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RESUMO:

Um importante pilar da politica de controle concorrencial de fusGes e aquisi¢cdes de empresas
se refere a forma como as autoridades de defesa da concorréncia dimensiona o porte econdmico
dos grupos dos agentes econdmicos. Considerando este espectro do poder econémico, 0
presente trabalho tratou sobre a configuracéo de grupo econdmico de fundo de investimento na
andlise de concentracdes de poder econdmico pela autoridade concorrencial brasileira, o
Conselho Administrativo de Defesa Econémica, focando especificamente no papel exercido
pelo gestor do fundo. O objetivo central do presente trabalho € verificar se as regras
estabelecidas pelo CADE para delimitacdo de grupos envolvendo fundos (notadamente, a
Resolucdo CADE n° 2/2012), que desconsideram a area de influéncia do gestor, estéo coesas e
adequadas com as premissas estabelecidas na politica de defesa da concorréncia e os fins
visados pela legislacdo concorrencial. Como proposta metodoldgica, a pesquisa seguiu as
diretrizes da Teoria Estruturante do Direito, abordando o programa normativo do controle de
concentragOes pelo CADE e de regulagéo de fundos de investimento, assim como tratando do
ambito normativo pela coleta de variaveis faticas sobre a atuacdo dos gestores dos fundos.
Ainda no escopo do programa normativo, foi abordada a teoria de separacdo da propriedade e
controle nos moldes preconizados por Berle e Means, que acabou sendo relativizada mais
recentemente por autores como Davis e Cheffins. Também foi referenciada a influéncia
relevante, que no Brasil foi aprofundada por Saloméo Filho e foi cada vez mais utilizada nos
julgados do CADE, sobretudo quando ndo havia uma regra clara para dimenséo de grupo de
fundo. A partir da avaliacdo das atribuic6es especificas do gestor no ambito do fundo, e pelas
evidéncias de influéncia coletadas nos julgados do CADE e em seminério realizado para o
propdsito desta pesquisa (conformadoras do ambito normativo), foi possivel constatar que a
atual regulamentacdo ndo capta situacdes que podem gerar potencial lesivo a concorréncia. Essa
constatacdo motivou a avaliacdo de proposicdes de ajustes nas regras de notificacdo de atos de
concentragdo envolvendo fundo de investimento, visando adequar e alinhar o controle dessas
operacdes aos fins visados pelos pressupostos constituidores da defesa da concorréncia no
Brasil.

Palavras-chave: fundos de investimento; gestor; controle de concentragdes; CADE.



ABSTRACT:

An important pillar of the policy of competitive control of mergers and acquisitions of
companies refers to the way in which the antitrust authorities measure the economic size of
groups of economic agents. In view of this spectrum of economic power, the present dissertation
dealt with the configuration of an investment fund economic group in the analysis of
concentrations of economic power by the Brazilian competition authority, the Administrative
Council for Economic Defense, focusing specifically on the role played by the fund manager.
The main objective of the present study is to verify if the rules established by CADE for the
delimitation of groups involving funds (notably, CADE Resolution n® 2/2012), which disregard
the manager's area of influence, are cohesive and adequate with the premises established in the
competition defense policy and the purposes pursued by competition legislation. As a
methodological proposal, the research followed the guidelines of the Structuring Legal Theory,
approaching the normative program of concentration control by CADE and the regulation of
investment funds, as well as dealing with the normative scope by collecting factual variables
on the performance of the managers of the funds. Also within of the normative program, the
theory of ownership and control separation was approached along the lines recommended by
Berle and Means, which ended up being relativized more recently by authors such as Davis and
Cheffins. Reference was also made to the relevant influence, which in Brazil was deepened by
Salomao Filho and was increasingly used in CADE judgments, especially when there was no
clear rule for the size of the fund group. From the evaluation of the manager's specific
attributions within the scope of the fund, and the evidence of influence collected in CADE's
judgments and in a seminar held for the purpose of this research (conforming to the normative
scope), it was possible to verify that the current regulation does not capture situations that can
generate harmful potential for competition. This finding motivated the evaluation of proposals
for adjustments in the rules for notification of mergers involving investment funds, aiming at
adapting and aligning the control of these operations to the purposes envisaged by the
constitutive assumptions of the defense of competition in Brazil.

