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RESUMO

CAMMAROTA DE ABREU, Maria Luisa. Inteligéncia Artificial e Direito da

Concorréncia: Transformacées e Praticas Anticompetitivas.

O uso de ferramentas e sistemas de inteligéncia artificial tornou-se cada vez mais
comum e acessivel, trazendo avangos significativos em diversas areas. No entanto, esse
crescimento também levanta preocupacdes quanto a sua influéncia sobre a concorréncia nos
mercados. Ferramentas de inteligéncia artificial podem ser utilizadas tanto por agentes
humanos, para facilitar praticas anticompetitivas, como reajustes automaticos de precos € abuso
de posicao dominante, quanto de forma auténoma, por sistemas que, sem interven¢ao humana
direta, tomam decisdes que podem gerar efeitos negativos a livre concorréncia, dificultando a
aplicacdo das leis antitruste tradicionais.

Autores como Ariel Ezrachi e Maurice Stucke identificam quatro formas principais de
uso da inteligéncia artificial em praticas anticompetitivas, desde algoritmos usados apenas para
operacionalizar acordos ilicitos até sistemas autonomos capazes de realizar colusdes sem
qualquer interven¢do humana. Diante disso, surge a necessidade de atualizagdo dos marcos
regulatorios, pois os conceitos tradicionais de “acordo” e “inteng@o” tornam-se insuficientes
em um ambiente automatizado e altamente técnico.

No ordenamento juridico brasileiro, a responsabilizacdo por infracdes a ordem
econdmica, conforme previsto na Lei n® 12.529/2011, exige a participacdo de um agente
humano com vontade dirigida a pratica do ato. Assim, na medida em que os sistemas de IA
atuam de forma autéonoma, sem que haja necessariamente essa vontade humana, temos, pelo

menos em tese, uma lacuna legal.

Palavras-chave: inteligéncia artificial; concorréncia; sistemas de precificacao.



ABSTRACT

CAMMAROTA DE ABREU, Maria Luisa. Changes and Transformations made by

Artificial Intelligence in Competition and Anti-Competitive Practices.

The use of artificial intelligence tools and systems has become increasingly common
and accessible, bringing significant advances across various fields. However, this growth also
raises concerns about its influence on market competition. Al tools can be used both by human
agents to facilitate anticompetitive practices—such as automatic price adjustments and abuse
of dominant position—and autonomously by systems that, without direct human intervention,
make decisions that can negatively affect free competition, making the enforcement of
traditional antitrust laws more difficult.

Authors such as Ariel Ezrachi and Maurice Stucke identify four main ways in which
artificial intelligence can be used in anticompetitive practices, ranging from algorithms used
solely to operationalize illicit agreements to autonomous systems capable of collusion without
any human intervention. In light of this, there is a need to update regulatory frameworks, as
traditional concepts such as “agreement” and “intent” become insufficient in an automated and
highly technical environment.

In the Brazilian legal system, liability for violations of economic order, as established
by Law #12,529/2011, requires the involvement of a human agent with intent directed toward
committing the act. Therefore, to the extent that Al systems operate autonomously, without
necessarily involving such human intent, there is, at least in theory, a gap in legal guidelines.

In this context, this paper advocates for the adoption of new regulatory rules.

Keywords: artificial intelligence; competition; pricing systems.
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INTRODUCAO

Este trabalho tem como objetivo analisar os impactos do uso da inteligéncia artificial
(IA) para o direito da concorréncia, em especial quanto as potenciais praticas anticompetitivas
que possam dele decorrer. A crescente utilizacdo de algoritmos e sistemas de precificacdo de
maquina pelos agentes econdmicos vem modificando de maneira profunda a dinamica dos
mercados, trazendo beneficios em termos de eficiéncia, mas também gerando riscos relevantes

para a preservagao da livre concorréncia.

No primeiro capitulo, sdo apresentados os fundamentos da IA aplicada ao direito
concorrencial, examinando como os sistemas algoritmicos podem ser utilizados para praticas
anticompetitivas. O capitulo diferencia situagdes em que a A atua como simples facilitadora
da conduta humana ilicita e aquelas em que os proprios sistemas, de forma autonoma, podem
gerar efeitos nocivos a competicdo. A partir da doutrina sobre o tema, podemos identificar
tipologias que ajudam a compreender esse fendmeno, permitindo distinguir hipdteses como

The Messenger, Hub e Spoke, Predictable Agent € Autonomous Machine.

O segundo capitulo se dedica ao enfrentamento das irregularidades decorrentes do uso
da TA em mercados competitivos. Nesse ponto, € no contexto das possibilidades criadas pela
IA, discute-se se a regulagdo existente ¢ suficiente para prevenir e, conforme o caso, punir
praticas anticompetitivas, ou se ha necessidade de novas normas juridicas especificas, tendo
em vista a limitacdo dos conceitos tradicionais de “acordo” e “intencao” em um ambiente

tecnoldgico altamente sofisticado.

Por fim, a conclusdo do trabalho retoma as principais ideias desenvolvidas ao longo da
pesquisa, destacando a insuficiéncia do atual marco normativo brasileiro para lidar
especificamente com praticas anticompetitivas autonomas promovidas por sistemas de
inteligéncia artificial. Sustenta-se a necessidade de revisdo e atualizagdo da legislagdo
concorrencial, bem como de reflexao acerca do papel das instituigdes responsaveis pela defesa
da concorréncia, de modo a assegurar que a inovagao tecnoldgica nao se converta em ameaca

a livre iniciativa, ao equilibrio do mercado e a protecdo dos consumidores.



1. A INTELIGENCIA ARTIFICIAL NO DIREITO CONCORRENCIAL

1.1. O Uso de Ferramentas Digitais por Agentes do Mercado

Tempos atras, o uso da tecnologia no comércio eletronico, isto €, na sua forma mais
tradicional, se caracterizava pelo uso de softwares que contavam com codigos elaborados para
garantir a seguran¢a da compra e a contabilizagdo da entrada e saida de produtos, como
mecanismos de comunicagdo e transagdo entre vendedores e compradores. Tais programas
nada mais eram que verdadeiros facilitadores do comércio para a agilidade e simplificacdo da

transagao.

Ja no tempo presente, o avanco da inteligéncia artificial esta relacionado ao algoritmo,
que pode possuir independéncia e autonomia da pessoa humana, além da capacidade de
aprender e readaptar-se. Os algoritmos atuais, incluindo os de precificagdo, sdo treinados para

aprenderem e readaptarem-se a cada rodada de captagao de dados.

Ou seja, esses sistemas possuem a capacidade de identificar padrdes e relacdes com
novos dados, independentemente de um novo comando humano, padrdes e relagdes esses que,
muitas vezes, poderiam passar despercebidos por um agente humano. Com o passar do tempo,
a tendéncia € de que tais sistemas de inteligéncia artificial passem a ser mais precisos, conforme

a evolugio da inser¢do de dados e a sua capacidade de aprendizagem'.

A utilizacdo das ferramentas e sistemas de inteligéncia artificial tem se tornado algo
cada vez mais comum, principalmente com o desenvolvimento de ferramentas acessiveis como
o ChatGPT, plataforma desenvolvida pela empresa OpenAl, e que estd disponivel para o uso
publico — inclusive de forma gratuita - desde novembro de 2022. No entanto, apesar da
utilizacao de tais ferramentas ter se tornado cada vez mais comum, existem evidéncias de que
o seu uso pode implicar em riscos a competicdo nos mercados por ela afetados, colocando em

risco a livre concorréncia.

1 FELDMAN, Robin; YUEN, Caroline A. Al and Antitrust: “The Algorithm Made Me Do It”. Disponivel em:
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=3433919. Acesso em: 29 abr. 2025.

2 HOPPNER, Thomas; STREATFEILD, Luke. ChatGPT, Bard & Co.: An introduction to AI for competition and
regulatory lawyers. Hausfeld Competition Bulletin, v. 9, n. 1, p. 1, 2023.



https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=3433919

E possivel afirmar, até de forma intuitiva, que, com o desenvolvimento de tais novas
tecnologias, o aperfeigoamento dos processos que dependem de ferramentas tecnologicas,
como as vendas digitais, promovido por programas de computadores, pode ser um fator
positivo para consumidores, o que, via de regra e consequentemente, seria também positivo

para a concorréncia no mercado como um todo.

No entanto, e considerando que a criatividade do agente econdmico ¢ ilimitada, ndo se
pode fechar os olhos para as circunstancias em que o uso dessas ferramentas ¢ prejudicial ao
mercado, ou seja, nos casos em que programas e sistemas de inteligéncia artificial podem ser
usados para a pratica de condutas anticompetitivas, incluindo o abuso de posi¢ao dominante e
a concentracdo no mercado. Além disso, a partir do surgimento de sistemas de inteligéncia
artificial regenerativos, essas ferramentas podem servir tanto como facilitadoras de pratica de
condutas anticompetitivas, quanto podem elas mesmas gerar os efeitos e impactos negativos

ao mercado e a concorréncia.

O aperfeicoamento dos mercados decorre da concorréncia, que ¢ conduzida pelas
demandas dos consumidores. E a partir das demandas dos consumidores, e da necessidade de
cada agente de um determinado mercado de se diferenciar dos demais, aumentando seu alcance,
que surgem novos produtos, novos usos para produtos existentes, ou mesmo melhorias dos
produtos existentes. O principio da livre iniciativa rege as relagdoes de mercado, que ndo ¢ estrita
e direta, j& que, na grande maioria dos casos, ndo existe apenas um vendedor ou fornecedor em

um determinado mercado.

Neste contexto, outros componentes também atuam, simultaneamente, em estado de
concorréncia com a finalidade de alcangar consumidores, buscando-se um equilibrio tanto na
equagdo oferta-demanda, quanto de pregos e lucros. Esta é a matriz principiologica da
concorréncia, que também ¢ aplicavel no espaco dos mercados digitais, ou mesmo dos

mercados que sdo afetados por ferramentas digitais, como € o caso da IA.

Inicialmente, a precifica¢do por algoritmos e as vendas automatizadas surgiram como
grandes aliados dos departamentos de finangas. A habilidade de computadores de reunir,
processar e agir de maneira independente a pessoa humana transformou a economia, que deixou

de ser dominada por pessoas fisicas, que se utilizavam de computadores para exercerem seus



trabalhos, e passou a ser composta por sistemas que eram capazes de realizar, sozinhos, as

mesmas funcgodes.

Portanto, ¢ possivel dizer que houve uma muta¢ao na forma em que as empresas usam
as ferramentas digitais. O novo modelo abandona a utilizacao da inteligéncia artificial como
mera reacao programada, e passa a estudar o comportamento dos consumidores para prever e
planejar a tomada de decisdes de forma autonoma. Isto quer dizer que os sistemas passaram a
dispensar a necessidade da pessoa humana (como o gerente ou o diretor de vendas), e, por conta

propria.

E fato, nos dias de hoje, que sistemas algoritmicos ja possuem a capacidade de atuar de
forma autonoma, com a determinagdo de pregos, e a tomada de decisdes a partir de dados
extraidos de um mercado especifico. A partir desses dados, podem ndo s6 apresentar novas
ofertas aos consumidores, como definir o melhor dia para fazé-lo; ou, ainda, alterar os termos
e condi¢des ofertados aos consumidores a partir da demanda por aquele produto ou servigco. O
preco das passagens ofertadas por companhias aéreas ja ¢ definido dessa forma, héa bastante

tempo°.

Verifica-se, portanto, que conforme a tecnologia e a “inteligéncia” dos sistemas
avangam, atividades que antes dependiam da vontade ou do comando humano passaram a ser
automatizadas, mediante o uso de sistemas de inteligéncia artificial. Ou seja, a inteligéncia
artificial sofisticada se torna o agente avaliador das questdes comerciais, escolhendo o melhor
momento para aumentar ou abaixar precos, conter ofertas ou promové-las, ajustar descontos

etc.

Podemos dizer entdo que a utilizagdo de mecanismos mais sofisticados para aprimorar
ferramentas de vendas online ¢ uma preferéncia intrinseca de empresas: ndo s6 representa uma

facilitagdo na forma como o empresario diminui os erros humanos em seus negocios, mas

3 OLIVEIRA, Jorge Henrique Caldeira de; OLIVEIRA, Thiago; GRANDE, Marcia Mazzeo. Precificagdo
Estratégica no Setor Aéreo no Brasil: O Estudo de Caso do Processo de Formagdo de Pregos de Passagens
Aéreas em uma Empresa de Pequeno Porte no Brasil. DOI: 10.3738/1982.2278.1279.
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também uma otimizag¢ao na compreensao do comportamento dos consumidores, o que permite

individualizar a publicidade, os produtos e os pregos®.

1.2. 1A e Precificagdo

A alta performance de programas com maior sofisticagao cria condi¢des propicias para
um ambiente em que, concorrencialmente, a detencdo de tal tecnologia ¢ fator determinante
para que a empresa se destaque no mercado. Ou seja, o agente do mercado que detém as
melhores e mais sofisticadas tecnologias tem maior destaque, na medida em que aumenta
exponencialmente a sua capacidade de obten¢do de informagdes adicionais sobre o seu proprio
mercado, seja com relagdo ao comportamento de seus concorrentes, seja com relacdo ao

comportamento de seus consumidores.

A evolugdo da tecnologia também teve impacto na precifica¢do por algoritmos.

Os sistemas mais antigos de precificagdo eram programados com base em dados
manualmente inseridos e na sua aplicacdo as varidveis, o que permitia o calculo de um prego
otimizado. Esses sistemas mais antigos dependiam fortemente do agente humano, que colhia
dados no mercado, e imputava esses dados no sistema, conforme as diretrizes previamente

fixadas.

Assumindo uma concorréncia leal entre os agentes de um mesmo mercado, o
crescimento do uso de algoritmos de precificagdo, em tese, reduz as preocupacdes com a
formacdo de carteis. Isto porque, se cada empresa depende do seu proprio algoritmo de
precificacdo, de forma independente, tem-se uma desestabilizagdo nos cartéis, ja que os
computadores e sistemas informatizados ndo sdo capazes de emitir confianga e compromisso,

elementos essenciais para a manutencao de cartéis.

4 LIMA, Jodo Mateus Thomé de Souza. Inteligéncia artificial na competicio: os limites da responsabilidade de
um agente economico em funcdo de atos de concentragdo operados por programas sofisticados de computador
no comércio eletronico brasileiro. RDC, v. 5, n. 2, p. 5-29, nov. 2017.
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No entanto, em um ambiente altamente tecnoldgico, ¢ necessario destacar que a
tendéncia a colusdo aumenta quando os competidores se conhecem, ja que, ao contrario das

pessoas fisicas, os computadores ndo sdo capazes de confiar em outros computadores®.

