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Resumo

O artigo se concentra na analise do Memorando de Entendimentos como instrumento crucial
na resolucdo do conflito de competéncias entre o Banco Central do Brasil ("BACEN") e o
Conselho Administrativo de Defesa Econémica ("CADE"™) para avaliacdo de atos de
concentracdo. Explora-se sua importancia do Memorando no contexto regulatorio,
proporcionando um entendimento aprofundado das dinamicas entre as entidades.

Além disso, o artigo examina casos concretos de atos de concentracdo julgados, ilustrando
como o Memorando de Entendimentos influenciou nas decisbes. Destaca-se o papel
significativo desempenhado por esse instrumento na promocao da cooperacao e na definicédo
clara de competéncias, contribuindo para a eficiéncia e estabilidade de um ambiente
competitivo saudavel ao mercado.

Através dessa analise, o artigo oferece uma visdo sobre a resolucéo de conflitos de competéncia
no ambito da regulacdo no Brasil. Ao considerar 0s casos praticos, proporciona uma abordagem
das implicacoes e beneficios do Memorando de Entendimentos, consolidando sua relevancia na
tomada de decisbes e na harmonizacdo das atividades entre 0 BACEN e CADE.
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Financeiro Nacional

1. Introducéo

A competéncia para julgar operac6es de fusdes e aquisicdes no ambito econémico representa
uma questdo de grande relevancia no cenario regulatério e empresarial do pais. No Brasil, duas
entidades sdo encarregadas de avaliar tais operaces em relacdo a instituicdes financeiras: o
Conselho Administrativo de Defesa Econémica ("CADE") e o Banco Central do Brasil
("BACEN"). Contudo, ainda perduram debates sobre o papel de cada uma dessas instituicoes
nessas analises.

Para abordar esse tema, € imperativo considerar o contexto histérico de diversas contendas
judiciais. Em 2002, na oportunidade da andlise do ato de concentragdo entre o Banco Bradesco
S.A. ("Bradesco”) e o Banco Crédito Nacional S.A. ("BCN™), os bancos foram alvo de autuacéo
por parte do CADE, sob a alegacdo de ndo terem notificado tempestivamente a autarquia a
respeito da operacdo. Argumentaram as partes que a analise recairia sob a competéncia do
BACEN, tese que ndo foi aceita pelo CADE, que impbs uma multa ao Bradesco e ao BCN por
ndo terem notificado a operacdo de maneira oportuna, 0 que desencadeou uma controvérsia
judicial. Os bancos interpuseram um Mandado de Seguranca contra a decisdo do CADE,
culminando na judicializacdo da disputa pela competéncia entre 0 CADE e o BACEN para
analisar fusdes no setor financeiro. Assim, o Superior Tribunal de Justica ("STJ"), no Recurso
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Especial n° 1094218/DF, determinou que o parecer da Advocacia-Geral da Unido ("AGU")
vincularia 0 CADE, estabelecendo a competéncia exclusiva do BACEN para analisar a
operagéo.

Vale ressaltar que essas questdes resultaram em uma série de disputas judiciais. Apesar de haver
alguma tensdo entre as entidades, isso ndo decorre de ma-fé institucional, mas sim do esforco
mutuo em cumprir as determinacGes legais. Neste estudo, serd realizada uma analise mais
aprofundada da situacéo atual em relacdo aos atos de concentracdo de instituicdes financeiras,
sobretudo, do Memorando de Entendimentos que mediou essa relacdo complexa e do conflito
de competéncias institucionais.

2. Dos atos de concentracado

A saber, sdo denominados atos de concentra¢do econdmica as operacOes empresariais que tem
0 conddo de alterar o eixo decisério em um determinado mercado e, portanto, sdo relevantes
para uma analise concorrencial. A saber, atos de concentra¢do econdmica podem ser a fusdo; a
aquisicdo de uma empresa ou de participacdo societaria; a incorporacao; a criacdo de uma joint
venture ou contrato associativo; e até mesmo a aquisi¢ao de ativos, desde que satisfacam o0s
requisitos constantes nos artigos 88 e 90 da Lei 12.529/2011.

