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1. INTRODUCAO

generalidade das reflexdes relativas ao enquadra-
Al mento da inovagdo na analise jus-concorrencial

==x| fugird ao ponto de partida habitual nesta matéria,
ao comecar por relembrar que podem ser identificados, na lite-
ratura economica, dois efeitos simultaneos e divergentes da con-
corréncia na inovacgdo, como resulta dos conhecidos trabalhos de
Schumpeter e Arrow.

Em primeiro lugar, como realga Schumpeter, existem ar-
gumentos econdmicos no sentido de sustentar que um nivel mais
elevado de concentracdo no mercado incrementara a recom-
pensa da inovacao, i.e., o nivel de apropriabilidade, para o ope-
rador econémico que a protagoniza2. Com efeito, num mercado
com nivel mais limitado de concorréncia, € expectavel que o ino-
vador consiga, mais facilmente, beneficiar dos seus esfor¢os de
I&D, o que podera ter um efeito positivo nos incentivos para
inovar. Ao invés, operadores econdOmicos com um maior nimero
de concorrentes podem apresentar uma menor capacidade de
capturar o prémio da sua inovacéo, tendo em conta, por um lado,
0 racio em termos de custo por unidade, num cenario de quotas

! Mestre em Direito pela Faculdade de Direito da Universidade de Lisboa. Associada
Coordenadora na Uria Menéndez - Proenca de Carvalho e Assistente Convidada na
Faculdade de Direito da Universidade de Lisboa. O entendimento incluido neste artigo
corresponde a visdo pessoal da autora.

2 O designado efeito Schumpeteriano, cfr. Schumpeter, 1942.
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de mercado mais modestas, e, por outro, a existéncia de um
maior risco de imitagcdo, ou de contorno da inovagéo, por parte
dos concorrentes.

Em segundo lugar, tem também sustentacdo econémica,
conforme argumenta Arrow, o entendimento de que um nivel
menos intenso de concorréncia pode reduzir a presséo para ino-
var®. Na verdade, num ambiente altamente concorrencial, as em-
presas lutardo para desenvolver novos produtos e processos, de
forma a superar os concorrentes e a defender as respetivas posi-
cdes no mercado, conduzindo a maiores niveis de inovacdo®.
Ademais, o alegado impacto favoravel a inovagdo de uma estru-
tura de mercado mais concentrada pode ser contrariado pela
ideia de que a inovacgdo pode canibalizar os lucros do inovador,
em especial de um inovador que ja beneficie de lucros extraor-
dinarios, uma vez que ha o risco de um novo produto prejudicar
as receitas da oferta atual da empresa que desenvolve a inovacao.

A existéncia de argumentos validos, em sentidos antago-
nicos, quanto ao nivel concorrencial que propicia a inovagao,
que se podem reconduzir, em grande medida, ao confronto entre
mecanismos de apropriabilidade e de canibalizacdo, ndo signi-
fica, contudo, que a intervencdo do direito da concorréncia nao
tenha pertinéncia ou ndo seja desejavel nesta sede, significa ape-
nas que, apesar de existir andlise empirica relevante relativa a
interacdo entre inovacgao e concorréncia, esta ndo parece permitir
a construcdo de um modelo univoco quanto ao impacto na ino-
vacdo da existéncia de um nivel maior ou menor de concentra-
céo/concorréncia no mercado®.

Esta auséncia de uma regra geral neste ambito tem, ne-
cessariamente, reflexo na analise de controlo de concentracGes

3 Este efeito é habitualmente associado a Arrow, cfr. Arrow, 1962: 609-625.

4 Nesse sentido, Syverson, 2004: 112,

5 Shapiro, 2012 e Baker, 2007. Empiricamente, uma relagdo entre inovagéo e concor-
réncia parece corresponder aum U invertido, apesar de essa relacdo ndo conferir qual-
quer orientacdo direta a apreciacdo de concentragdes especificas, Aghion, Bloom,
Blundell, Griffith & Howitt, 2005.
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levada a cabo pelas autoridades da concorréncia e, em particular,
no que para o objeto deste estudo releva — pela sua representati-
vidade e influéncia na pratica decisoria dos Estados-Membros —
pela Comissdo Europeia (“CE”)°.

Na verdade, as dificuldades de apreciacao dos efeitos di-
namicos associados a inovagdo contrastam com a relativa sim-
plicidade da abordagem estética de efeitos unilaterais, em que se
baseia a maioria das decisdes em sede de controlo de concentra-
¢Oes e em que o critério-chave é o de que concentracdes de em-
presas que incrementam substancialmente o nivel de concentra-
¢ao no mercado tendem a criar efeitos anticoncorrenciais, desde
logo no plano dos precos, exceto em circunstancias especificas,
mormente quando existe contrapoder por parte de outros opera-
dores no mercado’.

Nesse sentido, seria expectavel que esta ambivaléncia e
aparente auséncia de um critério preponderante quanto ao im-
pacto das concentracfes de empresas na inovagao pudesse de-
correr, igualmente, da préatica decisoria da CE, bem como da res-
petiva soft law. Todavia, muitos economistas e juristas, na area
do direito da concorréncia, parecem recear que a CE, no caso
Dow/DuPont, em que a decisdo de ndo oposicao foi obtida me-
diante a ado¢do de um conjunto alargado de compromissos de
desinvestimento, se tenha precipitado na adocdo de uma regra
geral, com fundamentos discutiveis, aplicavel a concentracGes
em mercados nos quais a inovacdo é decisiva, ndo obstante a CE
ter procurado argumentar uma pretensa linha de continuidade na
sua prética decisoria®.