De um modo geral, sempre houve a preocupagao de que vendas automatizadas
gerassem riscos de larga-escala ao publico, como por exemplo a restricdo de acesso a
informagdes privilegiadas, como os héabitos de consumo em uma determinada loja de
supermercado, o que, consequentemente, gera prejuizo a concorréncia, € principalmente a
pequenos empreendedores e empresas. O acesso — ou a falta de acesso - ndo s6 a tecnologia,
mas aos dados de mercados e consumidores, pode afetar de forma significativa o
funcionamento de um determinado mercado. Isto porque, grandes empresas, pelo volume de
negocios que geram, t€m acesso a um volume maior de dados, com a possibilidade de montar
bancos de dados de hédbitos de consumo de grande parte da populagdo, que ndo estdo acessiveis

para pequenos negocios ou empreendedores.

A mera possibilidade de implementar a fixacao de precos por algoritmos tém fornecido
um impulso significativo para que sejam utilizados e coletados todos e quaisquer tipos de
dados, mesmo que concorrencialmente sensiveis. Tudo isso, com o objetivo de vender de forma

mais efetiva ao consumidor.

A coleta de dados e informagdes de mercado, bem como o acesso (ou restrigdo do
acesso) a tais dados, passa a ser preocupante na medida em que o uso de tais dados pode levar

a alteracdes e distor¢cdes no mercado®.

Por 6bvio que algoritmos de precificagdo podem ter efeitos benéficos a competicao. No
entanto, particularmente tratando de mercados altamente concentrados, nos quais existe uma
alta chance de diferentes empresas se utilizarem do mesmo algoritmo ou até mesmo da mesma

base de dados, é possivel que seja gerada uma excessiva uniformidade de pregos’. Ou seja, a

5 EZRACHI, Ariel; STUCKE, Maurice E. Virtual competition: the promise and perils of the algorithm-driven
economy. Cambridge, MA; London: Harvard University Press, 2016.

8 MEHRA, Salil K. Antitrust and the Robo-Seller: Competition in the Time of Algorithms. Minnesota Law Review,
v. 100, p. 1323-1345, 2016.

" FELDMAN, Robin; YUEN, Caroline A. Al and Antitrust: “The Algorithm Made Me Do It”. Disponivel em:
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=3433919. Acesso em: 29 abr. 2025.

12



complexidade e poténcia de tais programas permite que possam ser utilizados como
instrumentos para a pratica de concentragao no mercado, podendo ser tanto um facilitador da

conduta irregular, ou até mesmo autor proprio da conduta irregular®.

Além disso, a precificagao dinamica também ultrapassou demasiadamente o seu ponto
inicial. Primordialmente, consistia apenas na pratica de designar a fixacao de pregos com base
em indicadores competitivos como demanda, procura, hora do dia, clima, estagdo etc. Ou seja,
a precificagdo dinamica era uma simples manifestacdo, limitada a utilizar-se de indicadores
rudimentares para fazer estimativas aproximadas das alteracdes na oferta ¢ demanda e, por

consequéncia, da possibilidade de ajuste do preco, dentro de uma margem especifica.

No entanto, com o aumento da coleta de dados, acompanhada de uma analise de alta
poténcia, surgiu a possibilidade de mensurar-se a demanda com uma maior precisdo.
Consequentemente, o termo “precificagdo dindmica” também passou a incluir fixagdo de
precos algoritmica, na qual dados concorrencialmente sensiveis sdo coletados diretamente em
relagcdo a demanda e oferta, e entdo sdo utilizados para direcionar softwares a tomarem decisdes

automatizadas de precificagao.

Em suma, respostas competitivas e decisdes de precificacio estdo cada vez mais sendo
retiradas das maos de agentes humanos e colocadas sob responsabilidade de softwares
algoritmicos. Ferramentas que eram de uso exclusivo de departamentos de financas, agora

fazem parte de todo ecossistema econdmico’.

1.3.  As Possiveis Condutas Anticompetitivas a partir do Uso da 14

Considerando o avango dos sistemas de [A, e a existéncia de sistemas que operam para
substituir a automagdo, enquanto outros operam para substituir a autonomia, as infragdes
concorrenciais decorrentes do uso da Inteligéncia Artificial com relacdo a precificacdo de

produtos e servigos podem ser segmentadas em dois grandes grupos.

8 LIMA, Jodo Mateus Thomé de Souza. Inteligéncia artificial na competicdo: os limites da responsabilidade de
um agente econémico em fungdo de atos de concentrag¢do operados por programas sofisticados de computador
no comeércio eletronico brasileiro. RDC, v. 5, n. 2, p. 5-29, nov. 2017.

9 MEHRA, Salil K. Antitrust and the Robo-Seller: Competition in the Time of Algorithms. Minnesota Law Review,
v. 100, p. 1323-1345, 2016.
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No primeiro grupo, estao as infragdes que decorrem da utilizacao de sistemas de baixa
complexidade, como facilitadores da conduta anticompetitiva. Nestes casos, o destaque fica
para a automagdo, € ndo a autonomia, do sistema. Assim, a pratica anticompetitiva se concretiza
pela utilizagao de programas de computadores que sao definidos por parametros estabelecidos
pelo agente humano. Ou seja, a tecnologia ¢ mero instrumento facilitador da conduta que o seu

operador teve a intengdo de concretizar.

J& no segundo grupo temos as infragdes que decorrem de sistemas de IA com a
capacidade de aprender e readaptar-se de maneira autonoma. Ou seja, o risco a concorréncia se
origina a partir das decisdes que a propria inteligéncia artificial pode tomar autonomamente.
Portanto, no cenario de sistemas algoritmicos de alta complexidade, estes ndo seriam meros
facilitadores de conduta, mas sim os proprios autores das decisdes que geraram prejuizos a
competi¢do, em especial se considerarmos que, no cendario atual, ndo € possivel antever o limite
para a atuacdo da IA e a tomada de decisdes, especificamente no que se refere ao processo de

deep learning'®.

Uma das principais obras sobre o assunto, Virtual Competition: The Promise and Perils
of the Algorithm-Driven Economy, de Ariel Ezrachi e Maurice E. Stucke, identifica quatro
principais categorias de condutas anticompetitivas mediante uso de algoritmos: (1) The

Messenger; (i1) Hub and Spoke; (iii) Predictable Agent; e (iv) Autonomous Machine.

1.3.1. “The Messenger”

A conduta denominada como The Messenger consiste no acordo entre agentes
(nesse caso, pessoas humanas) de um determinado mercado para a pratica de ilicitos
concorrenciais, por meio de ferramentas de inteligéncia artificial. Os sistemas de algoritmo
acabam recebendo esse papel de mensageiro - The Messenger, por meio de programagdes
especificas dos agentes envolvidos, ndo s para a pratica em si, mas também para auxiliar em
sua manutenc¢do, bem como a monitorar e punir qualquer desvio daquilo que fora acordado

inicialmente entre os membros.

0 LIMA, Jodo Mateus Thomé de Souza. Inteligéncia artificial na competi¢do: os limites da responsabilidade de
um agente economico em funcdo de atos de concentragdo operados por programas sofisticados de computador
no comércio eletronico brasileiro. RDC, v. 5, n. 2, p. 5-29, nov. 2017.
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Do ponto de vista regulatorio, nao ha davidas de que as normas concorrenciais
jé existentes sdo aplicaveis aos casos de sistemas mensageiros. Havendo evidéncias suficientes
de que um grupo de agentes acordou a realizagdo de praticas anticompetitivas, mesmo que por
meio de computadores, que funcionam como meros facilitadores de conduta, ndo havera
dificuldades para que sejam adotadas as medidas legais necessarias, bem como a instauragao
dos procedimentos investigativos e disciplinares adequados, o que sera abordado mais para

frente neste trabalho.

Os casos classicos de cartel sio um exemplo de uso de sistemas de [A como
facilitadores de uma conduta anticompetitiva: executivos de empresas rivais combinam a
fixagdo de precos, ou até mesmo participagdes em licitagdes. No entanto, o diferencial aqui
esta relacionado ao fato de os executivos, depois de secretamente firmarem acordos, deixarem
as fung¢des de monitorizacao e imposi¢ao dos termos do acordo ilicito e, tal responsabilidade,

ser transferida aos sistemas de algoritmo e computadores.

Um exemplo notorio neste cenario 7The Messenger ¢ o cartel esquematizado por
David Topkins, no ano de 2013, nos Estados Unidos, no mercado de comercializagdo de
posteres por meio da plataforma Amazon Marketplace. Neste caso, foram adotados algoritmos
de precificagdo especificos, que coletavam informagdes de concorrentes nas vendas de posteres
online, e aplicavam as regras especificas de cada vendedor. Assim, os concorrentes se
utilizaram do algoritmo com o objetivo de coordenar mudangas nos seus respectivos pregos

para a venda de seus proprios posteres'!.

Um outro caso, agora do ano de 2015, também nos Estados Unidos, envolveu o
uso de sistemas de algoritmo por Citicorp, JPMorgan Chase & Co., Barclays PLC, Royal Bank
of Scotland PLC e UBS AG, com o propdsito de manipular taxas de juros de referéncia. O
Departamento de Justica estadunidense condenou as instituigdes a pagarem 5,7 bilhdes de

dolares, em razdo da manipulagio de mercados de délar e taxas cambiais 2.

" EZRACHL, Ariel; STUCKE, Maurice E. Virtual competition: the promise and perils of the algorithm-driven
economy. Cambridge, MA; London: Harvard University Press, 2016.

'2DW BRASIL. Cinco bancos pagardo US $ 5,7 bilhées por manipular taxas de cambio. DW Brasil. Disponivel
em: https://www.dw.com/pt-br/cinco-bancos-pagar%C3%A30-us-57-bilh%C3%B5es-por-manipular-taxas-de-
c%C3%A2mbio/a-18464367. Acesso em: 7 set. 2025.
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No caso do cartel da taxa de juros, a investigacao durou 5 anos, € concluiu que
informagdes confidenciais e planos de negociacao foram compartilhadas por meio de salas de
conversagdo eletronicas, chegando ocasionalmente a haver coordenacdo de estratégias de
negociagdo. Operadores, representantes das instituicoes financeiras, acessaram com frequéncia
ambientes virtuais de comunicacao multilateral e mantiveram didlogos extensos sobre diversos
temas, incluindo atualizagdes recorrentes sobre suas atividades de negociacdo. As informagdes
compartilhadas nesses espagos incluiam dados sobre ordens de clientes, spreads de compra e
venda em operagdes especificas, posigdes de risco em aberto, entre outros detalhes de

negociagdes em curso ou planejadas'>.

No mesmo contexto do cartel identificado nos Estados Unidos, a
Superintendéncia-Geral do Conselho Administrativo de Defesa Econdmica instaurou processo
administrativo contra as empresas Banco Tokyo-Mitsubishi UFJ, Barclays, Citigroup, Credit
Suisse, Deutsche Bank, HSBC, JP Morgan Chase, Merril Lynch, Morgan Stanley, Nomura,
Royal Bank of Canada, Royal Bank of Scotland, Standard Chartered e UBS, a fim de investigar
a formacdo de cartel na manipulacdo de taxas de cambio envolvendo o real e moedas

estrangeiras.

Segundo o parecer da SG, a conduta consistiu na formacao de cartel para fixar
niveis de pregos (spread cambial); coordenar compra e venda de moedas e propostas de precos
para clientes; além de dificultar e/ou impedir a atuagdo de outros operadores no mercado de
cambio envolvendo a moeda brasileira. Foram identificados indicios adicionais de praticas
anticompetitivas envolvendo o compartilhamento de informagdes comercialmente sensiveis no
mercado de cambio, incluindo dados sobre negociagdes, contratos e precos futuros; ordens de
clientes; estratégias e objetivos de negociagdo; posi¢des confidenciais em operagdes e ordens

especificas; bem como volumes de transagdes realizadas (fluxos de entrada e saida)'*.

3 YUN CHEE, Foo; RIDLEY, Kirstin. EU fines Barclays, Citi, JP Morgan, MUFG and RBS $1.2 billion for FX
rigging. Reuters, 16 maio 2019. Disponivel em: https://www.reuters.com/article/business/eu-fines-barclays-citi-
jp-morgan-mufg-and-rbs-12-billion-for-fx-rigging-idUSKCN1SMO0XJ/. Acesso em: 7 set. 2025.

4 BRASIL. Conselho Administrativo de Defesa Econdmica (CADE). Superintendéncia do CADE investiga cartel
na manipulagdo de taxas de cdmbio. Brasilia, 2 jul. 2015. Disponivel em: https://www.gov.br/cade/pt-
br/assuntos/noticias/superintendencia-do-cade-investiga-cartel-na-manipulacao-de-taxas-de-cambio. Acesso em:
7 set. 2025.
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Em um caso ainda mais recente, o Departamento de Justi¢a dos Estados Unidos
firmou acordo com a empresa Greystar, em 8 de agosto de 2025, para que fossem encerradas
as suas atividades anticompetitivas por meio de sistemas de algoritmo de precificagdo.
Conforme identificado pelas autoridades, a Greystar e outros locadores — incluindo cinco
corréus — compartilharam dados sensiveis do ponto de vista concorrencial para gerar
recomendacdes de pregos por meio dos algoritmos da empresa RealPage, que também
incorporavam regras de carater anticompetitivo voltadas a alinhar os precos dos concorrentes.
Além disso, a Greystar e os demais locadores debateram diretamente entre si assuntos
considerados sensiveis sob a Otica da concorréncia — tais como estratégias de precificacao,

valores de aluguel e parAmetros utilizados no software da RealPage'”.

Na medida em que os recursos tecnoldgicos facilitam a comunicagdo entre
concorrentes, além da monitoragdo das praticas de cada um, bem como identificam aquilo que
esta “fora de ordem”, tais recursos também podem auxiliar pessoas a praticarem atos
anticompetitivos, principalmente na formagao de cartéis. O uso de tais tecnologias, enquanto
ferramentas intermediarias de praticas lesivas a concorréncia, facilita a implementagado de tais

praticas, além de dificultar a sua identificacdo pelas autoridades.

Assim como os sistemas de algoritmo e computadores podem agir como
facilitadores da pratica de cartel, eles também podem ser utilizados por empresas na execucao
de outras praticas anticoncorrenciais mais agressivas. Considerando o cenario de um mercado
que esteja sendo afetado por um cartel, caso uma das empresas ndo participantes venha a obter
uma ferramenta mais sofisticada, isso pode implicar em uma desestabilizagdo das atividades

cartelistas.

Diante disso, cabe retornar ao nucleo do cendrio The Messenger: sistemas de
algoritmos e computadores que podem facilitar praticas anticompetitivas quando ha vontade e
intencao por parte de seus operadores. Executando o papel de “mensageiros”, os algoritmos
ndo sdo forcas nem positivas e nem negativas. Ao contrario disso, sdo extensdes tecnoldgicas

da expressao humana.