3. Das normas aplicaveis
3.1 Lei n.°4.595, de 31 de dezembro de 1964

A longeva Lei n° 4.595 inovou na estruturacdo e regulacdo do Sistema Financeiro Nacional
("SFN™). Essa norma registrou que constitui o SFN o Conselho Monetario Nacional, o Banco
Central do Brasil, o Banco do Brasil S.A., 0o Banco Nacional de Desenvolvimento Econdémico
("BNDES"), e as demais instituicdes financeiras publicas e privadas.

E é justamente no conceito de instituicdo financeira que se ancora a discussao que sera
encampada nesse estudo, uma vez que esta lei criou a reserva de competéncia em matéria
concorrencial no ambito do SFN.

3.2 Lei 12.529, de 30 de novembro 2011

O direito concorrencial - ou direito antitruste - no Brasil refere-se ao conjunto de normas e
principios que regulam a concorréncia no mercado, com o objetivo de garantir um ambiente
competitivo e evitar praticas que possam prejudicar a livre concorréncia. Essa area do direito
abrange questdes como cartéis, abuso de posi¢do dominante e fusdes empresariais. A principal
legislagdo que rege o direito concorrencial no pais é a Lei n® 12.529/2011, conhecida como Lei
de Defesa da Concorréncia e revogacdo da legislacdo anterior Lei n° 8.884/1994, diversas
alteracOes e inovacGes foram realizadas a fim de aprimorar, ainda mais, o arcabougo juridico
normativo do direito da concorréncia.

Uma nota inicial de destaque na analise da nova legislacdo de concorréncia, trata-se da
reestruturacdo do Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia ("SBDC") e a politica de defesa
da concorréncia no Brasil, que tiveram significativas mudancas. Pela nova legislagéo, no Brasil,
0 campo da defesa da concorréncia agora € realizado por duas entidades, a primeira é o CADE
e a segunda é a Secretaria de Promocdo da Produtividade e Advocacia da Concorréncia



("Seprac"), vinculada ao Ministério da Fazendal. Anteriormente, na lei n° 8.884/1994, o
Sistema era composto pela Secretaria de Direito Econémico (SDE), associada ao Ministério da
Justica, encarregada da conducédo das analises de conduta e do processamento das operacdes,
pela SEAE, subordinada ao Ministério da Economia e, posteriormente, pela Seprac, suas
principais atribuicdes sdo a elaboragdo de estudos que analisam, do ponto de vista
concorrencial, politicas publicas, autorregulacdes e atos normativos de interesse geral dos
agentes econdmicos, de consumidores ou usurios de servigos; bem como opinar em propostas
legislativas; e a atuacdo no papel de amicus curiae em processos administrativos e judiciais.

O CADE se reestruturou internamente, desconcentrando-se para uma atuagao mais especifica e
eficaz. A mudanca foi estrutural, com a autarquia passando a contar com o Tribunal
Administrativo de Defesa Econdmica, Superintendéncia-Geral e Departamento de Estudos
Econdmicos. Passou a ter um carater mais ativo nos atos de concentracdo envolvendo as fusdes,
aquisicoes e incorporacdes. Com essa mudanca na estrutura, também vieram modificaces
procedimentais e a legislacdo em questdo, que também passou a limitar qualquer forma de minar
a livre concorréncia ou dominagéo de mercado, caracterizado como abuso de poder econdmico.