Palavras-chave: investment funds; asset manager; merger control; CADE.



INTRODUCAO

S&o crescentes formas de estruturacdo de veiculos de investimento no mundo dos
negocios corporativos, gerando frequentes desafios para os regimes de defesa da concorréncia,
no que concernem a deteccdo e prevencdo da concentracdo do poder econémico. Para efetiva
limitacdo dos anseios concentracionistas dos agentes econdmicos, € primordial distinguir meros
investimentos financeiros dos demais elos entre os agentes econdmicos com potencial de
concentracdo ou coordenacdo, sobretudo para delimitar adequadamente as partes direta e
indiretamente envolvidas em determinada transacdo. No caso especifico de um fundo de
investimento, que é uma forma bastante difundida de capitalizacdo de empresas, interessa
estudar a funcdo do gestor da carteira do fundo, sob a perspectiva concorrencial, emergindo a
seguinte questdo, cujo propdsito desse trabalho respondé-la: o gestor, os fundos que possuem
um gestor em comum e respectivos portfélios de ativos investidos devem ser considerados
como parte do grupo do fundo para fins de notificacéo e analise de concentragdes econdmicas
pela autoridade de defesa concorrencial brasileira — o Conselho Administrativo de Defesa
Econbémica - CADE?

Essa reflexdo toca na forma como a estrutura de comando do fundo é organizada e
reflete, inclusive, na andlise de atos e contratos de aquisicdo de empresas que podem gerar
concentracdo de capital e econémica (afetando a independéncia dos agentes de mercado),
implicando em acimulo de poder econémico sob determinados agentes. Portanto, o arcabouco
normativo da defesa da concorréncia deve estar alinhado com a sistematica de organizacao dos
fundos, sob pena de ter uma atuacdo menos efetiva ou indcua.

No atual regime de controle concorrencial brasileiro, instituido pela Lei n°® 12.529, de
30 de novembro de 2011, o CADE, uma autarquia vinculada ao Ministério da Justica e
Seguranca Publica, é responsavel por autorizar ou ndo a realizacdo de aquisicOes e fusdes de
empresas no Brasil — também conhecido como controle de concentragdes ou controle de
estruturas. Como parte relevante dessa ativida, tem-se a definicdo do escopo de sociedades e
agentes que serdo relacionados aos fundos de investimento, que atualmente possui classificagéo
normativa ditada pelo art. 4°, da Resolu¢cdo CADE n° 2, de 29 de maio de 2012, onde esta
regulamentado a caracterizagdo de grupo econdmico das partes envolvidas em um negécio
juridico, inclusive no caso de fundo de investimento. Atualmente esse regramento néo inclui o
gestor, fundos sob mesma gestdo e suas investidas como componentes do grupo das partes

envolvidas em um ato de concentragéo, cabendo entender as razdes que levam a tal escopo de

grupo.



No contexto de incentivo ao desenvolvimento econdémico e de busca por capital privado,
os fundos de investimento se afiguram como um meio relevante e crescente de injecdo de
recursos em negocios e empresas, tanto para corporagdes consolidadas quanto para as nascentes
(também denominadas como as startups). Nesse cenario, atrai atencdo das autoridades de
concorréncia os fundos de investimento que adquirem com constancia participacdo societéaria
em toda sorte de empresa, dando margem para que nos portfolios de fundos com alguma ligacao
em comum tenham empresas concorrentes ou até mesmo que tenham relacdo de fornecimento
de produtos entre si. Uma relacdo entre diferentes fundos é, por vezes, gerada pela existéncia
de um gestor em comum, que é um agente nomeado por um fundo para gerir seu porfélio de
investimento (quando o administrador do fundo ndo assume esta tarefa), cuja profissionalizacéo
elevou as preferéncias dos investidores a um outro patamar, valorizando a reputacdo dos
gestores, fundada ndo apenas na sua independéncia, mas também no historico de desempenho
dos portfolios sob sua gestdo. Resta a divida se a utilizacdo de fundos de investimento pode ter
0 propésito de evitar a apreciagdo e controle de concentragdes pelos 6rgaos de concorréncia?

