REVISTA

DIREITO

PUBLICO

O IMPACTO DO ACESSO A DADOS NA CONCORRENCIA EM
PLATAFORMAS DIGITAIS

THE IMPACT OF DATA ACCESS ON DIGITAL PLATFORM
COMPETITION

ADRIANA HERNANDEZ PEREZ!
| Toulouse School of Economics. Franga.

LUISA ROCHA PORTILHO?
Il Fundagdo Getulio Vargas (FGV). Sdo Paulo (SP). Brasil.

PRISCILA KNEIPP BARBUY WILHELM?®
11l Fundacéo Getulio Vargas (FGV). Séo Paulo (SP). Brasil.

FABIANA TITO*
IV Universidade de S&o Paulo (USP). Sdo Paulo (SP). Brasil.

RESUMO: O objetivo deste artigo é apresentar em que medida o0 amplo acesso a dados por plataformas dominantes
afeta a concorréncia no mercado e, em particular, se esse acesso reforca suas posi¢des como incumbentes. Para
tanto, serdo revisadas as teorias econdémicas com énfase em trés formas através das quais o acesso a dados afeta a
concorréncia, quais sejam: (i) personalizacdo de pregos, (ii) recomendacGes por meio do direcionamento de um
contetido especifico e (iii) customizagdo de produtos e servicos. O artigo conclui com uma discussdo sobre a
andlise antitruste sob a dtica do acesso a dados em dois casos de fusdo que envolveram sobreposi¢des horizontais
e verticais: o caso internacional de aquisicdo da FitBit pelo Google (2020) e o caso nacional de aquisi¢do da Linx
pela Stone (2021).
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ABSTRACT: The aim of this article is to present to what extent the broad access to data by dominant platforms
affects competition in the market and if this access reinforces their positions as incumbents. For this purpose,
economic theories will be reviewed with emphasis on three ways in which access to data affects competition,
namely: (i) price customization, (ii) recommendations and (iii) product and service customization. The article
concludes with a discussion on antitrust analysis from the perspective of access to data concerning two merger
cases that involved horizontal and vertical overlaps: the international acquisition of FitBit by Google (2020) and
the national acquisition of Linx by Stone (2021).

KEYWORDS: Digital platforms; Access to information; Theories of harm; Competition Policy; Price
discrimination.

1. INTRODUCAO

! Orcid: https://orcid.org/0009-0002-4442-0798
2 Orcid: https://orcid.org/0009-0009-9233-5783
3 Orcid: https://orcid.org/0009-0004-4992-6821
4 Orcid: https://orcid.org/0009-0003-1278-7891

RDP, Brasilia, Vol.20, n. 107, 616-642, jul/out. 2023, DOI: 10.11117/rdp.v20i107.7242 | ISSN:2236-1766

[@NcIciy |
Licenga Creative Commons 4.0



REVISTA

DIREITO

PUBLICO

Pagina | 617

A digitalizacdo da economia gerou enormes beneficios a sociedade. Ao mesmo tempo,
o0 crescimento e a consolidacdo de plataformas digitais tém trazido desafios as autoridades de
defesa da concorréncia devido a um grande dilema quanto ao fomento da competicdo e da
inovacéo, dadas as especificidades dos mercados digitais.

H& uma percepcéo de que o arcabouco oferecido pela teoria econémica nao seria 0 mais
adequado para se entender com maior clareza o funcionamento de uma economia digital. Nesse
contexto, algumas das metodologias tradicionais utilizadas na analise de condutas
concorrenciais ndo seriam as mais apropriadas. Até o0 momento, as respostas em algumas
jurisdicdes, como na Europa, indicam que intervencdes antitruste (remédios) deveriam ser
ajustadas a esse novo ambiente.

Repensar a intervencdo do Estado na atividade econdmica exige rever se as forcas do
mercado em questdo se alteraram de tal forma que a acdo seja necessaria. Nesse sentido, €
relevante perguntar o que torna a economia digital tdo diferente a ponto de se justificar uma
alteracdo profunda como a proposicéo de uma regulacdo ex-ante, tal qual se observa na Europa
¢ em outras jurisdigdes. Entre os aspectos “suspeitos de sempre”, fala-se na propensdo de essas
plataformas comprarem concorrentes potenciais, em sua dinamica extremamente complexa de
funcionamento, no amplo acesso a dados e na dificuldade de se realizar um enforcement
(tipicamente ex-post) da lei de concorréncia, tendo em vista a velocidade com que esses
segmentos evoluem com o tempo.

Tais caracteristicas favorecem a concentragdo de mercado € o dominio por um ou
poucos players. Além disso, devido a interacdo de diferentes servicos e grupos de usuarios
dentro de uma plataforma digital de maltiplos lados, grandes empresas possuem incentivos para
atuar, ndo s6 na intermediacdo, mas também em outras pontas do mercado. Os amplos
beneficios gerados pelas economias de rede explicariam, do ponto de vista da eficiéncia, a
presenca de uma Unica empresa — ou de poucas — no mercado, 0 que, por sua vez, justificaria
uma intervencdo maior do Estado, visando a impedir que a plataforma abuse de sua posicao
dominante.

Ha razéo por tras das preocupacdes ligadas as consequéncias que as acbes dessas
plataformas trariam para a concorréncia no ambiente digital. Entre as principais condutas

investigadas, estdo a discriminacdo, a alavancagem de posicao dominante, o self-preferecing e

RDP, Brasilia, Vol.20, n. 107, 616-642, jul/out. 2023, DOI: 10.11117/rdp.v20i107.7242 | ISSN:2236-1766

[@NcIciy |
Licenga Creative Commons 4.0



REVISTA

DIREITO

PUBLICO

Pagina | 618
as repetidas aquisiches de empresas menores e potencialmente inovadoras, fendmeno

comumente referido como killer acquisitions.

Tendo em vista os riscos dessas condutas anticompetitivas, pergunta-se como 0 acesso
e a coleta de volumes massivos de informacdes, capturadas por poucas plataformas cada vez
mais concentradas, poderiam favorecer ou incentivar um funcionamento de mercado
progressivamente distante do paradigma da economia de mercados competitivos.

O objetivo deste artigo € discutir em que medida o amplo acesso a dados por essas
plataformas dominantes afeta a concorréncia no mercado, €, em particular, se esse acesso
reforga a posicao das empresas incumbentes. Para tanto, as teorias sdo revisadas com énfase em
trés formas pelas quais 0 acesso a dados afeta a concorréncia, quais sejam: (i) personalizacéo
de precos, (ii) recomendacdes e (iii) customizacdo de produtos e servigos. Essa revisao ¢ feita
a partir da andlise de (i) alguns aspectos relevantes tratados pela vasta literatura sobre o tema e
(if) de dois casos embleméticos de fusdes que envolveram a aquisicdo de informacdes
possivelmente sensiveis e exclusivas.

