessaria para a resolu¢do do embate principiologico. A reprovacao da operacio de

aquisicao, ao revés, sequer ultrapassa o ambito da adequacdo, ndo merecendo guarida.
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