Interessante notar que a estratégia de investimento formulada por gestoras de fundos se
mostra um fator essencial para, de um lado, angariar mais recursos para capitalizacdo de
negdcios e, de outro lado, para permitir a consolidacdo, expansdo e maior valorizacdo das
empresas investidas. O perfil da gestora gera impacto direto na confianga dos investidores para
aportar recursos em determinados fundos de investimento, sendo cotejado o histérico de
atuacdo da gestora e, particularmente, os casos de sucessos derivados de sua gestdo. Muito mais
do que investir recursos em fundos, os investidores apostam e confiam na estratégia do gestor
contratado, que ird envolver ndo sé o tipo de ativo financeiro a ser investido pelo fundo, mas
também a projecdo de médio e longo prazo de rentabilidade e retorno de capital.

No panorama global, a atuacdo dos fundos de investimento tem pautado também a
multiplicacdo do valor de empresas. De acordo com a empresa de pesquisa de mercado CB
Insights, no mundo mais de dois mil fundos investiram em empresas que conquistaram valor
de mercado elevado (intituladas de unicornios, que séo negdécios cujo valor de mercado antigiu
um bilhdo de ddlares).! Nesse contexto, os recursos dos fundos de investimento podem ser
determinantes para o sucesso de um empreendimento empresarial, especialmente na atual
sistematica de estruturacdo de negdcios (que contam diferentes forma de capitalizagédo

investimento-anjo, investimento semente, smart money, investimento passivo, entre outros).

! Informagdo publicada pelo Portal Exame. Disponivel em: https://exame.com/pme/cacadores-de-
unicornios-os-fundos-que-mais-apoiaram-startups-bilionarias/; acessado em 20/04/2021.



https://exame.com/pme/cacadores-de-unicornios-os-fundos-que-mais-apoiaram-startups-bilionarias/
https://exame.com/pme/cacadores-de-unicornios-os-fundos-que-mais-apoiaram-startups-bilionarias/
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No Brasil, este ramo do mercado de capitais possui patrimonio equivalente a mais de %
do Produto Interno Bruto do pais? e é regulado pela Comissio de Valores Mobiliarios (“CVM”),
uma autarquia vinculada ao Ministério da Econémia, havendo diversos tipos de fundos de
investimento regulamentados no ambiente de negdcios brasileiro, divididos pelo perfil de ativos
financeiros investidos. Pelo fato dos fundos terem a titularidade de direitos de imoveis, acles e
cotas de sociedades, € possivel remeter a discussdo na doutrina sobre controle e influéncia
societaria e sua aplicacdo a realidade do fundos, em especial levando em conta o papel dos
agentes incumbidos por sua gestdo (administrador ou gestor).

A atribuicdo de gestdo da carteira de investimentos do fundo atrai o questionamento
acerca do controle e influéncia detida pelo gestor no portfolio de fundos, sob a perspectiva
econbmica, sendo suscitado ddvidas sobre a possibilidade de alinhamento entre companhias
investidas, por haver um elo em comum entre elas (gestor). Essas davidas miram a possivel
reducdo da independéncia dos agentes econémicos na pratica de atos empresariais, sobretudo
os que afetam a esfera concorrencial. Trata-se de uma discussdo que toca também a teoria
econémica do problema agente principal, segundo a qual vislumbra-se um possivel conflito de
interesses entre os administradores e 0s proprietarios da companhia.