Além desta introducgdo, o artigo esta organizado em cinco se¢fes: a segunda discute 0s
fundamentos econémicos acerca do funcionamento das plataformas digitais; a terceira secéo
revisa a teoria econdmica relacionada ao acesso informacional; a quarta se¢do sugere uma
estrutura de analise para a teoria de dano relacionada a informacdes sensiveis, seguida de

estudos de caso. A ultima tece as consideragdes finais sobre o tema.
2. CARACTERISTICAS ECONOMICAS DE PLATAFORMAS DIGITAIS

As plataformas digitais apresentam caracteristicas econémicas que, juntas, facilitam o
dominio por parte de um Unico participante com elevado poder de mercado. Conforme Crémer
et al. (2019) e Cade (2020), tais caracteristicas séo:

Q) Fortes externalidades positivas derivadas dos efeitos de rede, as quais
representam o0s crescentes beneficios usufruidos pelos usuérios conforme
aumenta o nimero de participantes da plataforma;

(i)  Atuacdo em multiplos lados de mercados: uma plataforma de multiplos lados
atua de tal modo que um usuario é tanto um cliente como um atrativo que se

vende em outro mercado. Assim, ter mais usuarios de um lado atrai mais
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usuarios para o outro lado, de forma que a demanda de um lado depende da

participagdo do outro e vice-versa;

(iif)  Grandes economias de escala: o custo de se oferecer mais servigos diminui a
medida que cresce a base de usuarios. Grandes economias de escopo também
justificam os incentivos de plataformas para oferecer um ecossistema de
produtos e servicos, passando a atuar em multiplos mercados interrelacionados.
Baixos custos de distribui¢do ainda permitem um alcance global,

(iv)  Elevados custos de troca dificultam a mudanca de plataformas pelos
usudrios: este aspecto favorece o uso de apenas uma plataforma pelos usuarios
(single-homing) e eleva os custos de entrada de novos players em razdo das
elevadas barreiras a entrada;

(V) Uso profuso de dados: permite uma personalizacdo extrema dos servicos e
precos oferecidos aos usuarios. Ha retornos elevados e crescentes com a maior
coleta e tratamento de dados (quanto mais dados séo controlados e analisados,
melhor é o produto, possibilitando uma diferenciagdo mais qualificada e
direcionada);

(vi)  Elevado ritmo de inovacdo: héa rapidas transformacdes no desenvolvimento de
novos produtos, servigos e mercados.

Tais caracteristicas explicam, em certa medida, porque o surgimento de monopélios ndo

é necessariamente um resultado ruim do ponto de vista da eficiéncia. Quando os beneficios de
se ter mais usuarios em uma unica plataforma sdo muito amplos, o mercado pode ter um
desempenho superior em relagcdo a uma estrutura com muitas plataformas concorrendo entre si.

Nesse cenario de dominancia, cabe verificar se existe a necessidade de regulagdo pelo
Estado, em particular quando ndo ha contestabilidade do mercado. Por exemplo, na Europa, a
Comiss&o Europeia, através do langamento do Digital Markets Act (DMA) em 2022°, optou
pela regulacdo de condutas de plataformas digitais que ultrapassassem determinado tamanho e
atuassem em servicos considerados essenciais.

Essas plataformas s&o o locus de um conjunto de milhdes de decisGes feitas de forma

independente por seus usuarios, 0s quais ndo necessariamente levam em conta os efeitos mais

5 Ver Comissdo Europeia (2022) para mais detalhes sobre o Digital Markets Act (DMA).
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amplos de suas decisdes no desempenho do mercado. Assim, os elevados efeitos de rede podem

impedir que uma nova plataforma que ofereca melhores pre¢os ou qualidade consiga atrair
muitos usudrios, ja que as economias de rede favoreceriam a plataforma dominante em
detrimento de entrantes que oferecessem servigos SUperiores ou pre¢cos menores.

Nesse sentido, um outro fator relevante é a obtencdo de massa critica, isto €, a aquisi¢ao
de um namero suficiente de usuérios em todos os lados, 0 que, por sua vez, facilita a criacdo do
valor necessario para atrair cada vez mais usuarios, tornando a plataforma economicamente
viavel. Uma vez atingida essa massa critica, as externalidades positivas de rede permitem que
ela se consolide no mercado. Caso contrario, conforme explanado por David Evans (2013), se
uma plataforma ndo obtiver massa critica suficiente, ela ndo s6 deixa de oferecer incentivos
para que 0s seus membros permanegam nela, como deixa de ser atrativa para novos membros.

Assim, ainda que uma entrante ofereca um servico melhor, ela encontrara dificuldades
para trazer novos usudrios, especialmente no inicio, quando ela ainda ndo tem essa massa
critica. Ao mesmo tempo, ndo ha uma coordenacdo entre os potenciais clientes sobre sua
atratividade para migrar para essa nova plataforma e usufruir do melhor servico ofertado. Essa
falha fundamental no alinhamento entre os usuarios na escolha daquela que seria a melhor
plataforma, somada aos elevados custos de troca dos usuarios ao mudarem de fornecedor, pode
gerar o que chamamos de “vantagem do incumbente”. No contexto das plataformas digitais,
esse conceito esta ligado aos beneficios usufruidos por empresas que ja estdo estabelecidas no
mercado quando comparadas a potenciais entrantes.

Em mercados com essas caracteristicas, o processo competitivo se da pelo mercado,
ou seja, do ponto de vista dindmico, os entrantes, ao invés de competir por clientes, competem
para “tomar para si” o mercado inteiro com o objetivo de se tornarem os incumbentes e usufruir
dos ganhos associados a posi¢cdo dominante — grande poder de mercado protegido pelas altas
barreiras a entrada, custos de troca e pelos efeitos de rede proprios da dindmica do mercado
digital (STIGLER COMMITTEE ON DIGITAL PLATFORMS, 2019). Por outro lado, quando
0s usuarios realizam o multi-homing, ou seja, utilizam vérias plataformas simultaneamente,
cria-se uma diferenciagdo entre as plataformas que reduz as vantagens do incumbente,
diminuindo seus ganhos potenciais.

Em uma dindmica parecida, quando os usuarios tém custos de troca de plataforma

similares e elevados, os entrantes também se tornam mais agressivos. Ja& quando usuarios tém
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custos de troca diferentes entre si — alguns contam com custos de troca menores que 0s de

outros — o resultado muda. Em um cenério no qual o entrante faz ofertas promocionais que
atraem usuarios, é provavel que eles ndo fiqguem muito tempo com o entrante, em particular se
eles tiverem custos menores de troca.> Como resultado, a presenca de usuarios com custo de
troca baixo pode reduzir os ganhos da plataforma, o que diminui o incentivo de se fazer ofertas
agressivas. Assim, a concorréncia pelo mercado fica limitada.

Outro ponto a se ressaltar sobre a analise econdmica de plataformas de multiplos lados
€ que os precos perdem a relevancia em relacéo aos efeitos de rede, que determinam o quanto
um usudrio aporta de valor a rede. Dessa forma, diferentemente do que ocorre nos mercados
tradicionais, cujos precos refletem as forcas de oferta e demanda de um Unico mercado e
representam o beneficio e o custo social dos bens e dos servicos, no contexto de plataformas
digitais, os precos praticados podem ser iguais a zero ou mesmo negativos, a depender da
magnitude de beneficios que um usuério, em uma determinada ponta do mercado, aporta a

plataforma.

3. 0 USO DE DADOS E SEU IMPACTO NA CONCORRENCIA

As atividades de usuarios em uma plataforma de dados produzem uma quantidade
imensa de dados. Tipicamente, aplicativos coletam informagdes dos usuérios sobre a sua
localizagdo em tempo real, informagdes pessoais, de navegacgdo no aplicativo — algumas vezes,
na internet —, histérico de compras, entre outras. A amplitude (informacGes sobre mais
usuarios) e a profundidade (pontos de dados sobre um Unico usuario) dos dados coletados sao
elementos importantes para o funcionamento dessas plataformas.