Com a Nova Lei de Defesa da Concorréncia, foram estabelecidos novos requisitos para a
notificacdo de atos de concentragdo. Anteriormente, para que haja a obrigacao de notificacéo,
pelo menos um dos grupos envolvidos na operacédo, deveria ter registrado, no tltimo balanco,
faturamento bruto anual ou volume de negdcios total no Pais, no ano anterior a operacéo,
equivalente ou superior a R$ 400 milhdes, enquanto a outra parte, tenha registrado, no ultimo
balanco, faturamento bruto anual ou volume de negdcios total no Pais, no ano anterior a
operagdo, equivalente ou superior a R$ 30 milhdes, de acordo com o art. 88% da Lei
12.529/2011. Entretanto, com a publicagdo da Portaria Interministerial n. 994, de 30 de maio
de 2012, conforme o art. 13, os valores de submissio foram elevados e, atualmente, é necessario
que uma das partes envolvidas tenha um faturamento bruto anual ou volume de negdcios total
no Brasil de no minimo R$ 750 milhdes no ano anterior a operacao, enquanto a outra parte deve
apresentar um faturamento bruto anual ou volume de negdcios total no pais de R$ 75 milhdes®.

Importante ressaltar, as violagbes a ordem econémica que expdem as organizacdes a san¢des
pecuniarias. Agora, a penalidade por violacao da ordem econdmica, no caso de pessoa juridica,
é calculada com base no montante do faturamento bruto, variando de 0,1% a 20% desse valor.
Isso é aplicado ao agente econémico envolvido na operacdo dentro do setor empresarial onde
ocorreu a infracdo. De acordo com a nova legislacdo, a penalidade nunca sera inferior ao
beneficio obtido, se puder ser estimado. O regulamento anterior estabelecia uma multa de 1%

! Disponivel em: <https://www.gov.br/fazenda/pt-br/orgaos/seprac>. Acesso em 3 de outubro de 2023.

2 “Art. 88. Serdo submetidos ao Cade pelas partes envolvidas na operagio os atos de concentragiio econdmica em
que, cumulativamente:| - pelo menos um dos grupos envolvidos na operacdo tenha registrado, no Gltimo balanco,
faturamento bruto anual ou volume de negdécios total no Pais, no ano anterior & operagdo, equivalente ou superior
a R$ 400.000.000,00 (quatrocentos milhdes de reais); ell - pelo menos um outro grupo envolvido na operacéo
tenha registrado, no Gltimo balango, faturamento bruto anual ou volume de negécios total no Pais, no ano anterior
a operagao, equivalente ou superior a R$ 30.000.000,00 (trinta milhdes de reais).”

3 “Art. 1. Para os efeitos da submissdo obrigatoria de atos de concentragdo a analise do Conselho Administrativo
de Defesa Econémica - 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 negocios no pais passam a ser de: | - R$ 750.000.000,00
(setecentos e cinglienta milhdes de reais) para a hipotese 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 hipétese prevista no inciso Il do art. 88, da Lei
12.529 de 2011.”

4 Portaria Interministerial MF/MJ N°- 994, de 30 de Maio de 2012. Disponivel em:
<https://cdn.cade.gov.br/Portal/centrais-de-conteudo/publicacoes/normas-e-
legislacao/portarias/Portaria%20994.pdf>



https://www.gov.br/fazenda/pt-br/orgaos/seprac
https://cdn.cade.gov.br/Portal/centrais-de-conteudo/publicacoes/normas-e-legislacao/portarias/Portaria%20994.pdf
https://cdn.cade.gov.br/Portal/centrais-de-conteudo/publicacoes/normas-e-legislacao/portarias/Portaria%20994.pdf

a 30% do faturamento bruto no ultimo exercicio, excluindo os impostos, sendo sempre igual ou
superior a vantagem auferida, quando mensuravel.

A atualizacdo da lei fortaleceu os mecanismos de combate a praticas anticompetitivas. A
regulacdo para a celebracdo do Termo de Compromisso de Cessacdo (TCC) em casos de
conduta anticompetitiva foi mantida em todas as fases, desde a investigacdo inicial até o
processo administrativo para aplicacdo de sanc¢des por infracdes a ordem econdmica. Além
disso, ha ainda a possibilidade de firmar acordos de leniéncia com a autoridade antitruste,
através da Superintendéncia-Geral, continua sendo considerada uma forma de colaboracdo em
casos de praticas anticompetitivas.