No ambito do direito empresarial, a verificagdo do controle é objeto de discussdo tedrica,
tendo sido aprofundadas as formas como o dominio empresarial pode ser exercido — como, por
exemplo, o notavel estudo de BERLE e MEANS (1932) que propde a separacdo entre
propriedade de direitos empresariais (como cotas ou acdes) e o controle fatico da empresa. Essa
teoria € constratada com as teorias sobre a evolucdo do controle nas companhias e da
passividade de cotistas nas empresas, que indicaram que a proposi¢édo de BERLE e MEANS
seria mitigada por fatores como a participacdo de investidores institucionais (como o fundo de
investimento) e o enfoque na geracdo de maior valor aos acionistas, como apontado por
(DAVIS, 2011), BEBCHUK ET.AL (2017), CHEFFINS (2018), entre outros. Refletindo essas
teorias sobre a governanca de fundos, os incentivos relacionados a atuagdo do gestor do fundo
é parte relevante dessa discussao.

O entendimento das funcdes e responsabilidades dos cotistas, gestor e administrador de
fundos de investimento em participacdes sera fundamental para se determinar quais agentes

devem ser considerados como parte de um mesmo grupo econémico. Tal formatacdo permitira

2 Disponivel em: https://www.anbima.com.br/pt_br/imprensa/industria-de-fundos-alcanca-r-6-trilhoes-
de-patrimonio-liquido.htm; acessado em 15/09/2021. Ainda de acordo com a Associacao Brasileira das Entidades
dos Mercados Financeiro e de Capitais — ANBIMA, “[o]s fundos fecharam o ano com mais de 25 milhGes de
contas ativas - quando atingiram R$ 5 trilhes de patrimdnio liquido, em junho de 2019, contavam com 17,5
milhdes, o que mostra a maior entrada de investidores no setor”.



https://www.anbima.com.br/pt_br/imprensa/industria-de-fundos-alcanca-r-6-trilhoes-de-patrimonio-liquido.htm
https://www.anbima.com.br/pt_br/imprensa/industria-de-fundos-alcanca-r-6-trilhoes-de-patrimonio-liquido.htm
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avaliar se os atuais critérios adotados pelo CADE estdo alinhados com a fundamentacéao
societaria para defini¢do de grupo econémico envolvendo fundos de investimento, assim como
para 0 enquadramento desses entes como partes de um mesmo grupo econdmico, em particular
para analise antitruste, considerando o arcabouco legal e normativo brasileiro.

Trata-se de tema caro ao direito concorrencial brasileiro e que influencia diretamente a
politica de notificacdo ao CADE de concentracfes entre empresas, mais precisamente, quando
e 0 que informar a autoridade antitruste brasileira no contexto do controle preventivo de
concentracdes. A resposta da problematica posta permitira indicar se a atuacdo do CADE esta
sendo efetiva e adequada, sem isentar concentragdes que possam apresentar risco sob a ética
concorrencial. Desde logo, antecipa-se que ndo h& qualquer interesse em uma possivel
identificacdo de descompasso na regulamentacdo do CADE, tendo como Unico foco a
verificacdo da integridade e coesdo da politica de controle concorrencial brasileira,
especialmente sob a 6tica do funcionamento dos fundos.

Sob a dtica dos agentes, hé grande sensibilidade na escolha dos critérios que pautam a
notificacdo de transacdes ao CADE, havendo diversas varidveis que podem impactar
diretamente o interesse dos agentes econdmicos em estruturar suas atividades e investimento
na forma de fundo de investimento. Entre elas, destacam-se 0s custos decorrentes da notificacéo
da operacdo (taxa processual e remuneracdo das bancas de advogados), o prazo de analise de
um processo pelo CADE e a iminéncia de obrigacGes e dividas de curto prazo a serem arcadas
pela injecdo de capital decorrente da operacéao.