Esses dados, por sua vez, sdo tratados com ferramentas de analise e mineracdo de dados,
agora estimuladas pelo uso mais amplo de modelos de inteligéncia artificial. A aplicacdo de tal
poder computacional em larga escala — e de softwares tecnologicamente avancados para
coletar, processar e analisar dados caracterizados por um grande volume, velocidade, variedade
e valor — define o chamado big data (OCDE, 2022).

8 Ou seja, eles seriam mais suscetiveis a outras ofertas promocionais, de outros entrantes.
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Convém ressaltar que um grande conjunto de informaces é obtido, em principio, com

algum consentimento do usuario, em particular ap6s o recrudescimento das leis internacionais
voltadas a seguranca e a protecdo de dados pessoais (Lei Geral de Protecdo de Dados). Todavia,
0 acesso a dados sobre uma determinada pessoa “revela” informagdes — parciais — sobre
outras pessoas com quem ela tem contato, gerando uma externalidade negativa a estas ultimas
do ponto de vista da privacidade. Ou seja, um usuario que permite 0 acesso as suas informacdes
também revela informacBes sobre outras pessoas, 0 que implica um excesso de
compartilhamento de dados com as plataformas.’

Embora sejam diversas as consequéncias — politicas, econdmicas e de conflito entre
diferentes arcaboucos legais, como o trabalhista e de privacidade — do acesso dessas
plataformas a tamanha quantidade de informacdes, este artigo se concentrara em trés formas
pelas quais o0 acesso a dados afeta a concorréncia, quais sejam: personalizacdo de precos,

recomendagdes e customizacao de produtos e servicos.

3.1. PERSONALIZACAO DE PRECOS

O termo ‘preco personalizado’ tem sido usado em diversas circunstancias, mas nem
sempre com 0 mesmo significado. Por vezes, o preco personalizado € utilizado como um termo
alternativo a discriminacdo de pregos, outras vezes é adotado para se referir exclusivamente a
uma forma extrema de discriminacao de pregos — como a discriminagdo de pregos “perfeita”
ou de “primeiro grau” — e, ndo raramente, € confundido com outros termos, como o ‘preco
dindmico’ (OCDE, 2018).

A definicdo proposta pelo Office of Fair Trading (OFT) tem pelo menos dois
componentes importantes. Em primeiro lugar, caracteriza a fixacdo de precos personalizada
como a pratica de discriminar precos para diferentes consumidores, centrando-se assim nas
relagdes entre empresas e consumidores, em oposicao as relagcdes entre empresas. Em segundo

lugar, especifica que a discriminacdo se baseia em informacGes sobre caracteristicas ou

7 Sobre este ponto, ver Acemoglu et al. (2022) e sobre o economics de acesso a dados pessoais, ver Hernandez
Perez (2023).
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condutas pessoais. Esses dois componentes sdo Uteis para distinguir os precos personalizados

do conceito mais geral de discriminagdo de precos.

A personalizacdo ou discriminacdo — perfeita — de precos pode ocorrer de diferentes
formas.® Por exemplo, a empresa pode oferecer diretamente o preco individualizado ao
consumidor ou fixar um preco igual para todos, disponibilizando, entretanto, descontos
personalizados, baseados em informagdes e caracteristicas coletadas de consumidores.® E o
que ocorre no site Booking.com, que disponibiliza uma lista de hotéis com o preco da
hospedagem e demais caracteristicas da acomodacdo. A depender do ranking do usuério na
plataforma, alguns hotéis poderdo oferecer um desconto de 5% a 10% sobre o prego
divulgado.*?

A teoria cléassica econdmica estabelece que, em mercados nos quais empresas possuem
poder de mercado, 0 acesso a dados que permitam a personalizacdo de precos torna possivel a
expansdo, ou mesmo o desenvolvimento, de novos mercados. Esse resultado melhora o
desempenho da economia a medida em que novas trocas mutuamente benéficas se tornam
possiveis.

Como ilustracdo, suponha o caso classico do monopélio, em que o acesso a informacéo
permite que o monopolista infira a disposicéo a pagar de cada consumidor e, com isso, defina,
se as condi¢cBes permitirem, um preco correspondente a essa disposicdo a pagar para cada
consumidor.

A figura abaixo ilustra os beneficios que o mercado obtém de um cenario de precos
diferenciados em comparacdo aos de uma situacdo de prego uniforme para todos 0s

consumidores.*? No caso (i), o preco uniforme permite que apenas metade do mercado seja

8 Uma discussdo sobre a amplitude do uso de pregos personalizados esta disponivel em OCDE (2018).

9 Pregos cobrados por uma empresa podem ser uniformes, ou seja, iguais para todos os consumidores, ou diferentes,
seja por segmento de mercado ou, no caso extremo, pelo preco individualizado ou personalizado por consumidor.
Ver casos de personalizagdo de pregos levantados no estudo da OCDE (2018).

6 Outro exemplo ilustrativo diz respeito aos programas de fidelidade de redes de supermercado, que oferecem
descontos personalizados ativados quando o usuario demonstra interesse nos produtos. Ha, portanto, uma
discriminacdo a depender do perfil do usuario. Esse mecanismo estimularia, inclusive, a compra continuada no
local.

" Neste modelo simples, supde-se uma demanda agregada linear € uma monopolista com custos totais nulos. A
func¢do de demanda pode ser interpretada como um ordenamento dos consumidores segundo sua disposi¢ao a pagar
pelo servico. Aqueles com maior disposi¢@o a pagar estdo localizados na parte mais elevada da fung¢ao de demanda,
e vice-versa.

2 Ver Tirole (1988).
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atendida, trazendo um beneficio para o consumidor — resultante da diferenca entre o que 0s

consumidores estavam dispostos a pagar e o que efetivamente pagaram —, mas ocorre também
perda de bem-estar, pois parte da demanda ndo é atendida. No caso (ii), em que 0 monopolista
consegue segmentar o mercado em dois, ofertando o produto a dois precos diferentes, é
alcangado um publico ‘novo’ e com menor disposicao a pagar. Neste caso, a perda de bem-estar
diminui, pois ha mais trocas mutuamente benéficas acontecendo. No caso (iii), temos a situacéo
extrema em gque o monopolista cobra um preco diferente para cada consumidor, de acordo com

suas respectivas disposicdes a pagar pelo produto®®,

Figura 1 — Precificacio em monopolio: preco uniforme vs. discriminacao

Preco

monop

gmonop Q Qtdd
(i) Monopolista cobra (ii) Monopolista dois (iii) Monopolista cobra
um Unico prego pregos distintos pregos personalizados
\\‘i Beneficio do consumidor Perda de Bem Estar
Ny Lucro da empresa .

Fonte: Elaboracao propria.

E notavel que, quanto maior for a capacidade do monopolista de discriminar seus
usuarios, maior sera o volume de transacdes, de tal modo que a demanda serd completamente
coberta no caso (iii), em que até mesmo o consumidor com “zero” disposi¢ao a pagar consegue
adquirir o bem.