Em resumo, verificou-se que a reformulacdo do SBDC tem como principal objetivo otimizar a
eficacia e minimizar possiveis retrabalhos que poderiam resultar em aumento dos custos
operacionais. Além disso, busca direcionar os esforcos do Tribunal Administrativo do CADE
para a analise de condutas em detrimento das acBes de concentragdo. No ambito penal, as
punicdes por abuso do poder econdmico foram intensificadas, passando agora a incluir tanto
multa quanto recluséo. Isso representa a materializagdo da orientagdo para focalizar a atuacéo
do érgdo judicante na repressao de praticas anticompetitivas, um cenario também evidente nos
meios de repressédo a tais comportamentos.

4. Do conflito de competéncias entre o Banco Central do Brasil e o Cade no controle
de atos de concentracao

O debate gira em torno de qual instituicdo deve ser encarregada do controle dos atos de
concentracdo no setor bancério no Brasil, considerando que tais opera¢des podem prejudicar a
competicdo e afetar o consumidor. A Lei n® 12.529/11 introduziu uma regulamentacdo
inovadora, porém, ndo resolveu de forma explicita a controvérsia em torno da competéncia
entre o CADE e o Bacen. Isso ocorre devido ao fato de que o CADE é encarregado da avaliacédo
de questdes concorrenciais, enquanto o Bacen assume a responsabilidade pelas operacdes
relacionadas a institui¢des financeiras. Diante desse cendrio, surge uma extensa discussao sobre
o conflito de competéncias, ja que ambos estdo habilitados a analisar 0s atos de concentracéo,
0 que abre espaco para divergéncias de opinido e cria uma lacuna de incerteza juridica nas
decisdes.

O Banco Central foi estabelecido pela Lei n® 4.595/1964°, a qual aborda a politica e as entidades
monetérias, bancarias e de crédito, incluindo a criagdo do Conselho Monetério Nacional. Em
seu art. 10, inciso X, alinea “c”®, ja naquela época, contemplava a participagio do Bacen em
processos de concentracdo. Nesse sentido, o Bacen tem a atribuicdo de conceder autorizacgdo a
instituicOes financeiras para que possam ser transformadas, fundidas, incorporadas ou
encampadas.

Ademais, a lei n® 9.447/1997 confere ao Bacen autoridade para avaliar operagdes de
concentracdo envolvendo instituiges financeiras. No artigo 5° esta norma contempla a
possibilidade de o Bacen, por iniciativa propria, determinar a reestruturacdo corporativa de
instituicOes financeiras, o que pode abranger operagdes de concentragdo. Tal medida visa

5 BRASIL. Lei n.° 4595, de 31 de dezembro de 1964. Dispde sobre a Politica e as Instituices Monetérias,
Bancérias e Crediticias, Cria o Conselho Monetario Nacional e da outras providéncias. Disponivel
em:<https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/14595.htm>. Acesso em: 11/09/2023.

6<«Art. 10. Compete privativamente ao Banco Central da Republica do Brasil: [...] X -Conceder autorizagio as
institui¢cdes financeiras, a fim de que possam:[...] c) ser transformadas, fundidas, incorporadas ou encampadas”;
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garantir a estabilidade da economia publica e proteger os interesses dos depositantes,
investidores e credores.

Para fortalecer ainda mais a disputa, em 2001 a AGU manifestou pelo Parecer GM-020 que
caberia ao BACEN a competéncia exclusiva para avaliar os atos de concentracdo envolvendo
entidades integrantes do sistema financeiro nacional, devido a aplicacdo da Lei n°® 4.595/64.
Seguindo essa interpretacdo, em uma transacéo ocorrida em 2002, o Bradesco e 0 BCN foram
sancionados pelo CADE, por ndo terem notificado a referida agéncia sobre a operacio
societaria, mediante a qual o Banco Bradesco adquiriu o controle acionario do BCN em 1997,
Contra a deciséo proferida pelo CADE, os bancos impetraram Mandado de Seguranca, o que
desencadeou a discussao.