O tratamento dessa problematica pela 6tica tradicional no direito traria respostas dentro
da linha de interpretacdo focada essencialmente no texto da norma, método relacionado a teoria
positivista. Contudo, outros aspectos sdo relevantes ao se avaliar a incidéncia da norma, como
no presente caso, onde o carater funcional e financeiro dos fundos se enquadram no contexto
maior da economia, que se refere ao mercado de capitais (base importante para o
desenvolvimento de sistemas capitalistas).

Tendo em mente essa pretensdo, como metodologia proposta para abordagem e
direcionamento da resposta a essa questdo, sera utilizada a metddica da Teoria Estruturante do
Direito, como proposta e amadurecida por Friedrich Miller. Suncintamente, essa teoria, que se

baseia na analise pds-positivista, propde dimensionar a norma nao apenas pela verificacdo do
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texto da lei e regulamentos (programa normativo), mas também pelos dados que traduzem a
realidade e que constituem o &mbito normativo, onde a norma seria concretizada.®

A partir dessa teoria metodoldgica, o presente estudo foi dividido em trés capitulos. Os
dois primeiros capitulos sdo voltados a dimensionar o programa normativo, abordando a
interface entre as regras sobre o direito concorrencial e a regulagdo de fundos de investimento
no Brasil, enquanto o ultimo ird circunscrever o &mbito da norma, apresentando evidéncias
sobre o funcionamento e governanca de fundos, como detalhado a seguir.

O primeiro capitulo foi reservado para contextualizar o regime de prevencdo da
concentracdo do poder econdmico no Brasil, especificamente adentrando sobre a sistematica
aplicada aos fundos de investimento. Apos tracar as premissas para a atuacao estatal na defesa
da concorréncia e seu propésito, a definicdo da organizacdo e dos tipos de fundos de
investimento no Brasil seré retratada, pois se trata da delimitacdo do escopo de agentes a serem
observados na presente pesquisa. Ainda no primeiro capitulo, serdo apresentadas as regras do
CADE para notificacdo de atos de concentracdo envolvendo fundos, em especial a que
delimitou a estrutura de grupo desses agentes (Resolugcdo CADE n° 2/2012), com enfoque na
atuacdo do gestor, que é o objeto proposto para discussdo de sua adequacgdo, com a abordagem
dos riscos relacionados ao controle de concentracgdes realizadas via fundo de investimento. Ao
final deste capitulo, serdo correlacionados os temas abordados, sendo avaliada os possiveis
vazios na regulamentacdo do CADE sobre atuagdo nas operagdes envolvendo os fundo.

O segundo capitulo destina-se a tratar da governanca dos fundos de investimento, com
particular olhar sobre as fun¢bes do gestor. Antes de avaliar o direcionamento das atividades
do fundo, serdo apontados aspectos conceituais sobre grupo econémico, que irdo impactar uma
qualificacdo da atuagdo do gestor. Em seguida, a abordagem da forma como o CADE
configurou o grupo econdmico envolvendo fundos e avaliou a participacdo do cotista e do
gestor do fundo permitira entender os critérios considerados por esta autoridade para destacar
uma posicdo de maior relevancia para andlise concorrencial. A par dessas diretrizes, serdo
avaliados os poderes atribuidos ao gestor, enumerando 0s que poderiam caracterizar uma
influéncia relevante desse agente no direcionamento dos investimentos do fundo, assim como

serdo ponderados os possiveis conflitos entre esse agente e o cotista do fundo de investimento.

3 Referenciando a teoria de Miiller, ABBOUD, CARNIO e OLIVEIRA (2015) sintetizaram que
“normatividade significa a propriedade dindmica da ordem juridica de influenciar e de ser, ao mesmo tempo,
influenciada e estruturada por este aspecto da realidade” e, consequentemente, a norma seria composta de ao
menos dois elementos: o programa da norma (capturado pelos aspectos linguisticos e com foco no sentido literal)
e 0 ambito normativo — mensurado pelos aspectos ndo linguisticos, constituindo “a realidade social a ser
regulamentada pelo programa normativo.
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Por fim, seréd delimitada a atuacdo do gestor conforme o tipo de fundo, sobretudo para os fundos
que possuem investimento em empresas, que devem ser o alvo da pretendida politica de defesa
da concorréncia.