6 As concentrag@es de empresas sdo sujeitas a notificagdo prévia as autoridades de
concorréncia nacionais ou & CE em fun¢do do preenchimento de limiares de volumes
de negdcios (ou, em alguns casos, de quota de mercado), ndo podendo, neste caso, ser
implementadas sem que exista uma decisdo de ndo oposi¢do com ou sem compromis-
sos. Em Portugal, este procedimento encontra-se previsto nos artigos 36.° 3 ss da Lei
19/2012, de 8 de maio (“Lei da Concorréncia™) e, no plano da CE, no Regulamento
(CE) n.° 139/2004, de 20 de janeiro de 2004 (“Regulamento de Concentracoes”™).

7 de coninck, 2016: 44.

8 Decisdo da CE no Caso COMP/M.7932 - Dow/Dupont, de 27 de marco de 2017 e
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Deste modo, tendo em conta 0 enquadramento econé-
mico aplicavel e a divergéncia quanto as conclusdes a extrair
deste caso, bem como de casos subsequentes, este trabalho pro-
curard aferir qual o estado atual da préatica decisdria da CE em
termos de inovagéo e concentracdes de empresas, com impacto
relevante, em termos de previsibilidade e certeza juridica, no
exercicio da liberdade econémica por parte dos operadores eco-
ndémicos, em mercados em que a inovacdo, em termos de pro-
cessos e de produtos, é particularmente importante.

2. A APRECIACAO DOS EFEITOS NA INOVACAO NO
AMBITO DA ANALISE JUSCONCORRENCIAL DA CE

As normas aplicaveis ao controlo de concentragdes na
UE (bem como em Portugal) tém por objetivo primordial asse-
gurar que os consumidores beneficiam das vantagens associadas
a concorréncia efetiva no mercado, incluindo precos baixos e
inovag&o nos produtos e servicos oferecidos®.

No plano da UE, as referidas normas permitem a CE ava-
liar o impacto das concentracdes nestes parametros, incluindo a
inovacdo, tal como resulta, desde logo, do artigo 2.%, n.° 1, alinea
b) do Regulamento de Concentracbes (Regulamento n.°
139/2004, de 20 de janeiro), que faz referéncia a necessidade de
considerar o progresso técnico e economico na apreciacdo de
operagdes de concentragdo “desde que tal evolucéo seja vanta-
josa para os consumidores e ndo constitua um obstaculo a con-
corréncia”®®. Na verdade, os proprios formularios de

respetiva comunicagdo da Comisséria Vestager, disponivel em http://europa.eu/ra-
pid/press-release_ STATEMENT-17-775_en.htm. A posi¢do dos funcionérios da CE
é a de que a sua teoria do dano, neste caso, ndo marcou um afastamento de casos
anteriores. Vide, por exemplo, a intervengdo de Esteva mosso, no congresso da Ame-
rican Bar Association, em abril de 2018, disponivel em http://ec.europa.eu/compe-
tition/speeches/text/sp2018_05_en.pdf

9 haucap, 2017: 4.

100 artigo 41.°,n.° 2, alinea k) da Lei n.° 19/2012, de 8 de maio (Lei da Concorréncia)
prevé igualmente que se considere em sede de anlise de concentragdes o impacto
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notificagdo, no plano da UE, incluem um ponto relativo as ativi-
dades de investigacao e desenvolvimento nos mercados afetados
pela concentragdo®?.

Por seu turno, as Orientagdes para a apreciagdo das con-
centracGes horizontais nos termos do regulamento do Conselho
relativo ao controlo das concentracGes de empresas (“Orienta-
¢Oes Horizontais”) comegam por referir que um incremento de
poder de mercado, em resultado de uma concentracao, pode ma-
nifestar-se de diversas formas, incluindo através da reducédo da
inovacdo, em particular quando esta em causa uma concentracdo
entre dois importantes inovadores'?. Em particular, as Orienta-
¢Oes Horizontais chamam a atencdo para a necessidade de ana-
lisar a perspetivada sobreposicdo de produtos em desenvolvi-
mento, os designados produtos de pipeline, no sentido de preca-
ver 0 eventual impacto negativo na concorréncia, em virtude da
limitagdo da inovag&o®2.

Por outro lado, as Orienta¢fes Horizontais também reco-
nhecem a possibilidade de as concentragdes entre concorrentes
poderem gerar potenciais efeitos pré-concorrenciais no que diz
respeito a inovacgdo, na medida em que podem incrementar a ca-
pacidade das empresas para desenvolver produtos ou servigos

destas na evolugéao do progresso técnico e econdmico que ndo constitua um obstaculo
a concorréncia “desde que da operacgéo de concentracdo se retirem diretamente ga-
nhos de eficiéncia que beneficiem os consumidores”.

1 Pontos 8.7 e 8.9 do Formulario de Notificagdo e o ponto 7.2.3 do Formulario Sim-
plificado (cfr. Anexos ao Regulamento de Execugédo (UE) n.° 1269/2013 da CE, de 5
de dezembro de 2013, que altera o Regulamento (CE) n.° 802/2004, de execugéo do
Regulamento (CE) n.° 139/2004 do Conselho relativo ao controlo das concentragdes
de empresas). Tal também sucede no plano nacional, desde logo no ponto 4.4.11 do
Formulario Regular incluido em anexo ao Regulamento da AdC n.° 60/2013, de 14 de
fevereiro de 2017.