No entanto, mesmo apds a aprovagdo da opinido da AGU, a discordancia permaneceu na
pratica, resultando na necessidade de resolver a questdo nos tribunais e na subsequente
declaragdo do STJ sobre o assunto. No contexto do Recurso Especial n® 1.094.218/DF, foi
estabelecida a responsabilidade do Bacen para avaliar os atos de concentracdo em discussao.

Ainda em setembro de 2009, José Antonio Dias Toffoli, ocupando, na ocasido, 0 mesmo cargo
de comando da AGU, emitiu um parecer que também deu razdo ao Bacen na disputa com o
Cade.

Posteriormente, em agosto de 2010, o BACEN venceu a causa por um voto no STJ. O CADE
apelou para o STF e, em 2014, ja ministro, Toffoli no Recurso Extraordinario n°® 664.189/DF
destacou que considera a questdo como infraconstitucional e, portanto, fora do escopo de
avaliacdo do Supremo. Alegou ainda que ainda que o Banco Central atua como ente regulatério
setorial e 0 CADE atua como autoridade antitruste, sendo que ambos trabalham em prol da
coletividade e dos principios que regem a ordem econdmica. Nesse sentido, a decisdo do
Recurso Extraordinério:

(c) Arelacdo entre a Lei n°®4.595/64 e a Lei n° 8.884/94 nédo
é de contraposicdo, mas de complementaridade, tal como
ocorre em todos os demais mercados regulados, onde ha
uma atuacdo harménica entre o ente regulatério setorial e a
autoridade antitruste, sempre em prol da coletividade e dos
principios que regem a ordem econdmica;

Toffoli acolheu o parecer do procurador-geral da Republica, Rodrigo Janot, que concluiu que o
caso se refere a leis infraconstitucionais - a Lei Antitruste 12.529/2011 e a Lei do Sistema
Financeiro 4.595/1964, e, por isso, ndo deve ser avaliado pelo STF.

Sendo assim, a partir da decisdo, o0 CADE somente poderia analisar possiveis praticas
anticompetitivas no setor financeiro, como acusagoes de cartel ou supostos acordos para burlar
a competicdo. As fusbes e aquisi¢es bancarias ficam exclusivamente sob a responsabilidade
do Banco Central.



Segundo Lauro Celidonio Gomes dos Reis Neto, socio na pratica Concorrencial/Antitruste do
escritorio Mattos Filho, argumentou em entrevista ao ConJur’:

“O Banco Central tem outras preocupagdes envolvendo os
bancos, como o risco sistémico. Creio que a forma de
andlise sera diferente, deve ser mais aberta a concentracGes
em instituicbes em dificuldades, que possam vir a quebrar.
Nas operacgdes normais, vai depender de cada caso. Sem
duvida o BC tem informacGes fartas sobre os mercados
financeiros, mas sobre os dados de concorréncia em si
talvez ocorra um pouco mais de dificuldade inicial”.

De acordo com o argumento apresentado, fica evidente que o BACEN esta fortemente focado
na gestdo do risco sisttmico no setor bancario. Ele sugere que a abordagem de analise sera
distinta, especialmente quando se trata de instituicbes em situacao delicada, que correm o risco
de falir. Em operacdes normais, a avaliacdo dependera de cada caso especifico. Embora o Bacen
possua uma ampla base de informacGes sobre os mercados financeiros, pode haver uma inicial
dificuldade em reunir dados precisos sobre a concorréncia em si. Portanto, a consideracéo do
risco sistémico parece ser o ponto central nas deliberacdes do BACEN em relacédo a fusdes e
aquisicdes no setor financeiro.