'S UNITED STATES. Department of Justice. Office of Public Affairs. Justice Department reaches proposed
settlement with Greystar, the largest U.S. landlord, to end its participation in algorithmic pricing scheme.
Washington DC, 8 ago. 2025. Press release. Disponivel em: https://www.justice.gov/opa/pr/justice-department-
reaches-proposed-settlement-greystar-largest-us-landlord-end-its. Acesso em: 7 set. 2025.
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1.3.2. “Hub and Spoke”

Nos casos de Hub and Spoke, que ndo sdo exclusivos dos ambientes virtuais,
temos um agente central, denominado Hub, que possui controle e dominio sobre diversos
agentes secundarios, denominados Spoke. Tais agentes secundarios participam de transagdes
independentes com o grupo ou individuo por meio do agente principal que, de maneira geral,

promovem tais praticas ilegais e anticompetitivas'®.

Neste tipo de infragdo, as empresas envolvidas escolhem um desenvolvedor
central (Hub), que assume a responsabilidade de programar o algoritmo e executar a pratica

anticompetitiva com base nas premissas definidas pelos agentes!’.

Desta maneira, considerando o cenario Hub and Spoke em um cartel de fixacao
de pregos, os concorrentes que formam o Spoke estdo cientes e agem com a intengdo de
estabilizacao dos precos. Frequentemente, os Hub operam em um nivel especifico da estrutura
de mercado, enquanto os Spoke coordenam um acordo de fixacdo de pregos entre os
concorrentes, com papel ativo dos agentes centrais. Tais praticas ja foram identificadas e
condenadas pela Comissdao Europeia em razdo do suporte ativo e de praticas facilitadoras-

permissivas.

Transpondo a pratica Hub and Spoke para ambientes virtuais, podemos citar o
caso hipotético em que cada concorrente em um mercado local percebe uma mudanga na
dindmica de pregos, mas a criacao e o refinamento de algoritmos ¢ algo muito custoso. Diante
disso, cada competidor terceiriza a sua precificagdo para o mesmo sistema de algoritmo de um
fornecedor upstream. Com isso, embora ndo se possa dizer que os sistemas interajam de forma
direta um com o outro, todos utilizam o mesmo sistema de precificacdo. Ou seja, o que se
enfrenta ¢ uma utilizagcdo geral de um mesmo sistema de algoritmo por um tnico setor, de
modo que o mesmo algoritmo — ou, de outro modo — os mesmos comandos — ¢ usado pelos

concorrentes para determinar os precos do mercado, ou para até mesmo reagir a mudangas de

6 EZRACHLI, Ariel; STUCKE, Maurice E. Virtual competition: the promise and perils of the algorithm-driven
economy. Cambridge, MA; London: Harvard University Press, 2016.

" LATINI, Lucas Maldonado Diz. Paralelismo “inteligente”: o uso de sistemas de IA para a pratica de condutas
anticompetitivas. Revista Juridica Profissional, v. 2, n. 1, 2023.
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precos naquele mesmo mercado. Como resultado, os comportamentos dos concorrentes deste
mercado acabam se alinhando, ja que eles todos se utilizam de um mesmo “cérebro” para tomar

decisdes estratégicas de precificacao.

E importante destacar também que um cenario de Hub e Spoke sustentado por
sistemas de algoritmo se diferencia da primeira hipotese aqui tratada, The Messenger, a qual
considerava os sistemas de algoritmo como meras extensdes dos acordos anticompetitivos
formados por pessoas humanas. Em um cenario de Hub e Spoke que se utiliza de sistemas de
algoritmo, os sistemas ndo sdo meramente executores de ordens proferidas por seres humanos.
Ao contrario, sdo os concorrentes que se utilizam do mesmo algoritmo de precificacdo para
estabilizar os pregos e reduzir a competi¢do. Seria como se 0s concorrentes todos fixassem as
mesmas regras de comportamento para reagir a alteragdes de preco, mas essas mesmas regras

sdo implementadas por meio do algoritmo.

Os cartéis na hipotese Hub e Spoke fundamentados por sistemas de algoritmo
podem envolver plataformas digitais, o que, consequentemente, acaba unindo vendedores com
compradores. Quando o algoritmo da plataforma realiza a fixacdo de prego, e diversas outras
operadoras concorrentes concordam em se utilizar do preco daquela plataforma, ocorre,
consequentemente, uma diminuigdo da concorréncia horizontal no mercado. Um exemplo
notdrio seria o da plataforma digital de servicos de transporte urbano da Uber, no qual
motoristas e passageiros de diversas cidades acabam se utilizando do mesmo sistema de
algoritmo para precificagdo, fixando o preco dos servicos com base nas caracteristicas do
mercado no momento da contratagdo do servico: carros disponiveis, demanda pelo servigo,

entre outros.

O sistema de algoritmos da Uber tem sido denominado de “monopdlio
algoritmico”, uma vez que imita uma nogao de precos competitivos, ao invés dos verdadeiros
precos de mercado. Os motoristas usuarios do aplicativo da Uber normalmente ndo negociam
descontos com seus clientes. Ao invés disso, por meio da politica da plataforma de “sem
gorjeta, sem problemas”, o proprio sistema determina o prego de maneira automatica, cobrando
o cliente em seu cartdo registrado na plataforma. A empresa fica com cerca de 20 a 25% da
tarifa, e o motorista com o valor remanescente. A dinamicidade do algoritmo de precificagao
da Uber oferece aos passageiros uma tarifa base, que pode aumentar com base nas demandas

do destino do passageiro. Apesar do passageiro poder comparar os precos entre aplicativos
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diferentes, como a diferenca entre Uber e 99, o que se vé ¢ um aumento na dependéncia de
usudrios no uso exclusivo da plataforma da Uber, ja que a Uber, com maior base de dados, por
unir usudrios de toda uma regido, que pode compreender um bairro, uma regido da cidade, uma
cidade, um Estado ou até mesmo um pais, captura mais dados do que outras plataformas que

atuam de forma mais localizada.

Para melhor compreensdo, exemplificamos: em uma cidade X, a Uber ¢ o
servigo de plataforma de motoristas dominante, e taxis ndo representam um ente concorrente
forte o suficiente. Portanto, quanto mais pessoas nessa cidade X se utilizarem da Uber, mais
motoristas irdo se inscrever na plataforma, reduzindo o tempo de espera para atribuicao de um
motorista a uma corrida (ou chamado) de usuario, tornando a Uber uma opg¢ao mais atraente.
A ndo ser que passageiros facam uma migra¢do em massa para outra plataforma, o algoritmo

da Uber continuara tendo mais poder de mercado para fixar precos e gerar lucro'®,

Tais implicagdes sdo tdo significativas, que ja foram objeto de discussdo nas
cortes estadunidenses. No caso Meyer v. Kalanick, um motorista da Uber processou o
cofundador da plataforma, Travis Kalanick, alegando que o executivo teria conspirado com
motoristas da plataforma para utilizar o sistema de algoritmos da Uber para fixar as tarifas
cobradas por corrida, assim restringindo a competi¢do entre os motoristas. O autor da agdo
também alegou que, ao utilizar o aplicativo, os motoristas estariam concordando em ndo
competir entre si, j4 que ndo podem fixar e determinar seus proprios pregos de corrida. Em
resposta, Kalanick alegou que ndo haveria nenhuma forma de acordo horizontal entre os
motoristas da plataforma, e que cada motorista decidia de forma independente se iria fazer parte

do sistema da Uber.

No final, essa disputa especifica foi solucionada por meio de arbitragem. No
entanto, as cortes tiveram a oportunidade de apreciar a tese de defesa apresentada pelo
cofundador da Uber, identificando a importincia de que os avangos de mecanismos
tecnoldgicos para conspiragdes de fixacdo de preco em larga escala devem ser sempre

considerados para analise de eventuais condutas anticompetitivas em qualquer mercado®.

'8 EZRACHLI, Ariel; STUCKE, Maurice E. Virtual competition: the promise and perils of the algorithm-driven
economy. Cambridge, MA; London: Harvard University Press, 2016.

9 FELDMAN, Robin; YUEN, Caroline A. Al and Antitrust: “The Algorithm Made Me Do It”. Disponivel em:
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=3433919. Acesso em: 29 abr. 2025.

20



Em suma, quando concorrentes se utilizam de um mesmo sistema de algoritmo
de precificagdo, a ilegalidade de tais praticas poder ndo ser tdo nitida. Se existem fortes
evidéncias de que houve intengdes anticompetitivas, entdo se torna possivel a adocdo das
medidas aplicaveis, ja previstas na legislagdo vigente, como a instauracdo de processos
administrativos e disciplinares. Na eventualidade de auséncia de tais evidéncias, a utilizagao
de um mesmo algoritmo traz desafios complexos do ponto de vista regulatorio, inclusive para
se determinar qual seria a a norma aplicavel e, por consequéncia, a ocorréncia, ou nao, de um

ilicito concorrencial, o que sera abordado mais para frente neste trabalho.

Ao tratarmos dos desafios impostos por este cenario Hub e Spoke, temos (i) a
dificuldade de identificagdo do “pontapé inicial” do uso de um sistema de algoritmo para
pratica anticoncorrencial; (ii) a estabilidade desses esquemas ¢ a susceptibilidade para que o
agente econdmico adira a pratica anticoncorrencial e dela participe. Considerando novamente
o exemplo da Uber, por um lado o uso de Hub para fixar precos por meio de um algoritmo
comum e um sistema centralizado de pagamento sdo fontes para o sustento de um ambiente
competitivamente estavel, ja que os motoristas muito provavelmente ndo possuem o incentivo
e a habilidade para estabelecer um preco mais baixo que a tarifa pré-fixada. Por outro lado, se
as alternativas concorrentes restringirem a plataforma e os seus vendedores aumentarem precos

ou piorarem a qualidade, os riscos antitruste sdo aumentados.

A referida tensdo leva a um terceiro desafio na regula¢do, que seria a
identificacdo de a partir de qual ponto a plataforma ou os vendedores adquirem poder de
mercado, e o algoritmo pertencente ao Hub provavelmente acarretara um aumento de precos.
Assim, o poder de mercado deveria ser avaliado e considerado tendo em vista também, e
especialmente, a real capacidade (ou incapacidade) de usudrios processarem informacdes
complexas, utilizagdo de aplicativos e acesso a plataformas. Dito de outro modo: o homem
médio pode nao ter condi¢cdes de compreender a complexidade gerada pelo uso da plataforma,
e os riscos para o mercado. Ou, até mesmo, em razao das condi¢des de demanda e oferta, podem
ndo ter alternativas, ainda que entendam os problemas decorrentes do uso da plataforma para

o mercado em que atuam.

Nao ¢ possivel, de antemdo, prever as dindmicas competitivas de alguns

mercados ou as pressdes concorrenciais que afetam as plataformas digitais mais utilizadas. A
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habilidade dos participantes de impedirem qualquer pratica anticoncorrencial acordada
centralizada ¢ algo que ndo se pode estabelecer de forma definitiva. Também nesses mercados
¢ dificil obter informagdes claras sobre a extensdo em que os usuarios se utilizam de sites de
compara¢do multiplataformas. Quando grandes plataformas continuam a crescer e se tornam
mais poderosas, os precos da referida plataforma passam a ser adotados como os precos de
mercado, o que acaba gerando, via de regra, precos mais altos para todos os consumidores de

forma indiscriminada?®.

1.3.3. “The Predictable Agent”

A primeira delas, The Predictable Agent, na qual empresas programam o0s seus
sistemas de algoritmo com a estratégia de maximizacao de lucros. Em linhas gerais, o sistema
de algoritmos ¢ programado para monitorar mudangas de preco e reagir de forma agil a
qualquer reducdo de precos de concorrentes. Esta hipotese contempla o cenério em que cada
empresa unilateralmente cria um sistema de algoritmo proprio, ainda que o mercado no geral
se utilize de sistemas de algoritmo de precificagdo padrdo. Nesses casos, até pelo uso de
sistemas diferentes, as autoridades competitivas ndo possuem evidéncias de um acordo ilegal
formado, embora seja possivel identificar indicios, e em alguns casos evidéncias, de intengdes

anticompetitivas.

Para que se possa ter uma melhor compreensdo deste primeiro cenario, ¢é
importante entender o conceito de colusdo tacita. De acordo com a Suprema Corte dos Estados
Unidos, a colusdo técita, conhecida também como coordenacao oligopolista de precos ou
paralelismo consciente, ¢ o processo no qual empresas em um mercado concentrado dividem o
poder de monopdlio, fixando seus precos de forma a maximizar seus lucros, em um nivel
supracompetitivo. Isto acontece na medida em que as empresas atuantes em determinado
mercado reconhecem seus interesses econdOmicos em comum, € sua independéncia a respeito
de precos e decisdes de mercado. Deste modo, € possivel a cada uma delas, de forma unilateral,

fixar seus precos acima do nivel competitivo.

20 EZRACHI, Ariel; STUCKE, Maurice E. Virtual competition: the promise and perils of the algorithm-driven
economy. Cambridge, MA; London: Harvard University Press, 2016.
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Assim, a colusdo tacita se difere da colusdo expressa na medida em que nao
depende de um acordo explicito. A posi¢do de mercado (dentro de um mercado oligopolista)
permite que as empresas atuem dessa forma, independentemente da existéncia de um acordo
entre elas — embora a consequéncia pratica seja similar a consequéncia gerada pela colusdo
expressa (em que ha um acordo entre os representantes da empresa para adogao da pratica).
Além disso, € mais importante, a colusdo expressa ¢ ilegal, enquanto comportamentos
paralelos, que podem se originar da colusdo tacita, ndo sdo ilegais por si sés, ja que a
determinagdo de legalidade (ou ilegalidade) dependera da comprovagao dos efeitos pretendidos

a partir das praticas adotadas®!.

O conluio pode envolver empresas concorrentes de um mesmo mercado, como
um cartel, também denominado “conluio horizontal”, na medida em que envolve
horizontalmente empresas que atuam no mesmo mercado relevante; ou ainda acordos entre
produtores ¢ fornecedores para a eliminagdo de custos de transagdo, ou exclusao de

concorrentes do mercado, hipotese em que sdo denominados conluios “verticais”.

As variaveis acordadas entre as firmas na adog¢do da pratica ilicita geralmente
incluem preco, quantidade, qualidade e escopo de atuacdo (ou segmentacdo pelo mercado sob

o0 seu aspecto geografico, ou do produto).

Conforme dito anteriormente, o acordo entre firmas concorrentes ndo precisa
ser explicito para ser considerado ilicito. Acordos explicitos sdo caracterizados por “existéncia
de convergéncia expressa, verbal ou escrita de vontades”. Ou seja, o acordo entre concorrentes
¢ documentado de algum modo. Ja no acordo técito, a realizagdo de uma reunido entre
concorrentes ndo €, per se, considerada prova da existéncia de conluio entre elas. Mais até do
que isso, ha na doutrina quem defenda que a “associacdo entre concorrentes nao ¢ e nao pode

ser considerada per se ilicita”.