O problema deste equilibrio de mercado € que, embora os precos personalizados
aumentem o bem-estar (todos que demandam o bem o adquirem), eles fazem com que os ganhos

de troca dos consumidores sejam transferidos a empresa monopolista (isto é, o excedente dos

13 Este poderia ser o caso de uma discriminagdo de 3° grau, por exemplo, em que se cobra pregos diferentes a
grupos diferentes de consumidores (pregos mais elevados aos consumidores com procura menos elastica).
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consumidores é transformado em lucro para a empresa). No caso extremo como o da figura

(iii), a monopolista captura todos os ganhos de troca (ou excedente econémico) do mercado.

Em um cenério de concorréncia entre duas empresas, a possibilidade de personalizacao
de precos permitida pelo acesso a informac0es gera resultados interessantes. Segundo Rhodes
e Zhou (2022), essa situacdo pode trazer beneficios para alguns consumidores e prejuizos para
outros, sendo tal distribuicdo entre os ganhadores e perdedores uma funcdo da intensidade da
concorréncia entre as plataformas competindo neste mercado. Ademais, se o tamanho das
plataformas € pequeno em relacdo ao tamanho do mercado, a personalizacdo de precos pode
favorecer a entrada de “novos” usuarios no mercado, com menor disposigdo a pagar.'*

Jaem um cenario no qual, embora as empresas concorram entre si, algumas delas detém
maior acesso a dados — ou maior capacidade de analisa-los e personalizar precos — refletindo
uma assimetria competitiva importante, Rhodes e Zhou (2022) identificam que os resultados de
equilibrio novamente dependem dos fundamentos do mercado. Se muitos consumidores ja séo
atendidos, a empresa com maior acesso a dados pode “pescar” 0s consumidores das rivais de
forma ineficiente do ponto de vista do bem-estar.

Nesse caso, a personalizacdo de precos gera uma perda de bem-estar aos consumidores,
pois, apesar de atrair mais usuarios ao mercado, o fato de atribuirem baixos valores ao produto
implica dizer que usufruem pouco do consumo do bem ou do servigo.™ Por outro lado, todos
0s consumidores que j& estavam presentes no mercado antes da personalizacdo de precos e
pagavam um preco uniforme ja detinham uma elevada preferéncia pelo produto. A precificacdo
personalizada pode aumentar o pregco médio que eles pagam, o que, no cébmputo geral, pode
prejudica-los, mesmo que a demanda seja expandida.

Em todo caso, plataformas atuam como “reguladoras” do mercado ao organizar as
interacGes entre os multiplos lados. Através de suas politicas comerciais (precificacdo), elas
restringem ou encorajam a entrada de usuarios (empresas e/ou pessoas) e estabelecem
mecanismos de resolucdo de conflitos, além de organizar “encontros” entre os usuarios de seus

SEervicos.

14 \er Corniére e Taylor (2020).

15 Em um contexto de ampla cobertura da plataforma sobre o mercado, a possibilidade de reducéo do preco para
aqueles que tém baixa disposi¢do a pagar atrai esses consumidores ao mercado. No entanto, embora este cenario
atraia consumidores, o beneficio de consumo que lhes é proporcionado seria baixo. Por outro lado, aqueles
consumidores que tém maior disposi¢do a pagar sdo aqueles que, com a discriminacao, teriam muito a perder com
a personalizagdo dos pregos.

RDP, Brasilia, Vol.20, n. 107, 616-642, jul/out. 2023, DOI: 10.11117/rdp.v20i107.7242 | ISSN:2236-1766

[@NcIciy |
Licenga Creative Commons 4.0



REVISTA

DIREITO

PUBLICO

Pagina | 626
Assim, no que diz respeito a discriminacéo de precos, € preciso levar em conta, ainda,

0 modelo de negdcios. Tomemos como exemplo os aplicativos de transporte, que promovem
“encontros” entre usuarios: nao seria interessante para um motorista que a plataforma elevasse
seu preco unilateralmente em relacdo aos demais, tampouco seria benéfico aos usuarios desses
servicos a imposicao de um preco maior pelas corridas apenas porque seus historicos indicam
que eles foram transportados a shoppings de luxo. Esses elementos devem ser considerados em
uma analise sobre a capacidade que uma determinada plataforma tem de exercer poder de

mercado sobre seus USUarios.
3.2. USO DE DADOS PARA RECOMENDACOES

Assim como a Amazon, muitas plataformas desempenham o papel de intermediadoras
de transacOes entre consumidores e vendedores e oferecem informacg6es sobre a confiabilidade
de cada fornecedor — em particular, sua capacidade de entregar o produto pedido no tempo
estipulado. Esse aspecto é essencial em um contexto em que ha uma miriade de ofertantes em
plataformas digitais e 0 usuario incorre em custos ao procurar o produto mais conveniente para
si. Em outras palavras, 0os mecanismos de recomendagdo sdo ferramentas essenciais no
ambiente digital.

Ha evidéncias de que essas plataformas digitais frequentemente influenciam a busca dos
consumidores, estratégia referida em inglés como “steering”. A partir de um volume amplo e
detalhado de informagdes dos usuarios, elas podem personalizar a experiéncia de um usuario
para potencialmente direciona-lo a um contetdo especifico ou a ofertas que estejam em sintonia
com seu perfil, de modo a maximizar as receitas da plataforma.

Com efeito, esse tipo de influéncia sobre os consumidores vem sendo cada vez mais
investigada por governos e autoridades antitruste. A Europa, por exemplo, foi palco de uma
importante investigacdo que culminou na condenagdo do Google Shopping por direcionar a
escolha dos usuéarios para a propria plataforma de vendas. Nos Estados Unidos, a empresa esta
sendo investigada pelo mesmo motivo desde 2020. Outros paises, como o Brasil, tém lancado
suas préprias iniciativas legais nesse quesito.

E comum que o consumidor, tanto no ambiente fisico como no ambiente digital, almeje

otimizar seu custo de oportunidade de busca pelo produto. Basicamente, ele seguira procurando
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por produtos caso sua expectativa de obter uma reducdo de pregos na proxima busca supere 0

custo de continuar procurando.*® As plataformas estdo cientes desse comportamento e buscam
acrescentar valor ao oferecer esse servico adicional, seja através de uma curadoria das ofertas
feitas pelos vendedores, de uma recomendacéo de produtos de diferentes formas ou ordenando
as ofertas de acordo com o perfil do usuério, caracterizado pelo seu histérico de compras ou
navegacgao na internet.

Do ponto de vista concorrencial, a presenca de uma plataforma que ofereca um servico
de recomendacdes aumenta o bem-estar do consumidor ao reduzir o custo de busca. A
plataforma pode, imediatamente, indicar ao usuério a melhor oferta para o produto que ele
busca. Nesse sentido, ha relatos de que o Google pretende criar uma experiéncia de pesquisa
baseada em inteligéncia artificial generativa, o Shopping Graph do Google.!’” Dessa forma, os
resultados da busca seriam mais alinhados ao direcionamento e as necessidades do consumidor.