Além do mais, toda a disputa ocasionou o Projeto de Lei 350/2015, que foi proposto pelo
Senado Federal, que prevé um sistema de dupla decisdo, cabendo ao BACEN zelar pelo
equilibrio do Sistema Financeiro Nacional e ao CADE zelar pela concorréncia no setor
financeiro. Em sintese, o Projeto prevé que os procedimentos de convergéncia SO serdo
consentidos mediante a concordancia simultanea do CADE e do BACEN. No entanto, ha a
possibilidade que o Bacen julgue, em até 330 dias, em relacdo a transacfes que demonstrem
potencial para criar riscos de importancia a firmeza e a seguranca do SFN. Nessas situacdes, 0
Bacen deve comunicar o Cade e expor as razdes de sua determinacao.

Contudo, € importante citar que em 2018, foi publicado o memorando de entendimento para
resolucdo do conflito, o qual serd abordado a seguir.

4. Do memorando de entendimentos

Em 28 de fevereiro de 2018, o Banco Central e o0 CADE celebraram o Memorando de
Entendimentos BC/CADE para definir suas competéncias e procedimentos em casos de fuses
e infragcdes econdmicas no SFN.

Tal iniciativa inovadora da Administracdo Publica brasileira partiu do empenho interno de
ambas as instituicdes em prol de uma solugéo construida para a um problema que se arrastava
h& décadas e que causava inseguranca juridica aos investidores, que inclusive ja tinha sido
matéria de Projeto de Lei que ndo logrou éxito em sua tramitacéo legislativa.

7 Cabe ao Banco Central julgar fusdes e aquisicbes de bancos, decide STF. Disponivel em:
<https://www.conjur.com.br/2014-jul-02/cabe-banco-central-julgar-fusoes-aquisicoes-bancos-julga-stf>. Acesso
em: 12/09/2023


https://www.conjur.com.br/2014-jul-02/cabe-banco-central-julgar-fusoes-aquisicoes-bancos-julga-stf

Foi instituido um grupo de trabalho conjunto com servidores de ambas as instituicbes e foi
publicada uma consulta publica® para coletar contribuicdes de especialistas e da sociedade civil
sobre o tema.

Assim, ficou acordado que, em relacéo a controvérsia sobre qual entidade seria competente para
analisar atos de concentragdo envolvendo instituicbes do SFN, a andlise seria concorrente.
Portanto, os interessados devem submeter os atos de concentracdo tanto ao CADE quanto ao
BACEN.

No entanto, um ponto essencial para o sucesso do acordo, o texto final do Memorando
representou uma clara concessédo do CADE para com 0 BACEN, uma vez que conferiu em sua
Clausula 3 a prerrogativa de aprovar unilateralmente atos de concentracdo envolvendo
instituigdes financeiras quando houver riscos significativos e iminentes para a solidez e
estabilidade do SFN, tornando a decisdo do BACEN vinculativa ao CADE, que deve adotar 0s
mesmos fundamentos ao analisar o ato de concentragéo. A saber:

3.1. O BCB podera aprovar unilateralmente atos de
concentragéo envolvendo institui¢ao financeira, sempre que
aspectos de natureza prudencial indiqguem haver riscos
relevantes e iminentes a solidez e a estabilidade do SFN.

Ademais, o Memorando de Entendimentos definiu que cada instituicdo devera rever as
regulamentacdes de sua competéncia. A titulo de completude para esse estudo, vale destacar
que, da parte do BACEN, o Comunicado n° 22.366, de 27 de abril de 2012 divulgou o Guia de
Anaélise de Atos de Concentracdo, uma normativa anterior ao Memorando mas que continua em
vigéncia no ambito do BACEN. Quanto ao CADE, além da Lei de Concorréncia, 0 Regimento
Interno do CADE e a Resolugdo Cade n° 33, de 14 de abril de 2022 discorrem, entre outros
assuntos, sobre a tramitacdo de atos de concentracao pela instituicao.

