Concentracdo do ensino superior
privado

Conselho Administrativo de Defesa Econémica (Cade)

Ato de Concentracao 08700.006185/2016-56

Requerentes: Kroton Educacional S/A e Estacio Participagdes S/A

Advogados: Barbara Rosenberg, Marcio Dias Soares e outros

Relatora: Conselheira Cristiane Alkmin Junqueira Schmidt

Voto-Vogal: Conselheiro Gilvandro Vasconcelos Coelho de Aratjo
Voto-vogal

Versao publica

Ementa: Ato de Concentragao. Rito Ordinario. Operacao realizada no Brasil.
Aquisi¢ao de controle da Estacio Participagdes S/A pela Kroton Educacional
S/A. Conhecimento da operagdo com base no artigo 88, incisos I e 1I, da Lei
12.529/2011. Taxa processual recolhida. Rito da Lei 12.529/11. Parecer da
Superintendéncia-Geral pela impugnacdo da operagao. Ensino superior
privado. Ensino presencial. Ensino a distancia. Graduagao. Pds-Graduacao.
Cursos livres. Mercados geograficos municipal e nacional. Sobreposicao
horizontal. Significativas barreiras a entrada. Marca. Economias de escopo
e de escala. Auséncia de eficiéncias especificas, verificaveis e repassaveis ao
consumidor. Proposta de ACC feita pelos Requerentes. Remédios propostos
nao resolvem as preocupagdes concorrenciais de maneira suficiente e com
beneficios liquidos ao consumidor. Reprovagao da operacao. Necessidade de

remédios estruturais e de remédios comportamentais.
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Palavras-chave: ato de concentragdo, impugnacao, eficiéncias, remédios,
reprovacao

1. Dos Fatos

2. Do Mérito

2.1. Problemas Concorrenciais Identificados

2.2. Remédios Antitruste

2.2.1. Dificuldades em Relacdo a Alienagao dos Ativos

2.2.2. Dimensao dos Ativos Desinvestidos

2.2.3. Dificuldades Quanto a Transferéncia Imediata dos Ativos
2.2.4. Cumprimento da Decisao em Caso de Aprovagao da Operagao
3. Do Dispositivo

1. Dos fatos

1. Cuidam os autos de Ato de Concentracdo notificado em 31/08/2016
referente a aquisicdo do controle da Estacio Participagdes S/A (Estacio)
pela Kroton Educacional S/A (Kroton) de sorte que a Estdcio passaria a ser
uma subsidiaria integral da Kroton apos a operacgao (SEI 0237403, 0237405 e
0237423). Segundo os Requerentes, a conformagao final da operacao seria a

seguinte:
kroton€ < Estacio kroton & < €stacio
- ¥ '. - ‘.
0 ‘@ -*
AN A A
.. Xy 2 4 . )
P Tar A S Lt
=% : =7
13 : 93
Campi Campi
74 Municipios* 50 Municipios? 109 Municipios
(60 Complementares a Esticio) (35 Complementares a Kroton) (K74 + T 50 = 124 - 15 overlap = 109)

Fonte: Requerentes (SEI 0237405).
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2. Taxa processual devidamente recolhida (SEI 0237785, 0237794 e
0237795) e edital publicado no Didrio Oficial da Unido de 08/09/2017 (SEI
0239280 e 0239761).

3. A longa instrucdo na Superintendéncia-Geral contou com o envio de

diversos oficios e a contribui¢ao de diversos agentes econdmicos da cadeia

produtiva para a reunido de informacoes relevantes para a analise da presente

operacao. Tais oficios e respostas estao compiladas a seguir:

Oficio N°
4531/2016

4552/2016

4594/2016

4611/2016
4612/2016
4613/2016
4614/2016

4615/2016

4616/2016

4617/2016

4618/2016
4620/2016

4621/2016

4625/2016
4627/2016
4628/2016
4631/2016
4633/2016
4634/2016
4635/2016

4636/2016

Ne SEI do Oficio
241191

241837

243098

243665
243667
243670

243672

243674

243680

243681

243690

243707

243714

243755
243791
243796
243801
243808
243810
243812

243814

Enviado a
Requerentes
Requerentes
Pontificia Universidade Catdlica de Minas

Gerais - PUC/MG

Centro Universitario UMA
Universidade Fumec

Centro Universitario de BH — UniBH
Centro Universitario Newton de Paiva

Universo — Universidade Salgado de
Oliveira

Instituto Metodista Izabela Hendrix

Faculdade de Ciéncias Sociais Aplicadas de
Belo Horizonte — Facisabh

Facemg
Soebras

Faculdade Batista de Minas Gerais —
FBMG

Faculdades Promove

Universidade Catdlica Dom Bosco
Faculdade Mato Grosso do Sul — Facsul
Faculdade Campo Grande — FCG
Unigran

Tueso

Cambury

Faculdade Delta

Data de Envio
12/09/2016

14/09/2016

20/09/2016

20/09/2016
20/09/2016
20/09/2016
20/09/2016

20/09/2016

20/09/2016

20/09/2016

20/09/2016
20/09/2016

20/09/2016

20/09/2016
20/09/2016
20/09/2016
20/09/2016
20/09/2016
20/09/2016
20/09/2016

20/09/2016

(continua)
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Oficio N°

4637/2016

4638/2016

4639/2016

4640/2016

4641/2016

4642/2016
4644/2016
4645/2016
4662/2016
4663/2016
4664/2016
4665/2016
4666/2016
4668/2016
4669/2016
4670/2016
4671/2016
4681/2016
4682/2016
4683/2016

4684/2016

4685/2016

4686/2016
4687/2016
4688/2016
4689/2016
4690/2016
4691/2016

Ne° SEI do Oficio

243816

243821

243823

243825

243827

243828
243830
243831
244207
244214
244217
244420
244224
244241
244244
244247
244247
244443
244446
244447

244448

244450

244452
244454
244455
244456
244459

244461

Enviado a
Unip

Centro de Ensino Superior do Amapa —
Ceap

Faculdade Brasil Norte — Fabran

Instituto Macapaense do Melhor Ensino
Superior — Immes

Faculdade de Ensino Superior da
Amazonia — Fesam

Faculdade Meta

Faculdade das Aguas Emendadas — FAE
Faculdade Projecao

FAA/lesa

Uninassau

Centro Universitario Cesmac
Facima

Unit

Unilassalle

Universidade Candido Mendes
Universo (Unitri)

Uniesp

Centro Universitario Moura Lacerda
Unaerp

Faculdade Reges

Fundacao Santo André

Instituto de Ensino Superior de Santo
André

Esags — Strong

Faculdade Octégono — Foco
Faculdade de Tecnologia Pentagono
TED SP

Faculdades Integradas Paulista

Unipaulistana
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Data de Envio

20/09/2016

20/09/2016

20/09/2016

20/09/2016

20/09/2016

20/09/2016
20/09/2016
20/09/2016
21/09/2016
21/09/2016
21/09/2016
21/09/2016
21/09/2016
21/09/2016
21/09/2016
21/09/2016
21/09/2016
21/09/2016
21/09/2016
21/09/2016

21/09/2016

21/09/2016

21/09/2016
21/09/2016
21/09/2016
21/09/2016
21/09/2016
21/09/2016

(continua)
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Oficio N® N¢° SEI do Oficio Enviado a Data de Envio
4692/2016 244462 Unip 21/09/2016
4693/2016 244463 Faculdade de Tecnologia e Ciéncia 21/09/2016
4694/2016 244464 Faculdade Dom Pedro II 21/09/2016
4696/2016 244466 Unifacs 21/09/2016
4697/2016 244467 Faculdade Ruy Barbosa 21/09/2016
4698/2016 244468 UniJorge 21/09/2016
4699/2016 244469 Faculdade Social da Bahia 21/09/2016
4700/2016 244470 Unirb 21/09/2016
4701/2016 244471 Faculdade Vasco da Gama 21/09/2016
4702/2016 244472 Faculdade Sao Salvador — FSS 21/09/2016
4703/2016 244473 grcligljlrsidade Catolica de Salvador — 21/09/2016
4725/2016 244738 gl‘ztriita‘;tgp‘ieli}slfirl‘gssuperi‘” da Grande 22/09/2016
4727/2016 244742 Centro Universitario Municipal de Sao José 22/09/2016
4728/2016 244745 Faculdade de Santa Catarina — Fasc 22/09/2016
4729/2016 244748 Universidade Ceuma 22/09/2016
4731/2016 244750 Faculdade do Maranhao — Facam 22/09/2016
47342016 244794 Iilsicrirt'llétco Maranhense de Ensino e Cultura 22/09/2016
4735/2016 244806 Iin[i_?ﬁ%egde Ensino Superior Dom Bosco 22/09/2016
4737/2016 244818 E:ﬁzrl:ade do Estado do Maranhéo — 22/09/2016
4738/2016 244824 Faculdade Santa Terezinha — Cest 22/09/2016
4739/2016 244827 Instituto Florence de Ensino Superior 22/09/2016
4746/2016 245076 Requerentes 26/09/2016
4781/2016 245874 gﬁ:f:éagi;féiiﬂeim de Mantenedorasde 573,714
4784/2016 245991 i?iﬂ?,fgpif““m Superior da Grande 26/09/2016
4787/2016 246040 ?j:tcl’ccllﬁgi‘;’;\f‘i‘;rj; das Universidades 27/09/2016
(continua)
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Oficio N°

4788/2016

4789/2016

4806/2016

4807/2016

4808/2016

4809/2016

4810/2016

4850/2016
4851/2016
4941/2016
4983/2016
4989/2016
4992/2016
4994/2016
4996/2016
4999/2016
5001/2016
5003/2016
5004/2016
5054/2016
5092/2016
5093/2016
5094/2016
5097/2016

5098/2016

Ne° SEI do Oficio

246042

246042

246265

246268

246278

246285

246289

246573
246574
248258
248670
248685
248692
248695
248699
248705
248709
248711
248712
249614
250550
250551
250553
250560

250567

Enviado a

Associacao Nacional dos Centros
Universitarios — Anaceu

Associagao Brasileira das Mantenedoras
das Faculdades

Associagao Brasileira de Educacéo a
Distancia

Conselho de Reitores das Universidades
Brasileiras

Associacao Nacional de Educagao Catdlica
no Brasil

Sindicato das Entidades Mantenedoras de
Estabelecimentos de Ensino Superior no
Estado de Sao Paulo

Sindicato das Entidades Mantenedoras de
Estabelecimentos Particulares de Ensino
Superior do Distrito Federal

Uni-Anhanguera

Faculdade Rio Branco
Faculdades Promove

Grupo Uniasselvi

Uninter

Cesumar

Unimes

Uninove

Claretiano

Uniube

Unisa

Sistema Acafe

Uniara

Faculdade Integrada da Grande Fortaleza
Faculdade Educacional da Lapa
Universidade de Franca
Universidade Castelo Branco

PUC Rio
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Data de Envio

27/09/2016

27/09/2016

27/09/2016

27/09/2016

27/09/2016

27/09/2016

27/09/2016

27/09/2016
27/09/2016
03/10/2016
05/10/2016
04/10/2016
04/10/2016
04/10/2016
05/10/2016
04/10/2016
05/10/2016
05/10/2016
05/10/2016
17/10/2016
17/10/2016
17/10/2016
07/10/2016
17/10/2016

17/10/2016

(continua)
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Oficio N°  N° SEI do Oficio Enviado a Data de Envio
5099/2016 250573 Cer}tro Universitario do Sul de Minas — 07/10/2016
Unis-MG
5101/2016 250578 Faculdade de Educagao Sao Luis 07/10/2016
5103/2016 250592 Faculdade Internacional Signorelli 07/10/2016
5106/2016 250597 Faculdade Teoldgica Sul Americana 17/10/2016
5127/2016 250672 Cruzeiro do Sul Educacional S/A 17/10/2016
5107/2016 250604 AVM Faculdade Integrada 07/10/2016
5108/2016 250606 Faculdade Ined de Rio Claro — CBTA 07/10/2016
5239/2016 251445 Faculdade Anisio Teixeira de Feira de 17/10/2016
Santana
5251/2016 251487 FaculFlade de Ensino Superior da Cidade 10/10/2016
de Feira de Santana
5252/2016 251495 Faculdade Nobre de Feira de Santana 10/10/2016
Instituto Superior de Educagao Nossa
5253/2016 521500 Senhora de Lourdes 10/10/2016
5265/2016 251824 Faculdade Sao Fidelis 11/10/2016
. , - - 17/10/2016;
5266/2016 251840/257056  Instituto de Pds- Graduagao e Graduagao 2510/2016
5268/2016 251862 Faculdade Meridional 11/10/2016
5269/2016 251870 Faculdade Avantis 11/10/2016
5270/2016 251872 Faculdade de Sete Lagoas 17/10/2016

5275/2016 251923 Faculdad~e do Instltu’Fo Nacional do Pds- 11/10/2016
Graduagao de Campinas

5276/2016 251925 Centro Universitario Senac 11/10/2016
5277/2016 251935 Faculdade XV de Agosto 11/10/2016
5282/2016 251941 Faculdade Casa Branca 11/10/2016
5088/2016 251950 Igaelrllltéo Universitario Salesiano de Sao 11/10/2016
5294/2016 251956 Faculdade de Conchas 11/10/2016
5297/2016 251961 Faculdade da Aldeia de Carapicuiba 11/10/2016
5298/2016 251965 Faculdade Campos Eliseos 11/10/2016
5299/2016 251968 Faculdade Corporativo Cespi 11/10/2016

(continua)
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Oficio N°

5303/2016

5304/2016
5305/2016
5306/2016
5506/2016
5520/2016
5521/2016

5522/2016

5523/2016
5532/2016
5549/2016
5550/2016
5551/2016
5552/2016
5553/2016
5554/2016
5750/2016
6073/2016

6074/2016

6076/2016

6078/2016
6079/2016
6080/2016
6389/2016
6391/2016
6392/2016
6393/2016

6395/2016

Ne° SEI do Oficio

251976

251983
251985
251997
255549
255668

25567

255673

255675
255978
256058
256075
256079
256085
256092
256098
261637
268094

268110

268138

268154
268161
268165
274778
274809
274822
274836

274872

Enviado a

Faculdade do Instituto Nacional de Pos-
Graduagao de Sao José dos Campos

Faculdade Venda Nova do Imigrante
Universidade do Vale do Paraiba
Faculdade Cidade Verde

Damasio Educacional S/A

Estratégia Concursos

Somos Educacao

Eu Vou Passar Comércio de Livros e
Materiais Didaticos e Servigos Educacionais
Ltda.

IOB Concursos
Requerentes

Unip

Uninter

Cesumar

Uniasselvi

Unimes

Laureate

Unimes

Faculdade XV de Agosto
Faculdade Corporativa Cespi

Faculdade do Instituto Nacional de Pds-
Graduagao de Sao José dos Campos

Faculdade Casa Branca

Faculdade Venda Nova do Imigrante
Centro Universitario Senac
Faculdade Alfa

Faculdade Figueiredo Costa
Faculdade de Tecnologia de Alagoas
Centro Universitario Sdo Camilo

Centro de Ensino Superior do Amapa
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Data de Envio

11/10/2016

11/10/2016
17/10/2016
11/10/2016
21/10/2016
21/10/2016
21/10/2016

21/10/2016

21/10/2016
21/10/2016
21/10/2016
21/10/2016
21/10/2016
21/10/2016
21/10/2016
21/10/2016
04/11/2016
18/11/2016

18/11/2016

18/11/2016

18/11/2016
18/11/2016
18/11/2016
02/12/2016
02/12/2016
02/12/2016
02/12/2016
02/12/2016

(continua)
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Oficio N® N¢° SEI do Oficio Enviado a Data de Envio
6396/2016 274882 Faculdade de Tecnologia do Amapa 02/12/2016
6409/2016 274958 Faculdade Santa Fé 02/12/2016
6410/2016 274968 gzcaué(:;(::aizaﬁlosoﬁa, Ciéncias e Letras de 02/12/2016
6411/2016 274989 Faculdade Centro-Sul do Parana 02/12/2016
6413/2016 274996 Centro Universitario de Belo Horizonte 02/12/2016
6414/2016 274999 Faculdade de Ciéncias de Wenceslau Braz 02/12/2016
6415/2016 275001 f):fltllcl)dade Uniao Cultural do Estado de Sao 02/12/2016
6416/2016 275005 gics‘i‘iiaedfj‘j;‘;jif‘smum Nacional de 02/12/2016
6417/2016 275007 Faculdade Paulista 02/12/2016
6418/2016 275008 Faculdade Governador Ozanam Coelho 02/12/2016
6419/2016 275012 Faculdades Integradas Maria Thereza 02/12/2016
6420/2016 275016 Faculdade Ippeo 02/12/2016
6421/2016 275018 Universidade do Vale do Itajai 02/12/2016
6422/2016 275020 Facespi 02/12/2016
6423/2016 275022 Faculdade de Tecnologia Senai Sao José 02/12/2016
6424/2016 275024 gl‘ztrii?;gpiehgmino Superior da Grande 02/12/2016
6426/2016 275027 i‘;‘gﬁiﬁ‘ge Educacional de Cornélio 02/12/2016
6428/2016 275029 Unaerp 02/12/2016
6429/2016 275030 Faculdade de Selviria 02/12/2016
6430/2016 275031 Faculdade de Tecnologia Jardim 02/12/2016
6431/2016 275032 Faculdade Cidade Verde 02/12/2016
6469/2016 276269 Requerentes 06/12/2016
6493/2016 276625 f)zz.llcl)dade Metropolitana do Estado de Sao 06/12/2016
6544/2016 278604 Universidade Fumec 12/12/2016
6565/2016 278785 Anima Educagao 12/12/2016
6568/2016 278796 Newton Paiva 12/12/2016

(continua)
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Oficio N°

6576/2016

6577/2016
6578/2016
6579/2016
6580/2016
6581/2016
6582/2016
6586/2016
6590/2016
6592/2016
6594/2016
6595/2016
6596/2016

6597/2016

6598/2016

6599/2016
6600/2016
6601/2016
6602/2016
6603/2016
6604/2016
6610/2016
6661/2016
6662/2016
6663/2016
6664/2016
6665/2016
6666/2016

6667/2016

Ne° SEI do Oficio

278832

278844
278851
278858
278865
278869
278875
278895
278912
278914
278916
278921
278923

278924

278926

278930
278933
278934
278936
278938
278940
279138
280642
280649
280665
280658
280661
280662

280663

Enviado a

Associacao Salgado de Oliveira de
Educagao e Cultura

Universidade Catdlica Dom Bosco
Unip

Unigran

Faculdade Meta

Unilassale

Universidade Candido Mendes
Faculdade de Tecnologia e Ciéncias
Faculdade Dom Pedro II

Laureate

Devrey Educacional do Brasil
UniJorge

FSBA

Fundacao Santo André

Instituto de Ensino Superior de Santo
André

Esags-Strong
Faculdade de Tecnologia Pentagono
Universidade Ceuma

Faculdade do Maranhao

Unidade de Ensino Superior Dom Bosco

Faculdade Santa Terezinha
Requerentes

Curso Progressao

Degrau Cultural

Curso Esfera

Aprimore

Curso Maxx

Curso Multiplus

Curso Pra Passar
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Data de Envio

12/12/2016

12/12/2016
12/12/2016
12/12/2016
12/12/2016
12/12/2016
12/12/2016
12/12/2016
12/12/2016
12/12/2016
12/12/2016
12/12/2016
12/12/2016

12/12/2016

12/12/2016

12/12/2016
12/12/2016
12/12/2016
12/12/2016
12/12/2016
12/12/2016
12/12/2016
15/12/2016
15/12/2016
15/12/2016
15/12/2016
15/12/2016
15/12/2016

15/12/2016

(continua)
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Oficio N®°  N° SEI do Oficio Enviado a Data de Envio

6668/2016 280665 CPCON — Curso Preparatorio para 15/12/2016
Concursos

6686/2016 280846 Secr.etarla de Regulagao e Supervisao do 15/12/2016
Ensino Superior — Seres

2313/2017 331330 Requerentes 04/05/2017

4. Além disso, os autos contaram com a participagao de Rede Internacional
de Universidades Laureate Ltda. (“Laureate”, SEI 0245557), Gaec Educacao
S/A (“Gaec”, SEI 0245818), Associacao Nacional dos Centros Universitarios
(“Anaceu”, SE10245853), Ser Educacional S/A (“Ser Educacional”, SE10245912),
Instituto de Protecao e Defesa do Consumidor (“Procon/MA”, SEI 0245921),
todos habilitados como terceiros interessados em 04/10/2016 (SEI 0247818).
Manifestaram-se voluntariamente também o Sindicato dos Auxiliares de
Administragao Escolar do Estado do Rio de Janeiro (SEI 0214818), a Ordem
dos Advogados do Brasil — Sec¢ao do Estado do Rio de Janeiro (SEI 0210861),
a Confederacao Nacional dos Trabalhadores em Estabelecimentos de Ensino
(SEI 0235342), os Procons do Nordeste (SEI 0241808), a Associacdo Brasileira
dos Estudantes de Educacao a Distancia (SEI 0249594).