Ou seja, a verificacdo, sob a oOtica juridica, da existéncia de um acordo entre
firmas concorrentes que seja considerado um ilicito ou violagdo necessita algo além do que a

simples constata¢dao da realizagdao de reunido entre competidores. Mais do que um acordo em

21 EZRACHI, Ariel; STUCKE, Maurice E. Virtual competition: the promise and perils of the algorithm-driven
economy. Cambridge, MA; London: Harvard University Press, 2016.
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si, a pratica ilicita reflete uma “intencao” e “possibilidade de producao de efeitos”, sendo
necessario que os dois elementos estejam presentes para que a pratica ilicita seja
reconhecidamente configurada. Deste modo, uma discussao de precos entre duas empresas que
ndo t€m poder de mercado ndo se enquadraria nessa definicdo, dado que nenhuma das duas
firmas teria os meios necessarios para fazer com que o acordo entre elas produzisse o efeito

desejado (de dominagao de mercado, ou eliminagdo de concorrente, por exemplo).

Ha uma ampla discussao na doutrina sobre quais os elementos necessarios para
que se possa aferir a existéncia de um acordo t4cito entre as firmas. Neste contexto ganha

destaque a sintonia nas ac¢oes de firmas concorrentes, também denominada “paralelismo”.

O paralelismo — que envolve a adocdo de praticas semelhantes, ou paralelas,
equivalentes, entre concorrentes - descreve um comportamento entre concorrentes que pode,
ou nao, ser fruto de um acordo para minar a concorréncia. Ora, nem toda reducdo de precos ¢
resultado de um acordo técito entre concorrentes. Ela pode resultar inclusive da competi¢ao no
mercado. “A movimentagdo comum dos precos s6 pode ser considerada indicio suficiente para
caracterizar o acordo tacito quando ela se faz persistente em um so6 sentido - isto ¢, o aumento

de precos - e quando ndo ¢ justificada por nenhuma mudanga significativa nos custos”.

Para que possa haver comportamento consertado entre concorrentes ¢ condigao
essencial a existéncia de um sistema de informagdes compartilhadas entre aqueles que fazem
parte do acordo que permita a cada concorrente (a) deduzir qual serd o comportamento do
outro, a partir dos comportamentos dos demais agentes do grupo; e (b) identificar casos de
rompimento do acordo (ou seja, casos em que um dos membros do grupo deixa de cumprir as
regras pré-acordadas). Como explica o Prof. Calixto Salomdo, “Informagdo sobre precos e
quantidades vendidas pelos demais sdo vistas como forma de facilitar o comportamento
paralelo entre os concorrentes”. Na auséncia de tal conjunto de informacgdes, um cartel sera
inerentemente instavel*.

A Comissao Europeia ja determinou, em julgamentos passados, que, para que a

coordenagdo tacita seja sustentada a longo prazo, € preciso que exista um incentivo para que

22 SALOMAO FILHO, Calixto. Direito Concorrencial: As Condutas. 1* edigdo, 2° tiragem. Sdo Paulo: Malheiros
Editores, 2002.
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nao se fuja das politicas comuns do mercado. Assim, empresas devem ser capazes de retaliar
de maneira efetiva quando um concorrente que descumpre o acordo e propde descontos de
preco aos consumidores. A retaliacdo deve ser suficientemente provavel e custosa para
sobrepor os beneficios a curto prazo pelo “trapaceio” na colusdo. Em adigdo a isso, para
sustentar colusdes tacitas, potenciais concorrentes ou clientes ndo devem se encontrar em

posigao para prejudicar os resultados esperados pela politica comum.

Portanto, percebe-se que a colusdo tacita, para que exista, exige certas condi¢des
especificas de mercado e de forma de atuagdo pelos concorrentes (ou agentes de uma mesma
cadeia vertical). Ausentes tais condi¢des, a pratica colusiva, via de regra, ndo pode ser
demonstrada. Como ja previamente abordado neste trabalho, agentes (empresas) cada vez mais
dependem de algoritmos de precificacdo para sua atuagdo; algoritmos esses que, por sua vez,
acabam por alterar as condi¢des de mercado. Assim, surge o risco de que com as mudancas das

condi¢des de mercado, sejam aumentadas as instdncias em que a colusdo tacita pode ocorrer.

E essa € justamente a hipdtese tratada neste item, Predictable Agent, que aborda
a possibilidade de que as colusdes tacitas sejam geradas por sistemas de algoritmo. Explicado
de outro modo: as empresas programam os seus sistemas de algoritmo com a estratégia de
maximizacao de lucros, bem como para monitorar mudangas de preco e reagir de forma agil a
qualquer redugdo de precos realizada pelos concorrentes. Além disso, o algoritmo também esta
programado para acompanhar os aumentos de pregos quando sustentaveis, ou seja, quando os
outros seguem em tempo habil, para que nenhum concorrente se beneficie pela manutengao de

precos mais baixos.

Neste contexto de colusdo tacita a partir de sistemas de algoritmo — via
Predictable Agent - a adogao do mesmo sistema de algoritmos de precificagdo pelos diversos
agentes do mercado faz com que a ocorréncia da colusao seja ainda mais viavel, na medida em
que quanto mais agentes usarem o mesmo algoritmo, mais informagdes do mesmo mercado

estardo disponiveis a concorrentes diferentes.

Diante do exposto acima, e considerando os resultados que podem ser
alcancados a partir do uso de ferramentas digitais e sistemas de algoritmos, € possivel concluir
que a demanda por informagdes digitais de mercado e transparéncia aumentarao. Isto porque ¢

bastante provavel que os algoritmos engajem em uma andlise preditiva, ou seja, realizem um
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estudo de padrdes de precificacdo e decisdes comerciais. Essa anélise, por sua vez, permitira
que que empresas combinem, em tempo real, dados atuais e historicos, de si e de terceiros, para

criar previsdes sobre o que acontecera em seus negocios com bastante antecedéncia.

Essa tecnologia, portanto, permitiria um distanciamento de sistemas de registro
para uma aproximacdo a sistemas de engajamento, que utilizam analises preditivas para
eliminar o excesso de informagdes nos grandes bancos de dados e segregar as informagdes que
sdo relevantes e cujo uso seja, de fato, importante para os fins pretendidos. Para que os
algoritmos funcionem de forma efetiva, otimizando os pregos, os computadores devem acessar
e processar dados chaves de mercado de maneira rapida, incluindo os precos e termos de vendas

dos concorrentes, assim respondendo a mudangas no mercado.

Ainda assim, também € possivel constatar que, quando cada empresa adota um
sistema e algoritmos, a oferta de dados do mercado, incluindo precificacdo de concorrentes,
aumenta. Cada vendedor, ao fazer a mudanga para algoritmos, aumenta a transparéncia do
mercado por postar seus precos atuais. E, consequentemente, concorrentes e algoritmos rivais

irdo imediatamente visualizar os precos e termos atuais de cada empresa em meios virtuais.

Lidando com fatores como a pressdao competitiva de ajustar pregos de maneira
rapida, empresas podem ndo ter o tempo ou o incentivo para checar manualmente a precificacio
realizada pelo sistema de algoritmo empregado. Logo, quando a precificacdo dindmica visa
uma vantagem competitiva, a empresa nao dispde de tempo ou oportunidade para determinar
se a precificacdo sugerida pelo algoritmo deve, ou ndo, ser implementada. Ou seja, a empresa
depende do sistema de algoritmo justamente pela eficiéncia que o sistema traz para a operagao,
quando comparado com os resultados alcangados por um sistema operado por pessoas para
analisar de maneira independente dados de mercado subjacentes para calcular pregos em

diversos produtos.

Assim, a agilidade ¢ um fator intrinseco neste cendrio de Predictable Agent.
Como ja tratamos anteriormente, em tempos passados, ndo tao distantes, pessoas humanas eram
as responsaveis por monitorar as atividades do mercado, determinando quando e quanto
aumentar ou diminuir precos, e fisicamente marcar pre¢os em produtos. As decisdes de
precificagdo — desde a coleta dos dados, verificagdo das praticas dos concorrentes,

determinagdo dos precos e efetiva precificagdo, ou sua alteragdo, poderiam consumir semanas,
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senao meses. Portanto, o uso de sistemas telematicos e de algoritmos para acompanhar a
precificacdo de um determinado produto no mercado, e determinar o comportamento a ser
adotado — a partir do comportamento dos demais concorrentes — faz com que essas decisdes de
precificagdo possam ser tomadas em segundos para uma ampla gama de produtos. Em outros
termos, eles possuem a capacidade de agilmente equiparar os pregos com o de concorrentes,
eliminando o incentivo de realizar descontos em primeiro lugar. Ora, se o algoritmo pode
identificar todas as flutuagdes de prego em segundos, e adequar os precos do agente aos de seus
concorrentes, nao ha incentivo — do ponto de vista do agente, considerando o objetivo de lucro
da atividade empresarial — para ofertar desconto, que via de regra ¢ benéfico ao consumidor, e
faz com que os agentes daquele determinado segmento tenham que competir entre si, no ganho

de eficiéncias (seja com relacdo a qualidade do produto, ou ao seu prego).

O que se verifica, de fato, em um ambiente dominado por sistemas de algoritmo
de precificagdo similares que estao cientes de oportunidades para cultivar interdependéncia, é
o risco de um aumento de precos. Além disso, a velocidade dos sistemas de algoritmo na
tomada de decisdo de pregos pode diminuir o periodo de tempo para sinalizar aumento de
precos. Ou seja, empresas ndo teriam mais a capacidade de depender de anuncios extensos de
precos, em que esperam para ver qual serd a resposta competitiva, para decidir se havera um
aumento de pregos. Computadores podem rodar diversas precificagdes em que haja um
aumento de precos, € os computadores rivais respondem de maneira imediata e sem o risco de
que a empresa que iniciar o aumento de precos perca clientes para seus rivais. Essencialmente,
empresas precisariam de apenas segundos, ao invés de dias, para sinalizar aumento de pregos

nutrindo colusoes.

Assim, o uso de sistemas de algoritmos de precificagdo em todo mercado
aumenta a transparéncia (entre os agentes), bem como o risco de paralelismo consciente. Ainda
assim, ao programar seu proprio sistema de algoritmos de precificacdo, cada empresa
provavelmente usara dados histéricos de precificagdo bem como respostas competitivas para
calibrar uma estratégia dominante. Portanto, quando sistemas de algoritmos operam dentro da
transparéncia de seus ambientes digitais, os computadores ja estdo programados para antecipar
e responder as decisdes de competidores. Neste cenario, computadores sdo capazes de

rapidamente calcular as implicagdes agdes e contragdes almejando lucro. Com a habilidade dos
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computadores de policiar desvios e depender em estratégias de puni¢des anteriores de desvios,

precos, como resultado do paralelismo consciente, aumentardo?>.

1.3.4. “Autonomous Machine”

De acordo com a teoria de Ezrachi e Stucke, a Autonomous Machine consiste
na criacao de sistemas de algoritmo que, baseados em estudos, experi€éncia € monitoramento
de determinado mercado, tomam decisdes de forma autdnoma, isto ¢, sem que haja qualquer
interven¢cdo humana, com a inten¢do de atingir determinado objetivo, para o qual foram
programados. Assim, o que diferencia a hipdtese Autonomous Machine da hipotese Predictable
Agent, seria que na primeira, ndo existe uma agdo coordenada e consciente para facilitar ou
viabilizar um paralelismo de precos, ja que serdo os proprios sistemas que tomarao as decisoes

de maneira independente e sem que haja interven¢io humana?*,

Além disso, ¢ possivel identificar dois desenvolvimentos tecnoldgicos que
podem amplificar as colusdes tacitas, gerando um aumento em seu escopo € em sua
estabilidade. O primeiro, seria o aumento na capacidade de processamento de dados em alto
volume, assim atingindo uma visdo “divina” do mercado, segundo Ezrachi e Stucke, o que
significa uma alta habilidade em prever mudangas no mercado, bem como uma habilidade em
responder agilmente e de forma eficiente a estratégias competitivas de concorrentes. Ja o
segundo, seria um aprofundamento na sofisticagao dos algoritmos e na sua capacidade de tomar

decisOes de maneira autdonoma.

Deve-se destacar que os desenvolvimentos referidos acima, apesar de
demonstrarem um aumento geral e significativo na eficiéncia dos sistemas de algoritmo de
precificagdo, podem também formar uma combinagao perigosa. Isto porque, ao permitir uma
mais ampla e detalhada visdo do mercado, assim como um tempo mais curto para reagdes em
resposta as iniciativas competitivas, e estratégias dinamicas atingidas por meio aprendizado
acumulado, as tecnologias podem, consequentemente, expandir a colusdo téacita para além do

preco, e tornar a identificagao de oligopodlios de mais dificil deteccao.

23 EZRACHI, Ariel; STUCKE, Maurice E. Virtual competition: the promise and perils of the algorithm-driven
economy. Cambridge, MA; London: Harvard University Press, 2016.

24 LATINI, Lucas Maldonado Diz. Paralelismo “inteligente”’: o uso de sistemas de IA para a prdtica de condutas
anticompetitivas. Revista Juridica Profissional, v. 2, n. 1, 2023.
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Ou seja, € possivel que tais mercados transmitam uma visao falsa de que sdo

competitivos.

Portanto, o ponto principal da hipotese Autonomous Machine seria justamente
o poder dos sistemas de algoritmo de antecipar e reagir a ameagas competitivas muito antes de

qualquer mudanca efetiva na precificacao.

Os pesquisadores Winston Wei Dou, Itay Goldstein e Yan Ji, foram os
responsaveis pelo desenvolvimento do estudo “Al-Powered Trading, Algorithmic Collusion,
and Price Efficiency”, que demonstrou que sistemas de algoritmo tendem a praticar conluios
para manipular mercados, por meio da fixa¢do de pregos. Foi possivel observar que em um
ambiente de sistemas de algoritmo diferentes, estes, ao invés de competirem entre si, atuam em
conjunto na fixacdo de precos, com o objetivo de fixar precos otimizando a geracdo de lucro.
No mais, o que deve ser destacado aqui, ¢ que, na conducdo das pesquisas, foi identificado que
os cartéis de fixagdo de pregos foram formados de maneira autdbnoma, sem que oS

programadores dessem qualquer instrugio para isso®.

Nesse mesmo estudo, os autores demonstraram que o desenvolvimento de novas
tecnologias baseadas em inteligéncia artificial permite que sistemas de algoritmo de
precificacdo, de forma autobnoma, aprendam a coordenar as suas agdes entre si, almejando
“supra competitive profits”, ou seja, lucros exacerbados, que outrora ndo seriam
auferidos.Desse modo, essas tecnologias permitem a criagao de um sistema de premiacao de
um grupo seleto de investidores, o que, consequentemente, gera efeitos negativos no mercado

por suprimir a liquidez, a competicdo e a eficiéncia.

A partir dessas conclusoes, foi conduzida uma analise detalhada a fim de avaliar
a possibilidade de conluio entre investidores, em equilibrio de mercado, quando as estratégias

concorrenciais sdo baseadas em sistemas de inteligéncia artificial autbnomos. Além disso, o

25 BLOOMBERG. Investimento com IA? Experimento revela que robés tendem a fazer conluio para manipular
mercados. O Globo, 30 jul. 2025. Disponivel em:
https://oglobo.globo.com/economia/tecnologia/noticia/2025/07/30/investimento-com-ia-experimento-revela-
que-robos-tendem-a-fazer-conluio-para-manipular-mercados.ghtml. Acesso em: 7 set. 2025.
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trabalho também procurou explorar quais os principais padroes de conluio que surgiram entre

as empresas, considerando as circunstancias supracitadas.