2 OrientagBes Horizontais, disponiveis em https://eur-lex.europa.eu/legal-con-
tent/PT/TXT/PDF/?uri=CELEX:52004XC0205(02) &from=PT, paragrafos 8, 37 e
38. As orientagOes da CE em matéria de antitrust reconhecem que os acordos horizon-
tais de I1&D e os acordos de licenciamento podem, em certas circunstancias, restringir
a inovacdo (Orientacdes relativas a Cooperacéo Horizontal, paragrafo 119 e Orienta-
cOes relativas a Acordos de Transferéncia de Tecnologia, paragrafo 26).

13 OrientagOes Horizontais, paragrafo 38.
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inovadores, fomentando, igualmente, a pressdo concorrencial
sobre os concorrentes no sentido de reforcarem a sua atividade
neste ambito*.

Também as OrientacGes para a apreciacdo das concen-
tracOes ndo horizontais nos termos do Regulamento do Conse-
Iho relativo ao controlo das concentragGes de empresas (“Ori-
entacGes Nao Horizontais”) reconhecem a importancia de anali-
sar 0 impacto de concentracdes ndo verticais, i.e., concentragdes
entre ndo concorrentes, nos incentivos para a inovagao, reconhe-
cendo, uma vez mais, a possibilidade de efeitos pré e anticon-
correnciais na inovagdo em resultado de concentracdes entre em-
presas de natureza ndo horizontal®®.

Deste modo, a ambivaléncia dos efeitos das concentra-
¢des na inovagao, em particular no caso das concentracdes hori-
zontais, é reconhecida pela soft law da CE, ao admitir que o
efeito das concentracGes na inovagdo pode ser neutro, positivo
ou negativo, em funcdo das caracteristicas concretas nas empre-
sas e nos mercados'®. Esta abordagem, no plano da UE, ndo di-
fere das orientacbes vigentes no plano nacional e, inclusiva-
mente, nos Estados Unidos da América®’.

Deste modo, de acordo com o enquadramento normativo
e de soft law aplicavel a atuacédo da CE, os aspetos relacionados
com a inovacao deverdo ser considerados na andlise de controlo
de concentragdes, em particular em setores em que a inovacao é
um parametro-chave de concorréncia.

O numero de casos em que se suscitaram, no ambito da
CE, preocupacdes jusconcorrenciais relacionadas com os incen-
tivos a inovacdo € ainda circunscrito, sendo que essas

14 OrientagOes Horizontais, paragrafos 36 e 81.

15 Orientages Ndo Horizontais, disponiveis em https://eur-lex.europa.eu/legal-con-
tent/PT/TXT/PDF/?uri=CELEX:52008XC1018(03) &from=PT.

16 OrientagOes Horizontais, paragrafo 38.

17 por exemplo, vide as orientacdes horizontais publicadas pelo Department of Justice
norte-americano e pela Federal Trade Commission (“FTC”), que incluem especifica-
mente a limitagdo da concorréncia pela inovagdo, disponiveis em https://www.jus-
tice.gov/atr/horizontal-merger-guidelines-08192010
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preocupacoes surgem, tipicamente, de forma adicional em rela-
cdo a preocupacgBes unilaterais, de natureza estatica, com im-
pacto no preco'®. Todavia, a tendéncia sera de intensificagdo de
analises deste tipo, em sede de controlo de concentracdes, a me-
dida que a consolidacdo do mercado se vai acentuando em de-
terminados setores, com destaque recente para o setor agricola,
farmacéutico, IT e para a “economia digital”*®.

Neste universo de preocupacdes relacionadas com a ino-
vacéao, as questdes de natureza horizontal habitualmente suscita-
das pela CE prendem-se, por um lado, com a sobreposicéo entre
produtos em pipeline, desenvolvidos pelas partes, €, por outro,
com o potencial impacto da concentracdo em projetos de inves-
tigacdo, em que os esforcos de 1&D ndo deram ainda lugar a
produtos concretos.

No primeiro caso, 0s produtos em pipeline estdo ja fre-
guentemente bastante desenvolvidos e sdo suscetiveis de atingir
a fase de comercializacdo, podendo inserir-se, em termos poten-
ciais, num mercado de produto especifico. Deste modo, a abor-
dagem adotada nestes casos tem tipicamente por base 0 enqua-
dramento da concorréncia potencial, em que o impacto analisado
é ainda o dos efeitos futuros nos precos, e, neste sentido, a ana-
lise ndo difere substancialmente da apreciacao dos efeitos con-
correnciais envolvendo produtos existentes, a que acrescem
eventuais preocupacdes quanto a limitacdo da variedade dos

18 Nesse sentido, os dados apresentados por esteva mosso, na intervencéo referida na
nota de rodapé 8, supra.

19 A recente e muito debatida iniciativa da CE no sentido da eventual introdugdo de
um novo limiar de controlo de concentragdes, baseado no valor da transacéo, e ndo no
volume de negdcios das partes, insere-se, precisamente, no reforgo das preocupacgdes
com a prote¢do da inovacdo no mercado. Com efeito, o que a CE procurard acautelar
com a eventual introducdo de um limiar deste tipo é a analise jusconcorrencial da
aquisicdo de start-ups promissoras, com potencial inovador, mas que que nao preen-
chem os limiares atualmente vigentes. Para mais desenvolvimentos, vide, os docu-
mentos da consulta pdblica lancada pela CE em matéria de reforma de controlo de
concentragdes, Consultation on Evaluation of procedural and jurisdictional aspects
of EU merger control, disponivel em http://ec.europa.eu/competition/consultati-
ons/2016_merger_control/index_en.html
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produtos que integram a oferta?°.