5. Em 05/12/2016, a Superintendéncia-Geral declarou a operagao comple-
xa, nos termos do art. 56 da Lei 12.529/11 e do art. 120 do Regimento Interno
do CADE, tendo em vista a existéncia de barreiras a entrada que poderiam
dificultar uma eventual contestagao de abuso do poder de mercado por parte
dos Requerentes. Na oportunidade, a Superintendéncia-Geral entendeu que
seriam necessarias novas diligéncias para melhor analisar a dinamica concor-
rencial do mercado, melhor analisar as condi¢oes de rivalidade nos mercados
afetados pela operagao, aprofundar a analise do caso e oportunizar as partes
a possibilidade de apresentacgao de eficiéncias que poderiam contrabalancar a
concentragao em tela (SEI 0274623 e 0274665).

6. Em 03/02/2017, o Departamento de Estudos Econdmicos exarou opinido
técnica com as seguintes conclusodes: a) a importancia da marca e a necessi-
dade de investimentos em marketing/publicidade constituem importantes
barreiras a entrada ao mercado em questdo; b) que a atuagdo no ensino
presencial facilita a atracdo de alunos no ensino a distancia, revelando a forte
relagdo entre as duas modalidades; e c) que a operagao tiraria do mercado um
player importante com marca consolidada e capacidade de investimento em
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propaganda e marketing, que tem contribuido para aumento da rivalidade
entre as empresas, ao adotar estratégia de precos baixos (SEI 0298652, 0298669
e 0298668).

7. Também em 03/02/2017, a SG impugnou a operacao ao Tribunal dada a
concentragao excessiva no mercado de educagao superior a distancia no Brasil
tanto no cendrio nacional quanto em cenarios municipais. Destacou ainda
que a operagao formaria o lider inconteste de mercado com participacgao de
mercado proxima de 50%, em percentual muito distante de seus concorrentes.
No mercado presencial e no EAD, haveria concentragdes elevadas em diver-
sos municipios. Sem a Estdcio, a Kroton teria menores incentivos de repasse
aos consumidores de ganhos decorrentes de escala. Por fim, ndo foram
verificadas eficiéncias especificas que pudessem compensar os prejuizos con-
correnciais identificados, inclusive em face do risco de homogeneizacao da
educacao superior em baixos patamares de qualidade (SEI 0298708, 0298834
e 0298899).

8. Em 06/02/2017, o Ato de Concentragao foi distribuido a Conselheira
Cristiane Alkmin Junqueira Schmidt (SEI 0299089).

9. Em 04/04/2017, houve a dilagdo do prazo de analise em 60 (sessenta)
dias, nos termos do art. 88, §9¢, inciso I, da Lei 12.529/11 (SEI 0321697).

10. Em 05/06/2017, houve a dilagao do prazo de analise por mais 30 (trin-
ta) dias, nos termos do art. 88, §9¢, inciso 1I, da Lei 12.529/11 (SEI 0344565).

11. Em 22/06/2017, o Ato de Concentracao foi incluido em pauta de
julgamento da 1072 Sessdao Ordinaria de Julgamento, realizada em 28/06/2017
(SEI 0353043 e 0353231).

2. Do Mérito

12. A operacdo em analise envolve um dos mais importantes setores
socioecondmicos brasileiros, que é o da educagao. Trata-se de direito social
previsto na Constituicao Federal (art. 6°), cujo dever de prestacao estatal exige
uma correlagdo direta de vetores de direito publico e privado. Para além dos
impactos inerentes a um processo de concentragao econémica, o bem juridico
tutelado deve estar em compasso com pardmetros regulatorios. A andlise
concorrencial, mais do que em outros setores, ha de comportar uma avaliagao
dindmica da operacdo, ja que o ensino superior contém obrigacdes de trato
sucessivo assumidas entre alunos e mantenedoras e eventual paralisacdo das
atividades contratualmente dispostas significaria, na verdade, a paralisacao

RDA — Revista de Direito Administrativo, Rio de Janeiro, v. 276, p. 291-349, set./dez. 2017



CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA (CADE) | Concentracao do ensino superior privado

na formacgao educacional dos cidaddos. Parametros usuais de market share, por
exemplo, nao sao suficientes para identificar os impactos de uma concentragao
nesse setor.

13. Para ilustrar a importancia e os possiveis impactos deste Ato de
Concentracado, destaca-se a decretagao de faléncia do Grupo Galileo em 2016
(Galileo Administracao de Recursos Educacionais S/A), administrador do
Centro Universitario da Cidade (UniverCidade) e da Universidade Gama
Filho.! O impacto de absor¢ao dos alunos por outras Instituicdes de Ensino
Superior — IESs foi significante, dada a regulacdo do MEC. Nao se pode
tolerar solugao de continuidade do trato educacional, pois se deve ter cuidado
com 0s grupos econémicos que serdo formados: a atividade econémica ma
gerida — e ndo afirmo que va ou nao haver ma gestao no presente caso —
vai trazer também um impacto que se espraia para toda a atividade do se-
tor educacional que é a de incorporar as eventuais falhas de mercado exis-
tentes. Nao impressiona o apontamento de que market share de 18% nao
seria algo relevante: a relevancia, a meu ver, estaria muito mais na dimensao
do ntimero de alunos que estariam sob a tutela dessas IESs e o impacto do
quantitativo em cada um dos municipios em que essas institui¢des atuam.
O Conselho deve ter um cuidado muito maior nesse mercado, especialmente
no tocante ao poder de mercado, haja vista a funcao social insculpida no
art. 6° da Constituicdo Federal. Nao estou dizendo que o CADE vai fazer
politica social via ato de concentragao, porém o CADE tem de considerar
eventuais efeitos sociais que concentragoes eventualmente nao exitosas e que
formem grandes players possam trazer a atividade. Essa discussao se conecta
nao s6 com a analise dos impactos concorrenciais, mas também se projeta para
os remédios necessarios a mitigacao dos efeitos anticompetitivos gerados com
o conglomerado proposto.

14. Aregulacao expedida pelo Ministério da Educagao — MEC, por exem-
plo, versa nao s6 sobre o credenciamento de IES e de novos cursos ofertados
pela IES, mas também analisa aspectos referentes ao niimero de professores, a
limites territoriais de atuagao da IES, a requisitos minimos de infraestrutura,
indices de qualidade para prestacao do servico, e outros topicos pertinentes ao
valor constitucional da atividade. E a atuacao regulatoria daquele Ministério
€ crucial para a compreensao das dimensdes social, econdmica e geografica
da presente operacao, tal como destacou a Associagao Brasileira de Ensino a
Distancia em relagao especialmente ao EAD:

! Vide sentenga no Processo 0105323-98.2014.8.19.0001.
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Um dos efeitos sociais negativos dessa concentragao de mercado € a
concentragao de contetidos educacionais, ja que os mesmos materiais
didaticos acabam sendo utilizados por uma quantidade cada vez
maior de alunos. A dominagdo do contetido por grandes grupos con-
solidadores nos ameaga com o risco de um cenario de McDonalds ou
Blockbusters de contetido educacional, que tendem a provocar uma
homogeneizagao cultural, apagando valores e formas de comunicagao
locais em um pais tao amplo e diverso como o Brasil. E uma das fungdes
da educagdo preservar as comunidades, seu sentido historico, suas tra-
digdes e suas culturas. A educacdo a distancia deveria contribuir para
evitar a homogeneidade cultural, preservando — ou mesmo amplian-
do — a diversidade. Mas a operacao em analise, ao contrario, aumenta
a concentracao de mercado, o que tende a diminuir a flexibilidade dos
contetidos dos cursos superiores EaD.

Essa concentragdo poderia aparentemente ser compensada com a
redugao de custos e, por consequéncia, dos pregos finais aos alunos,
0 que, entretanto, ampliaria ainda mais a concentragdo de mercado
EaD, ja que os concorrentes dificilmente conseguiriam praticar pregos
competitivos. Deve-se lembrar dos efeitos negativos da crise economica
pela qual passa o Brasil, que geram ainda mais dificuldades para a
manutenc¢ao das IES menores.

Nesse mercado que esta ficando a cada ano mais concentrado, os
grandes players da EaD levam grande vantagem, pois ha anos ja
investem pesado em propagandas inseridas em horarios nobres dos
principais canais de Televisao. Também sao instituigdes que investiram
em modelos semipresenciais de educagao e priorizaram a manutengao
de pregos através de reducao de custos e gestao profissional (Presse,
2016, p. 43).

Cabe, entretanto, ressaltar que restam as IES concorrentes algumas
opgdes, como colaboragdes e consorcios, na tentativa de reagir a
fusdes desse tipo. Além disso, ha a possibilidade de diferenciacao pela
qualidade, inclusive com pregos mais elevados em relagao aos prati-
cados pelos grupos envolvidos na fusao. Ou seja, a concentragao de
mercado ocorrera apenas em determinada faixa de qualidade, restando
espago para posicionamentos acima e abaixo dela.

Para as pequenas e médias IES as melhores alternativas sao a dife-
renciacao por nichos ou o fortalecimento em territdrios dentro da
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regido de abrangéncia da marca que o grupo ou a institui¢do ja tem
consolidada a partir da tradigao do ensino presencial (Presse, 2016,
p- 43). (SEI 0249393)

15. A instrucao que a Superintendéncia-Geral — SG apontou problemas
concorrenciais na educacgao a distancia (EAD)? e na educacao presencial,® bem
como auséncia de rivalidade efetiva em diversos dos mercados que envolvem
esses dois segmentos e, por fim, a inexisténcia de eficiéncias especificas,
verificaveis e repassaveis ao consumidor final. Em suma: a operacao traz
consequéncias negativas consideraveis a concorréncia.

16. Para além dos aspectos indicados nos dois mercados relevantes, a
analise concorrencial atesta uma logica de integragao de atividades, sobre-
tudo em razao da marca e da economia de escala dos grandes players. EAD
e ensino presencial, seja sob o ponto de vista regulatorio, seja sob o ponto
de vista operacional, exercem alguma pressao por possuirem certa comple-
mentaridade em termos operacionais e de investimento, pelo menos.

17. Interessante notar que, neste caso, existe uma entidade de defesa
do consumidor habilitada como terceira interessada (SEI 0248617), que € o
Procon/MA (SEI 0245921). Tal fato merece destaque, ja que, em grande parte
dos casos, empresas integrantes da propria cadeia produtiva ou associa¢des
correlatas € que tém o costume de pedir esse tipo de habilitacao. Além disso, o
caso conta com outras quatro partes intervenientes, na qualidade de terceiros
interessados, que auxiliaram bastante na compreensao deste importante setor
da economia brasileira.

18. Fago, pois, consideracdes que entendo cruciais para formagao da
minha convicgao.

2 Para esse segmento, a Superintendéncia-Geral considerou dois cendrios de mercado relevante
geografico de graduagao EAD. O primeiro seria por curso e em nivel nacional, no qual haveria
sobreposicao em dezenove cursos, e o segundo seria por curso e em cada municipio onde
houvesse interseccao entre as atividades das Requerentes haveria sobreposi¢des de diversos
cursos de oitenta municipios. Ja na pés-graduacio, a operagao geraria sobreposi¢ao em cinco
areas de conhecimento.

*  Com sobreposigao horizontal na graduacdo em quinze municipios. Os conjuntos de cursos
de graduacdo ofertados em cada um desses municipios sdao distintos e enumerados no
Parecer Final da Superintendéncia-Geral. Ja na pds-graduacao, haveria sobreposi¢ao também
em quinze municipios, mas com um conjunto diferente de cursos que aqueles indicados na
graduacao.
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2.1. Problemas Concorrenciais Identificados

19. Quanto a definicdo de mercado relevante, adiro a motivagao da SG
e adoto os mercados produto e geografico por ela indicados em seu parecer
final. Além disso, adoto como razdo de decidir os diagnosticos acerca das
sobreposicoes horizontais verificadas e seus respectivos riscos concorrenciais.

20. Logo, na dimensao produto, entendo que a operacgdo gera sobrepo-
sigdo horizontal nos segmentos de graduacdo e pos-graduacao presencial,
graduagao e pds-graduagao EAD. A operagao gera também concentragdes nos
cursos livres (preparatdrios para concursos, preparatorios para o exame da
OAB, cursos Pronatec e cursos de idiomas).

21. Na dimensao geografica, os cursos de graduacdo presencial tém
abrangéncia municipal, com sobreposi¢do horizontal em 15 municipios e
125 cursos, conforme discriminados a seguir:

Municipio Cursos

Administracao, Administracao de Redes, Ciéncias Contabeis, Direito,
Educagéo Fisica, Enfermagem, Engenharia Civil, Engenharia de

Belo Horizonte/MG | Produgao, Fisioterapia, Gestao de Pessoal, Recursos Humanos, Gestao
Financeira, Jornalismo, Marketing e Propaganda, Nutri¢ao, Pedagogia e
Publicidade e Propaganda

Administragao, Ciéncias Contébeis, Direito, Formacao de Professor de

Brasilia/DF Matematica, Jornalismo, Pedagogia e Publicidade e Propaganda
Administragao, Andlise e Desenvolvimento de Sistemas, Ciéncias
Contébeis, Direito, Enfermagem, Engenharia Civil, Engenharia

Campo Grande/MS de Produgdo, Farmacia, Fisioterapia, Gestdo de Pessoal / Recursos
Humanos e Publicidade e Propaganda

n Administragao, Ciéncias Contdbeis e Gestao de Pessoal/Recursos

Goiania/GO

Humanos
[ Administragdo, Administracao de Redes, Ciéncias Contébeis, Direito,

Macapa/AP . . . .
Enfermagem, Fisioterapia e Psicologia

Maceié/AL Administracao

Administracdo, Arquitetura e Urbanismo, Ciéncia da Computagao,
Ciéncias Contébeis, Direito, Enfermagem, Engenharia Civil, Engenharia
de Produgdo, Engenharia Elétrica, Engenharia Mecanica, Fisioterapia,
Niteroi/R] Formacao de professor de portugués, Formagao de professor de

lingua estrangeira moderna, Gestao Ambiental, Gestao de Pessoal/
Recursos Humanos, Jornalismo, Marketing e Propaganda, Publicidade
e Propaganda e Turismo

(continua)
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Municipio Cursos

Porto Alegre/RS Administracao e Ciéncias Contabeis

Administragao, Ciéncias Contabeis, Ciéncia da Computagao,

Ribeirao Preto/SP Engenharia Civil e Engenharia de Produgao

Administragdo, Administracao de Redes, Analise e Desenvolvimento
de Sistemas (Tecndlogo), Gestao de Pessoal/Recursos Humanos, Gestao
Financeira, Gestao Logistica, Marketing e Propaganda, Negdcios
Internacionais e Pedagogia

Santo André/SP

Administragao, Andlise e Desenvolvimento de Sistemas

(Tecndlogo), Desenho de Moda, Design, Direito, Educagao Fisica,
Empreendedorismo, Engenharia Civil, Engenharia de Producao,
Engenharia Elétrica, Formacao de professor de Educagao Fisica,
Formacao de professor de Histdria, Formagao de professor de
Matematica, Gestao Ambiental, Gestao da Informacgao, Gestao
Financeira, Gestdo Logistica, Gestdo de Pessoal / Recursos Humanos,
Marketing e Propaganda, Sistemas de Informagao, Ciéncias Contabeis,
Comunicacgao Social (redagao e contetido), Pedagogia e Publicidade e
Propaganda

Sao Paulo/SP

Administracao, Ciéncias Contabeis, Farmacia, Fisioterapia, Jornalismo,

Salvador/BA Pedagogia, Psicologia e Servico Social

Administracao, Ciéncias Contabeis, Direito, Enfermagem, Engenharia

530 José/SC de Produgao, Fisioterapia e Publicidade e Propaganda

Administracao, Ciéncias Contabeis, Direito, Enfermagem e Engenharia

Sao Luis/MA de Produgao

Feira de Santana/BA | Enfermagem

Elaboragio: Superintendéncia-Geral do CADE.