O trabalho empregou modelos de microestrutura de mercado, no qual foram
considerados dois grupos principais de participantes de mercado, que se diferem na quantidade
e qualidade das informagdes que possuem, em relagdao aos ativos transacionados. O primeiro
grupo considerado, seria o de investidores informados. No entanto, o diferencial aqui, seria que
ao invés de especuladores informados atomisticos, isto €, que agem de forma autébnoma, o
estudo considera grupos investidores oligopolisticos, assim existindo possibilidade de esses
investidores coordenarem as suas agdes em detrimento dos outros participantes do mercado. Ja
o segundo grupo, que seria representado por investidores sem qualquer qualificacdo (como
consumidores), ¢ irrelevante a revelagdo de novas informagdes a respeito do valor fundamental

do ativo.

Ainda assim, o preco de mercado ¢ determinado por meio de um market maker,
isto €, formador de mercado (como, por exemplo, a bolsa de valores no caso do mercado de
acdes), que deve observar as ordens de compra e venda, bem como serd o responsavel pelas
precificagdes. Diante disso, o referido instituto ¢ entendido como uma entidade financeira que
cota simultaneamente o preco de compra e o preco de venda para um ativo negociavel, e lucra
com a diferenga, se houver. Isto ¢ conhecido na literatura de finangas como bid-ask spreads.
Deste modo, essas entidades administram um estoque de ativos, e o seu principal custo consiste
na variacdo do valor deste estoque. Ou seja, se o preco dos ativos detidos cair, € possivel que

ocorram perdas financeiras.

Em especifico, no modelo elaborado na referida pesquisa, o tempo ¢ discreto, e
a cada instante de tempo sdo levados em consideragdo especuladores informados e investidores
irrelevantes a informacao. O ambiente € estacionario, ou seja, nao depende do tempo, e o valor
fundamental dos ativos sofre choques a cada periodo. No entanto, tais choques sdo
independentes e distribuidos de maneira idéntica, o que significa que, em todos os periodos,

esses choques advém da mesma distribui¢ao e ndo estdo relacionados entre si.

No mais, em cada periodo, um ativo de curto prazo ¢ transacionado, o que
significa que esse ativo atinge maturidade no final do periodo. Cada investidor informado sabe

exatamente o valor fundamental do ativo na hora de colocar a sua proposta de compra ou venda
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do ativo. No entanto, esses investidores desconhecem o fluxo de ordem de compra e venda
advindos de investidores irrelevantes a informagdo. Assim, esse fluxo de ordens pode gerar

uma influéncia no prego do ativo, e leva-lo a variar em torno do seu valor fundamental.

Faz-se destaque aqui a hipotese fundamental do modelo, que seria que os
investidores relevantes a informagdo nao tomam os precos como dados, ou seja, cada investidor
reconhece que as suas ordens de compra e venda afetam o preco de mercado. Portanto, se
considera esse efeito na hora de se tomar sua decisdo. De maneira mais precisa, o investidor
informado escolhe, em cada periodo, o seu fluxo de ordens de compra ¢ venda, a fim de
maximizar o seu lucro, calculado como a diferenga entre o preco de mercado do ativo e seu
valor fundamental. Enquanto isso, a demanda de mercado dos investidores irrelevantes a
informacgao pelo ativo ¢ uma fun¢do deterministica do preco. Em outras palavras, esse grupo

de investidores ndo consegue auferir informacdes a respeito do valor fundamental ativo.

Vale ressaltar, que ao elaborar o modelo de forma recursiva, toda a informagao
acumulada sobre o passado ¢ encapsulada pela variavel de estado, ou seja, pode se pensar na
variavel de estado como um vetor que contém varidveis, como o preco da a¢do, ou seu valor
fundamental em instantes de tempo passados. Considerando tudo isto, o market maker recebe
entdo as ordens de compra e venda dos investidores informados, e a curva de demanda dos
investidores ndo informados a fim de determinar o preco de forma a minimizar a soma
ponderada dos erros de precificagdo, calculados como a diferenga entre o preco de um ativo e

o seu valor fundamental, e custos de inventario.

Tratando sobre os estudos realizados no projeto, foram analisadas trés estruturas
de mercado distintas em suas simulagdes. O primeiro, seria um cendrio de auséncia de conluio.
J& o segundo, seria um cenario de formag¢ao de um cartel, onde seriam tomadas decisdes como
se o fluxo de ordens a ser colocado pelos investidores fosse uma entidade tnica. Por fim, o
terceiro, seria um cendrio de colusdo tacita. Neste ultimo caso, os investidores informados
coordenam as suas estratégias de forma a submeter ordens de compra e venda menos agressivas

ou menos volumosas que no primeiro caso.

Assim, 0 mecanismo base para a sustentacdo da cooperacdo seria que, na
medida em que sdo submetidas ordens de compra e venda menos volumosas, os investidores

informados impedem que o preco de mercado se aproxime do valor fundamental do ativo,
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aumentando o seu lucro. Em outros termos, os investidores informados lucram, nado revelando
a informacao de imediato, justamente por isso evitar que o preco de mercado se ajuste rapido
demais ao valor verdadeiro. Portanto, quanto mais devagar o mercado descobre a informacao,
mais tempo os investidores informados conseguem comprar barato e vender caro,

maximizando, assim, seus ganhos esperados.

Esse tipo de comportamento por ser sustentado por um equilibrio equacional,
com estratégias de gatilho, enquanto o prego ndo ultrapassar um certo limiar, todos os
investidores informados enviam ordens moderadas, prevalecendo, portanto, a cooperacao
tacita. Caso o preco venha passar deste limite, ¢ feita uma interpretacdo de que ocorreu um
desvio, assim fazendo com que todos passem a negociar de maneira mais agressiva, fazendo
com que o preco se ajuste de imediato ao valor verdadeiro, destruindo lucros futuros. E, ¢

justamente este medo de puni¢do que garante a cooperacao no equilibrio.

Portanto, o principal resultado do estudo demonstra que investidores
informados que operam por meio de estratégias de comércio independentes e baseadas em
algoritmos de inteligéncia artificial podem chegar ao mesmo resultado do equilibrio com
colusdo ticita, conforme demonstrado acima. Além disso, tais praticas ocorrem mesmo sem

que nao haja qualquer acordo explicito, comunicagdo ou inten¢ao programada.

Retomando, o experimento consistiu em diversas simulagdes, nas quais os
investidores informados eram substituidos por sistemas de algoritmo “Q-learning”, o que se
refere a um método de aprendizado por reforco, em que ndo € necessario conhecimento do
modelo do ambiente. Ou seja, o seu aprendizado se origina de observagdes de consequéncias
de suas proprias agdes, sem que sejam exatamente seguidas as mesmas estratégias da entidade
coletora de dados. Assim, o seu proposito seria o de descobrir, por meio de tentativa e erro,
qual a melhor forma de serem escolhidas agdes em um determinado ambiente. Dito isto, os
resultados das simulacdes foram capazes de mostrar que o conluio entre os sistemas de
inteligéncia artificial surge para uma ampla variedade de pardmetros de mercado, aproximando

o equilibrio de mercado da colusdo tacita descrita acima.

Importante ressaltar, que a presenca de investidores irrelevantes a informagao ¢
fundamental para este resultado. Isto, pois geram fluxos de ordens que ndo estdo

correlacionados com os fundamentos. Desta forma, o market maker, ao observar o fluxo de
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ordens, nao consegue diferenciar perfeitamente as ordens motivadas por liquidez, daquelas
motivadas por informacao. Isto, por sua vez, impede que os precos de mercado se ajustem
imediatamente a informacgdo revelada, abrindo espago para que investidores informados

aufiram lucros.

Portanto, ¢ possivel concluir que o resultado do estudo gera preocupacdes do
ponto de vista concorrencial-regulatério. Isto, pois em um mundo cada vez mais dominado pela
inteligéncia artificial, é confirmada a possibilidade de manipulagdo de precos em ambientes
mediados por algoritmos. Assim, tais praticas podem comprometer a eficiéncia e transparéncia

do mercado, exigindo que exista a devida regula¢io?®.

Em sintese, os desenvolvimentos tecnologicos que aumentam a capacidade de
processamento de dados e a sofisticacdo dos algoritmos demonstram que o alcance dessas
colusdes pode se expandir, tornando mais dificil a detec¢ao de praticas coordenadas em
mercados aparentemente competitivos. Assim, a inteligéncia artificial pode ndo apenas replicar
padrdes de fixacdo de pregos j4 conhecidos, mas também antecipar e reagir a ameacgas
concorrenciais antes mesmo de alteracdes efetivas na precificagdo, reforcando cenarios de

interdependéncia entre empresas.

Por fim, os estudos apresentados confirmam que algoritmos de precificagdo, ao
invés de competirem entre si, podem aprender a cooperar e formar cartéis de maneira
autonoma, maximizando lucros em detrimento da eficiéncia e da concorréncia. Diante disso,
constata-se que a utilizacao da inteligéncia artificial em ambientes de mercado, embora traga
avangos em termos de agilidade e precisdo, também acarreta preocupagdes significativas, na
medida em que confirma a possibilidade concreta de manipulagdo de precos e de prejuizos a

transparéncia e ao equilibrio concorrencial.

26 DOU, Winston Wei; GOLDSTEIN, Itay; JI, Yan. AI-Powered Trading, Algorithmic Collusion, and Price
Efficiency. Jacobs Levy Equity Management Center for Quantitative Financial Research Paper, The Wharton
School Research Paper. Posted 23 May 2023; last revised 15 Jul 2025. SSRN. Disponivel em:
https://ssrn.com/abstract=4452704. Acesso em: 7 set. 2025
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2. COMBATE AS IRREGULARIDADES

2.1.  Consideracoes Iniciais

Como ja exposto até aqui, o desenvolvimento de novas tecnologias, em especifico
sistemas de inteligéncia artificial, e, consequentemente, a sua utilizagdo, tem gerado certos
riscos a defesa da concorréncia, sendo o primeiro e principal deles a utilizacdo de mecanismos
de inteligéncia artificial como ferramenta facilitadora para a realizagdo de praticas
anticompetitivas. Além disso, essas novas tecnologias trazem o risco de realiza¢do de praticas

anticompetitivas pelos proprios sistemas de inteligéncia artificial de forma autonoma.

A facilitagdo dos meios de comunicagdo e monitoragdo, promovida pelos sistemas de
algoritmos, € o que leva pessoas a se utilizarem da inteligéncia artificial para a prética de atos
anticoncorrenciais, principalmente na formacao de cartéis. Retornando a perspectiva do cenario
The Messenger, tratado ja no capitulo anterior, a vontade e intengdo por parte dos operadores
dos sistemas de inteligéncia artificial ¢ fator intrinseco e determinante das praticas
anticompetitivas. Deste modo, tais sistemas passam a ser, meramente, ferramentas facilitadoras

das referidas condutas.

Ja no cendrio Predictable Agent, também abordado no capitulo anterior, foi possivel
perceber que, através de avancos tecnologicos, o emprego de sistemas de algoritmo de
precificagdo por empresas tem se tornado algo cada vez mais comum. A eficacia de tais
sistemas € tao grande, que sdo capazes de averiguar e ajustar precos em questoes de segundos,

equiparando assim, de forma 4gil e eficiente, os pre¢os com os de concorrentes?’.

Em resumo, os avangos tecnoldgicos que ampliam a capacidade de processamento de
dados e a complexidade dos algoritmos indicam que as colusdes podem se tornar mais amplas
e dificeis de identificar, mesmo em mercados que aparentam ser competitivos. A inteligéncia
artificial, além de reproduzir estratégias tradicionais de fixacdo de precos, pode antecipar e
responder a possiveis ameagas concorrenciais antes que ocorram mudangas reais nos pregos,

intensificando a interdependéncia entre empresas.

2T EZRACHI, Ariel; STUCKE, Maurice E. Virtual competition: the promise and perils of the algorithm-driven
economy. Cambridge, MA; London: Harvard University Press, 2016.
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2.2. O contexto dos ilicitos concorrenciais no Brasil

A Lei n°. 12.529, de 30 de novembro de 2011 (“Lei de Defesa da Concorréncia” ou
“LDC”), estrutura o Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia (“SBDC”) e dispde sobre a

prevencdo e repressao as infragdes contra a ordem econdmica.

No seu Art. 36, a Lei de Defesa da Concorréncia estabelece os requisitos para que um
determinado ato ou pratica seja considerado como ilicito concorrencial: (a) a ocorréncia do
ilicito independe de culpa (ou seja, estabelece a responsabilidade objetiva do agente); (b) o ato
praticado deve ter como objeto, ou potencial efeito (ainda que o efeito ndo seja alcangado de

forma efetiva), aqueles identificados de forma especifica pela lei. In verbis:

“Art.  36.  Constituem infracdo da ordem  econémica,
independentemente de culpa, os atos sob qualquer forma manifestados, que
tenham por objeto ou possam produzir os seguintes efeitos, ainda que ndo

sejam alcangados:

I — limitar, falsear ou de qualquer forma prejudicar a livre
concorréncia ou a livre iniciativa;

1l — dominar mercado relevante de bens ou servicos,

1] — aumentar arbitrariamente os lucros; e

1V — exercer de forma abusiva posi¢do dominante.

$ 1o A conquista de mercado resultante de processo natural fundado
na maior eficiéncia de agente econémico em relagdo a seus competidores ndo
caracteriza o ilicito previsto no inciso Il do caput deste artigo.

§ 20 Presume-se posicdo dominante sempre que uma empresa ou
grupo de empresas for capaz de alterar unilateral ou coordenadamente as
condigoes de mercado ou quando controlar 20% (vinte por cento) ou mais do
mercado relevante, podendo este percentual ser alterado pelo Cade para
setores especificos da economia.