E esperado que a plataforma enfrente um dilema importante nesse cenério, uma vez que
ela poderia aproveitar esse profundo conhecimento do usuario e sua disposi¢do a pagar para
recomendar ao vendedor a cobranca de um valor mais elevado pelo produto ou servico em
questdo. Por outro lado, a imposi¢do de um mark-up maior sobre o produto recomendado pode
levar o usuario a continuar procurando novas ofertas, 0 que reduz a conveniéncia e o valor
gerado pela plataforma do ponto de vista do usuario. Assim, a capacidade da empresa de exercer
poder de mercado é limitada devido a possibilidade de os usuarios continuarem procurando em
outras plataformas (usuarios poderiam escolher por multihoming).8

Segundo Rhodes e Zhou (2022), a forma como as recomendagOes aparecem faz
diferenca. Quando elas sugerem multiplas combinac6es, pode ocorrer uma intensificacdo da
concorréncia em relacdo a um cenério no qual hd uma Unica op¢do. Todavia, conforme
colocado, é fundamental que se conheca o modelo de negdcios da empresa — e 0s incentivos
que lhe sdo atrelados — antes de se concluir sobre o efeito dessas estratégias no bem-estar dos

consumidores em geral.

3.3. CUSTOMIZACAO DE PRODUTOS E SERVICOS

16 Neste topico, um dos artigos de referéncia acerca do custo de busca é Stigler (1961).
17Ver Tecmundo (2023).
18 Ver Ichihashi (2020).
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O acesso a uma ampla base de informagdes, combinado a uma capacidade fenomenal
de processamento, permite que as empresas compreendam melhor o comportamento do
consumidor e produzam itens de maior qualidade a um custo cada vez menor. O aprimoramento
das ferramentas de inteligéncia artificial favorece a formacao de um ciclo virtuoso que resulta

em um maior acesso pela populagéo a esses produtos e servi¢cos novos e mais baratos.

Figura 2 —Fluxo para a customizacio de produtos e servicos a partir do acesso e
processamento de ampla base de dados

R

dados

melhores melhores
ofertas ofertas

mais maior
dados ~ demanda

Fonte: Elaboracado propria.

Segundo Prifer e Schottmiller (2020), o uso otimizado das informagbes capturadas
pelas empresas permite a reducdo dos custos marginais da inovacdo — em particular, com o
uso de ferramentas de inteligéncia artificial — e pode criar uma vantagem inicial para a empresa
que consiga aplicar melhor os seus recursos. Essa vantagem inicial aumenta as chances de a
plataforma alcancar a massa critica necessaria para se tornar uma rede relevante, de modo que
todos os potenciais usuarios desejem fazer parte dela. Neste caso, dizemos que 0 mercado se
inclina (do inglés, “tip”) a ela.

“Tipping” refere-se a essa tendéncia que uma plataforma tem de se posicionar adiante

de seus rivais em termos de atratividade, uma vez que ela ganha uma vantagem inicial ao ser
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geralmente impulsionada por fortes efeitos de rede. Ou seja, nos mercados digitais, € comum

que as plataformas atinjam um ponto critico (“tipping point”) a partir do qual o nimero de
usuarios a torna to atraente que o mercado vira a seu favor. Embora haja beneficios nessas
inclinacBes mercadoldgicas, também podem surgir preocupacées ligadas ao abuso de posicédo
dominante, o que, conforme discutido neste artigo, pode representar um dilema para os
formuladores de politicas.

As implicagdes concorrenciais do fenémeno de tipping nos mercados digitais € uma das
principais raz0es para a introducdo do Digital Markets Act (DMA) na Unido Europeia e para a
criacdo da Digital Market Unit (DMU) em abril de 2021, unidade dedicada & analise da
economia digital no Reino Unido.

Um corolério do fenbmeno descrito acima é a constatacdo de que ndo basta a um
competidor em potencial usufruir de toda a infraestrutura tecnologica e das habilidades
necessarias a sua area, ja que, sem 0 acesso a uma vasta quantidade de dados, Ihe faltaria a
capacidade, por exemplo, de treinar adequadamente o seu algoritmo e obter insights dos dados,
ambos requisitos para o desenvolvimento de um produto ou servico melhor (KRAMER,;
SCHNURR, 2022).

A medida que o nimero de dados sobre os individuos aumenta, ha ganhos de escala e
escopo na capacidade de inferir novas informaces a partir do tratamento desses dados. Diante
disso, as empresas tém ampliado suas capacidades de coleta para o ambiente fisico, incluindo
dados sobre localizagao e sensores e possibilitando até mesmo a captura de emocdes a partir de
expressoes faciais. Essas informagdes podem ser usadas pela plataforma para criar perfis muito
mais precisos dos consumidores, exibindo andncios e produtos que mais lhes agradem,
melhorando o servigo ou produto ofertado, implementando melhorias nos sistemas de
recomendacdes e ampliando o catadlogo de produtos e/ou servicos disponiveis (KRAMER;
SCHNURR, 2022). A literatura tem se referido a esse fendmeno ciclico como ‘“data-driven
network effects .1

Neste contexto, espera-se que existam elevadas barreiras a entrada de novas empresas,
tendo em vista que o custo marginal para inovar pode ser significativamente menor para o

incumbente em relacdo aos entrantes. Como resultado, argumenta-se que a pressao para inovar

19 Ver Priifer e Schottmdiller (2020); Schaefer e Sapi (2021); Ducci (2020).
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oriunda de possiveis entrantes seja reduzida, especialmente em mercados “tipped” (KRAMER,;

SCHNURR, 2022).

Essa dindmica de “data-driven network effects” pode ser reforcada quando os
incumbentes oferecem servicos auxiliares a terceiros. Por exemplo, plataformas podem permitir
que aplicativos disponibilizem a op¢do de login a partir do incumbente, como é o caso da
realizacdo um cadastro rapido através do login com o perfil do Facebook ou Google. Os
terceiros sdo beneficiados com informacg6es fornecidas pelo incumbente, como nome e e-mail
dos usuarios, mas podem ter que revelar dados para a empresa incumbente, Como 0 servigo que
foi adquirido e data de login (PREIBUSCH et al., 2016). Para o incumbente, esses dados sdo
mais valiosos do que aqueles aos quais ele da acesso a terceiros. Como varias empresas utilizam
esses servicos auxiliares, ndo ha nenhum verdadeiro ganho de vantagem competitiva aos
terceiros. Todavia, quando empresas como Google e Facebook disponibilizam o login delas a
terceiros, elas adquirem uma nova fonte de extragcdo de dados que acabam por fortalecer suas
respectivas posicGes (incumbentes) no mercado, enfraquecendo a dindmica competitiva
(KRAMER; SCHNURR, 2022).

Finalmente, espera-se que empresas incumbentes no mercado estejam sujeitas a uma
concorréncia mais acirrada em relagdo as novas entrantes se possuirem melhor capacidade ou
tecnologia para explorar a profusdo de dados disponiveis para o desenvolvimento de novos
produtos. Neste sentido, em uma economia digital, em que as empresas concorrem com base
no aprendizado derivado do acesso e processamento otimizado de dados, a concorréncia é
acirrada quando a vantagem do incumbente ainda n&o for tdo grande. No entanto, se a vantagem
do incumbente é ampla, ela € potencializada pela tecnologia de tratamento de dados, em

detrimento da concorréncia.
4. ANALISE ANTITRUSTE SOBRE ACESSO A DADOS APOS UMA FUSAO

Na secdo anterior, a analise se concentrou na forma como as empresas podem utilizar
dados para interagir com seus clientes visando a aumentar seus lucros. Em analises antitrustes
de casos de fusdo, no entanto, a informacdo pode assumir papéis diferentes, a depender da

operacao.
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Em fusdes horizontais, ¢ importante identificar qual € o valor adicional ou “marginal”

dos dados obtidos e quais sdo os ganhos de escopo da obtencdo dessas informagdes. Por
exemplo, se cada parte da fusdo detém um tipo de informacéao sobre os clientes, é esperado que
0 ganho marginal seja maior em relacéo a operagdes em que as informacdes sdo semelhantes.
Uma diversidade maior de dados aprimoraria a politica de discriminacdo de precos ou o
desenvolvimento de produtos e servigos mais personalizados. Nesse sentido, a unido de duas
empresas que possuem informac6es complementares sobre a mesma base de clientes pode dar
uma vantagem competitiva a nova entidade pos-operacdo, que limitaria a entrada de novos
concorrentes.