22. Os cursos de graduacdo EAD possuem especificidades em relacao
a periodicidade pela qual os alunos sao exigidos para comparecer ao polo
presencial (art. 20, §1° Decreto 5.622/2005). Nessa modalidade, parte das
atividades deve ser presencial e parte das atividades deve ser a distancia,
porém a regulamentagao nao especifica um lapso temporal minimo ou maximo
para tal exigéncia. Por um lado, a dimensao geografica de EAD certamente
devera ser maior que as dos cursos presenciais em virtude das facilidades
tecnologicas para transmissao das aulas, tutoria, disponibiliza¢do de material
didatico e infraestrutura necessaria ao curso. Por outro lado, requerer o
comparecimento periddico do aluno pode manter o estimulo educacional do
aluno, evitando a evasao escolar.
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23. A dimensao local da existéncia do polo é relevante, porém nao tao

aproximada a do ensino presencial porque a menor periodicidade de presenca

permite que o aluno resida um pouco mais longe do polo que o aluno do

presencial. Além disso, as decisOes estratégicas de EAD sao tomadas de forma

centralizada e com vistas a competi¢do nacional, considerando, inclusive, a

grande escala que € importante para viabilizar matriculas de EAD e polos

para a formacdo de um negdcio que seja vidvel e recuperavel. Com essa

dualidade geografica do negdcio que envolve EAD, a Superintendéncia-Geral

tragou dois cendrios para avaliar as sobreposicoes existentes:

Por Curso, Em
Nivel Nacional

Administragao, Administracao hospitalar, Administragao Publica, Analise e Desenvol-
vimento de Sistemas (Tecndlogo), Ciéncias contabeis, Empreendedorismo, Engenharia
Civil, Engenharia de Producao, Formagao de professor de histéria, Formagao de professor
de portugués, Formacao de professor de matematica, Gestao ambiental, Gestao de
pessoal/RH, Gestao financeira, Gestdo logistica, Marketing e propaganda, Negocios
internacionais, Pedagogia e Servigo Social

Por Curso, Em
Cada Municipio
Onde Houver
Intersecao

entre as
Atividades dos
Requerentes

Rio Branco/AC

Administragao, Ciéncias Contabeis, Empreendedorismo, Formagao
de professor de lingua/literatura vernacula (portugués), Gestao de
pessoal/recursos humanos, Gestao logistica, Pedagogia e Servico
social

Arapiraca/AL

Administracao, Analise e Desenvolvimento de Sistemas (Tecndlogo),
Ciéncias contabeis, Gestdao ambiental, Gestao de pessoal/recursos
humanos, Marketing e propaganda, Pedagogia e Servigo social

Maceié/AL

Administracdo, Administragao hospitalar, Administragao publica,
Andlise e Desenvolvimento de Sistemas (Tecnoélogo), Ciéncias
contébeis, Empreendedorismo, Formagao de professor de historia,
Formagao de professor de lingua/literatura estrangeira moderna,
Formacao de professor de lingua/literatura vernacula (portugués),
Formagao de professor de matematica, Gestao ambiental, Gestao
de pessoal/recursos humanos, Gestao financeira, Gestao logistica,
Marketing e propaganda, Pedagogia e Servico Social

Macapa/AP

Ciéncias Contabeis

Jequié/BA

Administragao, Ciéncias contabeis, Empreendedorismo, Formagao
de professor de lingua/literatura vernacula (portugués), Gestao de
pessoal/recursos humanos, Marketing e propaganda, Pedagogia e
Servigo Social

Salvador/BA

Administra¢ao, Administracao hospitalar, Administragao publica,
Andlise e Desenvolvimento de Sistemas (Tecnologo), Ciéncias
contabeis, Empreendedorismo, Formagao de professor de historia,
Formacao de professor de lingua/literatura estrangeira moderna,
Formacao de professor de lingua/literatura vernacula (portugués),
Formacao de professor de matematica, Gestao ambiental, Gestao
de pessoal/recursos humanos, Gestao financeira, Gestao logistica,
Marketing e propaganda, Pedagogia e Servico Social

(continua)
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Fortaleza/CE Administracao, Administragao hospitalar, Administragao publica,
Analise e Desenvolvimento de Sistemas (Tecndlogo), Ciéncias
contabeis, Empreendedorismo, Formagao de professor de historia,
Formagao de professor de lingua/literatura estrangeira moderna,
Formagao de professor de lingua/literatura vernacula (portugués),
Formagao de professor de matematica, Gestao ambiental, Gestao
de pessoal/recursos humanos, Gestao financeira, Gestao logistica,
Marketing e propaganda, Pedagogia e Servico Social

Juazeiro do Administracdo, Administragao hospitalar, Administragdo publica,
Norte/CE Analise e Desenvolvimento de Sistemas (Tecndlogo), Ciéncias
contabeis, Empreendedorismo, Formagao de professor de historia,
Formagao de professor de lingua/literatura estrangeira moderna,
Formacao de professor de lingua/literatura vernacula (portugués),
Formagao de professor de matematica, Gestao de pessoal/recursos
humanos, Gestao financeira, Marketing e propaganda, Pedagogia e
Servigo Social

Quixeramobim/CE | Administragao, Analise e Desenvolvimento de Sistemas (Tecndlogo),
Ciéncias contabeis, Pedagogia e Servigo Social

Brasilia/DF Administragao, Analise e Desenvolvimento de Sistemas (Tecnélogo),
Ciéncias contabeis, Empreendedorismo, Formagao de professor de
lingua/literatura estrangeira moderna, Formagao de professor de
lingua/literatura vernacula (portugués), Gestao ambiental, Gestao
de pessoal/recursos humanos, Gestao financeira, Gestao logistica,
Marketing e propaganda, Pedagogia e Servico Social

Sao Mateus/ES Administragao

Vitoria/ES Administracdo, Administracao hospitalar, Administragdo publica,
Analise e Desenvolvimento de Sistemas (Tecndlogo), Ciéncias
contabeis, Empreendedorismo, Formagao de professor de historia,
Formagao de professor de lingua/literatura estrangeira moderna,
Formacao de professor de lingua/literatura vernacula (portugués),
Formagao de professor de matematica, Gestao ambiental, Gestao
de pessoal/recursos humanos, Gestao financeira, Gestao logistica,
Marketing e propaganda, Pedagogia e Servico Social

Anapolis/GO Administragao, Ciéncias contabeis, Empreendedorismo, Formagao
de professor de lingua/literatura estrangeira moderna, Gestao
logistica, Marketing e propaganda e Pedagogia

Goiania/GO Administracao, Administragao hospitalar, Administragao publica,
Analise e Desenvolvimento de Sistemas (Tecndlogo), Ciéncias
contabeis, Empreendedorismo, Formagao de professor de historia,
Formagao de professor de lingua/literatura estrangeira moderna,
Formacao de professor de matematica, Gestao ambiental, Gestao
de pessoal/recursos humanos, Gestao financeira, Gestao logistica,
Marketing e propaganda, Pedagogia e Servico Social

Jatai/GO Administragao, Ciéncias contdbeis, Gestao ambiental, Gestdao de
pessoal/recursos humanos e Pedagogia

Mineiros/GO Administragao, Gestao de pessoal/recursos humanos e Pedagogia

Planaltina/GO Administragao, Ciéncias contabeis, Gestdo de pessoal/recursos
humanos, Pedagogia e Servigo social

(continua)

RDA — Revista de Direito Administrativo, Rio de Janeiro, v. 276, p. 291-349, set./dez. 2017



310

REVISTA DE DIREITO ADMINISTRATIVO

Sao Luis/MA

Administracao, Analise e Desenvolvimento de Sistemas (Tecndlogo),
Ciéncias contabeis, Empreendedorismo, Formacao de professor de
lingua/literatura estrangeira moderna, Gestao ambiental, Gestao
de pessoal/recursos humanos, Gestdo financeira, Marketing e
propaganda, Pedagogia e Servigo Social

Belo Horizonte/MG

Administragao, Administracao hospitalar, Administragao publica,
Andlise e Desenvolvimento de Sistemas (Tecnologo), Ciéncias
contabeis, Empreendedorismo, Engenharia civil, Formagio de
professor de historia, Formacao de professor de lingua/literatura
estrangeira moderna, Formacado de professor de lingua/literatura
vernacula (portugués), Formagdao de professor de matematica,
Gestao ambiental, Gestao de pessoal/recursos humanos, Gestao
financeira, Gestao logistica, Marketing e propaganda, Pedagogia e
Servigo Social

Betim/MG

Administragao, Ciéncias contabeis, Empreendedorismo, Gestao
ambiental, Gestdo de pessoal/recursos humanos, Pedagogia e
Servigo Social

Divinoépolis/MG

Administracao, Analise e Desenvolvimento de Sistemas (Tecndlogo),
Ciéncias contabeis, Empreendedorismo, Formagao de professor de
lingua/literatura vernacula (portugués), Gestao ambiental, Gestao
de pessoal/recursos humanos, Gestdo financeira, Pedagogia e
Servigo Social

Juiz de Fora/MG

Administragdo, Administracdo hospitalar, Administragao publica,
Andlise e Desenvolvimento de Sistemas (Tecnoélogo), Ciéncias
contabeis, Empreendedorismo, Formagao de professor de historia,
Formacao de professor de lingua/literatura estrangeira moderna,
Formagao de professor de lingua/literatura vernacula (portugués),
Formagao de professor de matematica, Gestao ambiental, Gestao
de pessoal/recursos humanos, Gestao financeira, Gestao logistica,
Marketing e propaganda, Pedagogia e Servico Social

Campo Grande/MS

Administra¢ao, Administracdo hospitalar, Administragao publica,
Andlise e Desenvolvimento de Sistemas (Tecnologo), Ciéncias
contabeis, Empreendedorismo, Formagao de professor de historia,
Formacao de professor de lingua/literatura estrangeira moderna,
Formagao de professor de matematica, Gestao ambiental, Gestao
de pessoal/recursos humanos, Gestao financeira, Gestao logistica,
Marketing e propaganda, Pedagogia e Servico Social

Trés Lagoas/MS

Administragao, Ciéncias contdbeis, Gestao ambiental, Gestdo de
pessoal/recursos humanos, Gestdo logistica, Pedagogia e Servico
Social

Barra do
Gargas/MT

Ciéncias contdbeis, Formagao de professor de lingua/literatura
estrangeira moderna, Gestao de pessoal/recursos humanos, Gestao
financeira, Pedagogia e Servico Social

Belém/PA

Administragao, Administracao hospitalar, Administragao publica,
Andlise e Desenvolvimento de Sistemas (Tecnoélogo), Ciéncias
contabeis, Empreendedorismo, Formagao de professor de historia,
Formacao de professor de lingua/literatura estrangeira moderna,
Formagdo de professor de matematica, Gestao ambiental, Gestao
de pessoal/recursos humanos, Gestao financeira, Gestao logistica,
Marketing e propaganda, Pedagogia e Servico Social

(continua)
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Joao Pessoa/PB Administracao, Analise e Desenvolvimento de Sistemas (Tecndlogo),
Ciéncias contébeis, Empreendedorismo, Gestao ambiental, Gestao
de pessoal/recursos humanos, Gestdo logistica, Marketing e
propaganda, Pedagogia e Servigo Social

Recife/PE Administracdo, Administracao hospitalar, Administragao publica,
Analise e Desenvolvimento de Sistemas (Tecndlogo), Ciéncias
contabeis, Empreendedorismo, Formagao de professor de historia,
Formagao de professor de lingua/literatura estrangeira moderna,
Formacao de professor de matematica, Gestao ambiental, Gestao
de pessoal/recursos humanos, Gestao financeira, Gestao logistica,
Marketing e propaganda, Pedagogia e Servico Social

Curitiba/PR Administragao, Analise e Desenvolvimento de Sistemas (Tecnoélogo),
Ciéncias contdbeis, Empreendedorismo, Formagao de professor de
lingua/literatura estrangeira moderna, Formacao de professor de
lingua/literatura vernacula (portugués), Gestao ambiental, Gestao
de pessoal/recursos humanos, Gestao financeira, Gestao logistica,
Marketing e propaganda, Pedagogia e Servico Social

Foz do Iguagu/PR | Administracdo, Ciéncias contabeis, Empreendedorismo, Formagao
de professor de lingua/literatura estrangeira moderna, Gestao de
pessoal/recursos humanos, Marketing e propaganda, Pedagogia e
Servigo Social

Londrina/PR Administracao, Ciéncias contabeis, Empreendedorismo, Formagao
de professor de lingua/literatura estrangeira moderna, Gestao
ambiental, Gestao de pessoal/recursos humanos, Gestao logistica e
Pedagogia

Cabo Frio/R] Administracdo, Administracao hospitalar, Administragdo publica,
Analise e Desenvolvimento de Sistemas (Tecndlogo), Ciéncias
contabeis, Empreendedorismo, Formagao de professor de
lingua/literatura verndcula (portugués), Formacdo de professor
de matematica, Gestdo ambiental, Gestao de pessoal/recursos
humanos, Marketing e propaganda, Pedagogia e Servigo Social

Campos de Administragdo, Administracdo publica, Ciéncias contédbeis,
Goytacazes/R] Formagdo de professor de histéria, Formacao de professor de
lingua/literatura vernacula (portugués), Gestao ambiental, Gestao
de pessoal/recursos humanos, Gestao logistica e Pedagogia

Duque de Administragao, Administragdo hospitalar, Administragao publica,
Caxias/R] Andlise e Desenvolvimento de Sistemas (Tecnoélogo), Ciéncias
contabeis, Empreendedorismo, Formagao de professor de historia,
Formagao de professor de lingua/literatura vernacula (portugueés),
Formagao de professor de matematica, Gestao ambiental, Gestao
de pessoal/recursos humanos, Gestao financeira, Gestao logistica,
Marketing e propaganda, Pedagogia e Servico Social

Macaé/R] Administracdo, Administragao ptiblica, Andlise e Desenvolvimento
de Sistemas (Tecnologo), Ciéncias contabeis, Empreendedorismo,
Formagao de professor de histéria, Formacdo de professor de
lingua/literatura estrangeira moderna, Formacdo de professor
de matematica, Gestdo ambiental, Gestao de pessoal/recursos
humanos, Gestao financeira, Gestdao logistica, Marketing e
propaganda e Pedagogia

(continua)
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Niterdi/R]

Administracdo, Administragao hospitalar, Administragao publica,
Analise e Desenvolvimento de Sistemas (Tecndlogo), Ciéncias
contabeis, Empreendedorismo, Formagao de professor de historia,
Formacao de professor de lingua/literatura estrangeira moderna,
Formagao de professor de matemadtica, Gestao de pessoal/recursos
humanos, Gestdo financeira, Gestdao logistica, Marketing e
propaganda, Pedagogia e Servigo Social

Nova Friburgo/R]

Administragao, Administracao hospitalar, Andlise e
Desenvolvimento de Sistemas (Tecndlogo), Ciéncias contabeis,
Empreendedorismo, Formagao de professor de lingua/literatura
vernacula (portugués), Gestdo ambiental, Gestao de pessoal/
recursos humanos, Marketing e propaganda e Pedagogia

Nova Iguagu/R]

Administracdo, Administragdo publica, Ciéncias contabeis,
Empreendedorismo, Formagao de professor de historia, Formagao
de professor de lingua/literatura estrangeira moderna, Formagao
de professor de lingua/literatura vernacula (portugués), Formagao
de professor de matematica, Gestao ambiental, Gestao de pessoal/
recursos humanos, Gestao financeira, Gestao logistica, Marketing e
propaganda, Pedagogia e Servico Social

Petrépolis/R]

Administracao, Administragao hospitalar, Administragao publica,
Andlise e Desenvolvimento de Sistemas (Tecnoélogo), Ciéncias
contabeis, Empreendedorismo, Formagao de professor de historia,
Formagao de professor de lingua/literatura vernacula (portugués),
Formacao de professor de matematica, Gestao ambiental, Gestao de
pessoal/recursos humanos, Marketing e propaganda e Pedagogia

Rio de Janeiro/R]

Administracdo, Administragao hospitalar, Administragao publica,
Analise e Desenvolvimento de Sistemas (Tecndlogo), Ciéncias
contabeis, Empreendedorismo, Formagao de professor de historia,
Formagao de professor de lingua/literatura estrangeira moderna,
Formacao de professor de lingua/literatura vernacula (portugués),
Formagdo de professor de matematica, Gestao ambiental, Gestao
de pessoal/recursos humanos, Gestao financeira, Gestao logistica,
Marketing e propaganda, Pedagogia e Servico Social

Sao Gongalo/R]

Administracao, Ciéncias contabeis, Empreendedorismo, Formagao
de professor de lingua/literatura estrangeira moderna, Gestao de
pessoal/recursos humanos, Gestdo financeira, Gestao logistica,
Marketing e propaganda e Pedagogia

Sao Joao de
Meriti/R]

Administragao, Formagao de professor de historia, Gestao logistica,
Pedagogia e Servigo Social

Natal/RN

Administragao, Administragdo hospitalar, Administracao publica,
Andlise e Desenvolvimento de Sistemas (Tecnoélogo), Ciéncias
contabeis, Empreendedorismo, Formagao de professor de historia,
Formagao de professor de lingua/literatura estrangeira moderna,
Gestao ambiental, Gestdao de pessoal/recursos humanos, Gestao
financeira, Gestao logistica, Marketing e propaganda, Pedagogia e
Servigo Social

Ariquemes/RO

Administragao, Ciéncias contabeis, Empreendedorismo, Formagao
de professor de lingua/literatura vernacula (portugués), Gestao de
pessoal/recursos humanos, Pedagogia e Servico Social

(continua)
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Boa Vista/RR Administracao, Ciéncias contabeis, Empreendedorismo, Formagao
de professor de lingua/literatura vernacula (portugués), Gestao
ambiental, Gestao de pessoal/recursos humanos, Gestao financeira,
Gestao logistica, Marketing e propaganda, Pedagogia e Servigo
Social

Santa Maria/RS Administragao, Analise e Desenvolvimento de Sistemas (Tecnoélogo),
Ciéncias contabeis, Empreendedorismo, Formagao de professor de
lingua/literatura estrangeira moderna, Gestao ambiental, Gestao
de pessoal/recursos humanos, Gestao financeira, Gestao logistica,
Marketing e propaganda, Pedagogia e Servico Social

Florian6polis/SC Administragao, Administragao hospitalar, Analise e
Desenvolvimento de Sistemas (Tecndlogo), Ciéncias contdbeis,
Formacao de professor de historia, Gestdao ambiental, Gestdao de
pessoal/recursos humanos, Gestao financeira, Pedagogia e Servico
Social

Joinville/SC Administracao, Analise e Desenvolvimento de Sistemas (Tecnélogo),
Ciéncias contabeis, Formagao de professor de lingua/literatura
estrangeira moderna, Formagao de professor de lingua/literatura
vernacula (portugués), Gestdao ambiental, Gestdao de pessoal/
recursos humanos, Gestao financeira, Marketing e propaganda

Aracaju/SE Administragao, Administragao publica, Analise e Desenvolvimento
de Sistemas (Tecnologo), Ciéncias contabeis, Empreendedorismo,
Formagao de professor de lingua/literatura estrangeira moderna,
Formagao de professor de lingua/literatura vernacula (portugués),
Gestao ambiental, Gestdo de pessoal/recursos humanos, Gestao
financeira, Gestao logistica, Pedagogia e Servigo Social