O ultimo capitulo tem por finalidade apresentar o ambito das normas, explorando 0s
dados sobre a pratica dos fundos e de incidéncia da politica de controle concorrencial brasileira.
Assim, para coleta de evidéncias empiricas acerca da influéncia detida pelo gestor de fundos,
contou-se com uma pesquisa nos julgados do CADE e a realizacdo de um seminario acerca do
tema objeto deste estudo. Definido o propdsito, escopo e metodologia empregada no
levantamento dos dados, serdo apresentados os resultados e dados que podem ser utilizados
como evidéncia de que o gestor possui ao menos influéncia na governanga dos fundos,
sobretudo sendo uma constatacéo apresentada pelas partes que notificam atos de concentragédo
ao CADE.

J& em relacdo ao seminario, é apresentado o que se buscou observar e as informacgdes
que se pretendia colher na divisdo do seminario proposto, denominado “A Prevencdo da
Concentracdo de Poder Econémico via Fundo de Investimento”, que foi dividido em dois
paineis. Nesse contexto, foram destacados os principais aspectos sobre a “Configuragdo de
grupo de fundo de investimento para o controle de concentragdes no Brasil”, que foi o tema do
primeio painel, abordados pelos painelistas que participaram os professores Dr. Vinicius
Marques de Carvalho, Dr. Bruno Bastos Becker e Me. Ménica Tiemy Fujimoto. Da mesma
forma, as informagdes apresentadas no segundo painel, cujo tema foi “As atribui¢cdes do gestor
de fundo de investimento”, pelos expositores Sr. Daniel Walter Maeda e Sr. Luiz Eugenio
Junqueira Figueiredo. As informac6es colhidas no seminario constituem a dimenséo pratica das
atividades dos fundos e dos gestores, propiciando uma avaliagdo comparada entre o plano
formal e o féatico.

A penultima secdo do terceiro capitulo € voltada a avaliar as evidéncias sobre a
influéncia do gestor e seu reflexo sobre a atual regulamentacdo do CADE, enquanto a Ultima
secdo tem por finalidade ponderar as possiveis propostas de regramento da notificacdo de
operacOes envolvendo fundos de investimento ao CADE e 0s possiveis riscos a serem
enfrentados na escolha dos critérios para a regulamentacéo.

Em face do escopo desta pesquisa, é importante indicar que nao séo objetos de analise
desta pesquisa as atividades de outro investidores institucionais, tais como os fundos de penséo,
seguradoras e instituicdes financeiras. Tampouco serd abordado situagdes especificas que
podem se enquadrar como hipoteses de controle externo, tais como 0s contratos de gestdo de

empresas, a despeito de poder ser tracado alguma semelhanga com a atuacdo de gestores de
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fundos de investimento, visto as particularidades e a institucionaliza¢do da atuacéo do gestores
de fundos.

Considera-se que essa proposta de abordagem da influéncia do gestor permitira fornecer
subsidios para avaliacdo do tratamento conferido aos fundos de investimento pela autoridade
de concorréncia brasileira, permitindo chegar a uma conclusdo quanto a adequacdo da atual

regulamentacéo do CADE sobre os fundos.
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08700.001595/2015-20. Requerentes: Bain Capital Fund XI, L.P., TI Fluid Systems Limited.
Decidido pela Superintendéncia-Geral em 06//04/2015.

. Conselho Administrativo de Defesa Econdmica. Ato de Concentragdo n°
08700.000301/2015-42. Requerentes: Sodrugestvo Participations B.V. e a Cooperativa dos
Agricultores da Regido de Orlandia. Decidido pela Superintendéncia-Geral em 13/02/2015.