ApreciagOes em sede de controlo de concentragdes rela-
tivas a sobreposicdo de produtos ainda em pipeline sdo comuns
no setor farmacéutico e de dispositivos médicos, como, por
exemplo, na deciséo da CE no caso Pfizer/Hospira, tendo em
conta que a Hospira estava ja presente no mercado relevante em
causa e a Pfizer estava a desenvolver um medicamento alterna-
tivo idéntico??.

No segundo conjunto de casos, a preocupagao jusconcor-
rencial considerada pela CE prende-se com a descontinuacao,
atraso ou reorientacdo das linhas de investigacdo em curso. Com
efeito, € comum, apds uma concentracao, que a entidade resul-
tante desta reveja as suas atividades combinadas de 1&D, reor-
ganizando as suas prioridades. Neste cenario, poderia registar-
se uma reducdo de incentivos para o desenvolvimento de novos
produtos, com impacto negativo na amplitude da oferta disponi-
vel no mercado. Esta perspetiva aproxima-se da apreciacdo da
proximidade juconcorrencial das partes na operagdo de concen-
tracdo, muito presente na analise de operacOes de concentragédo
de natureza horizontal em geral.

Esta segunda abordagem em termos da teoria do dano
foi, com efeito, o foco da analise da CE, por exemplo, no caso

20 A concorréncia potencial recorrente em sede de controlo de concentragGes de em-
presas, tendo em conta que a concentragdo de uma empresa jé ativa no mercado com
um concorrente potencial pode ter efeitos anticoncorrenciais semelhantes ao de uma
concentracéo entre concorrentes efetivos. Contudo, as condi¢es em que a concentra-
¢do com um concorrente potencial pode conduzir a um resultado deste tipo sdo defi-
nidas de forma limitada. Por um lado, o concorrente potencial tem de ja exercer uma
influéncia limitadora significativa, ou tem de existir uma probabilidade razoavel que
venha a transformar-se numa alternativa concorrencial efetiva. Em segundo lugar, ndo
pode existir um namero suficiente de outros concorrentes potenciais, que pudessem
manter suficiente pressdo concorrencial apos a concentragdo. Nesse sentido, vide Ori-
entagdes Horizontais, paragrafos 58 a 60.

2L M.7559 - Pfizer / Hospira, de 15 de junho de 2015, em que esta preocupacio foi
identificada no mercado para medicamentos infliximab, tendo sido solucionada por
um compromisso de desinvestimento dos ativos da Pfizer, relacionados com este mer-
cado, no EEE.
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Novartis/GSK Oncology, em que foram manifestadas preocupa-
¢Oes quanto a descontinuacdo, por parte da Novartis, do pro-
grama de ensaios clinicos redundante em relagdo ao programa
da GSK?,

A legitimidade de preocupacOes deste tipo, em sede de
controlo de concentragdes, foi confirmada pelo Tribunal Geral
da UE no acdrddo Deutsche Bérse AG contra CE. Na verdade,
a decisdo da CE proibindo a concentragdo entre a Deutsche
Borse e a NYSE Euronext, corroborada pelo Tribunal Geral, foi,
em parte, baseada em preocupacdes de inovagéo, tendo em conta
que a CE considerou que a transagdo poderia também limitar a
introducdo de novos produtos e processos, em particular no que
concerne a derivados financeiros, em virtude da proximidade
concorrencial entre as partes.?*

Nos EUA, a FTC seguiu uma abordagem semelhante,
suscitando obstaculos a concentracdes envolvendo produtos em
pipeline e projetos de investigacéo, tal como sucedeu, por exem-
plo, nos casos Thoratec/HeartWare e Nielsen/Arbitron?®.

22 M.7275 - Novartis / Glaxosmithkline Oncology Business, de 28 de janeiro de 2015,
em que a CE manifestou preocupacdes relativamente aos prejuizos que podiam de-
correr da concentragdo para investigagdo em curso na area dos tratamento oncoldgi-
cos, preocupagdes estas que foram ultrapassadas pelo compromisso da Novartis, per-
mitindo o desenvolvimento das linhas de investigacdo em causa por parte de outra
empresa, que asseguraria o desenvolvimento destes projetos e a comercializagio dos
futuros produtos finais no EEE.

23 T-175/12 - Deutsche Borse AG contra CE, paragrafos 173 a 175.

2 Com efeito, a decisdo da CE no caso COMP/M.6166 - Deutsche Borse/NYSE Eu-
ronext, de 1 de janeiro de 2012, tinha concluido que a concentracdo, num mercado
com elevadas barreiras a entrada, resultaria em precos mais elevados e incentivos mais
limitados a inovacao.