Andradina/SP Administragao, Ciéncias contabeis, Empreendedorismo, Gestao
de pessoal/recursos humanos, Gestao financeira, Gestao logistica,
Pedagogia e Servigo Social

Aracatuba/SP Administracao, Analise e Desenvolvimento de Sistemas (Tecndlogo),
Ciéncias contabeis, Empreendedorismo, Formacao de professor de
lingua/literatura estrangeira moderna, Gestao ambiental, Gestao
de pessoal/recursos humanos, Gestao financeira, Gestao logistica,
Marketing e propaganda, Pedagogia e Servico Social

Araraquara/SP Servigo Social

Araras/SP Administragao, Ciéncias contabeis, Gestdo de pessoal/recursos
humanos e Pedagogia

Atibaia/SP Administragao, Ciéncias contabeis, Empreendedorismo, Formagao
de professor de lingua/literatura estrangeira moderna, Marketing e
propaganda, Pedagogia e Servigo Social

Barretos/SP Administracao, Ciéncias contabeis, Gestao financeira, Marketing e
propaganda e Pedagogia
Bauru/SP Administragao, Ciéncias contabeis, Empreendedorismo, Formagao

de professor de lingua/literatura estrangeira moderna, Gestao de
pessoal/recursos humanos, Gestao financeira, Gestao logistica,
Marketing e propaganda, Pedagogia e Servico Social

(continua)
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Braganga
Paulista/SP

Administracao, Ciéncias contabeis, Empreendedorismo, Formagao
de professor de lingua/literatura estrangeira moderna, Gestao
ambiental, Gestao de pessoal/recursos humanos, Gestao financeira,
Marketing e propaganda, Pedagogia e Servico Social

Campinas/SP

Administragao, Ciéncias contabeis e Pedagogia

Catanduva/SP

Empreendedorismo e Pedagogia

Ttu/SP

Administragao, Analise e Desenvolvimento de Sistemas (Tecnoélogo),
Empreendedorismo, Gestdo de pessoal/recursos humanos,
Pedagogia e Servico Social

Jacarei/SP

Administracdo, Empreendedorismo, Formagao de professor de
historia, Gestdo de pessoal/recursos humanos, Gestdo financeira,
Gestao logistica, Marketing e propaganda, Pedagogia e Servigo
Social

Jat/SP

Administracao, Ciéncias contabeis, Pedagogia e Servigo Social

Jundiai/SP

Administragao, Analise e Desenvolvimento de Sistemas (Tecnoélogo),
Ciéncias contdbeis, Empreendedorismo, Formagao de professor de
lingua/literatura estrangeira moderna, Gestao ambiental, Gestao
de pessoal/recursos humanos, Gestdo financeira, Marketing e
propaganda, Pedagogia e Servigo Social

Matao/SP

Administragao, Ciéncias contabeis, Empreendedorismo, Formagao
de professor de lingua/literatura estrangeira moderna, Gestao
de pessoal/recursos humanos, Gestao logistica, Marketing e
propaganda, Pedagogia e Servigo Social

Mogi das
Cruzes/SP

Administragao, Analise e Desenvolvimento de Sistemas (Tecnélogo),
Ciéncias contdbeis, Formagao de professor de lingua/literatura
estrangeira moderna, Gestdao de pessoal/recursos humanos e
Pedagogia

Mogi Guagu/SP

Gestao financeira e Gestao logistica

Osasco/SP

Administracao, Analise e Desenvolvimento de Sistemas (Tecndlogo),
Ciéncias contabeis, Empreendedorismo, Formacao de professor de
lingua/literatura estrangeira moderna, Gestao de pessoal/recursos
humanos, Gestdo financeira, Marketing e propaganda, Pedagogia e
Servigo Social

Piracicaba/SP

Administragao, Analise e Desenvolvimento de Sistemas (Tecnoélogo),
Ciéncias contabeis, Empreendedorismo, Formagao de professor de
lingua/literatura estrangeira moderna, Formacao de professor de
lingua/literatura vernacula (portugués), Gestao ambiental, Gestao
de pessoal/recursos humanos, Gestao financeira, Gestao logistica,
Marketing e propaganda, Pedagogia e Servico Social

Pirassununga/SP

Administracao, Ciéncias contabeis, Empreendedorismo, Gestao de
pessoal/recursos humanos, Pedagogia e Servigo Social

Ribeirao Preto/SP

Administracao, Analise e Desenvolvimento de Sistemas (Tecndlogo),
Ciéncias contabeis, Empreendedorismo, Formacao de professor de
lingua/literatura estrangeira moderna, Gestao ambiental, Gestao
de pessoal/recursos humanos, Gestao financeira, Gestao logistica,
Marketing e propaganda, Pedagogia e Servico Social

(continua)
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Rio Claro/SP Administracao, Ciéncias contabeis, Empreendedorismo, Formagao
de professor de lingua/literatura estrangeira moderna, Gestao de
pessoal/recursos humanos, Gestao financeira, Gestao logistica,
Marketing e propaganda, Pedagogia

Santo André/SP Administracao, Analise e Desenvolvimento de Sistemas (Tecndlogo),

Ciéncias contabeis, Empreendedorismo, Formacao de professor de
lingua/literatura estrangeira moderna, Gestao ambiental, Gestao de
pessoal/recursos humanos, Gestao financeira, Pedagogia e Servico
Social

Sao Bernardo do

Administragao, Analise e Desenvolvimento de Sistemas (Tecnoélogo),

Campo/SP Ciéncias contdbeis, Empreendedorismo, Formagao de professor de
lingua/literatura estrangeira moderna, Gestao ambiental, Gestao
de pessoal/recursos humanos, Gestao financeira, Gestao logistica,
Marketing e propaganda, Pedagogia e Servico Social

Sao Joao da Administracao, Ciéncias contabeis, Empreendedorismo, Gestao de

Boa Vista/SP pessoal/recursos humanos, Gestao logistica, Pedagogia e Servigo
Social

Sao José do Administracao, Analise e Desenvolvimento de Sistemas (Tecndlogo),

Rio Preto/SP Ciéncias contdbeis, Empreendedorismo, Formagao de professor

de lingua/literatura estrangeira moderna, Gestao de pessoal/
recursos humanos, Gestao financeira, Gestao logistica, Marketing e
propaganda, Pedagogia e Servigo Social

Sao José dos
Campos/SP

Administragao, Analise e Desenvolvimento de Sistemas (Tecnoélogo),
Ciéncias contabeis, Empreendedorismo, Formagao de professor de
lingua/literatura estrangeira moderna, Gestao ambiental, Gestao
de pessoal/recursos humanos, Gestao financeira, Gestao logistica,
Marketing e propaganda, Pedagogia e Servico Social

S&o Paulo/SP

Administracao, Analise e Desenvolvimento de Sistemas (Tecndlogo),
Ciéncias contabeis, Empreendedorismo, Formagao de professor de
lingua/literatura estrangeira moderna, Formagao de professor de
lingua/literatura vernacula (portugués), Gestdao ambiental, Gestao
de pessoal/recursos humanos, Gestao financeira, Gestao logistica,
Marketing e propaganda, Pedagogia e Servico Social

Sertaozinho/SP

Administracao, Analise e Desenvolvimento de Sistemas (Tecnélogo),
Ciéncias contabeis, Empreendedorismo, Formagao de professor de
lingua/literatura estrangeira moderna, Gestao de pessoal/recursos
humanos, Marketing e propaganda, Pedagogia e Servigo Social

Sorocaba/SP

Administragao, Analise e Desenvolvimento de Sistemas (Tecnoélogo),
Ciéncias contabeis, Empreendedorismo, Formagao de professor de
lingua/literatura estrangeira moderna, Formagio de professor de
lingua/literatura vernacula (portugués), Gestao ambiental, Gestao
de pessoal/recursos humanos, Gestdo financeira, Marketing e
propaganda, Pedagogia e Servigo Social

Palmas/TO

Administragao, Analise e Desenvolvimento de Sistemas (Tecnoélogo),
Ciéncias contdbeis, Empreendedorismo, Formagao de professor de
lingua/literatura estrangeira moderna, Gestao de pessoal/recursos
humanos, Gestao financeira, Gestao logistica, Pedagogia e Servigo
Social

Elaboragao: Superintendéncia-Geral (adaptado).
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24. Na pos-graduacdo presencial, a dimensdo é tida como municipal
com as seguintes sobreposicoes horizontais:

Municipios Cursos

Maceid/AL Ciéncias §0c1a1s, Negdcio, Direito, Engenharia, Producao e
Construgao

Macap/AP Ciéncias So~ciais, Negocio, Direito, Ciéncias, Matematica e
Computacio

Feira de Santana/BA Satide e Bem-Estar Social

Salvador/BA Ciéncias Sociais, Negocio e Direito

Sao Luis/MA Ciéncias §0c1als, Negdcio, Direito, Engenharia, Producao e
Construgao

Belo Horizonte/MG Ciéncias §0c1a1§, Negocio, Direito, Engenharla, Producao,
Construgao, Saude e Bem-Estar Social
Ciéncias Sociais, Negocio, Direito, Engenharia, Produgao,

Campo Grande/MS Construgao, Saude e Bem-Estar Social

Niterd6i/R] Ciéncias Sociais, Negocio, Direito, Satide e Bem-Estar Social

Joinville/SC Saude e Bem-Estar Social

Sao José/SC Ciéncias Sociais, Negocios e Direito

Campinas/SP Ciéncias Sociais, Negocios, Direito, Educagao

Ribeirdo Preto/SP C1enc1a~s Sociais, Neg?aos, Direito, Educacao, Engenharia,
Producao e Construcao

Santo André/SP Ciéncias Sociais, Negocio, Direito, Educagao

Sao José dos Campos/SP | Ciéncias Sociais, Negdcio, Direito, Satide e Bem-Estar Social

- Ciéncias Sociais, Negdcio, Direito, Educagao, Humanidades e
Sao Paulo/SP Artes e Saude e Bem-Estar Social

Elaboragao: Superintendéncia-Geral (adaptado)

25. A pés-graduacio EAD aplicam-se as mesmas ressalvas indicadas no
item da graduagao EAD em termos geograficos, com o acréscimo de que a
regulacdo da graduagao e da poés-graduacdo € distinta, especialmente quanto
ao reconhecimento dos cursos e o credenciamento de polos. As sobreposicoes
identificadas residem sobre Ciéncias Sociais, Negocios e Direito; Ciéncias,
Matematica e Computagao; Educagao; Humanidades e Artes e Satide e Bem-
Estar Social.
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26. Os cursos preparatdrios presenciais, com sobreposi¢des nas cidades
de Rio de Janeiro/R] e Niterdi/R], seguem a légica municipal ao passo que os
cursos preparatérios EAD seguem a ldgica nacional, nos termos das justi-
ficativas ja exaradas pela Superintendéncia-Geral.

27. Para fazer o filtro final dos mercados relevantes objeto de aprofun-
damento de analise de entrada e rivalidade, a Superintendéncia-Geral expli-
citou os seguintes critérios:

e Nos mercados de graduagao presencial, pos-graduacdo presencial

e pos-graduacao EAD, a SG dara continuidade a andlise apenas nos
mercados em que a participacdo conjunta das requerentes for igual ou
superior a 30%;

® No mercado de graduagao EAD, além do patamar de 30%, adotou-
se o critério de nexo de causalidade: acréscimo de participagao
proporcionado pela requerente de menor market share deve ser de, no
minimo, 5%;

e Por fim, assim como no caso Kroton-Anhanguera, o calculo do HHI
sera feito apenas para os mercados em que hd alguma davida do nexo
de causalidade entre a operacao e a criagao ou refor¢o de uma posigao
dominante.

28. Com esses pressupostos, a Superintendéncia-Geral destacou 69 mer-
cados de graduacao presencial, 16 de graduagao EAD se considerado o ce-
nario nacional ou 527 se considerado o cenario municipal, 12 mercados na
pos-graduacao presencial, 2 mercados na pés-graduacao EAD e 2 mercados
de cursos preparatorios.

29. Além das barreiras legais e regulatorias inerentes ao setor educa-
cional,* um dos pontos criticos da operagao em relacdao a entrada se refere
aos investimentos em publicidade e ao valor agregado as marcas detidas por
Kroton e Estacio, o que também pode configurar uma significativa barreira
a entrada para novos competidores e também uma dificuldade adicional
a concorréncia de agentes econdmicos ja estabelecidos. Em um cenario em
que a marca representa uma significativa varidvel concorrencial,® eventual

* Segundo a Associagdo Brasileira de Ensino a Distancia, existiriam, pelo menos, cinco im-
portantes restri¢des de entrada: (i) proibigao de criacdo de IES para atuar com foco exclusivo
em EAD; (ii) prazos muito longos para o credenciamento de novas IES; (iii) prazos muito
longos para a expansao de IES credenciadas; (iv) limite baixo de polos para o credenciamento
e para a expansao de IES; e (v) atrasos em processos de autorizagdo e reconhecimento de
cursos (SEI 0249393).

> Vide, por exemplo, manifestagdes em semelhante sentido da Faculdade Dom Pedro II (SEI
0288312), da Anima Educacao (SEI 0288243), da Associagdo Salgado de Oliveira de Educacao
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entrante deveria arcar com investimentos adicionais para tornar sua marca
aproximadamente tao conhecida quanto as marcas ja estabelecidas.

30. No crescimento por aquisi¢des que ora se analisa neste Plenario, a
juncao de dois conjuntos marcarios de grande reputagao poderia fazer surgir
um player com o qual seria muito dificil competir, dada a grande escala do
investidor entrante. Em outras palavras, quando esse crescimento € organico e
resultado dos proprios esfor¢os de cada empresa na consolidagao do negdcio,
o mérito de agregacao de valor via marca é da IES e deve, via de regra, com ela
permanecer. Quando se requer a autorizacao do Estado para reunir esforgos
de consolidagdo de marca de concorrentes, é importante que se tenha em mente
que essa unido sé sera possivel se houver espago para pressao competitiva de
terceiro, com capacidade de fazer frente ao conglomerado pds-operagao.

31. Em sua resposta a impugnacao da SG, em aspectos gerais, os Re-
querentes alegaram que o grande ntimero de IES registradas junto ao Minis-
tério da Educacao e a existéncia de um potencial crescimento do mercado de
ensino superior independente de marca relegariam o papel da marca para
um segundo plano. Acrescentaram que a reputacao da IES nao necessaria-
mente refletiria a forca da marca, porém traduziria a percepgao do aluno local
com fundamento no reconhecimento nos circulos de relacionamento a que o
individuo pertence. Aduziram, ainda, que as afirmagoes da SG foram apenas
qualitativas e que o fato de operarem com diversas marcas seria incompativel
com eventual estratégia centralizada de for¢a comercial. Além disso, o
crescimento e a capacidade de captagdo no EAD ndo dependeriam da oferta
de ensino presencial no mesmo municipio (SEI 310900 e 0310994).

32. Os Requerentes afirmaram que a concorréncia no mercado de EAD
operaria principalmente por preco, razao pela qual marca seria elemento
secundario na formacdo das preferéncias do consumidor. Tal argumento
relacionado a suposta falta de fidelidade do consumidor a marca seria
comprovado pelo leque de escolhas distinto entre alunos do ensino presencial
ealunos do EAD e, por conseguinte, “marca nio é uma barreira a entradano EAD”

e Cultura (SEI 0287968), do Centro Universitario Newton Paiva (SEI 0285658), da Faculdade
de Tecnologia do Amapa (SEI 0249269), da Associacdo Brasileira de Mantenedoras de
Ensino Superior (SEI 0249422), da Universidade de Ribeirao Preto (SEI 0250060), do Grupo
Pentagono (SEI 0250112), da Faculdades Integradas Paulista (SEI 0250160), do Instituto
Florence de Ensino Superior (SEI 0250998), da Fundagdo Santo André (SEI 0251685), da
Faculdade do Maranhao (SEI 0252378), da Faculdades Integradas Rio Branco (SEI 0253112),
da Faculdade de Ciéncias Aplicadas de Belo Horizonte (SEI 0254931), da Faculdade Campo
Grande (SEI 0255205), do Instituto Maranhense de Ensino e Cultura (SEI 0255219) e do
Instituto Unificado de Ensino Superior — Objetivo (SEI 0255224).
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e que “o papel da comunicagdo é transmitir informagdo sobre valores e assegurar os
consumidores a equivaléncia da modalidade de ensino”, segundo os Requerentes.

33. Ha de se destacar, todavia, que a importancia da marca nesse
segmento nao € novidade no CADE. No préprio julgamento da operacao
Kroton/Anhanguera, o CADE entendeu que a marca e os investimentos em
publicidade sdo sim uma consideravel barreira a entrada no ensino superior,
seja na modalidade presencial, seja na modalidade EAD, e que “a importdncia
da consolidagdo da marca estd associada a capacidade de absorver novas oportunidades
de venda em todo o mercado, que nada tém a ver com aqueles alunos jd matriculados”.®
E esse é um diagndstico reverberado em diversas das manifestagdes nos autos
de agentes econdmicos do setor, como ja pontuei anteriormente.

34. Aquela época, a prépria Estacio também tinha apontado para o valor
da marca nesse nicho de mercado em relagao a capacidade de captagao de
novos alunos, o que foi bem ressaltado pela SG e pelos terceiros interessados.”
Entdo, ndo faz sentido trazer nesse momento uma inovagao jurisprudencial,
ainda mais que, agora, a Kroton ja tem todos os ativos da Anhanguera e propoe
a presente operagao mais forte, reunindo grupos econdmicos que totalizam
faturamento de mais de R$ 8 bilhdes,® com um ndmero significativamente
maior de alunos, mais consolidada e com uma estratégia de capilaridade bem
mais robusta que aquela operagao anterior.

35. Outro aspecto interessante nesse caso € a logica da contratacdo dos
servigos de ensino. Quando o consumidor se depara com a necessidade de
aquisicao desses servigos, ele ndo tem como saber, antecipada e plenamente,
acerca da qualidade desses servigos. Afinal, ensino é um conjunto integrado
de elementos que retinem professores, infraestrutura, método de ensino e
diversos outros fatores que sao avaliados globalmente pelo aluno ao longo do
curso. Dessa forma, para avaliar antecipadamente qual seria aquele conjunto
de servigos que melhor aprazeria, o consumidor acaba se alicer¢ando em
premissas de preco e de reputacao.’

¢ Paragrafo 604.

7 Por exemplo, a ANACEU (SEI 0340378).

8 Dados referentes a 2015, conforme informagdes trazidas pelos Requerentes no formulario de
notificacdo da operacgao (SEI 0237405).