5. Dos atos de concentracdo apresentados ao CADE e ao BACEN apds o Memorando de
Entendimentos

O problema de conflito de competéncia entre BACEN e Cade ja foi muitas vezes descrito como
um celeuma. Entretanto, os atos de concentracao apresentados ap6s 0 Memorando certificam o
sucesso da iniciativa que ndo registrou judicializacdo sobre o tema desde entéo.

O BACEN disponibiliza em seu portal a Tabela Resumo dos Atos de Concentragéo analisados
pelo Bacen desde 2002, atualizado até 31 de janeiro de 2023. Nesse rol, 35 atos de concentracéo
ja foram analisados pelo Banco Central, dos quais todos também foram submetidos ao CADE.
Tais atos de concentracdo ao serem submetidos ao CADE registram em seu texto que também
estdo sujeitos a aprovacédo do Bacen.

Nesse interim entre 2018 e 2022, nenhum ato de concentracdo de institui¢des financeiras foi
reprovado, entretanto, um desses processos teve celebrado um Acordo em Controle de
concentracdo com a imposicdo de remedios, isto €, medidas acordadas entre as instituicdes

8 Disponivel em:

<https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md _pesq_documento consulta_externa.php?DZ2uWeaYicbuRZE
FhBt-

n3BfPLIu9u7akQAh8mpB9yPOPzTk4FvAMgOChJsSCHY z4FFO5b9xMU5COL1SsrQbclQ9fWui2 YNKUJP2rf
WFS3jVP550USm6hw8sZUC9Xzwi7>. Acesso em 11 de setembro de 2023.
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financeiras e 0 BACEN com a adocdo de medidas para mitigar os riscos concorrenciais, sem
que o Estado brasileiro tenha que tomar a decisao dréastica de proibir uma transacéo.

O ato de concentracdo supracitado refere-se ao acordo realizado no caso da aquisicdo de
participacdo societaria da XP Investimentos S.A. pelo Itai Unibanco S.A.°. Nesse caso, foi
deliberado uma série de restricGes e obrigacOes as partes. O Itat foi proibido de adquirir o
controle acionario da XP Corretora, se comprometeu a preservar a autonomia da XP, e a ndo
acessar a base de dados de clientes da XP, uma informacdo concorrencialmente sensivel, entre
outras medidas com o mesmo fim. Quanto a XP, a titulo de exemplo, foi proibida de privilegiar
o Grupo Itau na contratagdo de servicos bancérios ou de alienar participacéo societéaria ao Itau
além do acordado inicialmente.

Ademais, o BACEN e o CADE deliberaram recentemente em relevantes atos de concentracdo
para o mercado financeiro nacional, tais como a aquisi¢do do capital social majoritario da BV
DTVM pelo Bradesco, a aquisicdo da Elite Corretora pelo BTG Pactual, e também do BTG
Pactual adquirindo o controle do Banco Econémico.

6. Conclusdo

Deve-se ressaltar que o problema trazido por esse estudo advém, em ultima instancia, da lacuna
legislativa acerca da competéncia preferivel no controle de atos de concentracdo de instituicdes
financeiras. Entretanto, vale salientar que existe tentativa de se legislar o tema em tramitacéo
atualmente. Foi aprovado pelo Senado Federal em 2018 o Projeto de Lei Complementar n°® 350,
de 2015, de iniciativa do entdo senador Antonio Anastasia. Este projeto foi remetido a Camara
dos Deputados e ainda ndo foi votado.

Cabe, no entanto, destacar que 0 Memorando de Entendimentos representou uma iniciativa
louvavel da Administracdo Publica que, mesmo em caréter infralegal, conseguiu mitigar uma
controvérsia que perdurava ha décadas. Ainda assim, ha que se destacar a importancia de que a
solucdo provida pelo Memorando seja positivada na lei em caréater definitivo.
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