%5 No primeiro caso, a Thoratec estava a comercializar com sucesso um dispositivo de
assisténcia ventricular, enquanto o dispositivo concorrente da HeartWare tinha reali-
zado ensaios clinicos prometedores (para mais desenvolvimentos, vide
https://www.ftc.gov/enforcement/cases-proceedings/0910064/thoratec-corporation-
heartware-international-inc-matter). No segundo caso, a Nielsen oferecia um servigo
de medi¢do de audiéncia de televisdo lider, enquanto a Arbitron disponibilizava um
servigo lider na medigdo da audiéncia de radio. Aquando da concentragdo, ambas as
empresas estavam a desenvolver um servigo de mediagéo de audiéncias aplicavel as
varias plataformas (para mais desenvolvimentos, vide
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Por fim, refira-se ainda que a incluséo de consideracdes
de eficiéncia em sede de controlo de concentragcdes permanece
escassa, tanto em termos gerais, como em concentragdes em que
a inovagdo é particularmente relevante?. Neste sentido, perma-
nece excecional a atencdo aparentemente dedicada pela CE aos
ganhos de eficiéncia em termos de inovagdo no caso
Axalto/Gemplus, em que se considerou que, atendendo a rele-
vancia da inovagdo na oferta de cartdes SIM, tendo em conta a
capacidade de outros operadores para oferecem produtos simila-
res, num periodo temporal limitado, que a concentragdo entre 0s
dois principais inovadores neste espaco ndo limitaria, mas, ao
invés, reforcaria os projetos de 1&D no cenario pos-concentra-
¢ao (ndo obstante terem sido apresentados compromissos para
fazer face a preocupacdes relacionadas com a capacidade de as
empresas em causa prejudicarem a oferta dos seus concorrentes
atraves, nomeadamente, de limitagcdes a interoperabilidade dos
produtos)?’.

Tendo em conta este enquadramento normativo, de soft
law, bem como as linhas de andlise tipicamente adotadas pela
CE na sua pratica decisoria, vejamos entdo, em maior detalhe,
em que medida a abordagem adotada pela CE na decisdo
Dow/DuPont se insere neste contexto.

3. A DECISAO DA CE NO CASO DOW/DUPONT

Conforme referido anteriormente, a anélise da CE na
concentragdo entre as empresas quimicas Dow e DuPont, em
2017, desembocou numa decisdo de ndo oposi¢cdo mediante a
adocdo de um conjunto alargado de compromissos, envolvendo
0 desinvestimento de um conjunto significativo de produtos,

https://www.ftc.gov/enforcement/cases-proceedings/131-0058/nielsen-holdings-nv-
arbitron-inc-matter)

2 cardwell, 2017: 551-560.

27 Decisdo da CE no processo COMP/M.3998 - Axalto / Gemplus, de 19 de maio de
2006.
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incluindo herbicidas e inseticidas, bem como, e este € 0 aspeto
que tem suscitado mais debate, da estrutura de 1&D global da
DuPont, incluindo todos os recursos fisicos, humanos e de know-
how (abrangendo a totalidade da investigacdo e pipelines de pro-
dutos), com excecdo de alguns ativos relacionados com negocios
que se manteriam na esfera desta empresa®,

Com efeito, a investigacdo da CE suscitou um conjunto
de preocupacdes jusconcorrenciais em termos de reducdo da
concorréncia efetiva nos mercados de producéo e comercializa-
cao de determinados pesticidas (em particular herbicidas, inseti-
cidas e fungicidas) e produtos agroquimicos, bem como, para o
que este estudo releva, preocupacdes relativas a reducéo da ino-
vacdo nos mercados de pesticidas.

No que concerne este ultimo aspeto, de acordo coma CE,
com base na anélise dos padrdes de patentes solicitadas e obtidas
neste &mbito, os mercados dos pesticidas sdo caracterizados por
um nivel significativo de inovacdo, pela existéncia de um grau
de concentracdo significativo, com a presenca de apenas cinco
operadores verdadeiramente globais, integrados desde a investi-
gacdo do produto até a comercializacdo deste, podendo também
descortinar-se uma tendéncia recente para a reducdo do investi-
mento.

Tendo em conta estes parametros, e a alegada proximi-
dade concorrencial, no que a inovacao diz respeito, entre as par-
tes na concentracdo, a CE desenvolveu uma teoria do dano com
base, essencialmente, numa ideia de canibalizacéo de lucros, cu-
jos fundamentos econémicos foram explicados, em maior deta-
Ihe, supra. A CE entendeu que a concentracdo entre a Dow e a
DuPont seria, com grande probabilidade, limitadora dos incen-
tivos destas empresas para continuarem a investir em inovacéo,
tendo em conta que, no cenario pds-concentracdo, esse investi-
mento teria um retorno mais limitado.

De acordo com a informacdo disponivel, a Dow e a

28 COMP/M.7932 - Dow/Dupont, Capitulo X.
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DuPont apresentaram, no ambito do processo de controlo de
concentragdes, argumentos para contrariar a teoria do dano da
CE. Por um lado, as partes argumentavam que a limitacdo do
investimento em inovacgdo por parte da entidade pos-concentra-
¢ao ndo seria possivel, uma vez que a inovacgao € imperativa nes-
tes mercados, em que se verificam fendmenos de resisténcia bi-
olégica que levam a que os pesticidas reduzam a sua eficacia ao
longo do tempo. Por outro lado, alegavam que a pressao regula-
toria nestes mercados resulta em grande incerteza quanto ao pe-
riodo temporal de comercializacdo dos produtos atualmente no
mercado, pelo que as empresas tendem a adotar uma estratégia
de inovacdo continua.

Ademais, a Dow e a DuPont terdo apresentado elementos
no sentido de demonstrar a importancia de consideracfes de
apropriabilidade nas suas decisfes de investimento, em particu-
lar, no sentido de demonstrar que a ameaca de inovacdo no
mesmo espacgo de produto, cuja logica econdmica foi desenvol-
vida nas notas introdutorias, supra, seria um importante fator ne-
gativo considerado pelos operadores nestes mercados, quando
consideram as possibilidades comerciais de novos ingredientes
ativos.