Em fusdes verticais, a analise € um tanto diferente. Estuda-se a possibilidade de que as
informacbes adquiridas mediante a operacdo sejam fundamentais aos rivais da empresa no
mercado downstream, por exemplo. Nesses casos, a preocupacao usual é com a possibilidade
de fechamento (parcial ou integral) de mercado.

Conforme discutido na secdo tedrica, ha também preocupacdes com (i) discriminacéo
através do direcionamento dos “melhores” consumidores (cream-skimming) a nova empresa
poOs-operacdo através de ofertas de servigos substitutos proximos aos dos rivais, e (ii) com a
possibilidade de a entidade fusionada degradar a qualidade dos servigos ofertados — em uma
personalizacédo de ofertas “as avessas” — aos seus competidores no mercado downstream,
em particular quando a qualidade n&o é facilmente contratavel ou verificavel.?

Do ponto de vista dindmico, tais comportamentos podem reduzir a intensidade da
concorréncia, uma vez que, pos-operacgao, supondo uma dindmica concorrencial a la Bertrand,
a empresa fusionada ofertaria servicos ou produtos apenas marginalmente favoraveis aqueles
oferecidos pelas rivais, “pegando carona” nas inovagdes de servicos ou modelos de negdcios
de competidores. Do ponto de vista das rivais, a empresa fusionada se tornaria uma fornecedora
menos confiavel?!, e, ao longo do tempo, esse comportamento oportunista pode desincentiva-
las a propor produtos e servigos inovadores no mercado, temendo que sejam expropriadas pela

concorrente, tudo o mais constante.

20ver discussdo sobre esta teoria de dano em caso de fusdo na Europa na decisédo sobre o caso TomTom/TeleAtlas
em Commission of the European Communities (2008).

21 Segundo Allain, Chambolle e Rey (2016), a integracdo vertical pode fortalecer o problema de hold-up do ponto
de vista dos rivais.
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Logo, em uma anélise antitruste de controle de fusdes, a compreenséo das caracteristicas

da base de dados envolvida estaria no centro da discussé@o de habilidades e incentivos da nova
empresa no que se refere a negar ou limitar o acesso a informacgdes apds a operacdo. Pode-se
qualificar (ndo exclusivamente) os tipos de informacgOes levadas em consideragdo em uma
andlise antitruste, como: (i) dados especificos e Unicos, ou seja, sdo informacgdes exclusivas e
para as quais ndo existem substitutos, e (ii) dados comercialmente sensiveis de empresas rivais,
que podem oferecer uma vantagem Unica a empresa sobre seus competidores.

De um modo geral, a analise de suas caracteristicas em um caso de fusdo normalmente
envolve responder as seguintes perguntas:

v Qual a importancia dos dados no mercado em analise? Se sdo importantes, 0 sdo
para quais propositos concorrenciais (desenvolvimentos de novos produtos,
personalizacdo de precos, recomendacdes etc.)?

v" O dado em questdo é raro/escasso? Ha possibilidade de compra-lo ou obté-lo de
outro modo?

v' A “nova” base ap0ds a fusdo é realmente diversa em relagdo ao que a empresa
adquirente ja tem?

v' Quado rapida seria a obsolescéncia da base do ponto de vista comercial no
mercado em andlise? Ou seja, em quanto tempo a base deixaria de ter valor
comercial?

v Como os players no mercado (rivais, fornecedores, consumidores) estdo
reagindo a operacéo (teste de mercado)?

Com o objetivo de explorar como a analise antitruste aplica as preocupacoes
concorrenciais discutidas, sdo examinados dois casos recentes de fusdo: o caso internacional da
aquisicdo da FitBit pelo Google e 0 caso nacional da aquisi¢do da Linx pela Stone. Em ambos,
a preocupacao com o acesso aos dados teve um papel central na analise. Ademais, ao passo que,
no primeiro caso, a aquisi¢cdo envolvia sobreposi¢cdes horizontais e integracdes verticais, no
segundo, as preocupacdes foram de natureza vertical, apenas.

O estudo desses casos revela uma preocupacao, discutida anteriormente, das autoridades
concorrenciais em enderecar questdes-chaves do acesso informacional em mercados digitais.
Embora a andlise se paute em um ferramental antitruste tradicional, ambas as autoridades

realizaram analises dos potenciais ganhos de eficiéncia das respectivas operacdes, sopesando-
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as por possiveis perdas de bem-estar dos consumidores. Além disso, sdo explorados temas

relacionados a sensibilidade e a exclusividade dos dados adquiridos, questdes que envolvem
avaliacdes sobre a viabilidade e a l6gica de um possivel abuso de poder de mercado, dada a
ampliacdo do acesso a extensas bases de dados pelas empresas envolvidas em seus respectivos

mercados de atuacéo.

4.1. CASO EUROPEU: GOOGLE E FITBIT (2020)

A Comissdo Europeia recebeu, em junho de 2020, a notificacdo sobre a proposta do
Google de comprar a Fitbit, empresa que atua na fabricacdo, no desenvolvimento e na
distribuicéo de dispositivos vestiveis para monitoramento do condicionamento fisico e da saude
dos usuarios.

No entendimento da comissdo, tanto o Google quanto a Fitbit fornecem dispositivos
vestiveis, sistemas operacionais e loja de aplicativos para esses dispositivos, bem como
aplicativos de saude/fitness e de pagamentos moveis. Logo, a operacdo apresentava riscos de
sobreposicdes horizontais. Além disso, ainda existiam riscos de sobreposi¢des ndo horizontais
criadas pela relagdo entre a Fitbit e outras atividades do Google, como a exibi¢do de anuncios.

Dado que ambas as partes coletam um conjunto de informacdes dos usuarios por meio
dos servigos e produtos negociados, a analise da operagdo pela Comissao Europeia envolveu a
avaliacdo dos potenciais riscos anticompetitivos da aquisi¢do do banco de dados da Fitbit pelo
Google.

Sob a perspectiva horizontal, a comisséo apontou que o acesso do Google a essas novas
informacdes poderia dificultar — ou até mesmo impossibilitar — a expanséo ou a entrada de
rivais. Para tanto, foram conduzidas analises em diferentes mercados relevantes, dos quais se
destacam o mercado de antincios online e 0 mercado de servigos digitais de salide.??