§ 30 As seguintes condutas, além de outras, na_medida em que

configurem hipotese prevista no caput deste artigo e seus Incisos,

caracterizam infracdo da ordem econémica:

I - acordar, combinar, manipular ou ajustar com concorrente, sob
qualquer forma:

a) os pregos de bens ou servicos ofertados individualmente;

b) a produg¢do ou a comercializa¢do de uma quantidade restrita ou
limitada de bens ou a prestagdo de um numero, volume ou frequéncia restrita
ou limitada de servicos;

¢) a divisdo de partes ou segmentos de um mercado atual ou potencial
de bens ou servicos, mediante, dentre outros, a distribuicdo de clientes,
fornecedores, regioes ou periodos;
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d) pregos, condicoes, vantagens ou abstengdo em licitagdo publica;

1I - promover, obter ou influenciar a adogdo de conduta comercial
uniforme ou concertada entre concorrentes,

11 - limitar ou impedir o acesso de novas empresas ao mercado;

1V - criar dificuldades a constitui¢do, ao funcionamento ou ao
desenvolvimento de empresa concorrente ou de fornecedor, adquirente ou
financiador de bens ou servigos;

V - impedir o acesso de concorrente as fontes de insumo, matérias-
primas, equipamentos ou tecnologia, bem como aos canais de distribui¢do;

VI - exigir ou conceder exclusividade para divulgacdo de publicidade
nos meios de comunicac¢do de massa;

VII - utilizar meios enganosos para provocar a oscilagdo de pregos de
terceiros;

VIII - regular mercados de bens ou servigos, estabelecendo acordos
para limitar ou controlar a pesquisa e o desenvolvimento tecnologico, a
produgdo de bens ou prestagdo de servigos, ou para dificultar investimentos
destinados a produg¢do de bens ou servigos ou a sua distribui¢do,

IX - impor, no comércio de bens ou servicos, a distribuidores,
varejistas e representantes pregos de revenda, descontos, condi¢bes de
pagamento, quantidades minimas ou maximas, margem de lucro ou quaisquer
outras condi¢oes de comercializagdo relativos a negocios destes com
terceiros;

X - discriminar adquirentes ou fornecedores de bens ou servi¢os por
meio da fixa¢do diferenciada de pregos, ou de condi¢des operacionais de
venda ou prestacdo de servigos;

XI - recusar a venda de bens ou a presta¢do de servigos, dentro das
condig¢des de pagamento normais aos usos e costumes comerciais;

XII - dificultar ou romper a continuidade ou desenvolvimento de
relagdes comerciais de prazo indeterminado em razdo de recusa da outra
parte em submeter-se a clausulas e condi¢oes comerciais injustificaveis ou
anticoncorrenciais,

XIII - destruir, inutilizar ou agambarcar matérias-primas, produtos
intermediarios ou acabados, assim como destruir, inutilizar ou dificultar a
operag¢do de equipamentos destinados a produzi-los, distribui-los ou
transporta-los;

X1V - agambarcar ou impedir a exploragdo de direitos de propriedade
industrial ou intelectual ou de tecnologia;

XV - vender mercadoria ou prestar servicos injustificadamente abaixo
do preco de custo,

XVI - reter bens de produgdo ou de consumo, exceto para garantir a
cobertura dos custos de producdo;

XVII - cessar parcial ou totalmente as atividades da empresa sem justa
causa comprovada;

XVII - subordinar a venda de um bem a aquisi¢do de outro ou a
utilizagdo de um servigo, ou subordinar a presta¢do de um servigo a utilizagdo
de outro ou a aquisi¢do de um bem; e

XIX - exercer ou explorar abusivamente direitos de propriedade
industrial, intelectual, tecnologia ou marca.” (grifos nossos)
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E possivel notar que a LDC deixa claro que a ilicitude do ato advém de condutas que
possam produzir determinados efeitos, mesmo que esses ilicitos ndo tenham sido de fato
executados por um agente por lhe faltar poder, assim, as infragdes podem ser punidas pela mera
conduta. No entanto, no caso do art. 36, essa interpretacao nao se aplica pois, se tratando de
crimes econdmicos, a represalia a agentes incapazes de ferir a ordem econdmica violaria o
proprio objetivo da lei e também violaria o principio da “imputabilidade de crimes

impossiveis”.

Ou seja, regras ndo devem ser aplicadas como principios absolutos nesse caso, o papel
das regras e preceitos fundamentais muitas vezes € o de exigir que o investigado, face a certas
acusacgoes de infragdes contra o mercado, as afaste, invertendo, portanto, o 6nus da prova. Por
exemplo, caberia a um conglomerado acusado de possuir uma grande fatia do mercado via
analise quantitativas, de que isso ndo implica que “suas recomendagdes servem de ponto focal

aos associados”, por exemplo.

Ainda ¢ importante ressaltar que principios e leis direcionados a pessoas fisicas ndo
podem ser estendidos a pessoas juridicas automaticamente, que ndo sdo passiveis de processo
criminal ou privacao da liberdade. Ou seja, a dificuldade reside em dissociar a pessoa fisica da

pessoa juridica passivel de punigao.

Veja-se também que para se caracterizar ilicitude na lei concorrencial devemos ter que
o dolo deve ser direcionado a uma sociedade ou empresa especificas em detrimentos aos
concorrentes no geral. E mesmo nesses casos, ¢ dificil separar atos competitivos deletérios
socialmente de atos competitivos socialmente benéficos, como redugdo de precos. Ou seja,
mesmo se hd a intenc¢do ou dolo, essa dificilmente caracteriza crime por si SO, pois € necessario

distinguir situa¢des em que se exige intervencdo daquelas em que nio se deve interferir’®.

Diante disto, ¢ possivel concluir que, a partir da defini¢do de “infragdo econdémica”
prevista na LDC, que a configuragcdo de uma infracao dessa natureza exige a pratica de um ato,

independentemente da sua forma de manifestacao. Além disso, a lei adotou a ilicitude por

28 TAUFICK, Roberto Domingos. Nova Lei Antitruste Brasileira: A Lei 12.529/2011 COMENTADA e a Analise
Prévia no Direito da Concorréncia. 1* edi¢do. Rio de Janeiro: Forense, 2012.
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objeto, e ndo por efeitos, de modo que, diante da projecao de um efeito liquido negativo
decorrente da coordenagao, torna-se dispensavel a comprovagao fatica de que tal conduta tenha
efetivamente causado prejuizos a livre concorréncia, a livre iniciativa ou ao equilibrio do

mercado.

E um desafio tanto para a doutrina juridica quanto para a doutrina econdmica uma
definicdo exata e precisa do conceito de cartéis. O efeito juridico atual sobre a definicdo de
cartéis e comportamentos anticoncorrenciais se baseia na teoria econdmica da segunda metade
do século XX, em particular em teoria dos jogos, que pode ser usada para estudar como firmas

interagem estrategicamente em um mercado com poucos competidores.

No entanto, a teoria ndo oferece muitos principios aplicaveis que possam ser usados
para identificar inequivocamente um cartel de firmas agindo em conluio. De fato, o pressuposto
basico da teoria é que s6 em casos muito especificos ¢ possivel sustentar uma a¢ao coordenada
entre as firmas com o intuito de minar a concorréncia. O conluio, portanto, seria a excegao ¢
ndo a regra do mercado. Em suma, a teoria econdomica ndo fornece resultados conclusivos e

que possam ser usados pelo legislador na pratica.

Dessa forma, a doutrina juridica procura definir os cartéis como sendo
“comportamentos que supostamente serdo direcionados a um fim cooperativo realizavel capaz
de levar a dominacdo do mercado (...) O valor juridico a ser protegido ¢ a existéncia de
alternativas ao consumidor”. Nesse caso a simples reunido entre empresas concorrentes nao
pode ser considerada ilicita, a ndo ser que seja utilizada para coordenar estratégias em temas
ligados a concorréncia como precos cobrados, quantidade produzida etc.

Logo, em matéria de direito, o mais importante ¢ “determinar a existéncia da chamada
intencao de produzir efeitos cooperativos”, ou seja, acordos tacitos. Por exemplo, ¢ possivel
tentar aferir a existéncia de uma agdo coordenada entre firmas caso a estratégia de cada uma
delas, se olhada isoladamente, ndo seja racional no caso concreto. Ou seja, a estratégia
individual de cada firma, se analisada isoladamente, ndo faria sentido econdmico. Esse € o

caminho que tem sido mais frequentemente seguido pela doutrina. Deve-se tomar cuidado no
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entanto para que a legislagdao ndo seja excessivamente rigorosa de forma a “implicar ferimento

a direitos fundamentais como liberdade de reunido e associacio”.?’

Neste mesmo contexto, pode se constatar que as condutas praticadas por sistemas de
inteligéncia artificial complexa tendem a ocorrer em carater difuso, e ndo classico de cartel. E
isto justamente pois, dentro das capacidades autdnomas de tais sistemas, sdo dispensados a
finalidade e o intuito, ao serem implementados acordos de vontade, definidas regras de colusao
com a fixagao de preco referencial e monitorados outros sistemas de algoritmos na coordenagao
de colusdo. Na mesma linha, a razdo para tal, seria que sistemas de deep-learning adotam o
paralelismo de pregos para otimizar lucros, sem que existisse qualquer vontade natural em uma

manutengdo de pratica.

No entanto, destaca-se que o simples paralelismo na precificacdo ndo compde prova o
suficiente para constituir a coordenagdo entre sistemas de inteligéncia artificial sofisticados.
Portanto, para que haja a devida responsabiliza¢dao dos sistemas de algoritmo pela pratica de
cartel, devem ser levados em consideragao certos elementos existentes na doutrina. Um destes
elementos seria a demonstracdo de acordo de vontade para um objetivo ou resultado em

comum, mesmo que exercido pela autonomia da inteligéncia artificial.

Diante disso, ¢ possivel concluir que, por meio dos seus dispositivos legais, a LDC
possui pilares que permitem uma interpretacdo favordvel a responsabilizacdo do agente
beneficiado pela conduta coordenada praticada por sistemas de inteligéncia artificial complexa.
Assim, na hipotese de responsabilizagdo objetiva por ato de concentragao, pode-se até mesmo
sustentar a exclusao da responsabilidade do agente econdmico, com fundamento na ocorréncia
de caso fortuito decorrente de uma inteligéncia sofisticada de deep learning, cujo

comportamento se mostra imprevisivel ao ser humano empresario.

Por outro lado, importa destacar que a regra da razdo incide de forma inevitavel para
solucionar o aparente conflito entre o uso da tecnologia como instrumento de inovagdo de
mercado e sua utilizacdo como meio de afastar a responsabilidade do agente beneficiado pelo

cartel. Com efeito, ¢ apenas por meio dessa regra de carater 'parajuridico' que a autoridade

29 SALOMAO FILHO, Calixto. Regulagdo e Concorréncia: estudos e pareceres. 1* edigdo. Sdo Paulo: Malheiros
Editores, 2002.
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concorrencial pode, em ultima instancia, delimitar os contornos da responsabilidade do player
quanto aos prejuizos causados ao mercado. Dessa forma, cabe a autoridade avaliar se as praticas
implementadas pela inteligéncia artificial acarretam prejuizos a economia publica, restringindo
de modo inegével a livre concorréncia. Somente nessa condi¢do podera a autoridade antitruste
atribuir responsabilidade ao agente que se vale de programas sofisticados para gerir sua

atividade empresarial®’.

2.3.  llicitos Concorrenciais no Contexto da IA: Suficiéncia das Normas Existentes
ou Necessidade de Nova Regulagdo?

Sob a perspectiva normativa, o uso de sistemas de algoritmo para auxilio na execugao
de cartéis, ndo altera o aspecto humano da conduta. O uso da inteligéncia artificial como
facilitadora de praticas anticompetitivas exige que haja intengao e vontade de pessoas humanas
para a sua concretizacdo, ja que estaria apenas substituindo funcdo que, em outros tempos, seria
realizada por uma pessoa humana. Ou seja, as implicacdes juridicas, neste caso, seriam as

mesmas, isto ¢, as pessoas humanas s3o as responséveis pelos acordos de fixagio de prego’!.

Reunides entre empresas concorrentes, por exemplo, devem ser consideradas como
indicios de conluio mas ndo apresentam, no entanto, prova conclusiva. Deve ser observado
portanto que os cartéis sao inerentemente instaveis, pois sempre ha o incentivo de determinado
agente economico de romper com o acordo usando nao lhe for considerado mais vantajoso. “A

assimetria de informagdo provoca a eterna mutua falta de confianga”.

Entre os fatores para a detec¢do de um cartel esta a observagao que uma agao praticada
por determinada empresa resultard em ganhos apenas se for praticada conjuntamente, ou seja,
que determinada acdo seria irracional se praticada isoladamente. Em suma, um “fendmeno de
mercado que ndo pode ser racionalmente explicado a ndo ser como fruto de uma agdo
concertada”. Além disso, “Caracteristicas da industria que (...) facilitam o afastamento da

concorréncia” também devem ser observadas.

30 LIMA, Jodo Mateus Thomé de Souza. Inteligéncia artificial na competi¢do: os limites da responsabilidade de
um agente econémico em fungdo de atos de concentrag¢do operados por programas sofisticados de computador
no comeércio eletronico brasileiro. RDC, v. 5, n. 2, p. 5-29, nov. 2017.

31 EZRACHI, Ariel; STUCKE, Maurice E. Virtual competition: the promise and perils of the algorithm-driven
economy. Cambridge, MA; London: Harvard University Press, 2016.
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Em geral os Cartéis podem ser separados em tipo I e II, onde o primeiro refere-se a
acordos sobre pregos ¢ quantidades a fim de reduzir a concorréncia. Ja os cartéis do II tipo
englobam quaisquer outras variaveis de ajuste,como por exemplo acesso a matérias primas

ou segmentacio de mercado.*

Por outra perspectiva, quando diversos concorrentes passam a depender de um
algoritmo comum, a tendéncia ¢ de pregos serem mais elevados. Um tnico acordo vertical, por
si $0, ndo ¢ necessariamente anticompetitivo, e também ndo significa uma tentativa de fixagado
de precos em um mercado. E necessario atentar-se a conjuntos de acordos verticais
semelhantes, dentro de um mesmo mercado, o que caracterizaria o classico conluio do cenario
Hub ¢ Spoke, isto €, diversos concorrentes se utilizam de um algoritmo em comum, o que,

consequentemente, enfraquece a concorréncia e leva a um aumento de precos.

Neste caso, a interpretagdo normativa pode levar a duas distintas conclusdes. A primeira
delas, seria a ilegalidade no conluio, pela pretensdo de se alcancar um resultado claramente
ilegal, ou pela atuagdo com conhecimento de que seriam gerados resultados ilegais. Outro
desafio diz respeito as propriedades de um determinado algoritmo. Para as autoridades, pode
ser trabalhoso e, em certos casos, impossivel examinar o nucleo de um algoritmo para verificar

se ele foi concebido de modo a gerar, ou potencialmente gerar, exploracao.

A menos que as agéncias de concorréncia encontrem indicios claros de um desenho
anticompetitivo, sua analise deixara de seguir o padrdo de “ilegalidade per se” e passara a ser
regida pela “regra da razao”. Sob esse padrdo, a autoridade concorrencial deve demonstrar os
provaveis efeitos adversos desses acordos verticais em um mercado antitruste devidamente
definido. Diferentemente do padrdo de ilegalidade per se, as empresas podem apresentar
justificativas pro-competitivas para a utilizagdo do algoritmo de precificagdo. Se eventuais
danos anticompetitivos forem superados pelos efeitos pro-competitivos da pratica, esta sera

considerada licita.

32 TAUFICK, Roberto Domingos. Nova Lei Antitruste Brasileira: A Lei 12.529/2011 COMENTADA e a Andlise
Prévia no Direito da Concorréncia. 1* edigdo. Rio de Janeiro: Forense, 2012.
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Retornando novamente a perspectiva dos cenarios The Messenger € Hub e Spoke, ¢é
possivel determinar que as normas concorrenciais existentes, sdo o suficientes para a
responsabilizacdo dos agentes praticantes de atos competitivos. Isto, pois, nestas
circunstancias, pessoas humanas se utilizam da inteligéncia artificial como ferramenta

meramente facilitadora das condutas lesivas a concorréncia.