A CE recusou estes argumentos, concluindo pela exis-
téncia de preocupacdes jusconcorrenciais relacionadas com a re-
ducdo do incentivo para a inovacdo no cenario pés-concentra-
¢ao, que exigiram o desinvestimento alargado a que fizemos re-
feréncia anteriormente, ndo obstante ndo ter empreendido a
identificacdo dos produtos especificos ou das linhas de investi-
gacdo afetadas negativamente pela concentracdo (apesar das re-
feréncias abstratas a “direction of travel” e “innovations spa-
ces”).

Apesar da aparente defesa da desnecessidade de especi-
ficagdo do impacto concreto da concentragdo na inovacao, a CE
procurou ser exaustiva quanto ao alegado substrato econémico
teorico da abordagem adotada — referido profusamente na
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decisdo, em particular no Anexo 4 —, designadamente o trabalho
de Motta e Tarantino, que, segundo a CE, suportava a concluséo
de que o efeito de canibalizagdo é inerentemente suscetivel de
superar as consideracOes de apropriabilidade, sendo expectéavel
que concentragdes horizontais tenham um impacto negativo na
inovacdo, uma vez que estas reduzem os lucros das empresas
que investem de forma relevante em 1&D%,

Este entendimento, designado como Innovation Theory
of Harm (“ITOH”), parece corresponder a uma admissio da pos-
sibilidade de existéncia de uma espécie de presuncdo de dano
em concentragdes entre empresas inovadoras, em mercados con-
centrados e com elevadas barreiras a entrada, ao invés da pers-
petiva de analise a partir de um ponto neutral*°. O nivel de novi-
dade deste entendimento, a solidez da fundamentacdo econo-
mica e as consequéncias deste, suscitaram rea¢des pouco con-
sensuais por parte da doutrina jusconcorrencial, bem como um
conjunto de estudos adicionais por parte da CE.

O intenso debate entre os criticos da ITOH e os defenso-
res de um papel mais destacado, e, por vezes, abstrato, para a
analise da eficiéncia dindmica no &mbito do controlo de concen-
tracOes, bem como o impacto na préatica deciséria subsequente,
sera analisado em mais detalhe no ponto 4, infra.

4. O RESCALDO DA DECISAO DOW/DUPONT

A decisdo Dow/DuPont mereceu, ao longo do dltimo
ano, uma torrente de criticas e desencadeou a publicacdo de um
conjunto de trabalhos académicos, com o objetivo de rebater a
aparente conclusdo da CE no sentido da prevaléncia do efeito de
canibalizacdo em concentracfes horizontais entre empresas com
fortes investimentos em 1&D. Sem pretendermos, nesta sede, ser

2 0 artigo de Motta & Tarantino citado pela CE, por exemplo, nos paragrafos 45 e 51
da decisdo Dow/DuPont, “The Effect of a Merger on Investments” esta disponivel em
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=2850392

%0 Esta designacdo €, por exemplo, utilizada por denicolo & polo: 2018.
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exaustivos, importaria considerar as principais insuficiéncias
apontadas neste ambito.

Autores como Lofaro, Lewis e Abecasis, por exemplo,
sdo criticos de uma concluséo deste tipo, argumentando que o
modelo tedrico desenvolvido por Motta e Tarantino, utilizado
pela CE na sua deciséo, ndo poderia ser adotado como parametro
geral neste ambito, tendo em conta que ndo teria, desde logo,
aplicacdo a mercados de inovagdo com as caracteristicas das ati-
vidades em causa na decisio Dow/DuPont®!. Com efeito, se o
entendimento da CE se poderia revelar correto quanto a empre-
sas que realizam investimentos de I1&D visando reduzir os seus
custos de producao, tal ndo teria aplicagdo a mercados em que
0s investimentos em 1&D tém como objetivo a comercializacao
de novos produtos ou produtos de melhor qualidade, como no
caso Dow/DuPont®2,

Por seu turno, Denicolo e Polo chamam a atencéo para o
facto de os estudos da CE serem baseados huma outra assun¢ao
incorreta, no sentido de que seria desejavel que a entidade pos-
concentracdo viesse a alocar o investimento em 1&D de forma
idéntica para todas as linhas de investigacdo das entidades em
causa. Ao invés, importa considerar que, ainda que o investi-
mento em 1&D tenha um retorno decrescente, a reorganizagdo
do investimento para areas de investigacdo nao proximas ou re-
dundantes pode, no fim de contas, ampliar o espetro e a possibi-
lidade de inovacao, pelo que as concentrac6es horizontais teriam
um impacto positivo na inovacgdo e, consequentemente, no bem-
estar do consumidor. Estes autores sustentam inclusivamente
que as concentracdes poderiam incrementar a inovagdo, ainda
gue ndo existam sinergias e independentemente da apropriabili-
dade, uma vez que as partes na concentracdo podem, em

31 |_ofaro, Lewis & Abecasis, 2017: 103.

32 Esta critica pode remeter-nos inclusivamente para as consideragdes incluidas supra,
aquando da referéncia a decisdo Axalto/Gemplus, em que a necessidade de introduzir,
continuamente, no mercado, novos produtos ou produtos mais sofisticados foi positi-
vamente valorada pela CE.
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qualquer caso, combinar os seus ativos fisicos e partilhar conhe-
cimento tecnoldgico inovador33,

As criticas aos pressupostos restritivos dos trabalhos da
CE neste &mbito sdo também partilhadas por Jullien e Lefouili,
que chamam a atencéo para o facto de, em resultado da concen-
tracdo, uma estratégia de diferenciacdo de produtos, incremen-
tando o retorno de produtos inovadores, poder ter um impacto
positivo em termos de expansdo da procura, compensando 0
eventual impacto negativo da expanséo de margens com base no
preco e resultando, por isso, num incremento do nivel de inves-
timento em I&D. Estes autores também consideram importante
os efeitos de spillover e as sinergias resultantes de concentracées
com impacto positivo na inovagdo, com base na combinagdo de
know-how, de capital humano ou através de pooling de portfo-
lios de patentes®.