?  Segundo a Faculdade de Tecnologia do Amapa: “A marca pode se tornar um fator importante
pela credibilidade evidenciada e legitimada pelos piiblicos que se relacionam com a Instituicdo de
Ensino Superior, mas também pode ser construida por meio de agoes publicitirias, especialmente
pelos grupos educacionais com atuagio nacional, que fortalecem a nogdo de grandeza, de capacidade
e de reconhecimento em dmbito nacional, embora se torne relevante apenas e ao longo do curso, os
alunos e sociedade mantiverem niveis elevados de qualidade, considerando especialmente as diretrizes
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36. Para além dos aspectos tedricos da discussdo concorrencial em tela,
¢ bastante complicada a afirmacdo de que o consumidor apenas contrata via
preco e sem dar qualquer importancia a IES a que estaria vinculado. No en-
sino privado, claro que a capacidade de pagamento é um fator importante
para a matricula do estudante, porém é fato também que o mercado acabaria
selecionando os estudantes provenientes de institui¢des de menor qualidade.
Vale destacar aqui a manifestagdo da Laureate, habilitada como terceira
interessada nos autos, no sentido de que “o aluno escolherd, dentro de um
determinado range de preco que lhe seja acessivel, aquela instituicdo que, segundo sua
percepgdo, seja a melhor” (SEI 341650 juntada no Apartado de Acesso Restrito ao
CADE 08700.006696/2016-78, informag0es nao restritas), raciocinio com o qual
concordo integralmente. Se o estudante sabe que tera menos condicdes de
empregabilidade com marcas X e Y, naturalmente ele nao tendera a contratar
com elas, ainda que o preco seja imensamente atrativo. Nesse contexto, trago
trechos do parecer dos professores Possas e Pondé colacionados aos presentes
autos:

Como apontado na subsegdo anterior, ndo ha como determinar a priori
o efeito das marcas sobre a diferenciagao dos rivais e sobre o processo
de concorréncia. Neste quesito, a andlise antitruste sempre deve levar
em conta as caracteristicas especificas do padrao de competi¢io em
cada mercado relevante. No caso dos mercados de ensino superior, uma
avaliagao das evidéncias disponiveis permite identificar a importancia
capital da marca e das estratégias de propaganda e marketing na

regulatérias do setor” (SEI 0249269). Em semelhante sentido informou a Universidade de
Ribeirao Preto: “Nossa estratégia concentra-se no estado de Sdo Paulo, com foco nas regides de
Ribeirdo Preto e Guarujd, onde estdo instalados os campi da IES. Mas, hd uma expansdo do alcance para
o mercado nacional, por meio, sobretudo, das midias digitais e de outras estratégias de marketing direto.
Esse alcance deve-se a tradi¢do da UNAERP e seu reconhecimento na maior parte do territorio nacional,
além da oferta de cursos que atraem o interesse de estudantes de todo o Pais. Essa estratégia engloba
0s cursos presenciais e EAD, ndo havendo diferenciacio na divulgagio de ambos. O planejamento de
marketing da Universidade de Ribeirdo Preto objetiva a manutengdo dos pilares emocionais e racionais
da marca na mente do publico em potencial, assim como dos puiblicos envolvidos com a Instituicdo:
alunos, ex-alunos, colaboradores e comunidade na qual estamos inseridos. Pesquisas internas apontam
que a decisio de compra do aluno é relacionada com estas virias atividades de marketing realizadas ao
longo do ano, que mantém a marca presente na mente do consumidor/influenciador. Portanto, quanto
maior for o poder de investimento da IES, maior a penetragdo no mercado e, consequentemente, maior
¢ 0 poder da marca e a captagio de novos alunos. O poder de investimento da IES em comunicagio
estd diretamente ligado a captagio de novos alunos e esse investimento permite que a UNAERP navegue
em diferentes midias e frentes, estreitando a abordagem como piiblico, criando agdes e oportunidades.
Como resultado, hd a potencializagdo poder de convencimento do piiblico-alvo” (SEI 0250060).
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construgao de assimetrias competitivas duradouras entre os rivais e
barreiras a entrada de novos competidores.

Os servigos transacionados nestes mercados sdo reconhecidamente de
dificil avaliacdo pelo consumidor no momento em que este decide optar
por se matricular no curso de um determinado ofertante. Os cursos
universitarios se prolongam geralmente durante trés a cinco anos e
os futuros alunos nao sao capazes de avaliar antecipadamente suas
varias caracteristicas, incluindo a formagao, qualidade e dedicagao dos
professores, a adequacgao do material didatico, os recursos de infraes-
trutura, as caracteristicas dos colegas de turma, etc. Em tais condi¢des a
escolha do consumidor ¢ feita com base em um conjunto extremamente
incompleto de informagdes.

Porsuavez, aexperimentagao, possibilitandouma formadeaprendizado
quanto as alternativas por tentativa e erro, claramente nao ¢é factivel na
aquisicao de servigos de ensino superior. Isso significa que a imagem
e reputagao da IES que oferece o curso a ser escolhido serd sempre
um fator determinante nas decisdes dos consumidores. Portanto, a
competitividade de cada player, no que se refere a sua capacidade de
atrair alunos, dependera de uma estratégia bem-sucedida de criacao e
manutencao de uma imagem e reputagao que leve os consumidores a,
na auséncia de informagdes e completas sobre os cursos disponiveis,
avaliar os servigos oferecidos como adequados a suas necessidades.
(SEI 0281277)

37. Eespecificamente quanto a graduacao e a poés-graduacao, a Associagao
Brasileira de Educagao a Distancia trouxe importantes esclarecimentos sobre
a dinamica de negdcio no EAD em relagdo a marca, a reputacao e a qualidade
percebidas pelos alunos:

A marca e a reputacao exercem maior pressao na pos-graduacao do que
na graduacao, ja que o aluno é mais maduro e interessado em vincular o
crescimento em sua carreira a uma marca de maior valor. A capacidade
de construgao de brand equity, portanto, acaba diferenciando ainda
mais as IES no mercado EaD de pds-graduacao. Além disso, o nome e a
respeitabilidade da institui¢ao no mercado de trabalho tendem também
a constituir uma variavel de maior competicao na poés-graduacdo do
que na graduagao.
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Pelas mesmas razdes, a qualidade torna-se uma variavel mais
considerada na pds-graduagao EaD, ja que o aluno mais maduro acaba
dando mais importancia aos servigos oferecidos pelas IES. Assim,
a satisfacao e o valor percebido ganham ainda mais importancia em
relagdo a graduagdo. Além disso, mesmo sem as exigéncias de ativi-
dades presenciais como na graduagao (nimero reduzido de encontros
presenciais), os polos presenciais assumem o papel de promogao na
pos-graduacao, contribuindo nos esforgos de captagao de alunos.
Assim, o marketing assume na pds-graduacao papel preponderante.
Por fim, uma interessante variavel competitiva em cursos de pds-gra-
duacdo EaD ¢ a flexibilidade na entrada — entradas mensais sem pré-
-requisitos, por exemplo. Isso acaba possibilitando a captagao continua
de alunos, durante todo o ano. Institui¢des que oferecam maior flexi-
bilidade de entrada, portanto, tendem a captar mais alunos. (SEI
0249393).

38. Esse diagnostico € confirmado por diversas das IES consultadas
nos autos, o que me da pleno conforto em afastar a competitividade apenas
por preco e considerar a marca como uma importante barreira a entrada na
operagao Kroton/Estacio.

39. Prosseguindo na analise, a SG deixou bem claro que Kroton e Estécio,
separadamente, ja sao lideres em termos de niimero de alunos e em termos de
investimentos em marketing em 2015 (ano anterior a notificagdo da operacao).
E ainstrugao dos autos deixa muito claro que o montante que ou a Kroton ou a
Estacio gastam anualmente em publicidade ja € bem superior que a totalidade
de receitas que varios de seus concorrentes auferem ao longo do ano.

40. Os Requerentes fazem parecer, na presente operacgao, que o investi-
mento publicitario seria questao secundaria e que nao impactaria na forga
da marca. O principal argumento defendido nesse ponto seria o de que as
preferéncias do consumidor nao estariam atreladas a qualidade ou ao reco-
nhecimento da marca, mas tao somente ao prego cobrado pela prestagao dos
servigos de ensino. Esse cendrio traz duas reflexdes centrais. A primeira deles
¢ o de que, se o investimento publicitario é tao secundario e ndo traz tantos
retornos relevantes a empresa, por qual razao o montante financeiro é tao
significativo nos resultados financeiros de Kroton/Estacio?

41. No EAD, uma vez instalada a infraestrutura essencial, o baixo custo
marginal de expansao da oferta propicia significativas economias de escala.
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Essa modalidade de ensino possui uma caracteristica geografica peculiar, que
€ a possibilidade de produgao de efeitos para muito além do municipio de
oferta do curso superior, gragas principalmente a tecnologia de transmissao
de aulas pela rede mundial de computadores.

42. Todavia, ndo basta apenas ter uma infraestrutura instalada, pois
o investimento em marketing € essencial para atrair o consumidor. E essa
estratégia tem sido feita pelos grandes conglomerados em nivel nacional, ou
seja, a fixagao de pregos, a produgao de material didatico e a publicidade,
por exemplo, ndo sao segregados por unidade e nao possuem publico-alvo
especifico em termos geograficos. Outrossim, o voto condutor da operacao
Kroton/Anhanguera'® destacou expressamente que “as préprias requerentes

admitem que adotam uma politica de precificacdo nacional” no que se refere

a EAD. Por isso, o porte do agente ofertante é extremamente valioso no EAD
porque a possibilidade competitiva de um player com capilaridade nacional é
diferente da de uma IES com abrangéncia regional.

43. Ja que se esta a falar do porte dos Requerentes, é necessario pontuar
o movimento de crescimento por aquisi¢cdes que ambas as empresas,
isoladamente, fizeram nos ultimos anos. A Kroton apresentou nos ultimos
cinco anos 19 operag¢oes ao CADE,!" o que é um ntimero bastante significativo
e nao considera outras aquisi¢des de menor monta'? que nado foram de

notificagdo obrigatoria segundo a Lei 12.529/11. Ja a Estacio contou com 7 atos

10 Paragrafo 537.

(1) Anhanguera/Uniban (Ato de Concentragdo 08012.009861/2011-97); (2) Anhanguera/
Luiz Rosa (Ato de Concentragao 08012.008706/2011-53); (3) Anhanguera/UNIFEC (Ato de
Concentragdao 08012.008694/2011-67); (4) Anhanguera/Praetorium (Ato de Concentracdo
08012.006400/2011-62); (5) Anhanguera/Elite (Ato de Concentracdo 08012.004979/2011-29);
(6) Anhanguera/ABC (Ato de Concentragdo 08012.003886/2011-87); (7) Anhanguera/Plinio
Leite (Ato de Concentracao 08012.000046/2011-62); (8) Editora Educacional/Unido de Ensino
Vila Velha (Ato de Concentracao 08012.008462/2011-53); (9) Editora Educacional/Unido
Sorrisense (Ato de Concentragdo 08012.009947/2011-10); (10) Editora Educacional/Atenas
Maranhense (Ato de Concentragdo 08012.006610/2011-51); (11) Anhanguera/Imapes (Ato de
Concentragao 08012.003088/2011-55); (12) Anhanguera/UNI-CTS (Ato de Concentragao 08012.
003076/2011-21); (13) Anhanguera/Marcato Praetorium (Ato de Concentragao 08700.
010832/2012-09); (14) Anhanguera/ GETUSPE (Ato de Concentragdo 08012.001580/2012-77);
(15) Editora Educacional/Universidade Norte do Parana (Ato de Concentragao 08012.000125/
2012-54); (16) Editora Educacional/Candido Rondon (Ato de Concentragdo 08012.005791/
2012-89); (17) Editora Educacional/Uniasselvi (Ato de Concentra¢ao 08700.004112/2012-04);
(18) Kroton/Anhanguera (Ato de Concentragao 08700.005447/2013-12); (19) Treviso/ASSEVIM
(Ato de Concentragao 08700.0108200/2015-19).

Aquisicao da Juspodivm pela Anhanguera em 2011, aquisi¢ao da Pax Editora pela Kroton em
2014, aquisicao da Studiare pela Editora Educacional em 2015, entre outras.
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de concentragao notificados ao CADE® no mesmo periodo, além de outras de
menor porte." Tais nimeros remontariam a 40 atos de concentragao se o lapso
temporal fosse estendido até 2001.> Entre essas operaces, estdo inseridas
aquisicOes bastante substanciais, tais como Kroton/Anhanguera (Uniderp) e
EAD da Unopar (Pitdgoras). Esta-se a formar um conglomerado de ensino, no
qual o primeiro player nacional adquire o segundo para contar com presencga
em 109 municipios e com 206 campi e centenas de milhares de alunos, com
um enorme potencial anual de expansao de matriculas. S6 que essa situagao
ja havia acontecido também em Kroton/Anhanguera, em que, a época, o
primeiro player também havia adquirido o segundo.

44. Nesse contexto, entendo pertinente os elementos trazidos aos autos
pela Associagao Brasileira de Ensino a Distancia em 04/10/2016:

A ABED considera as seguintes variaveis de competigao importantes
no mercado de educagao superior a distancia:

a) Colaboracao e consoércios entre as instituicoes;

b) Economia de escala;

c) Gestao e modelos de negocios;

d) Infraestrutura e tecnologias utilizadas;

e) Marca e reputagao, incluindo a fidelizagao dos alunos;

f) Modelos de educagao a distancia, que podem variar de mais auto-
instrucionais a mais interativos, envolvendo diferentes maneiras de
atendimento online aos alunos, e que podem exigir maior ou menor
presenca dos alunos nos polos;

13 (1) IREP/Sociedade Natalense (Ato de Concentracao 08012.002864/2011-08); (2) Estacio/
Academia do Concurso (Ato de Concentracao 08012.004447/2011-91); (3) IREP/Sociedade
Educacional do Rio Grande do Norte (Ato de Concentragao 08012.004503/2011-98); (4) So-
ciedade Atual da Amazdénia/ASSEAMA (Ato de Concentracdao 08012.001613/2012-89); (5)
Sociedade Atual da Amazonia/UB Unido Sao Luis (Ato de Concentragao 08700.004060/2012-68);
(6) Estacio/UNISEB (Ato de Concentragao 08700.009198/2013-34); (7) Sociedade Atual da
Amazonia/Faculdade Nossa Cidade (Ato de Concentragao 08700.007413/2015-24).

4 Aquisicao da iDEZ pela Sociedade Atual da Amazonia em 2012, aquisi¢do da FARGS pela
Sociedade Atual da Amazdnia em 2012, aquisicio da UNIUOL pela Sociedade Atual da
Amazonia em 2012, aquisi¢io da FACITEC pela Sociedade Atual da Amazonia, aquisicao
da FASSESC pela Sociedade Atual da Amazonia em 2013, aquisi¢ao da IESAM pela Sociedade
Atual da Amazdnia em 2014, aquisi¢ao da Unicel pela Sociedade Atual da Amazonia em
2014, aquisicdo da CEUT pela Sociedade Atual da Amazdnia em 2014, aquisicao da FCAT
pela Sociedade Atual da Amazonia em 2015, aquisi¢ao da UNISANTANA pela Estacio, entre
outras.

1 Segundo manifestagdo apresentada pela Associacdo Brasileira de Mantenedoras das
Faculdades Isoladas e Integradas — ABRAFI (SEI 304507), com base no Caderno de Educacao
editado pelo Departamento de Estudos Econdmicos do CADE.
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g) Polos presenciais de apoio para atividades (agora em novos formatos,
de superpolos ou megapolos);

h) Preco;

i) Promogao, incluindo comunicagao e investimentos em propaganda e
publicidade;

j) Qualidade, incluindo a satisfagao e o valor percebido pelos alunos;

k) Quantidade e diversidade dos cursos ofertados, assim como a capa-
cidade de ofertar varios cursos simultaneamente;

1) Restrigdes as entradas de novos competidores, incluindo as normas

regulatdrias e para credenciamento de polos, cursos e instituigdes.
(SEI 0249393)

45. O segundo aspecto dentro da 6tica de negécios dos Requerentes diz
respeito ao Acordo em Controle de Concentragoes firmado no caso Kroton/
Anhanguera, em que foram estabelecidas obrigag¢des estruturais (desinves-
timentos) e comportamentais (suspensao de uso de bandeira, restrigao de
expansao) e metas qualitativas quanto aos servigos prestados, além da obri-
gatoriedade de submissao de posteriores negocios ao crivo da autoridade.

46. O monitoramento de alguns compromissos de Kroton/Anhanguera
foi impactado pela necessidade de aprovagoes de érgaos reguladores (MEC),
negociagdes com terceiros (adquirentes) e questdes referentes a interpretacao
de clausulas e anexos (especialmente quanto a metas de qualidade) e areas de
restrigao de expansao. A objetividade das métricas adotadas quanto aos re-
médios e a existéncia de auditores independentes apenas minimizou as difi-
culdades encontradas, porém nao evitou a necessidade de prorrogacdes de
prazo e reandlise do contetido de obrigagdes. A operacdo foi aprovada com
restricbes ainda ndo integralmente cumpridas pelos Requerentes. Existe
ainda uma opera¢do em implementacdo e que estd sendo sobreposta por
outra, o que configura mais uma razao para se afastar eventual andlise estatica
dos mercados ora em discussao e, portanto, da presente operacao.

47. Ainda em relagao aos aprendizados jurisprudenciais obtidos no
caso Kroton/Anhanguera, percebe-se naqueles autos que a prépria Estacio ja
havia destacado que escala permite ganhos de competitividade e a Kroton/
Anhanguera, naquela oportunidade, também ja tinha apontado para a rele-
vancia das economias de escala na dindmica competitiva do setor:

RDA — Revista de Direito Administrativo, Rio de Janeiro, v. 276, p. 291-349, set./dez. 2017



326

REVISTA DE DIREITO ADMINISTRATIVO

A declaragio da ESTACIO de Sé esclarece o ponto (fl. 939, autos de
acesso restrito ao CADE, informagdes nao restritas):

“Escala possibilita ganhos de competitividade e, por isso, é um fator
de grande relevancia para o mercado de Graduacdo EAD. De fato,
um elevado numero de polos permite a captacdo de maior nimero
de alunos, amortizando os elevados investimentos iniciais para a
abertura de novos cursos, que, por sua vez, possibilita uma maior
relacdo de alunos por polo, facilitando cobrir os custos de manutengao
e infraestrutura.