Sob essa perspectiva, observa-se que a inteligéncia artificial, quando utilizada em
contextos de cartelizagdo, ndo inaugura um novo regime juridico, mas sim uma nova forma de
execucao de praticas antigas, ja previstas e sancionadas pela LDC. A tecnologia, nesse caso, €
instrumental, funcionando como meio ¢ nao como fim. Dessa forma, o que se coloca em
evidéncia ndo ¢ a necessidade de criagdo de novas normas, mas sim o fortalecimento da
capacidade investigativa das autoridades concorrenciais para lidar com instrumentos mais

sofisticados de coordenacao ilicita.

Todavia, ndo se pode ignorar que a introducdo de algoritmos em estratégias
empresariais traz consigo uma nova camada de opacidade. A assimetria informacional, que ja
era um elemento central na instabilidade dos cartéis tradicionais, ganha contornos mais
complexos quando decisdes sdo mediadas por sistemas cujo funcionamento interno pode ser
inacessivel ou de dificil compreensdo até mesmo para especialistas. Essa dificuldade
probatoria, se nao for devidamente enfrentada, pode fragilizar a efetividade do direito

concorrencial.

Em ultima anélise, a inteligéncia artificial, nestes cenarios especificos, ndo altera a
esséncia da infracdo, mas impde novos limites e possibilidades a sua detecgao e repressao. Se
os fundamentos normativos permanecem solidos, a aplicagdo pratica exige vigilancia
constante, atualizacdo técnica e uma compreensdo critica do papel que a tecnologia
desempenha no ambiente econdmico. Afinal, o direito da concorréncia ndo deve apenas punir
condutas ilicitas, mas também preservar a confianca de que o avango tecnologico pode coexistir

com mercados justos, abertos e competitivos.

Dito isto, o verdadeiro desafio regulatorio se encontra nos cenarios em que a propria
inteligéncia artificial, de forma auténoma, pratica atos anticompetitivos. Como exposto
previamente, a LDC exige que existam provas que comprovem um acordo entre partes para

alterar as dindmicas de mercado. Portanto, na circunstancia em que cada empresa, de maneira
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independente, implementa um sistema de algoritmo de precificagdo, e tais sistemas de maneira

autdbnoma agem em conluio, se questiona como sera feita a responsabilizagdo neste caso.

Retomando o cenario de Predictable Agent, no caso, ndo existem evidéncias de acordo
firmado entre as empresas, mas existem fortes evidéncias de intengdes anticompetitivas. Neste
contexto, pessoas humanas, de forma unilateral, programam sistemas de algoritmos para que
estes fornegam resultados previsiveis e reajam de uma maneira em que sejam alteradas as
condi¢des de mercado. Diante disso, as empresas reconhecem, dentro deste cendrio, que a
adocdo por todo o mercado de sistemas de algoritmos similares muito provavelmente ird
cultivar colusdo tacita, por meio da qual haveria um lucro matuo por meio do investimento
inicial. Deve se fazer destaque ao fato de que o uso de sistemas de inteligéncia artificial

avancados transforma as condi¢des normais e pré-existentes de mercado.

Antes da implementacdo de sistemas de algoritmos de precificacdo em mercados, a
transparéncia de informagdes era limitada, o que, consequentemente, tornava o paralelismo
consciente um instituto insustentavel. Para facilitar a utilizacdo de sistemas de algoritmo de
precificagdo, empresas aumentam a transparéncia, o que em decorréncia torna o surgimento de
colusdes tacitas mais comuns. Enquanto a monitoracdo mitua de precificagcdo se encontra no
niicleo da colusio ticita, ela ndo é por si s6 considerada ilegal®>.

O benchmarking consiste em uma ferramenta de analise de mercado que se baseia na
comparagdo com empresas concorrentes, examinando processos, metodologias, produtos ou
servicos aplicados em seus modelos de negocio. Trata-se de um processo continuo de coleta de
informacdes sobre indicadores e praticas empresariais de destaque, considerado essencial para
a sobrevivéncia e a competitividade global das organiza¢des. Diante disso, € possivel concluir
que o principal objetivo do benchmarking ¢ possibilitar o acesso a informagdes relevantes para

a gestao e apoiar a tomada de decisdao fundamentada em fatos e dados.

Para que o relacionamento entre os parceiros e a troca de informagdes ocorram de
maneira ética e dentro da legalidade, ¢ fundamental estabelecer um co6digo de conduta entre as

partes envolvidas. Nesse sentido, o Principio da Legalidade determina que ndo se deve utilizar

33 EZRACHI, Ariel; STUCKE, Maurice E. Virtual competition: the promise and perils of the algorithm-driven
economy. Cambridge, MA; London: Harvard University Press, 2016.
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informacdes sigilosas, improprias ou nao autorizadas, nem divulgar resultados a terceiros ou
identificar empresas e pessoas sem sua devida autorizagdo, sendo inaceitdvel que qualquer
organizag¢do aja de ma-fé. Ja o Principio da Troca de Informagdes orienta que as informagdes
fornecidas a empresa parceira devem ser do mesmo tipo e nivel que se espera receber, sempre
de forma honesta e no prazo acordado. Por fim, o Principio da Confidencialidade estabelece
que todas as informagdes relacionadas ao benchmarking, aos participantes e as empresas
parceiras devem ser tratadas como confidenciais e internas, ndo podendo ser compartilhadas

com terceiros sem autorizagdo prévia®*,

A forma de contato e comunicacdo entre os agentes que realizam benchmarking torna-
se especialmente relevante, pois qualquer vazamento ou compartilhamento indevido de
informagdes pode configurar infragdo sujeita a sang¢des, conforme previsto na Lei de Defesa da
Concorréncia. Esse cuidado ¢ particularmente necessdrio no caso do benchmarking entre

concorrentes.

Nessas situacdes, ¢ fundamental atencao redobrada, uma vez que o compartilhamento
inadequado de dados e informagdes pode caracterizar a troca de informacdes sensiveis, pratica
passivel de punigdo, entendimento este ja consolidado em diversas jurisdi¢gdes. Nos Estados
Unidos, por exemplo, o guia Antitrust Issues Related to Benchmarking and Other Information
Exchange, elaborado por Thomas Rosch, da Federal Trade Commission (FTC), reconhece o
claro potencial pro-competitivo do benchmarking, mas alerta que sua realizagdo pode implicar
troca de informagdes sensiveis. Assim, a pratica ndo ¢ ilegal por si s0, sendo avaliada sobretudo

pelos seus efeitos no mercado.

Quando realizado de forma inadequada, o benchmarking pode dar origem a colusao,
seja tacita ou explicita, causando sérios prejuizos a competi¢do em um mercado relevante. Esse
entendimento ¢ igualmente seguido pelo CADE, reforgando a necessidade de cautela na troca
de informacgdes entre concorrentes: “A pratica de troca de informacdes concorrencialmente
sensiveis pode ser tanto uma infracdo autonoma, existindo de forma independente, quanto

podem estar associadas a uma colusdo horizontal, existindo no &mbito de um cartel. (...) Nestes

34 ALBERTIN, Marcos Ronaldo; KOHL, Holger; BARBOSA Elias, Sérgio José. Manual do benchmarking: um
guia para implantagao bem-sucedida. Fortaleza: Imprensa Universitaria da Universidade Federal do Ceara (UFC),
2015. Disponivel em: https://repositorio.ufc.br/bitstream/riufc/19482/1/2016 liv_mralbertin.pdf. Acesso em: 20
out. 2025.
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casos em que as referidas praticas se inserem no ambito de uma colusdo horizontal, ndo ha
qualquer razao légica ou juridica para que sejam tratadas de forma distinta da infragao de cartel.
Nao por outro motivo que a influéncia de conduta uniforme estd sujeita a mesma regra de

tratamento que o cartel, qual seja, a de ilicito por objeto”.

Embora nao haja registro de condenagdo em que o CADE tenha reconhecido
expressamente a ilicitude do benchmarking em si, de forma autdbnoma — isto ¢, como mera
troca de informagdes concorrencialmente sensiveis —, a autoridade antitruste brasileira ja
identificou situacdes em que o uso do termo “benchmarking” serviu para disfargar praticas de
cartel. Tal entendimento pode ser observado no voto do conselheiro Marcio de Oliveira Junior,
no caso do cartel internacional de Memoria Dindmica de Acesso Aleatorio (Dynamic Random
Access Memory [DRAM)): “Outrossim, importante frisar que os cartelistas tinham consciéncia
da ilegalidade que estavam cometendo a ponto de tentar atribuir diferentes nomenclaturas ao
compartilhamento de informagdes sensiveis que estava em andamento no mercado mundial de
DRAM para camuflar o cartel. Em e-mail interno da NEC enviado em 1998, apdés um
benchmarking realizado “através de diversas fontes, incluindo contatos na Micron”, um dos
funcionarios da empresa consignou que “observe que ¢ ilegal discutir precificagdo ou qualquer
outra informag¢do de mercado direto entre concorrentes nos EUA, entdo a maioria do que segue

abaixo ¢ minha ‘interpretagdo’”.

Como se verifica, nesses casos, o compartilhamento de informacdes pode — e
frequentemente ¢ — interpretado como integrante de um cartel, conduta que o CADE avalia
por meio de um processo extremamente rigoroso, sujeitando os envolvidos a penalidades

severas>.

No entanto, em julgamento de caso, a Comissdo Europeia constatou que a pratica de
benchmarking inter-regional ndo poderia, de qualquer modo, constituir um meio eficaz de obter
vantagem, dada a auséncia de concorréncia efetiva entre as partes e a impossibilidade de as

associagdes de habitacdo passarem de uma parte da concentragdo para a outra.

3% FARIA, Vitoria; NOVAZZI, Jodo Pedro Ortiz de Camargo; CORDOVIL, Leonor Augusta Giovine. Os limites
concorrenciais do benchmarking. Revista Juridica Profissional, v. 3, n. 1, jul. 2024. Disponivel em:
https://revistajuridicaprofissional.com. Acesso em: 20 out. 2025.
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Neste caso, a Vodafone pretendia adquirir o controlo exclusivo das atividades de
telecomunicagdes da Liberty Global na Republica Checa, Alemanha, Hungria ¢ Roménia. A
operagdo consistia num acordo de compra e venda através do qual a Vodafone pretendia
adquirir 100% das a¢des das empresas que desenvolviam as atividades de telecomunicagdes
relevantes da Liberty Global. Foi proferida decisdo final pela Comissdao, que declarou
compativel com o mercado interno a concentragdo que envolve a aquisi¢do, pelo Vodafone
Group ple, de determinados ativos da Liberty Global plc. Diante disso, a Deutsche Telekom

AG interpds recurso arguindo a anulacao da decisdo.

A Comissdo explicou que este caso de benchmarking ndo excedeu “o simples
benchmarking comercial destinado a monitorar e possivelmente imitar as melhores praticas do
setor”. Como a Comissao afirma, essa forma de comparagdo, que consiste em uma analise do
desempenho do mercado ou das melhores praticas do setor, inclusive em outros Estados-
Membros ou em paises terceiros, ndo pode ser classificada como pressdes concorrenciais

indiretas.

A Comissdo declarou, em resposta a uma questao formulada pela Corte, que, para que
o benchmarking direto dé origem a uma pressdo concorrencial indireta, deve haver prova de
que a informagao recolhida através do benchmarking por uma parte relativamente a outra parte
¢ realmente levada em conta pela primeira parte ao tomar as suas decisdes comerciais € que
essa informacdo, por conseguinte, pressiona realmente essa parte ao desencadear uma reacao
concorrencial da sua parte. No caso em analise, a Comissdo ndo encontrou qualquer prova que
indicasse ter sido esse o caso, no mercado de MDU, em relagdo ao benchmarking a que a

recorrente se refere.

No que diz respeito a concorréncia indireta, a Comissdo explicou que os documentos
internos que havia identificado em relagdo ao mercado de acesso fixo a Internet e que sugeriam
que as partes se comparavam entre si, também se relacionavam, em certa medida, ao mercado
de SDU. No entanto, apds as explicagdes fornecidas pelas partes, a Comissdo concluiu que
esses documentos ndo comprovavam a realiza¢do de uma analise comparativa que excedesse o
simples benchmarking com o objetivo de monitorar e possivelmente imitar as melhores praticas
do setor. Em seguida, a Comissao salientou que uma analise dos pregos de varejo nao indicava
que a Vodafone e a Unitymedia se limitavam indiretamente por meio de um mecanismo de

precos sequenciais que transmitia as alteracdes de precos de uma empresa para a area de
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cobertura de cabo da outra, por meio de respostas de precos de concorrentes ativos em nivel
nacional®®.

Diante disto, ¢ possivel constatar que o maior desafio regulatorio se encontra na
legalidade do paralelismo consciente. Uma reacdo racional de concorrentes as dinamicas de
mercado se encontra dentro da legalidade. No entanto, quando um comportamento legal, junto
com a auséncia de comunicacdo e acordos, leva a um equilibrio acima dos niveis competitivos,

isso ndo gera uma necessidade de haver uma intervencao por uma autoridade antitruste.

Mas, fato ¢ que a colusdo tacita por ser legal, ndo significa que ¢ desejavel. O conluio
tacito, portanto, apenas se configura como problema em um ambiente oligopolista, no qual um
numero reduzido de empresas com poder de mercado acaba, ainda que de forma implicita,
alinhando-se quanto a precificacdo ou a outras caracteristicas do produto. Esse tipo de
coordenagdo resulta em uma cooperagdo nociva aos consumidores, pois favorece a
acomodacdo dos concorrentes em detrimento de beneficios esperados de um mercado
verdadeiramente competitivo, como a redu¢do de precos, o incentivo a inovagdo € 0 avango

tecnologico®’.

Em razdo do acima exposto, o que se questiona ¢ a possibilidade de se condenar a
criacdo de um mercado transparente, dentro do qual existem mecanismos de monitoramento ¢
punicdo, e quais seriam as condig¢des necessarias para tal. Um outro desafio seria a respeito de
situagdes em que o algoritmo € programado para evitar direcionar ofertas aos clientes de
concorrentes, em uma tentativa de estabilizar o mercado, evitando, portanto, uma disputa de
precos. A referida legalidade ja fora analisada pela Corte de Apelacao dos Estados Unidos, que
chegou a conclusdo que uma coisa seria proibir concorrentes de acordarem a ndo competir, e
outra seria obriga-los a competir. Essa responsabilidade, atribuiria as autoridades antitruste um

papel regulatorio semelhante ao de uma empresa publica.

3 COURT OF JUSTICE OF THE EUROPEAN UNION. Judgment of the General Court (Seventh Chamber,
Extended Composition) of 13 November 2024, Case T-64/20, Deutsche Telekom AG v European Commission.
Document 62020TJ0064. 2024. Disponivel em: [https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A62020TJ0064](https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A62020TJ0064). Acesso em: 20 out. 2025.