Em termos mais gerais, pode ainda questionar-se a rela-
cao que a CE procura estabelecer entre o nivel de investimento
e o0 nivel de inovacao, bem como a incongruéncia de, por um
lado, se parecer entender, na decisdo, que a inovagdo ndo é um
mercado em si mesmo, mas um input para os mercados a jusante,
e a desnecessidade de identificar as inovacGes a proteger em
sede de controlo de concentracdes, pelo menos por referéncia a
produtos existentes ou em pipeline.

Ademais, tem sido realcado, por exemplo, por Carlin,
Batchelor e Bushell que o controlo de concentracdes é inerente-
mente prospetivo e exige que se facam previsdes, que se tornam
cada vez mais imprecisas quanto mais se projetam no futuro.
Nesse sentido, ndo se pode deixar de considerar que parece ter-
se passado de um cenario em que, no caso dos produtos em pi-
peline, estava em causa uma entrada no mercado em dois ou trés
anos, para uma situagdo em que nédo existe qualquer previsibili-
dade quanto ao enquadramento temporal em que a alegada

33 denicolo & polo, 2018: 4 e ss.
34 Jullien & Lefouili, 2028: 17 e ss.
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mudanca do mercado tera lugar®.

Perante esta onda de criticas, os economistas da CE de-
fenderam a ITOH, tanto no contexto especifico da concentracéo
Dow/DuPont, em que existiriam elementos, com base em docu-
mentos internos e dados histéricos, que deixavam antecipar a re-
ducéo da inovagdo no mercado dos pesticidas, coincidindo com
a tendéncia da industria de gastar menos em 1&D quando os lu-
cros incrementavam, como no enquadramento mais geral do re-
forco da importancia da eficiéncia dindmica em economias
avancadas, realgando ainda a existéncia de uma alegada linha de
continuidade em relacéo a pratica decisoria anterior,

Para além disso, no ultimo ano, o economista chefe da
CE publicou uma série de trabalhos no sentido de reforgar o
substrato tedrico da ITOH e da decisdo Dow/DuPont®’. Nesses
estudos, sdo apontados, fundamentalmente, dois canais essenci-
ais de analise do impacto das concentragcdes de empresas na ino-
vacao.

Por um lado, de uma perspetiva mais classica, a CE pro-
curara aferir a medida em que a concentracao sera suscetivel de
reduzir a concorréncia pelos precos entre as partes na concentra-
¢ao, internalizando a limitacdo que cada empresa exercia reci-
procamente, com um impacto positivo nos niveis de rentabili-
dade das partes e negativo nos incentivos para a inovacao.

% Carlin, Batchelor & Bushell, 2017: p. 1. sustentando, de forma particularmente elu-
cidativa que “What drives innovation involves so many speculative and long-term var-
iables that predicting harm to innovation, in relation to as yet undiscovered products,
creates significant deal uncertainty”.

% Para além dos estudos econdémicos a que nos referiremos na nota de rodapé seguinte,
vide, nesse sentido, a apresentagdo de esteva mosso, referida na nota de rodapé 8,
supra, 0s comentérios publicos de Csiszar, Diretor da Dire¢do Geral de Concorréncia
da CE, disponiveis em https://globalcompetitionreview.com/article/1147851/dg-
comp-official-defends-dow-dupont-remedy e de Valletti, economista chefe da CE,
disponiveis em https://globalcompetitionreview.com/article/1167184/tommaso-valle-
tti-at-gcr-live-ip-antitrust

37 frederico, Langus & Valletti, 2017 - 2018. Bushell referiu-se, de forma impressiva,
a estes trabalhos da CE como “the equivalent of an extended genealogical table and
a thick photo album for the new addition to the Frankenstein family” in Bushell, 2018.
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Reconhece, todavia, que esta abordagem pode ser ambigua, i.e.,
0 impacto da concentragdo no incentivo para inovar depende da
magnitude do incremento da rentabilidade no cenario pds-con-
centracdo, em comparagao com o cenario anterior.

Por outro lado, uma segunda perspetiva de analise, que
constitui, precisamente, a abordagem menos consensual sobre a
qual nos temos debrucgado, incidiria sobre a medida em que a
concentracdo reduz os lucros que se esperam de uma inovacao.
Nesse sentido, os estudos da CE perfilam a concluséo de que as
perdas em termos de concorréncia pela inovacgao serdo signifi-
cativas se a concentragéo respeitar a empresas parte de um grupo
limitado de inovadores e se as empresas em causa, na auséncia
da concentracdo, fossem suscetiveis de desencadear, de forma
reciproca e significativa, realocacéo da procura futura, aquando
da introducdo de produtos inovadores. Deste modo, a CE perfila
0 entendimento de que as empresas sdo impelidas a inovar pela
ameaca de uma inovacgdo disruptiva por parte de outros opera-
dores, sendo que a aquisicdo de um concorrente inovador redu-
ziria essa pressao.