Além disso, escala é fundamental para viabilizar investimentos em
tecnologia e marketing, tornando a IES mais competitiva no mercado”.
[...] Declaragdes apresentadas pelas proprias requerentes confirmam
a enorme relevancia da escala no mercado de EAD. Na notificacao
apresentada ao CADE, por exemplo, Kroton e Anhanguera declararam
que:

“Na oferta de cursos a distancia, as economias de escala passam a ter
uma maior relevancia no processo de organizacao das IES. Com efeito,
com a distribuicdo do contetido é necessariamente capilarizada por
meio dos polos, os custos fixos incorridos para producao do contetido
(central de geracdo e transmissdo, preparagao das aulas, gravagdes,
sistemas de informatica, custo com equipamentos, provas, etc., diluem-
se substancialmente conforme a maior escala do agente; dessa forma, a
tendéncia de consolidagdo do setor busca justamente ampliar os ganhos
associados a escala, mantendo ou mesmo incrementando a qualidade
do contetdo produzido. Com efeito, adicionar um polo a uma IES
que ja oferte aquele curso implica um custo relativamente baixo
(identificacdo do polo, instalagdo de equipamentos) para a propria
IES (os polos parceiros normalmente participam desses custos) com
incremento da receita mais do que proporcional [...] (fl. 12, autos de
acesso restrito as requerentes, informagdes nao restritas)”.
[...]Nomesmo sentido, em seu Formulario de Referéncia de 2012 (fl. 112),
a Anhanguera destaca o papel de escala da companhia na dilui¢ao dos
custos de produgao e de distribui¢ao do contetido no ensino a distancia:
“O material produzido nesse formato é transmitido simultaneamente
para diversas salas de aula em todo o Brasil, criando grande efeito de
escala e diluindo de forma substancial os custos de producao. Poten-
cialmente, uma aula produzida pode ser transmitida ao vivo para as
mais de 570 unidades da Companbhia, além da potencial distribuigao
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posterior por meio do Ambiente Virtual de Aprendizagem na
internet. Tal efeito de escala possibilita a contratacao de professores
e palestrantes altamente diferenciados, lideres em seus campos de
atuacao, a um custo relativamente baixo quando considerado o
numero de alunos utilizando o conteudo”. (excerto do voto condutor
do Ato de Concentracao 08700.005447/2013-12, que julgou a operagao
Kroton/Anhanguera, com negrito no original).

48. Esse mesmo raciocinio ficou consignado no julgamento da operagao
Estacio/Uniseb:

Como ficou demonstrado ao longo do voto, a escala é um dos fatores
mais relevantes para assegurar a rivalidade de uma IES. Com efeito,
a oferta de cursos a distancia exige investimentos significativos na
confeccao do material didatico e em tecnologia para reprodugao,
armazenamento e distribui¢ao do contetdo aos alunos.

Segundo a SG, teria sido possivel constatar que um concorrente, para
ser efeito, deveria possuir no minimo 10.000 alunos.

Além da escala em nivel nacional, constatou-se que a escala em nivel
local também é bastante relevante para que seja possivel cobrir os
custos e remunerar minimamente a instituigao e o parceiro local. Assim,
considerou-se que a escala minima local seria de 250 alunos. (excerto
do voto condutor do Ato de Concentragao 08700.009198/2013-34, que
julgou a operagao Estacio/Uniseb).

49. Tais manifesta¢des anteriores — e recentes!® — destoam do atual
argumento das Requerentes Kroton/Estacio no sentido de que “economias de
escala relacionadas a despesas corporativas sdo pouco representativas” e de que “tais
gastos com infraestrutura [e.g. biblioteca, laboratorios, maior niimero de salas
de aula] ndo sdo escaldveis e variam de localidade para localidade” (SEI 310900 e
0310994).

6 Por exemplo, vide manifestacdo da Faculdade de Tecnologia e Ciéncia em resposta ao
Oficio 6586/2016: “[O fato de um grupo possuir mais de uma IES no mercado de graduacao
presencial] Contribui significativamente [para a reducao de custos], jd que o volume viabiliza uma
maior capacidade de barganha com fornecedores de livros, equipamentos, suprimentos de laboratérios,
operagoes financeiras, fornecedores de sistemas de apoio a operacionalizagdo e gestdo da IES, dentre
outros” (SEI 288396).
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50. Economias de escala nao sdao automaticamente repassadas ao
consumidor em virtude da tendéncia de maximiza¢do da utilidade pela
empresa, ou seja, os precos do EAD nao cairao toda vez que o empresario
conseguir fazer algum tipo de otimizacdo de custos atrelada a escala e a
qualidade de ensino nao vai necessariamente aumentar porque sobraria
mais capital para investimento. Assim, o estudante s6 gozara das reducdes
de custos decorrentes dessas escalas se houver explicita decisao negocial no
sentido de repassar eficiéncias ao consumidor. E essa decisao acaba sendo
tomada se o mercado possuir grau de rivalidade tal que incentive a IES a
produzir diferenciais competitivos: em outras palavras, se nao houver no
mercado agentes que ameacem constantemente a posicao de mercado detida
por Kroton/Estacio no momento pds-fusao, a falta de alternativas de mercado
fara com que o aluno possa inclusive sofrer com pregos mais altos e/ou com
qualidade de ensino ndo tao desejavel.’” Como bem pontuado pela SG e
pelo Departamento de Estudos Econdmicos — DEE, as eficiéncias so seriam
repassadas ao consumidor se houver suficiente rivalidade no mercado para
incentivar a competitividade entre as IESs e, por conseguinte, o repasse das
economias de custos aos consumidores.

51. Ademais, a discussdo acerca da escala traz novamente a questao da
marca como pano de fundo, ja que o investimento em marketing estd também
sujeito a ganhos de escala, pois o custo de captagao por aluno é inversamente
proporcional ao nimero de alunos. Esse raciocinio também foi explicitamente
marcado no julgamento Kroton/Anhanguera, em que o voto condutor estatuiu
que “IESs de pequeno porte terdo de comprometer percentuais muito maiores de sua
receita para que possam realizar aportes semelhantes aqueles das grandes IESs”.'®

7" Nesse sentido, vide manifestacao da Ordem dos Advogados do Brasil — Sec¢ao do Estado do
Rio de Janeiro (OAB/R]) nos presentes autos:
“De per si, verifica-se que esta andlise meramente mercadologica da educagio ndo leva em consideragio o
futuro do pats, mas apenas os interesses puramente mercantis. Ndo se menciona, em nenhum momento,
um interesse no incremento da qualidade do ensino ou os beneficios para os consumidores advindos da
concentragdo.
[...] Resta evidente, diante dos dados apresentados, que se estd em verdadeira situagdo de pratica
anticoncorrencial. Ndo hd como, em muitos lugares do pais, os estudantes se defenderem em caso
de precos abusivos. Ndo restard alternativa. Ndo haverd competicdo entre atores do mercado. Serd
verdadeira situacdo de monopélio, pritica que esse Orgdo tem o dever de combater.
Ndo houve — e nio hi — nenhuma das excecdes previstas na legislagdo autorizando a concentragio
das atividades. Como demonstrado no decorrer do oficio, nido houve sinalizagio de beneficio econdmico
ao consumidor, desenvolvimento tecnoldgico ou incremento da qualidade do servico. Nio atingidas tais
condigdes previstas na legislacdo, se torna invidvel e ilegal a concentragio de atividades pretendida”
(SEI 210861).

18 Paragrafo 608.
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52. Acrescente-se que ha uma perspectiva de consideravel expansao das
Requerentes, independentemente do resultado desta operacdo. Ha diversos
pedidos ao MEC de credenciamentos de novos polos tanto para a Kroton
quanto para a Estacio, o que ndo foi dimensionado pelos Requerentes na
analise de forma satisfativa a espancar as preocupagdes concorrenciais.
Nao adianta nos esforcarmos aqui em encontrar e aplicar remédios para o
presente cenario quando, em seguida, os Requerentes conseguem recompor
os nichos desinvestidos via pedidos de credenciamento ou autorizacao de
novos polos. Poderia haver, inclusive, uma possivel sufocagao do comprador
dos ativos desinvestidos diante da recuperagao do desinvestimento. Nesse
sentido, relevante esclarecimento foi trazido pela Laureate, habilitada como
terceira interessada nos presentes autos:

Argumentam as Requerentes, na tentativa de justificar o injustifica-
vel, que o mercado de educagao superior, em especial na modalidade
a distancia, estaria em franco processo de reducdo das barreiras a
entrada, In verbis:

[...]

Alega, ainda, que desde janeiro de 2014, o MEC teria credenciado 1.103
polos de IES concorrentes, enquanto a Kroton teria tido apenas 232
novos polos credenciados. Nesse sentido, sustenta que a Kroton teria
perdido “participacao em quantidade de polos credenciados, diante do
crescimento vertiginoso dos seus concorrentes”.

Essa argumentagdo € decorrente de uma leitura equivocada das
Requerentes. Em primeiro lugar, a Kroton “esquece” de expor quantos
polos teriam sido credenciados para a Estacio. Ademais, a Reque-
rente nao tem a capacidade de verificar que precisou utilizar-se de
dados agregados de concorrentes, somando a quantidade de polos
credenciados por todas as Institui¢des de Ensino Superior, para dar
uma incorreta impressao que a empresa teria perdido participagdo no
mercado. Em outras palavras, o que a Kroton quer dizer é que ela, de
forma isolada, foi responsavel pelo credenciamento de cerca de 25%
de todos o0s novos polos no Brasil.

Ora, ainda que isso fosse verdade, a analise de participacdo de mercado
com base em polos nao passa de uma falacia e nunca foi utilizada como
proxy para estimar participagao de mercado nesse segmento. O curioso
dessa argumentacao das Requerentes é tentar, nesse momento, e depois
de tanto questionar as metodologias da SG — as quais estao corretas —,
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criar uma nova que a beneficie, visto que uma andlise minimamente
mais detalhada demonstraria que a sua participagao de mercado conti-
nua em franco crescimento. (SEI 0341650, juntada no Apartado de Aces-
so Restrito ao CADE 08700.006696/2016-78, informagdes nao restritas)

53. Os Requerentes esclareceram que houve recente alteracdo regulatdria

do MEC para facilitacdo de credenciamento de IES, a qual consiste em regu-
lamenta¢ao do Decreto 9.057/2017. No ultimo dia 20 de junho, foi editada a
Portaria Normativa 11, que permite, por exemplo, o credenciamento de cur-

sos EAD sem necessidade de credenciamento de cursos presenciais (art. 1°

§29)" e a criagao de polos EAD por ato das proprias IESs credenciadas, cujo

quantitativo é diretamente proporcional ao conceito institucional (art. 12).%

Essa recente alteragdo regulatéria, contudo, ndo nos permite analisar com

certeza se tal mudanca propicia entradas provaveis, tempestivas e suficientes

no ensino superior privado no Brasil, seja porque a regulacao ¢ recente, seja

19

20

Art. 1° O funcionamento de Institui¢des de Educacdo Superior — IES para oferta de curso
superior a distancia depende de credenciamento especifico pelo Ministério da Educacao —
MEC, nos termos do art. 80 da Lei n®9.394, de 1996, e do Decreto n° 9.057, de 2017.

§1°O credenciamento de que trata o caput permitira a oferta de cursos superiores de graduagao
e pos-graduagao lato sensu a distancia.

§2° E permitido o credenciamento de IES para oferta de cursos superiores a distancia, sem o
credenciamento para oferta de cursos presenciais.

§3° A oferta regular de curso de graduacao, independente da modalidade, é condicao indispen-
savel para manutencao do credenciamento.

Art. 12. As IES credenciadas para a oferta de cursos superiores a distancia poderao criar polos
EaD por ato proprio, observando os quantitativos maximos definidos no quadro a seguir,
considerados o ano civil e o resultado do Conceito Institucional mais recente:

Conceito Institucional Quantitativo anual de Polos
3 50
4 150
5 250

§1° Ocorrendo alteragao no Conceito Institucional em um mesmo ano, a criagdo de novos
polos de EaD devera considerar o quantitativo ja informado e constantes do Cadastro e-MEC,
cuja soma anual ndo podera exceder os limites ao novo Conceito Institucional.

§2° A auséncia de atribuicao de Conceito Institucional para uma IES equivalerd, para fins de
quantitativos de polos EaD a serem criados por ano, ao Conceito Institucional igual a 3.

§3¢ A criagao de polos pelas IES publicas integrantes dos sistemas de ensino federal, estaduais
e distrital, fica condicionada a prévio acordo com os respectivos drgaos mantenedores, de
modo a garantir a sustentabilidade e continuidade da oferta, cujos quantitativos devem
constar do PDI, ndo se aplicando o disposto no quadro do caput.

§4° E vedada a criacdo de polo EaD por IES com Conceito Institucional insatisfatério.

§5° E vedada a criacdo de polo de EaD por IES submetida a processo de supervisio ativa com
medida cautelar vigente ou com aplicagao de penalidade, nos tiltimos dois anos, que implique
em vedagao de criacdo de polos.
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porque ndo se consegue assegurar que eventuais entrantes sejam agentes
econdmicos de grande porte e que possuam a capacidade de contestar o poder
de mercado da Kroton — com ou sem a Estacio.

54. Os Requerentes defenderam explicitamente que “é importante desmis-
tificar o ponto de que apenas financiamento proprio seria um diferencial competitivo”
(SEI 310900 e 0310994) como se cada elemento da dinamica concorrencial fosse
isolavel. Acontece que, dentro de um negocio, os atributos que aumentam ou
diminuem a competi¢do nao sao recortados e o tomador de decisdes nao altera
as variaveis competitivas uma apds a outra. Concordo que esse ponto nao é o
unico a influenciar a formacao da preferéncia por esta ou aquela IES, mas que
¢ considerada pelo consumidor na hora de decidir em qual IES efetuara sua
matricula e na hora de recontratar o financiamento (caso o financiamento nao
seja feito para o curso todo). Por outro lado, entendo que a presente operacao
discute diversos diferenciais competitivos que, somados, tém o potencial de
modificar sensivelmente a estrutura concorrencial de um importante setor
econdmico nacional.

55. Com essa premissa, impende destacar que um dos grandes diferen-
ciais competitivos que tem sido ofertado ultimamente é o financiamento do
curso superior pela prépria IES, o que tende a democratizar o acesso a educagao
de qualidade e propiciar a permanéncia de estudantes no ensino superior.
Esse fator ¢, sem duvida, apto a atrair e reter alunos e pode representar uma
vantagem competitiva em relacao a institui¢des que nao disponibilizem linhas
de crédito proprias e que dependam unicamente de programas de financia-
mento publicos (tais como o Fundo de Financiamento Estudantil — FIES), de
programas de bolsas ou de terceiros (tais como fundos e bancos) para pros-
seguir nos estudos. Nesse sentido foi a manifestacao do Conselho de Reitores
das Universidades Brasileiras em 04/10/2016:

Considerando a atual conjuntura econémica e politica do pais nosso
prognostico é de que o crescimento da graduagao presencial podera
sofrer uma retragado ao menos nos proximos dois anos, especialmente
nas IES privadas, conforme ja fora observado nesse segundo semestre
de 2016. As institui¢des pequenas e médias também dependerao mais
fortemente dos incentivos de programas governamentais, como FIES e
PROUNIL. (SEI 0249451).

56. A facilitacdo de financiamento estudantil é um ponto de pressao
competitiva que, sem duavida, é levada em consideragao pelo consumidor
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para balancear capacidade de pagamento com juros cobrados pelo finan-
ciador.?' E para isso, a propria IES ndo precisa necessariamente ter capacidade

2 Sobre essa questdo, destaca-se resposta apresentada pela Faculdade de Tecnologia e Ciéncias
ao Oficio 6586/2016: “E essencial [possuir programa préprio de financiamento), jd que a oferta do
FIES pelo Governo Federal foi reduzida bruscamente e o volume de alunos egressos do ensino médio tem
reduzido ano a ano, a oferta de financiamento proprio viabiliza o acesso a faculdade a um piiblico que
ndo teria como pagar a mensalidade no seu valor nominal. O fato de ser préprio é um redutor da barreira
a entrada do aluno na instituigdo uma vez que o processo de andlise de crédito é simplificado e dgil”
(SEI 0288396). Outro destaque deve-se a resposta da Anima Educagdo em resposta ao Oficio
6565/2016: “Acreditamos que possuir programa préprio de financiamento é muito importante para a
competitividade de uma IES, pois os financiamentos privados disponiveis no mercado sdo caros e
costumam estabelecer critérios de crédito muito restritivos, que dificultam o acesso de boa parte dos
candidatos. Assim, se a instituicdo pretende ser competitiva no mercado atual, é quase que imprescindivel
oferecer financiamento proprio elou subsidiar juros de financiamentos de terceiros, o que eleva o custo
operacional das IES. Sem alguma das duas opg¢oes (financiamento préprio e de terceiros) realmente a
instituicdo se torna pouco competitiva no mercado atual, onde o dinheiro é cada vez mais escasso para o
aluno. Por outro lado, o custo de financiar os alunos durante todo o curso é bastante relevante. Como
todas as despesas administrativas jd estdo dadas quando o aluno ingressa na faculdade, o fluxo de caixa,
a capacidade de endividamento, o tamanho da companhia, sdo fatores determinantes da possibilidade de
se gerir alunos financiados em maior ou menor volume. Muitas vezes uma IES menor ndo consegue
oferecer financiamento porque seu custo de captacdo para viabilizar essa modalidade se torna
impraticdvel” (SEI 0288243). Também ¢é possivel verificar preocupagdes semelhantes na
manifestagdo da Associacdo Salgado de Oliveira de Educa¢do e Cultura em resposta ao
Oficio 6570/2016: “Sim, identificamos que as concorrentes diretas (e maiores) apresentam programas
proprios que estimulam ao candidato/aluno que tem menos condicdes financeiras a iniciarem com
mensalidades mais baixas e usarem seus programas especificos que diluem ou néo o preco da mensalidade,
com extensdo ou ndo de prazos de conclusio ou pagamentos do financiamento” (SEI 0287968).
A Universidade FUMEC também traz consideragdes sobre o assunto na resposta ao Oficio
6544/2016: “Sim, mesmo com as outras modalidades de financiamento disponiveis no mercado, existem
casos onde o estudante ndo se enquadra nos perfis pré-definidos. Diante desta realidade, a Instituicdo
que oferta um financiamento préprio consegue flexibilizar um pouco mais os requisitos exigidos para a
concessio do beneficio em casos especificos, evitando, assim, a evasdo escolar” (SEI 0287966).
A resposta ao Oficio 6382/2016 apresentada pela Faculdade de Tecnologia de Alagoas deve
ser incluida nesse conjunto: “A FAT entende que operagio Kroton/Estdcio tem o potencial para
acarretar nefastas consequéncias para os mercados de graduagdo e pés-graduacio, seja presencial ou a
distdncia, em todo o pais. A Kroton conta com elevadissima participagio de mercado em graduagio
EAD, inclusive nacionalmente, e a Estdcio, pelo menos por enquanto, é o grupo que poderia ser
considerado o seu principal concorrente. Em conjunto, as duas empresas — Kroton e Esticio — caso
essa operagdo seja aprovada, terdo elevadissimo poder econdmico. Por serem grandes grupos, com
atuagdo nacional, Kroton e Estdcio jd tem grandes vantagens na concorréncia em face das pequenas IES
isoladas, uma vez que detém marcas com reconhecimento nacional e capacidade desproporcionalmente
maior para fazer investimentos em marketing e em financiamento com recursos proprios. Uma unido
entre essas empresas, portanto, além de aumentar a ji considerdvel concentragido de mercado, em
detrimento dos estudantes, deixaria essa despropor¢do ainda mais acentuada em favor da Kroton,
contribuindo para a exclusio das IES isoladas de diversos mercados relevantes e para a hegemonia e
a monopolizagido dos mercados do setor educacional pela Kroton. Diante disso, a FAT entende que a
operagio Kroton/Estdcio deve ser analisada criteriosamente pelo CADE. ndo podendo ser aprovada sem
restrigoes tal qual apresentada pelas Requerentes” (SEI 0287477). Ademais, a resposta ao Oficio
6582/2016 protocolizada pela Universidade Candido Mendes adianta idénticas preocupagdes:
“7. Em sua opinido, possuir programa préprio de financiamento é relevante para a competitividade de
uma IES? Sim, amplia as possibilidades de captacdo de alunos e de manté-lo na IES” (SEI 0286340).
Note-se também resposta do Centro Universitario Newton Paiva ao Oficio 6568/2016: “7. Em
sua opinido, possuir programa préprio de financiamento é relevante para a competitividade de uma IES?
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de financiamento, pois pode investir em uma intermediacdo que alie a
possibilidade de crédito tal que possibilite ao aluno permanecer naquela