No mercado de anuncios online, a investigacdo indicou que os players estariam
preocupados com a possibilidade de que o acesso aos dados da Fithit pelo Google poderia servir

para refinar o perfil dos usuarios, o que permitiria ao Google tornar o direcionamento dos

22 No que tange o mercado de buscas, a Comissdo considerou que os dados da Fitbit seriam menos relevantes. Por
este motivo, ndo haveria um aumento das vantagens competitivas do Google que fosse capaz de reforgar a posigdo
dominante da empresa nesse mercado.
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anuncios ainda mais preciso, permitindo uma customizacéo da oferta mais aprimorada, o

que conferiria uma vantagem competitiva robusta em relagéo a rivais atuais e potenciais. Como
resultado, os competidores teriam dificuldade em rivalizar com essa oferta e atrair anunciantes.
Apesar de a comissdo ter considerado que, em razdo do melhor direcionamento de andncios,
pudesse haver um aumento da eficiéncia e dos beneficios aos consumidores no curto prazo, as
teorias de dano analisadas indicavam duas preocupagdes principais:
Q) Discriminacédo excessiva: no longo prazo, a falta de pressdo competitiva e
contestabilidade poderia levar a um aumento de precos para anunciantes e
editores; e

(i) Reducao da intensidade da concorréncia pelo mercado: ao longo do tempo,
poderia haver uma reducéo da qualidade da oferta devido a um desincentivo a
inovacdo no mercado.

Segundo a comissao, esses efeitos compensariam os beneficios iniciais, confirmando as
preocupacdes acerca do mercado de anuncios online. Assim, a autoridade considerou que 0s
dados da Fitbit seriam uma aquisicéo relevante e constituiriam um valioso insumo para a oferta
de servicos em varios niveis da cadeia de anuncios online. Nesse mercado, haveria um aumento
das barreiras a entrada, além da marginalizacdo dos competidores.

Em sua analise, a Comissdo Europeia ponderou as perspectivas de outros players, mas
ndo chegou a um consenso, por exemplo, em relacdo aos dados de localizagc&o obtidos pela
Fitbit. Enquanto alguns competidores indicaram que o0 Google ja detém dados de localizacéo
oriundos dos smartphones — nesse caso, depreende-se que esses dados seriam redundantes —
, outros indicaram que poderia ser uma fonte complementar sobre usuarios que ndo possuem
um smartphone com o sistema Android, que pertence ao Google.

Em relacdo as outras informacGes coletadas pela Fitbit, a comissdo menciona que alguns
respondentes indicaram que tinham acesso a dados equivalentes, enquanto outros apontaram
que ndo teriam tal possibilidade no curto prazo sem que houvesse um significativo aumento no
volume de investimentos.

Com relacdo ao mercado de servigos digitais de salde, a comissdo considerou que ha
uma série de alternativas ao acesso de dados coletados pela Fitbit — por exemplo, agregadores
de dados de salde ou outras empresas que coletam esses dados por smartphones (Samsung e

Apple) — e ha outros players estabelecidos em diversas aplicacdes desses tipos de informacoes
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(para analise de dados, h4, por exemplo, Oracle e IBM; para monitoramento de paciente, temos

empresas como Intel Corporation e ResMed?3). Além disso, a Comiss&o avaliou que as partes
ndo seriam competidoras na coleta ou comercializacdo dos dados de saude dos usuérios. Dessa
forma, ela entendeu que a aquisicdo dos dados da Fitbit pelo Google ndo causaria efeitos
danosos a competicdo nesse mercado.

Destaca-se que a Comissao Europeia fez uma avaliacéo acerca da diversidade dos dados
e de acesso em relagéo a outros competidores, de modo a compreender se a nova base adquirida
pelo Google seria semelhante a dos concorrentes e, em caso negativo, se estes seriam capazes
de adquirir algo equivalente. Ndo ha mencdes acerca da obsolescéncia da base.

Sob a perspectiva vertical, o acesso a informacgdes foi analisado considerando
preocupacdes de fechamento de mercado as empresas ativas no mercado de servicos
digitais de satide, uma vez que o Google poderia descontinuar ou deteriorar a AP1%* do Fitbit.
Nesse caso, haveria danos & competicdo em razdo da falta de alternativas de acesso aos dados
de saude.?

A comissdo considerou que a Fitbit ndo era a Unica fonte de dados disponivel, j& que os
respondentes indicaram que a permissao de acesso por terceiros via APl é uma pratica comum
de players digitais que coletam dados. Apesar disso, avaliou-se que o Google teria a habilidade
técnica e os incentivos para fechar o mercado e que, caso isso acontecesse, 0s efeitos sobre 0s
provedores de aplicativos no mercado de servicos digitais de cuidados da salde seriam
negativos?.

A operacdo foi aprovada pela comissdo, embora sujeita a comprometimentos por parte
do Google para minimizar os riscos de danos a concorréncia relacionados ao acesso a
informagdes — outras preocupagdes também foram levantadas. A empresa se comprometeu a
apresentar aos seus Usuarios europeus a opc¢do de conceder ou negar acesso aos dados de

medidas corporais pelos servicos do Google?’.

237 Comissdo identificou outros possiveis usos e players estabelecidos. Para mais detalhes, ver ~ Comissdo
Europeia (2020).

24 API significa Application Programming Interface (Interface de Programac&o de Aplicacao).

% Ver Bourreau et al. (2020).

2 \/er Maier (2023) para um aprofundamento sobre a andlise vertical do caso.

27\Ver Comissdo Europeia (2020) para mais detalhes.
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4.2. CASO NACIONAL: STONE E LINX (2021)

Em outubro de 2020, a Stone Participacfes S.A. notificou o0 Conselho Administrativo
de Defesa Econdmica (Cade) sobre o Ato de Concentracao n® 08700.003969/2020-17, referente
a aquisicao da totalidade das atividades da empresa Linx por meio da compra de a¢des.

A STNE ParticipagOes e o Grupo Stone prestam servigos de pagamentos, incluindo o
desenvolvimento de uma estrutura tecnol6gica segura para a captura, transmissdo e
processamento de dados e a liquidacdo de transacOes, entre outros servicos correlatos. Além
disso, atuam nos segmentos de adquiréncia, servicos de gateway online, softwares de gestdo
empresarial, crédito, transferéncia eletronica de fundos (TEF) e servigos de entrega rapida, com
maior énfase no setor de varejo.

A Linx é uma empresa brasileira de tecnologia baseada na nuvem, com foco na provisao
de softwares de gestdo empresarial para o varejo por meio do modelo de negdcio de software
como servigo?®, Ela oferece trés principais linhas de produtos: (i) sistemas de gestio empresarial
integrada, (ii) solugdes voltadas ao comeércio eletronico e analise de dados e (iii) solucdes de
pagamento como TEF, subadquiréncia, gateway online de pagamentos e servigos de crédito
consignado.

Desse ato de concentracao, decorreram sobreposi¢des horizontais entre as atividades de
ambas as empresas nos mercados de adquiréncia/subadquiréncia — softwares de gestdo
empresarial (divididos em softwares de gestdo empresarial ERP?°, softwares de gestdo
empresarial CRM?C e softwares de gestdo empresarial no varejo), servigos de gateway e servigos
de TEF®L. Apods anélise da autarquia, concluiu-se que tais sobreposicdes ndo gerariam
preocupag0es concorrenciais, uma vez que, na maioria dos mercados em que uma das empresas
apresentava participacdo relevante, a outra detinha parcela de mercado irrisoria.

A analise da operacdo, entretanto, concentrou-se na relacdo vertical resultante, haja vista

a dindmica concorrencial vinculada a interrelagdo entre os elos da cadeia em que as empresas

28 Termo original, software as a service (SaaS).

2 Um software de gestio empresarial ERP (“Enterprise Resource Planning” ou planejamento de recursos
empresariais) € um sistema que ajuda a administrar toda a empresa, oferecendo suporte a automacéo e aos
processos de finangas, recursos humanos, producao, cadeia de suprimentos, servi¢os, procurement e muito mais.
30 Sigla que significa "Customer Relationship Management" (ou Gestdo de Relacionamento com o Cliente).