Apesar deste aparente reforco do substrato tedrico da
ITOH, a pratica deciséria da CE, ap0s a decisdo Dow/DuPont,
ndo se afigura totalmente clara. Com efeito, apesar de ter apro-
vado a concentracdo ChemChina/Syngenta, em abril de 2017,
sem identificar preocupacfes no mercado dos pesticidas, a CE
voltou a exigir um conjunto significativo de desinvestimentos no
ambito de mercados agricolas fortemente marcados pela inova-
¢ao, na decisdo de ndo oposicdo, com condicdes, adotada em
marco de 2018, no caso Bayer/Monsanto®®.

Com base na informacdo publicamente disponivel
quanto a esta decisdo, de forma similar ao que sucedeu no caso
Dow/DuPont, a CE imp6s o desinvestimento da estrutura de
I&D da Bayer relativa a sementes e biotecnologia, bem como a

3 COMP/M.8084 - Bayer / Monsanto, de 21 de margo de 2018. A versdo publica da
decisdo ndo esta ainda disponivel, o que dificulta a apreciacéo critica desta decisdo.
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concessao de uma licenca relativa ao portfolio de agricultura di-
gital e respetivos produtos de pipeline.

A magnitude deste desinvestimento parece ilustrar uma
linha de continuidade da ITOH nesta decisdo. Todavia, diferen-
temente do que sucedia no caso Dow/DuPont, a CE, no caso
Bayer/Monsanto, €, em alguma medida, mais especifica quanto
aos produtos em relacdo aos quais se deve proceder a um desin-
vestimento em termos de I&D para manter a concorréncia pela
inovacéo.

N&o obstante, a alienacdo de toda a estrutura de 1&D, in-
cluindo varias centenas de trabalhadores, num conjunto muito
abrangente de ativos, parece uma solucéo particularmente radi-
cal, tendo em conta, inclusivamente, as duvidas que podem ser
suscitadas, desde logo, quanto a eficacia de compromissos deste
tipo, considerando que as atividades de investigacao e desenvol-
vimento podem ser reorganizadas, redirecionadas ou abandona-
das sob o controlo do novo proprietéario.

CONCLUSAO

Em face do supra exposto, e apesar da relutéancia da CE
em admiti-lo, € manifesto que o caso Dow/DuPont introduziu
um elemento de novidade na pratica a CE, que se afastou da ana-
lise de uma sobreposicao especifica de produtos, ou de linhas de
investigacdo, para se centrar no impacto da concentracao na ino-
vacdo como um todo, passando a admitir uma perspetiva tempo-
ral mais longa e, como tal, potencialmente especulativa.

E também claro que a aparente vontade dos economistas
da CE em confiar em modelos abstratos tedricos, sem aceitacao
alargada na doutrina econdmica, resulta na exclusdo de uma
apreciacéo fatual mais clara dos efeitos de canibalizacdo e apro-
priabilidade e pode gerar dificuldades em termos de sobrerregu-
lacdo, suscetiveis de prejudicar a dinamica de longo prazo da
inovacdo industrial em que se baseia o futuro bem-estar do
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consumidor.

Na verdade, o risco de sobrerregulacdo é tanto menor
quanto mais clear cut forem as situagdes em que a CE intervém
e quanto mais préxima for a probabilidade, em termos tempo-
rais, de efetivacdo do dano que a CE procura limitar. Consequen-
temente, o escrutinio do nivel global de inovagdo num determi-
nado setor, bem como a introducéo de conceitos abstratos como
“direction of travel” e “innovations spaces”, ainda sem mercado,
requer cautela, desde logo porque ndo € certo que projetos de
investigagdo num estadio inicial possam ser bem-sucedidos, em
termos de traducdo num produto final suscetivel de ser comerci-
alizado.

Choca ainda, apesar de todas as profissdes de fé feitas
pela CE, pelo menos desde a modernizacéo da aplicacéo do di-
reito da concorréncia hd mais de uma década, a reniténcia em
apreciar o incremento de incentivos para inovar e os spillovers
em termos de inovacao resultantes de concentracdes de empre-
sas, sendo estes aspetos remetidos para a apreciacdo de eficién-
cias, o0 que significa que as partes tém a tarefa quase impossivel
de demonstrar que desenvolvimentos futuros (e ainda ndo co-
nhecidos) podem compensar os alegados prejuizos.

O nosso posicionamento, neste ambito, ndo é de rejeicdo
da tentativa de nivelar a ponderacdo de eficiéncias estéticas e
dinamicas em sede de controlo de concentracfes, em particular
em setores marcados pela inovacdo, ao inves, trata-se de reco-
nhecer que cada uma destas eficiéncias tem especificidades que
impdem uma andlise diferenciada e, sobretudo, de chamar a
atencdo para a necessidade de considerar o papel da eficiéncia
dindmica “para o bem e para o mal”, i.e., sem subalternizar a
perspetiva proconcorrencial.

Em qualquer caso, se 0s ensinamentos da literatura eco-
némica, que permanecem ainda largamente tributarios de
Schumpeter e Arrow, impedem a formulagdo de um modelo ge-
ral para apreciar o impacto da concorréncia na inovagdo, 0s
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desenvolvimentos recentes da pratica decisdria de CE, de um
ponto de vista pratico, aconselham maior atencdo por parte das
partes em concentragdes em setores em que a investigacéo e de-
senvolvimento sdo relevantes. Com efeito, os operadores econo-
micos devem estar atentos a abordagem mais intervencionista da
CE que pode vir a resultar, em determinadas circunstancias, em
desinvestimentos com um escopo mais amplo.
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