Resposta: Sim. Em fungdo da redugio do niimero de novos alunos no programa federal (Fies), os alunos
precisam e procuram linhas de financiamento para custeio do curso superior. A instituicdes que
conseguem financiar grande volume de alunos possuem uma grande vantagem competitiva na captagio
de novos alunos. [...] 13. O fato de uma IES possuir economias de escala a torna mais atrativa para os
alunos? De que forma? Explique. Resposta; Sim. A empresa tem mais condigdes para investir em prego
e na competividade e também o aspecto concorrencial gerard vantagem competitiva. Mais uma vez
linhas e programas de financiamento. [...] 21. Na sua opinido, o que faz os alunos buscarem instituicoes
do Grupo Kroton elou Esticio e ndo de outras instituicoes de ensino? Explique. Resposta: Sio
Instituicoes consolidadas e reconhecidas no territério nacional. Ofertam acessibilidade de ingresso
atrativas, assim como financiamento proprio e oferta de bolsas. Precos e condigbes de pagamento
extremamente agressivas. Pagamento facilitado e subsidiado pela instituicdo. Por serem grupos grandes
possuem recursos para esse tipo de subsidio, o que torna a concorréncia em algumas pragas extremamente
dificil” (SEI 285658). Manifestagao semelhante também foi apresentada pela Faculdade Social
da Bahia: “Entretanto, a FSBA busca superar empecilhos desta natureza para a ampliagdo do volume
de cursos de graduagdo e pos-graduacdo presenciais ofertados e a sua entrada no mercado do ensino
superior na modalidade EAD. As instituicdes, em especial, aquelas de pequeno porte, sio fortemente
impactadas pela queda da demanda de vagas provocada, sobretudo, pela expansio da oferta na rede
publica, pelo redimensionamento do Fundo de Financiamento Estudantil (Fies) e pela nova conjuntura
econdmica e politica do Pais, marcada pelo agravamento da crise e perda crescente do poder de compra
da populagio; e pela concorréncia cada vez mais acirrada, em fungdo das recentes aquisicdes e fusoes e da
formagdo de conglomerados de capital aberto (por vezes, de capital internacional) com custos operacionais
diferenciados, devido a atuagdo em larga escala, e estratégicas comerciais agressivas. Nos 1iltimos anos,
prepondera a instalagdo de grandes players no segmento educacional baiano, dificultando a entrada e
permanéncia de pequenos e médios no mercado. Tais players habitualmente exigem altos investimentos
dos ingressantes para a superacio da qualidade ofertada por eles (infraestrutura, perfil do quadro
docente etc.) e o enfrentamento das suas estratégias mercadoldgicas e reagem a concorréncia com
agressividade (cobranga de semestralidades abaixo do valor praticado pelos concorrentes, isengio de
taxas, proposta de financiamento estudantil prdprio, campanhas de comunicagdo e marketing miliond-
rias etc.) e, portanto, representam um risco elevado aos concorrentes de pequeno e médio portes”
(SEI 0249991). A resposta da Faculdade REGES de Ribeirao Preto ao Oficio 4683/2016 trouxe
preocupagdes em idéntico sentido: “[A expectativa da sua empresa para o crescimento de
todos os mercados citados no item 3.1. para os proximos 3 anos] E baixa, talvez uns 30% de queda
no nimero de matriculas em relagdo aos anos anteriores. Devido a vdrios fatores conjunturais
econdmicos e de competicio no mercado da educagdo superior, entre eles: diminuigdo dos financiamentos
estudantis (federal, estadual e municipal), descontinuidade de programas de bolsas de estudos das
empresas apoiadoras de seus colaboradores, diminuicio dos postos de trabalho (desemprego), desinteresse
dos estudantes, diminuicdo da populagio habilitada da regido de Ribeirdo Preto (estudantes do ensino
médio, associado ao envelhecimento da populagdo), etc.” (SEI 0254051). A resposta da Faculdade de
Ciéncias Sociais Aplicadas de Belo Horizonte ao Oficio 4617/2016 também levantou
diagndsticos acerca da importancia do financiamento no crescimento do ensino superior
privado: “Entendemos que desde 2015 o mercado da educagio superior parou de expandir ou pelo
menos o ingresso de novos alunos reduziu muito em fungdo das mudangas no FIES e a restrigdo
or¢amentdria para novos contratos. Nido é possivel o crescimento da educagdo superior sem o finan-
ciamento oficial, uma vez que da oferta total de educacdo superior, mais de 70% ¢ das instituices
privadas e hd uma populagdo por demais carente financeiramente e assim ndo suporta o pagamento das
mensalidades. Certamente haverd maior expansio da EAD, porque sio poucas as IES que atuam nessa
modalidade de ensino e porque a mensalidade sai mais em conta dos alunos. Mas ndo dd para precisar o
crescimento da educagdo superior em um cendrio de 3 anos, pois neste periodo encerra o atual governo
e estard no inicio de outro mandato de um outro governo e a educagdo é movida a politicas piiblicas, mas
sem muita prioridade na agenda governamental” (SEI 0254931).
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institui¢do. Nessa ultima hipodtese, a capacidade de negociagao da IES é sim
um fator relacionado ao seu tamanho e é sem duvida um diferencial para
a obtengao de juros mais baixos para seus alunos, principais razoes pelas
quais ndo acolho o argumento das Requerentes de que “a capacidade de oferecer
financiamento ndo estd associada ao tamanho do player, mas a solidez de seu balango”
(SEI 310900 e 0310994).

57. Ha aqui uma operacao bastante complicada sob o ponto de vista da
defesa da concorréncia, pois o risco de que haja um cenario futuro de falta de
competitividade no setor educacional privado no Brasil é patente no caso con-
creto. Ha aqui sucessivos movimentos do maior player do pais pretendendo
comprar o segundo maior player, os quais, juntos, superam em muito pra-
ticamente todos os demais competidores de maior porte no Brasil — para se
ter uma ordem de grandeza da situagao, segundo dados da Hoper Educacao
trazidos pela ABED, Kroton e Estacio somariam 47,7% no segmento de EAD,
seguidos da Unip com somente 9% de participagdo de mercado.” Mais uma
vez enfatizo que o setor tem tratamento constitucional diferenciado, e haven-
do duvidas prementes do impacto da concentragao, a analise preventiva do
impacto concorrencial ha de ser pro-sociedade, mais conservadora. Agrego

2 Fonte: SEI 0249383, abaixo transcrito:

Market Share de Grupos Consolldadores da Modalldade EaD - Brasll (2010 2 2014)

1 Kroton/Anhanguera 25,9% 26,9% 33,6% 35,9% 38,4%
2 Estacio 7,1% 8,2% 8,6% 8,1% 9,3%
3 Unip 6,6% 84% 7.6% 8,7% 9,0%
4 Unicesumar 0,8% 1,6% 24% 3,1% 3,2%
5 Cruzeiro do Sul Educacional 1,6% 1,7% 1,6% 2,1% 2,2%
6 Laureate 0,5% 0,9% 1,2% 1,8% 1,7%
7 Uninove 0,2% 0,5% 0,8% 1,0% 1,2%
8 Grupo Tiradentes 1,1% 1,1% 0,8% 0,9% 0,6%
9 llumno 0,4% 0,4% 0,4% 0,3% 0,3%
10 Anima 0,2% 0,3% 0,3% 0,2% 0,2%
1 Ser Educacional - - - - 0,1%
12 Nao Consolidadas 55,6% 50,1% 42,6% 37,9% 338%

Total Brasil Privado

Fonte: Presse (2016, p. 105).
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que nao ha eficiéncias disponiveis em grau suficiente diante de tantos custos
sociais a serem arcados com o desenvolvimento da operacao, o que ja foi bem
enfrentado nesse processo. O que estd para analise do Plendario nao € apenas
uma mitigacao de sobreposi¢des nos mercados em que os Requerentes atuam:
a imbrincada inter-relagao entre ensino presencial e EAD traz ao CADE a ne-
cessidade de enderecar detalhes concorrenciais que sem davida terdo impacto
na dinamica de negécios do ensino superior no Brasil.

2.2. Remédios Antitruste

58. Diante dos riscos concorrenciais, as partes devem apresentar eficién-
cias plenamente repassaveis ao consumidor que compensem os prejuizos
concorrenciais decorrentes da elevada concentracao de mercado e/ou devem
apresentar remédios que rechacem o risco de ofensa a livre concorréncia que
se esta a implementar com a operagao. Em relagao a eficiéncias, concordo
com a SG no sentido de que nao foram apresentadas eficiéncias especificas e
verificdveis na presente operacdo e que, a0 mesmo tempo, possam ser repas-
sadas em suficiente quantidade ao consumidor. Nesse contexto, o proximo
passo é avaliar se ha remédios plausiveis para garantir a preservacao da con-
corréncia no cenario pds-operagao.

59. Na discussao de remédios antitruste, ha a premissa fundamental de
procurar remédios estruturais em detrimento de remédios comportamentais.
Autoridades de defesa da concorréncia dos Estados Unidos® e da Europa,*
por exemplo, ja deixaram claro que a intervengado estrutural € preferivel a
tutela de comportamentos empresariais porque sdao mais simples, de mais
facil e objetivo monitoramento e de menor chance de descumprimento pelas
partes, elementos que priorizam o interesse publico inscrito na defesa da
livre concorréncia. A propria Organizagao para a Cooperac¢ao e Desenvolvi-
mento Econdmico — OCDE? também evidenciou os maiores beneficios da
intervencao estrutural, ainda que se concebam remédios comportamentais
cabiveis.

% https://www justice.gov/sites/default/files/atr/legacy/2011/06/17/272350.pdf. Acesso em 26/06/
2017.

# http://ec.europa.eu/competition/mergers/legislation/remedies_study.pdf. Acesso em 26/06/
2017.

#  http://www.oecd.org/daf/competition/RemediesinMergerCases2011.pdf. Acesso em 26/06/
2017.
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60. O comprometimento da parte com a legislagdo concorrencial pode
ser revelado quando os remédios ja sao aplicados voluntariamente pelos
Requerentes ainda antes da notificacdo da operagao ao CADE, o que é mais
facil de verificar quando os remédios pretendidos sao de natureza estrutural
e ja enderecam de forma pratica preocupacdes concorrenciais ja detectadas
ex ante. De toda forma, é possivel que os remédios sejam trazidos durante a
apreciacao do caso pela autoridade,” o que é permitido pela Lei e que esta
sujeita a apreciacdo do CADE em termos técnicos e em termos de convenién-
cia e oportunidade para preservacao da competi¢ao nos mercados debatidos.
Em ambos os casos, proporcionalidade, viabilidade e, sobretudo, exequibili-
dade dos remédios apresentados sao avaliadas para mitigar as preocupagoes
concorrenciais identificadas pelo CADE.

61. Impende ressaltar, todavia, que a autoridade nao é obrigada a en-
contrar remédios para todos os casos. Em primeiro lugar, porque nem todas as
concentragdes anticompetitivas possuem meios para contrabalancar o intenso
poder de mercado que esta a se formar. Em segundo lugar, a Lei 12.529/11
nao obriga o CADE a encontrar remédios para todas as operagdes: se assim
fosse, nao haveria espago para reprovacao de operagdes, o que nao é verdade.
Em terceiro lugar, a assimetria de informacoes entre Requerentes e CADE
coloca as empresas em posicdo mais privilegiada para apontar critérios obje-
tivos e indicar meios racionais e plausiveis para implementacao e monito-
ramento desses remédios.

62. Os Requerentes, assim, apresentaram dois pacotes de remédios em
momentos processuais diferentes: o primeiro em 08/03/2017 em resposta a
impugnagao da SG (SEI 0310994) e o segundo ontem, em 27/06/2017 (SEI
0355383). Desde ja, é importante ressaltar que a diferenca dos pacotes dos
remédios ¢é fruto do aprofundamento do caso pelo Tribunal Administrativo
de Defesa Econdmica acrescido de colaboragdes dos terceiros interessados
e da instrucdo preliminar realizada pela SG.”” A formatacdo desses pacotes

% Segundo a Comissao Europeia: “Quando uma concentragio suscita preocupagoes de concorréncia,
pelo facto de ser susceptivel de entravar significativamente a concorréncia efetiva, nomeadamente
devido a criagdo ou ao reforco de uma posicio dominante, as partes podem pretender alterar a
operagdo a fim de suprimir as preocupacdes de concorréncia e obter, assim, a respectiva aprovagdo.
Estas alteracdes podem ser plenamente aplicadas antes da adopgdo de uma decisdo de autorizagdo.
Todavia, uma prdtica mais corrente consiste em as partes apresentarem compromissos com vista a
tornar a concentragido compativel com o mercado comum e que esses compromissos sejam executados
apds a respectiva autorizacdo”. Disponivel em http://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/
HTML/?uri=CELEX:52008XC1022(01)&from=EN. Acesso em 26/06/2017.

¥ Asinformagdes atinentes as negociagdes dos acordos seguirdo o mesmo critério de restrigao de
acesso ja utilizado pela Conselheira-Relatora no julgamento do presente Ato de Concentragao.
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pode ser sintetizada no quadro a seguir, trazido pelos préprios Requerentes
em reunides realizadas no Tribunal:
[ACESSO RESTRITO AO CADE E AOS REQUERENTES]

63. A tituloilustrativo, apresento a seguir os quatro principais pontos que
motivam minha conviccao acerca da insuficiéncia dos remédios apresentados
e, ainda que suficientes, da falta de efetividade para mitigar os problemas
concorrenciais até entao identificados pelo CADE.

2.2.1. Dificuldades em Relacao a Alienacao dos Ativos

64. A premissa do remédio proposto pelos Requerentes € que a operagao
tenha de ser consumada para, depois, os desinvestimentos serem imple-
mentados, ja que alguns dos ativos ofertados pertencem a Estacio e outros a
Kroton. Muitas das obrigagdes s6 comegam a ser cumpridas, inclusive, apds
o fechamento da operagao, a exemplo da alienacdo do conjunto marcario.”
Acontece que esse tipo de encaminhamento subverte a légica de aprovacao
prévia de operagdes prevista na Lei 12.529/11 e que constituiu um marco
relevante de andlise de concentracdes em relacdo a sistemdtica anterior
prevista pela Lei 8.884/94. Ja expus esse meu posicionamento na discussao
da operagao BM&FBovespa/Cetip (AC 08700.004860/2016-11), julgado em
22/03/2017, nos seguintes termos:

No corriqueiro processo de avaliacdo de atos de concentragdo pelo
CADE, a ordem de andlise é definicao de mercado relevante, possi-
bilidade de exercicio de poder de mercado (condi¢gdes de entrada,
importagdes e rivalidade, entre outros critérios), analise de efeitos
coordenados e eficiéncias. E repiso a palavra “ordem” porque, uma
vez nao constatado problema concorrencial em etapa anterior, os ele-
mentos estruturais subsequentes nao precisam ser avaliados. Ora, se
solucionado o problema concorrencial de possibilidade de exercicio
de poder de mercado por meio de viabilizacdo de entrada, nao parece

% Vide Clausula atualmente numerada como 3.8.1, que foi proposta pelos Requerentes com o
seguinte texto: “A Marca podera ser utilizada no Desinvestimento EAD, em todo o territério
nacional, imediatamente apds o Fechamento da operagao para Alienacdo do Negocio Desin-
vestido ou quando da Conclusao da Cisao, a critério do Comprador do Negdcio Desinvestido
ou dos futuros controladores diretos ou indiretos da Nova Anhanguera, incluindo nos polos
atuais ou aqueles a serem criados”.
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fazer sentido a extensdo da analise dos demais critérios até a fase de
eficiéncias, ja que a diminui¢ao de barreiras a entrada viabiliza rivali-
dade e evita efeitos coordenados.

Como o argumento de existéncia e repasse de eficiéncias nao é funda-
mental para a aprovagao do presente ato de concentragao, o problema
da incerteza das estimagOes acaba sendo lateral e mitigado pelas
medidas impostas no ACC. No entanto, caso a existéncia de eficiéncias
estimaveis, repassaveis e tempestivas fosse condi¢dao sine qua non
para a concessao da autorizagao concorrencial, a proposta de apresen-
tagdo posterior de um “plano de compartilhamento” deveria ser
cautelosamente pensada dentro da logica de analise prévia de atos de
concentrac¢ao, implementada pela Lei 12.529/11.