3L TEF (Transferéncia Eletrdnica de Fundos) é um software que possibilita que o varejista aceite diferentes métodos
de pagamento (cartdo de crédito e débito, carteiras digitais e PIX).
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envolvidas atuam. Enquanto a Linx detinha uma posi¢cdo dominante em softwares de gestdo

empresarial no varejo (representando entre 40% e 50% do faturamento do mercado total), a
Stone apresentava uma posicdo significativa no mercado de adquiréncia, ambas atuando em
mercados complementares.

De acordo com o voto do relator do caso, a investigagdo concorrencial levou em
consideracdo o guia para analise de concentra¢fes ndo horizontais desenvolvido pela Comisséo
Europeia®, que adota a estrutura de analise de capacidade, incentivos e efeitos ligados a uma
possivel decisdo da empresa pds-operacdo de fechar o mercado a seus rivais. No caso, a teoria
de dano relevante seria relacionada a possibilidade de fechamento no segmento de adquiréncia
diante da possivel alavancagem da posicdo da Stone por meio do acesso ao conjunto de
informacdes detidas pela Link em sua operacdo no mercado de softwares de gestdo para varejo.

Com o objetivo de testar essa teoria, o Tribunal avaliou: “(i) qual o escopo dos dados a
que a empresa resultante da operacgdo tera acesso; (ii) de quem € a propriedade desses dados;
e (iii) se o acesso a tais informag¢oes constitui vantagem competitiva indevida.”
(RAVAGNANI, 2021, p. 29).

Sobre 0 escopo dos dados, o Cade identificou dois conjuntos de informacgdes que a
empresa pos-operacdo passaria a deter: dados gerenciais sobre 0s estabelecimentos comerciais
que constam nos sistemas de software de gestdo empresarial da Linx e informacoes
“concorrencialmente sensiveis” referentes ao relacionamento de estabelecimentos comerciais
gue contratam tanto os sistemas de gestdo empresarial da Linx quanto solugdes de pagamento
de empresas concorrentes da Stone, tais como Cielo, Rede, Getnet, entre outras.

Sobre 0 acesso as informacdes gerenciais dos estabelecimentos pela Stone, em linha
com as conclusdes feitas na Nota Técnica da Superintendéncia-Geral (SG), o Tribunal do Cade
entendeu que isso poderia promover a concorréncia no setor de adquiréncia e software de
gestdo, gerando beneficios ao consumidor. Tais beneficios decorreriam das intensas
transformacdes digitais pelas quais 0 mercado de servicos financeiros passou a partir do uso
intensivo de tecnologia, big data e algoritmos. Nesse contexto, de acordo com a SG e o tribunal,

0 acesso a maiores bases de dados pela empresa pés-fusdo poderia promover o surgimento de

32 Ver Comissdo Europeia (2008) para mais detalhes.
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inovacOes no mercado e competicdo com players disruptivos (Big Techs), em linha com o

argumento usual de beneficios competitivos do acesso a informacé&o.

Em relacdo as informacdes concorrencialmente sensiveis, o Cade as identificou como
(i) a lista de adquirentes, (ii) o volume transacionado e de recebiveis na adquirente e (iii) as
taxas cobradas (MDR e antecipacgdo) nos casos em que ha insercao de tais dados no sistema de
software por parte do cliente ou em que ha prestacéo de servicos de conciliagdo de recebiveis.

Sobre o acesso informacional, o Tribunal ponderou que a obtencdo de dados e

informac@es sensiveis dos concorrentes pode configurar uma importante vantagem competitiva
no desenvolvimento de estratégias comerciais e competitivas. Para tanto, argumentou que seria
preciso examinar a natureza das informacgdes compartilhadas, a dindmica do mercado, 0s meios
utilizados para a obtencgédo das informacdes e, a partir disso, avaliar a potencialidade de que o
acesso e 0 uso dos dados venham a gerar comportamentos e efeitos anticompetitivos.

Em resumo, o Cade entendeu que o acesso a tais informacbes ndo representaria

efetivamente um risco a concorréncia por dois motivos:

() as partes ndo compartilhavam uma base de clientes relevante nos mercados
correlatos, de forma que as informacGes seriam sobre uma pequena parcela do
mercado de adquiréncia (estabelecimentos comerciais que contratam o sistema
de gestdo empresarial da Linx e solucdes de pagamentos de concorrentes da
Stone), ndo permitindo a Stone ter o quadro completo da estratégia comercial de
Seus concorrentes;

(i) as informacg0es sensiveis ndo seriam exclusivas das empresas fusionadas, porque
estariam disponiveis também a outras empresas que prestam o servico de
conciliacdo de recebiveis, servigos de credenciamento em arranjos de pagamento
ou que facam parte do Open Finance, um mecanismo de compartilhamento de
informac6es financeiras promovido pelo Banco Central do Brasil.

Assim, em oposicdo as alegacdes dos terceiros interessados, o tribunal decidiu pela

aprovacdo sem restricdes da operacao.

5. CONCLUSAO
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O arcabouco de analise econdmica tradicional prevé que, em uma economia com

mercados competitivos, as decisbes de empresas e familias geram o melhor desempenho
possivel do ponto de vista da eficiéncia econdbmica. Entre as hipoOteses centrais para esse
resultado estd a de que as empresas ndo devem ter poder de mercado e de que a informacéo
sobre os produtos e servigcos transacionados na economia deve ser transparente e fluir
livremente.

Na economia digital, em que uma parcela significativa do Produto Interno Bruto
mundial passa por plataformas digitais, ndo apenas ha elevada concentracdo de mercado —
derivada das fortes economias de rede — como as informacdes estdo progressivamente
concentradas em poucos grupos econémicos que intermediam um volume crescente de
transacOes. Esse acesso assimétrico a informacdes entre os players permite que algumas
empresas “escolham” por quais consumidores elas irdo competir, podendo modular a
concorréncia de forma ineficiente. Além disso, essa caracteristica pode afetar a intensidade da
“competi¢ao pelo mercado” entre incumbentes e empresas entrantes.

S&o evidentes os efeitos pro-competitivos do acesso e tratamento de dados na rede,
tendo em vista a rapidez com que novos produtos e servicos vém sendo produzidos e
desenvolvidos a um custo mais baixo, permitindo inovagdes relevantes na economia. Todavia,
0s potenciais beneficios da inovacéo deveriam ser ponderados pela capacidade singular de essas
plataformas se tornarem “reguladoras” em diversos mercados, usufruindo de um
posicionamento privilegiado e sendo capazes de encorajar a saida e entrada de empresas, definir
precos, organizar o encontro entre os lados dos mercados e influenciar as decisdes dos agentes
em diferentes esferas da vida social (inclusive com implica¢Bes politicas ndo triviais).

Este artigo apresentou a relacdo tedrica entre 0 acesso a dados e seu impacto na
intensidade da concorréncia a partir de uma revisdo sucinta da literatura econdémica. Trata-se
de uma agenda de pesquisa em desenvolvimento, em particular no que diz respeito a economia
digital. Os resultados preliminares sugerem que ndo ha uma solucdo Unica que seja

independente do mercado ou do modelo de negdcio em anélise.
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