. Conselho Administrativo de Defesa Econdmica. Ato de Concentragdo n°
08700.010317/2015-63. Requerentes: Cielo SA e Interprint Ltda. Decidido pela
Superintendéncia-Geral em 10/11/2015.

. Conselho Administrativo de Defesa Econdmica. Ato de Concentracdo n°
08700.000478/2016-20 - Requerentes: Hainan Airlines Co. Ltd. e Azul SA. Decidido pela
Superintendéncia-Geral em 04/02/2016.

. Conselho Administrativo de Defesa Econémica. Ato de Concentracdo n°
08700.005015/2016-54 - Requerentes: ABCDEFGHI Investimentos e Participacbes S.A. e
CDN Participagdes S.A. Decidido pela Superintendéncia-Geral em 27/07/2016.

. Conselho Administrativo de Defesa Econdmica. Ato de Concentragdo n°
08700.005206/2016-16. Requerentes: Zinc Investment Holdings S.A.R.L. e Umicore, SA/NV.
Decidido pela Superintendéncia-Geral em 27/07/2016.

. Conselho Administrativo de Defesa Econémica. Ato de Concentracdo n°
08700.005587/2016-33. Requerentes: HNA Tourism Group Co., Ltd. e Carlson Hotels, Inc.
Decidido pela Superintendéncia-Geral em 18/08/2016.

. Conselho Administrativo de Defesa Econémica. Ato de Concentracdo n°
08700.006232/2018-23. Requerentes: Warwick Holding GmbH e VTG Aktiengesellschaf.
Decidido pela Superintendéncia-Geral em 08/11/2018.

. Conselho Administrativo de Defesa Econémica. Ato de Concentragdo n°
08700.002073/2018-98. Requerentes: Ticket Solu¢cbes HDFGT S.A. e Repom S.A. Decidido
pela Superintendéncia-Geral em 19/04/2018.

. Conselho Administrativo de Defesa Econdmica. Ato de Concentracdo n°
08700.004767/2019-41. Requerentes: Silver Opal B 2015 S.a.r.l e GLP Investimentos 1V
Fundo de Investimento em Participagdes Multiestratégia. Decidido pela Superintendéncia-
Geral em 15/10/20109.
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. Conselho Administrativo de Defesa Econdmica. Ato de Concentragdo n°
08700.000180/2020-04 - Requerentes: Fundo de Investimento Multimercado Profit 1552 e
Kepler Weber S.A. Decidido pela Superintendéncia-Geral em 11/02/2020.

Conselho  Administrativo de Defesa Econdmica. Procedimento
Administrativo para Apuragdo do Ato de Concentragdo n° 08700.000258/2015-15.
Representante: Procuradoria da Republica no Distrito Federal e Ministério Publico Federal (PR-
DF/MPF) e Instituto Brasileiro de Estudo e Defesa das Relacdes de Consumo (IBEDEC);
Representadas: Carrefour Com. Ind. Ltda e BRF S.A. Decidido pela Superintendéncia-Geral
em 04/08/2015.

Conselho  Administrativo de Defesa EconO0mica. Procedimento
Administrativo para Apuracdo do Ato de Concentracdo n° 08700.005408/2016-68.
Representante: CADE ex officio; Representados: Reckitt Benckiser (Brasil) Ltda. e
Hypermarcas S.A. Relator: Conselheiro Paulo Burnier da Silveira. Decidido em 17/08/2016.

. Supremo Tribunal Federal. Agao Declaratoria de Constitucionalidade n° 48-
DF. Relator Ministro Roberto Barroso. Julgado em 15/04/2020.

. Supremo Tribunal Federal. Arguicdo de Descumprimento de Preceito
Fundamental n°® 324. Relator: Ministro Roberto Barroso. Julgado em 30/08/2018.

. Supremo Tribunal Federal. Agéo Direta de Inconstitucionalidade n°® 5.529-
DF. Relator: Ministro Dias Toffoli. Julgado em 12/05/2021.