37 CAVALCANTI, Rodrigo de C.; AFONSO, Tulio Augusto Tayano. Breve Delineamento Comparativo da
Doutrina e da Jurisprudéncia sobre Colusdo T4cita nos Estados Unidos e no Brasil. Revista de Direito Publico da
Economia, ano 14, n. 53 - Revista da AMDE, v. 11,2014
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Diante dos desafios mencionados acima, pode-se questionar se, sob as leis atuais, os
desenvolvedores de algoritmos podem legalmente programar maquinas que, de forma
unilateral, favorecem a colusdo tacita. Na auséncia de evidéncias de um acordo para alterar a
dindmica do mercado, a maioria das agéncias de concorréncia nao dispoe de instrumentos de
aplicacdo, fora do controle de fusdes, que possam lidar de forma eficaz com a mudanga na

dindmica de mercado provocada por algoritmos.

De forma unilateral, uma empresa sem poder de mercado pode desenvolver um
algoritmo que detecta os comportamentos de mercado dos concorrentes, antecipa as provaveis
reagdes dos algoritmos rivais a diferentes respostas competitivas, e escolhe o caminho que,
dadas as reagdes competitivas, maximiza os lucros, o que muitas vezes pode significar seguir
o caminho do paralelismo consciente Outra abordagem pode ser considerar o uso de tais
algoritmos como manipulacio de mercado. Essa abordagem apresenta seus proprios
obstaculos. Ainda assim, pode-se imaginar a introdu¢do de uma legislacdo que vise o “abuso”
de transparéncia excessiva, possivelmente nos casos em que haja uma intengdo anticompetitiva

clara.

Portanto, o que se pode concluir ¢ que identificar o propdsito predominante do uso de
um algoritmo nem sempre sera uma tarefa simples. Além disso, as evidéncias de intencdo
provavelmente serdo ambiguas quando cada empresa tiver motivos comerciais independentes
e legitimos para desenvolver e implementar um algoritmo de precificagdo. Afinal, a primeira
empresa a utilizar o algoritmo de precificacdo nao poderia ser acusada de colusdo, ja que o
mercado provavelmente era menos transparente, € 0s concorrentes nao conseguiam
acompanhar a velocidade das mudancas de prego do pioneiro. Assim, se a primeira empresa a
usar um algoritmo de precificacdo ndo tinha intengdo anticompetitiva, 0 mesmo pode ser
verdade para a segunda ou terceira empresa. Elas também poderiam ter razdes comerciais
legitimas para adotar um algoritmo de precificagdo, ou seja, evitar estar em desvantagem

competitiva ao responder as mudangas de preco da primeira empresa.

Se os algoritmos aumentarem a transparéncia do mercado, as empresas frequentemente
terdo uma justificativa comercial legitima e independente para seu comportamento. Os
tribunais e as agéncias de fiscalizagdo podem relutar em restringir esse livre fluxo de

informagdes no mercado. Conforme observado pela Suprema Corte dos Estados Unidos, sua
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disseminagdo normalmente ¢ um auxilio a0 comércio e pode, em certas circunstancias,
aumentar a eficiéncia econdmica e tornar os mercados mais, € ndo menos, competitivos. De
fato, uma ac¢do concertada para reduzir a transparéncia dos precos pode, por si sO, constituir

uma violagdo da LDC.

Uma abordagem regulatoéria para reduzir a transparéncia também pode se revelar de
dificil realizagdo. E possivel que seja complexo ajustar com precisio uma politica de
fiscalizacdo que vise condenar a transparéncia excessiva do mercado. Isso pode ser
especialmente desafiador quando as informagdes e dados ja estdo disponiveis para
consumidores e comerciantes, € ¢ justamente esta utilizacdo inteligente de informacdes

concorrencialmente sensiveis que facilita o paralelismo consciente.

No entanto, considerando o cenario Autonomous Machine, € possivel concluir que, nao
sO os danos gerados sdo maiores, mas a identifica¢do da ilegalidade ¢ mais complexa. Isto, pois
aqui ndo existem evidéncias de intengdes anticompetitivas, assim, ndo podendo assumir-se que
as pessoas humanas tiveram a intengao de criar as condi¢des para a colusao tacita. Portanto, o

que distingue este cenario dos demais, seria que a colusdo ¢ improvavel desde o inicio.

Um fator essencial que deve ser destacado, € que a colusdo ticita, nessas circunstancias,
surge a partir do autoaprendizado dos sistemas de inteligéncia artificial, e ndo da vontade de
pessoas humanas. Os sistemas de algoritmo, na pratica, determinam de forma independente os
meios para otimizar lucros, com base no feedback continuo do mercado. Portanto, depois de
realizadas andlises, caso seja determinado que a melhor estratégia seria o aumento na

transparéncia do mercado, o paralelismo consciente € sustentado.

Diante disso, surgem-se questionamentos sobre responsabilidade, como se as empresas
poderiam ser responsabilizadas pelas decisdes de precificacao proferidas por seus sistemas de
inteligéncia artificial, e em até que ponto as pessoas humanas sao responsaveis pelas agdes dos
sistemas de algoritmo. E certo que foram pessoas humanas que criaram os sistemas de
algoritmo, que sabiam da possibilidade da colusdo técita, e, mesmo assim, optaram pela
utilizacdo da inteligéncia artificial pela maximizagao de lucros. No entanto, ndo foram capazes
de prever que a consequéncia natural e provavel do uso do algoritmo de precificagdo seria a

colusdo tacita. Elas sabiam que a colusdo tacita era uma das possiveis consequéncias, mas nao
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podiam prever se, quando, por quanto tempo ou em que medida o uso generalizado de

algoritmos de precificacio levaria a colusio tacita e ao aumento dos precos>®.

Diante de todo o exposto, evidencia-se que os cenarios Predictable Agent e Autonomous
Machine desafiam os limites da atual Lei de Defesa da Concorréncia. Uma interpretacao
restritiva da LDC leva a conclusdao de que seus dispositivos sé se aplicam a a atos praticados
por pessoas humanas, deixando de fora situagdes em que a propria inteligéncia artificial atua

de forma independente (em relagdo a vontade humana) na geracdo de efeitos anticompetitivos.

No caso do Predictable Agent, ainda que a conduta derive da inten¢cdo humana inicial,
a estrutura normativa vigente mostra-se insuficiente para abarcar praticas em que a
previsibilidade do comportamento algoritmico substitui o acordo expresso entre concorrentes.
J& no cenario do Autonomous Machine, em que a colusdo emerge unicamente do aprendizado
autonomo dos sistemas, a lacuna regulatoria ¢ ainda mais evidente, pois ndo ha espago para
atribuir responsabilidade direta a individuos que ndo tiveram controle ou sequer previsao sobre

o desfecho colusivo.

Esses desafios revelam que a legislacdo atual, concebida para lidar com praticas
humanas de cartelizagdo, ndo esta preparada para enfrentar as complexidades do ambiente
digital e algoritmico. A consequéncia ¢ uma inseguranca juridica que fragiliza a capacidade

das autoridades de coibir condutas nocivas a concorréncia.

Assim, impde-se refletir sobre a necessidade de uma nova regulacao ou, ao menos, de
uma atualizacdo substancial do marco normativo concorrencial, capaz de lidar com préaticas
derivadas do uso de inteligéncia artificial. Essa nova disciplina deve considerar tanto a intengao
humana quanto os efeitos autdbnomos gerados pelos algoritmos, estabelecendo critérios claros

de responsabilidade e mecanismos de fiscalizagdo adequados as dindmicas tecnologicas.

Em ultima andlise, ndo se trata de enfraquecer os principios que sustentam a defesa da
concorréncia, mas de adapta-los as transformacdes que a inteligéncia artificial impde ao

mercado. Somente com essa atualizagdo normativa sera possivel preservar um ambiente

38 EZRACHI, Ariel; STUCKE, Maurice E. Virtual competition: the promise and perils of the algorithm-driven
economy. Cambridge, MA; London: Harvard University Press, 2016.
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econOmico verdadeiramente competitivo, no qual a inovagao tecnologica nao se converta em

instrumento de colusdo e prejuizo aos consumidores.
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CONCLUSAO

O presente trabalho buscou analisar os impactos da inteligéncia artificial sobre a
concorréncia e, sobretudo, os desafios que emergem para o ordenamento juridico brasileiro no
enfrentamento das praticas anticompetitivas decorrentes do seu uso. Como ficou demonstrado,
a aplicagao da IA nos mercados pode se dar em duas frentes principais: como ferramenta
utilizada por agentes humanos para viabilizar condutas ilicitas e como sistema autonomo capaz
de, por si sO, gerar efeitos nocivos a concorréncia. A primeira hipotese encontra respaldo na

legislacao vigente, mas a segunda revela um vacuo normativo que fragiliza a atuacao estatal.

Conclui-se, assim, que a grande contribui¢do deste trabalho foi demonstrar que a lacuna
normativa hoje existente compromete a efetividade do direito da concorréncia. Enquanto a
legislacdo brasileira se mostra adequada para lidar com praticas tradicionais, ela falha em
abarcar as novas condutas advindas da autonomia da inteligéncia artificial. O enfrentamento
desse desafio requer a atualizacdo legislativa urgente, sob pena de se perpetuar um ambiente
de inseguranca juridica e de vulnerabilidade da concorréncia. Somente por meio dessa evolugao
normativa sera possivel garantir que a inteligéncia artificial, em vez de ameaca, seja

instrumento de fortalecimento de mercados justos, transparentes € competitivos.

No Capitulo 2, destacou-se que as normas atuais, notadamente a Lei n° 12.529/2011,
possuem alcance suficiente para responsabilizar empresas e individuos que utilizem algoritmos
como meros instrumentos de praticas anticompetitivas. Isso porque a vontade humana, nesse
contexto, permanece como elemento determinante do ato ilicito. Havendo prova da intengdo e
do acordo, ainda que operacionalizado por meios digitais, o enquadramento juridico e a

responsabiliza¢do ndo encontram maiores obstaculos.

Todavia, a situacdo se mostra radicalmente diferente quando se analisa a atuagdo
autonoma dos sistemas de inteligéncia artificial. Nesses casos, a pratica anticoncorrencial pode
surgir de forma espontanea, sem que haja ordem, comando ou mesmo intengdo por parte de
agentes humanos. A légica de aprendizado de maquina permite que os sistemas identifiquem
padrdes, ajustem estratégias e alcancem resultados que, em muitos casos, correspondem a

condutas ilicitas, como a uniformizagdo de pregos ou a exclusdo de concorrentes. E justamente
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ai que se revela a principal lacuna normativa: a auséncia de um sujeito humano diretamente

responsabilizavel.

Essa insuficiéncia decorre do fato de que o conceito de “ato” previsto na Lei de Defesa
da Concorréncia ainda se encontra atrelado a vontade humana. Contudo, como aqui
apresentado, a IA pode atuar como verdadeira protagonista das decisdes econdmicas, gerando
efeitos anticoncorrenciais sem que seja possivel imputar responsabilidade direta a individuos
ou empresas especificas. A lei, portanto, torna-se ineficaz para enfrentar esse novo paradigma,

0 que compromete a protecdo da livre concorréncia.

Essa lacuna se torna ainda mais preocupante quando analisamos as implicagdes
praticas. A adocdo de algoritmos de precificagio em mercados concentrados, por exemplo,
tende a gerar uniformizagdo de precos, reduzindo a competi¢do efetiva mesmo na auséncia de
um acordo explicito entre concorrentes. Da mesma forma, a concentragdo de dados nas maos
de poucas empresas capazes de desenvolver e treinar sistemas sofisticados cria barreiras a
entrada, reforcando a posicdo dominante de grandes players e dificultando a sobrevivéncia de
pequenos e médios agentes econdmicos. Em ambos os casos, consumidores e o proprio
dinamismo do mercado sdo prejudicados, sem que o ordenamento juridico atual consiga

oferecer respostas eficazes.

As implicagdes praticas dessa lacuna sdo graves. Em mercados concentrados, por
exemplo, o uso disseminado de algoritmos de precificagdo pode levar a uma padronizacio
automatica de precos, prejudicando consumidores e inviabilizando a entrada de novos
competidores. Do mesmo modo, a concentra¢do de dados em maos de poucas empresas amplia
o risco de abuso de posi¢do dominante, criando barreiras artificiais a competi¢do. Sem
regulagdo especifica, esses efeitos tendem a se consolidar, transformando avangos tecnologicos

em instrumentos de poder econdmico e de exclusao.

Diante disso, a conclusdo que se impde ¢ a de que a regulacdo da inteligéncia artificial
no direito da concorréncia ¢ uma necessidade urgente. Nao basta confiar na suficiéncia das
normas atuais, que apenas respondem a praticas tradicionais. E preciso construir um marco
normativo que abarque a autonomia algoritmica, estabeleca critérios claros de responsabilidade
e assegure mecanismos de fiscalizagdo capazes de monitorar condutas invisiveis ao olhar

juridico tradicional.
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A atualizagdo legislativa deve, portanto, assumir carater prioritario. E preciso construir
um marco regulatério que contemple expressamente: (i) a possibilidade de responsabiliza¢ao
por condutas autonomas de sistemas inteligentes; (ii) mecanismos de transparéncia e
auditabilidade de algoritmos, de modo a reduzir a opacidade das decisdes automatizadas; e (iii)
instrumentos de prevengdo capazes de identificar riscos concorrenciais antes que se
materializem em prejuizos concretos. Sem esses elementos, a defesa da concorréncia ficara

permanentemente defasada em relacdo ao avango tecnoldgico.

Além disso, torna-se imprescindivel pensar em instrumentos preventivos. Auditorias de
algoritmos, exigéncia de transparéncia minima em sistemas de precificacdo e regras claras para
o compartilhamento de dados sdo exemplos de medidas que poderiam reduzir os riscos
identificados. O legislador brasileiro, ao preencher as lacunas apontadas, devera buscar
equilibrio: proteger a concorréncia sem inviabilizar o desenvolvimento tecnoldgico, garantindo
que a inovagdo ocorra em harmonia com os principios constitucionais da livre iniciativa e da

justica econdmica.

Em sintese, a principal contribuicdo deste estudo foi demonstrar que a inteligéncia
artificial, ao mesmo tempo em que representa um marco de efici€ncia e progresso, traz consigo
novos desafios que o direito da concorréncia brasileiro ainda ndo esta apto a enfrentar. O futuro
da protecao concorrencial dependera da capacidade de o ordenamento juridico evoluir junto
com a tecnologia, reconhecendo que a auséncia de regulagdo pode significar a naturalizagdo de
praticas lesivas. Somente com a criagdo de normas especificas e atualizadas sera possivel
assegurar mercados mais justos, transparentes € competitivos, em que a inteligéncia artificial

seja aliada do desenvolvimento, € ndo instrumento de distor¢do da ordem econdomica.
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