Quando se aprova um ato de concentracdo com elevado risco concor-
rencial e se aposta que as partes cumprirao com o repasse de eficiéncias
que sequer se sabe se efetivamente existem, acaba-se voltando para
a sistematica da revogada Lei 8.884/94, em que as empresas primeiro
se juntam e depois recebem a autorizacio definitiva do CADE. E a
seguranca juridica que deve revestir todo ato administrativo padece
de concretizagdo, privilegiando o interesse privado de liberdade

negocial irrestrita sobre o interesse ptiblico na defesa da concorréncia.
Inexistindo suficientes eficiéncias demonstraveis e tempestivas —

por qualquer motivo que seja —, caso elas sejam imprescindiveis a
comprovacao do bem-estar social pds-concentracdo, a operagao deve
ser reprovada. (sem destaques no original)

65. Com esse raciocinio, a prudéncia inscrita na Lei 12.529/11 acerca da
autorizacdo prévia para consumacao de operagoes de grande monta requer
também que eventual solugdo via remédios seja implementada também
previamente a consumacgao da operagao, ou seja, as partes devem dispor dos
ativos primeiro para, depois, reunir-se. A primeira justificativa para tal é a
preservacao da livre concorréncia que o legislador preferiu explicitamente
implementar com esse novo arranjo institucional acerca da autorizacao
anteceder o fechamento da operacdo. A segunda justificativa é a certeza e
a celeridade na implementacao dos remédios, de forma que os agentes pri-
vados possuem incentivos adicionais de propor desinvestimentos que sejam
aceitaveis — e rapidamente — pelo mercado para que os ativos que serao
agregados com a operagdo sejam internalizados ao negdcio notificado o
quanto antes.
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66. Independentemente da formatagdo do conjunto de remédios anti-
truste necessarios a contengao de prejuizos concorrenciais decorrentes da
presente operacao, o desinvestimento devera proporcionar que o novo player
nao suspenda os servigos de educagdo que estdo em andamento e, a0 mesmo
tempo, que o novo player nao inviabilize a operagao dos ativos que nao forem
vendidos e que as regras de transferéncia de mantenca preconizadas pelo
MEC (art. 25, §3° Decreto 5.773/2006) sejam respeitadas. Por essas razdes,
eventual segregacao de remédios relacionados ao ensino presencial daqueles
referentes ao EAD traz sérios problemas operacionais e legais,” seja para o
vendedor, seja para o comprador. Eis mais uma evidéncia da incindibilidade®
da analise desses dois segmentos e da existéncia de um relevante grau de
inter-relagdo entre esses dois setores de forma que o isolamento analitico
desses dois mercados é, mais uma vez, afastado.

67. A formatagao desse pacote deve observar como pressuposto a preva-
léncia de remédios estruturais sobre remédios comportamentais no presente
caso, pois o mercado por si s6 nao conseguird reagir contra o conglome-
rado que esta a se formar. Dessa forma, a competitividade pds-operagao nao
podera depender unicamente da decisdao da Kroton para acontecer, ja que,
até o momento, a Estdcio era o rival capaz de fazer frente a nova Kroton/
Anhanguera pés-fusdao. Agora, eliminar o tnico concorrente com porte sufi-
ciente para contestar esse mercado por meio de uma aquisigao seria chancelar
indevidamente monopdlios em diversos mercados abrangidos pela presente
operacao.

68. Entendo que a “montagem” com ativos de cada um dos grupos deve-
ria ter sido acompanhada de explicagdo das razdes pelas quais eles seriam —
ou nao — os ativos mais competitivos e quais os beneficios ao mercado que
eles poderiam trazer nao me parece plausivel nem apto a cumprir o objetivo
do remédio. Esse desconforto se torna ainda maior quando os Requerentes
propdem clausulas que alteram “a seu critério e a qualquer tempo” o pacote de
ativos, agravando ainda mais o padrao de incerteza que paira sobre tal pacote
e sem esclarecer como a logistica dessa exclusao aleatoria seria realizada na
pratica. Como exemplo, trago a clausula atualmente numerada como 3.5 que
assim dispoe: “fica estabelecido que a Kroton poderd, a seu critério e a qualquer

# A exemplo da proibi¢ao de transferéncia de cursos ou programas entre mantenedoras esta-
belecida no §3° do art. 25 do Decreto 5.773/2006.

% Esse problema foi desenvolvido pelos terceiros interessados em suas respectivas intervengdes
nos autos. A titulo exemplificativo, aponto as peticdes da ANACEU (SEI 0340378).
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tempo até o Fechamento da operagido para Alienacdo do Negocio Desinvestido® ou
a Conclusdo da Cisdo,** excluir dessa alienagdo as atividades de pds-graduagdo do
Desinvestimento Presencial® e do Desinvestimento EAD,* sem implicar em qualquer
violagdo a obrigacio de manutengdo do Curso Ordindrio”.®

69. Outro ponto nao esclarecido pelos Requerentes diz respeito ao
detalhamento sobre a separagao dos ativos objeto da proposta de desinves-
timento. Ativos imobilizados (v.g., prédios e polos) e intangiveis (v.g. software
einfraestrutura de transmissao de videos) sao, por economia de escala e escopo,
compartilhados por mais de uma IES. Acontece que, quando uma delas tem
de ser recortada da estrutura, ndo esta claro que a Kroton/Estacio venderia ja
uma estrutura montada e pronta para uso ou se o proprio comprador teria
que tomar tais providéncias. Essa dtvida reside porque a Kroton dispoe-se
a realizar a transferéncia do controle das operagdes de graduagao EAD da
Anhanguera-Uniderp, mas nada especifica sobre a implementacdo dessa
transferéncia frente a ativos compartilhados.

70. Deve-se atentar ao potencial de cherry picking (também denominado
cream skimming) que venha a ocorrer no caso concreto decorrente do incen-
tivo dos Requerentes em escolher os melhores e mais rentaveis clientes/ativos,
abrindo mao apenas daqueles que nao sdo mais tao lucrativos e, portanto,
repassando o risco do negdcio ao comprador. Existe uma colcha de retalhos
sendo formada para sanear as sobreposigdes horizontais via proposta de acor-
do. Nao ha elementos objetivos para saber se os ativos apontados seriam —
ou nao — os melhores ativos a serem disponibilizados ao mercado e aptos a
produzir os melhores efeitos econdmicos. Por sua vez, a premissa do CADE
pelo desinvestimento integral da Anhanguera — e de outros ativos com-
plementares — tem justificativas concorrenciais focadas na rivalidade e na
contestabilidade do mercado pds-operagao e tem facilidade logistica acerca
dos menores custos de migragao de alunos e de logistica.

3 Segundo os Requerentes, “Fechamento da operagao de Aliena¢ao do Negdcio Desinvestido”
significa a consumagdo da operagao para Alienacdo do Negocio Desinvestido, objeto do
Acordo Vinculativo, uma vez satisfeitas as condi¢des precedentes.

2 Segundo os Requerentes, “Conclusado da Cisao” significa a conclusao do processo de cisao do
Negocio Desinvestido, conforme procedimentos e prazos previstos no Anexo IV.

* Segundo os Requerentes, “Desinvestimento Presencial” significa as operagdes de graduagao
na modalidade presencial das IES indicadas no item 3.4.

*  Segundo os Requerentes, “Desinvestimento EAD” significa a integralidade das operagdes de
graduagao na modalidade a distancia da Universidade Anhanguera.

*  Segundo os Requerentes, “Curso Ordinario” devera ser utilizado em relagao a condugao pelas
Compromissarias do Negocio Desinvestido, sem elementos extraordinarios, e consistente com
os procedimentos e praticas anteriores.
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71. A partir dessa dificuldade de selecao de ativos, a Ser Educacional,
habilitada como terceira interessada, trouxe aos autos exercicios acerca de
possiveis cendrios de desinvestimento que poderiam ser apresentados pelos
Requerentes no caso concreto (SEI 0353789). Peco licenga para transcrevé-los
abaixo:

Desinvestimentos de parte da EAD da Kroton e da Estacio ndao

eliminam as altas concentrages provenientes da operagao...

No cendrio mais conservador, com desinvestimento da Unopar (Grupo Kroton) e da

Uniseb (Estacio) ainda restariam 159 mercados potencialmente problematicos,

destacando 67 mercados com concentragdo superior a 80%, sendo 20 monopélios

- - o : : l w—
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396

Concentragao pés-Operagao >30% 288 280 269 432 530 355 550
A>=10% 161 115 107 182 274 224 223
A>=20% 84 52 54 93 138 132 106

Concentragéo pos-Operagéo >50% 235 181 195 329 414 306 409

Concentragéo pés-Operagéo >80% 129 90 94 171 229 196 207

Concentragao pos-Operagdo =100% 22 44 45 70 68 44 89

AHHI > 200 pontos 159 270 258 246 385 494 340 489

senrbiorenghe: EomeL s e St e e el

72. Observe-se que os ativos podem ser combinados de maneiras di-
versas, formando iniimeros pacotes possiveis para desinvestimento. Diante
de tantas opgOes, seria importante trazer justificativas porque um cenario ou
outro nao foi apresentado pelos Requerentes como solugao possivel sob o
ponto de vista mercadolégico e/ou sob o ponto de vista logistico. Isso exigiria
um teste de mercado (market test) robusto e que nao foi feito nos presentes
autos, até o momento.

73. A venda de um conjunto marcario consistente foi um pressuposto
inafastavel para que qualquer discussao de remédios fosse enderecada pelo
Tribunal. Isso porque a detengdao, por um mesmo grupo econdmico de trés
das principais marcas do setor educacional privado — Estacio, Anhanguera
e Pitagoras —, traria uma vantagem concorrencial nao replicavel no curto e
médio prazos por outros agentes econdmicos do setor.

74. A proposta de acordos traz ainda uma obrigagao comportamental no
sentido de que “as Compromissirias envidardo seus melhores esforcos para garantir
a efetividade do presente ACC, abstendo-se de criar incentivos para que alunos
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matriculados nas unidades objeto do Desinvestimento Presencial,* conforme Anexo I,
entre a Data de Aprovagio do CADE? e o Fechamento da operacio para Alienagdo do
Negocio Desinvestido® ou a Conclusido da Cisdo,* migrem para outras instituicoes
mantidas pelas Compromissdrias”, o que, na perspectiva dos Requerentes, ga-
rante a manutenc¢ao dos alunos no periodo do desinvestimento. Ocorre que
trazer ativos Kroton e Estacio sob a marca Anhanguera pode estimular uma
evasao de alunos dos polos desinvestidos, tendo em vista que o aluno assinou
seu contrato com a Kroton ou com a Estdcio e se vé obrigado a abracar outra
institui¢do. Se esse movimento fosse feito com ativos da Anhanguera, o aluno
Anhanguera nao teria esse custo de migragao, considerando a importancia da
marca e o investimento acumulado em publicidade ja bem discutidos nesse
julgamento. Outrossim, essa dificuldade pode ser potencializada quando,
por economia de escopo, diversas IESs funcionam em um mesmo espago
fisico compartilhado e uma delas é alienada para mitigacao de problemas
concorrenciais decorrentes da presente operagao. Com a utilizagdo de uma
mesma infraestrutura, em muitos casos até em um mesmo endereco, deveria
ter ficado claro na proposta como a Kroton faria a segregacao de ativos
tangiveis correlatos e de que forma esse rearranjo nao prejudicaria a conti-
nuidade dos estudos dos alunos e a vincula¢do do aluno a mantenedora com
a qual mantém relagdes contratuais.

75. Nesse sentido, entendo que seria viavel fazer um teste de mercado
(market test) com os proprios alunos a fim de avaliar se, de fato, eles estariam
dispostos a também migrar com os ativos, sob pena de o desinvestimento
proposto ser vazio e, portanto, ineficiente, ineficaz e inefetivo. Essa conclusao
estd diretamente vinculada a fidelizagdo do aluno a marca porque existem
inequivocos custos de mudangas para uma nova IES, seja sob a perspectiva
dos custos burocraticos, seja pela perspectiva do custo de transacdao de
encontrar outra IES com qualidade e preco semelhantes aos anteriormente
contratados.”

% Segundo os Requerentes, “Desinvestimento Presencial” significa as operacgdes de graduagao
na modalidade presencial das IES indicadas na proposta de acordo.

¥ Segundo os Requerentes, “Data de Aprovacao do CADE” significa a data da sessdo plendria
de julgamento em que a operacgao foi aprovada pelo Tribunal Administrativo de Defesa
Econdmica condicionada a assinatura do acordo.

* Segundo os Requerentes, “Fechamento da operagao de Alienacao do Negdcio Desinvestido”
significa a consumagao da operagdo para Alienacio do Negocio Desinvestido, objeto do
Acordo Vinculativo, uma vez satisfeitas as condi¢des precedentes.

¥ Segundo os Requerentes, “Conclusao da Cisao” significa a conclusao do processo de cisdo do
Negocio Desinvestido, conforme procedimentos e prazos previstos no Anexo IV.

“ Nesse raciocinio, vide manifestacdo da Laureate (SEI 341650 juntada no Apartado de Acesso
Restrito ao CADE 08700.006696/2016-78, informagdes nao restritas) nos seguintes termos:
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76. Ainda em relacdo a marcas, a proposta de acordo altera sensivel-
mente a marca a ser desinvestida. Ao invés de constar rigorosamente a marca
que foi comprada pela Kroton, que ¢ a “Anhanguera”, constaria a “Nova
Anhanguera”. Segundo os Requerentes, a Nova Anhanguera significaria a
empresa a ser criada como resultado da Cisdao do Negocio Desinvestido. Essa
modificagdo do conjunto marcario também pode impactar na imagem e na
reputagao da instituicdo em relagao aos alunos, trazendo certa insegurancga
quanto ao que seria efetivamente “novo” e, também, sem avaliar a disposicao
do aluno (i.e., consumidor) em fazer essa migracao e ndo esvaziar os ativos
desinvestidos.

77. Os Requerentes ainda propdem um periodo de convivéncia do con-
junto marcdrio desinvestido, em que tanto comprador quanto Requerentes
compartilham os ativos marcarios relacionados a Anhanguera [ACESSO
RESTRITO AO CADE AOS REQUERENTES], a semelhanca de uma clau-
sula de ndao concorréncia. Segundo a proposta dos Requerentes, tal marca
s6 poderia ser utilizada nos municipios onde a Kroton nao oferte cursos de
graduagao presencial.*! Esse arranjo nao condiz com o efetivo desinvestimento
do conjunto marcario proposto, de forma a abrir margem para que tanto

“No caso do ensino superior, jd hd uma fidelizacdo gerada pelo fato de que existem custos de mudanca
para o aluno: a competicio entre as IES se dd principalmente na disputa por novos alunos. Por isso um
aspecto fundamental da dindmica competitiva dos mercados de educacdo superior é o efeito da merca e
da publicidade na captura de novos alunos. Diversos fatores tornam a marca e a publicidade decisivas.
A indiscutivel assimetria de informagdo associada a incerteza sobre a qualidade do produto e em que
medida tal curso auxiliard na obtencdo de melhores oportunidades de trabalho tornam a reputagio da
IES um indicador da qualidade do servigo e, por ébvio, se torna relevante nas decisoes e escolhas do
consumidor. Isso porque, ndo é possivel reduzir esse gap de informagdo por meio da experimentagdo.
Ademais, no low end do mercado — onde concorrem a Kroton e a Esticio — as IES ndo se diferenciam
significativamente no que se refere a indicadores de qualidade objetivos, nem por possuirem professores
com desempenho académico diferenciado e producio de pesquisa que possa ser avaliada pelos futuros
alunos. Os alunos ndo tém como avaliar a exceléncia académica das IES e tendem a escolher aquelas
universidades mais ‘conhecidas’, assumindo que estas oferecem diplomas que proporcionam maior
empregabilidade.
[...] O simples fato de o aluno de EAD ter maior sensibilidade a prego do que o aluno presencial em
hipétese alguma o torna apdtico em relagido a qualidade do servigo e reputacdo da instituicdo. Por
decorréncia légica, o aluno ird buscar, dentro de seu price range, a instituicdo com melhor reputagio.
Esse cendrio de preferéncia de marcas, conforme concluido pelo DEE, gera uma dupla barreira a entrada
nesse mercado. O poder das marcas lideres jd dificulta a atuacdo de outras marcas menos conhecidas ao
puiblico e também exige investimentos considerdveis em marketing para qualquer entrante”.

# A redagdo proposta pelos Requerentes assim dispde: [ACESSO RESTRITO AO CADE E
AOS REQUERENTES]

Documento assinado eletronicamente por Gilvandro Vasconcelos Coelho de Araujo,
Conselheiro(a), em 03/07/2017, as 14:20, conforme hordério oficial de Brasilia e Resolucao
Cade n®11, de 02 de dezembro de 2014.
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comprador quanto vendedor possam influenciar conjuntamente na marca.
Haveria ai uma complicada interagdo que dificilmente seria concretizada
sem algum nivel de coordenagdo entre concorrentes. Portanto, ao invés de
resolver o problema concorrencial, o remédio proposto tem o elevadissimo
potencial de fomentar — ou ao menos facilitar — um cartel no setor. Diante
da complicada estrutura de mercado gerada com a presente operagdo, a
eliminacdo de quaisquer canais de compartilhamento de estruturas e de
informacgoes € favoravel a competicao e evita eventuais contatos entre as duas
empresas.

2.2.2. Dimensao dos Ativos Desinvestidos

78. O desdobramento dos ativos integrantes dos pacotes de remédios
pode ser visualizado a seguir em tabelas trazidas pelos proprios Requerentes
em reunides realizadas no Tribunal:

[ACESSO RESTRITO AO CADE E AOS REQUERENTES]

79. Um aspecto bastante sensivel da presente operacao diz respeito ao
funcionamento do negécio no sentido de que eventual intervencao estrutural
deve possibilitar o surgimento de um player que ja esteja, de pronto, em
condigdes de concorrer de igual para igual com a Kroton/Estacio. A segunda
alternativa a esse cenario seria fortalecer um player de médio porte, porém
com a mesma finalidade, que é fazer frente a Kroton/Estacio.

80. Os efeitos nefastos de nao se fomentar contestabilidade nesse mercado
estdao descritos em manifestacdo apresentada pelo Procon/MA, habilitado
como terceiro interessado:

Inicialmente, foi apresentada uma dentincia de propaganda enganosa
em relacdo ao Educa Mais Brasil, empresa dirigida pelo Sr. Marcelo
Galindo, irmao do CEO do Grupo Kroton Educacional S/A, Sr. Rodrigo
Galindo. A Educa Mais Brasil estaria anunciando descontos de 50% nas
paginas iniciais de seu site, mas concretizado apenas descontos menores

A autenticidade deste documento pode ser conferida no site http://sei.cade.gov.br/
sei/controlador_externo.php?acao=documento_conferir&id_orgao_acesso_externo=0,
informando o cédigo verificador 0357424 e o codigo CRC D9E34D57.

Referéncia: Processo n® 08700.006185/2016-56  SEI n° 0357424
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(25%), conforme consta na dentincia anénima (Doc. 1). Diante desses
elementos, 0o PROCON/MA notificou as empresas Kroton Educacional
S/A (na pessoa do Sr. Rodrigo Galindo) e Educa Mais Brasil (na pessoa
do Sr. Marcelo Galindo), por meio das notificagoes anexas (Docs. 2 e 3).
Ocorre que, ao analisar os documentos apresentados pelo denunciante,
este PROCON/MA encontrou indicios de ocorréncia de condutas que
estao sob a tutela deste CADE e que trazem efeitos nefastos no contexto
deste Ato de Concentragao.

A partir de uma analise comparativa dos sites dessas empresas, percebe-
se que, em relacdo as centenas de diferentes cursos de graduagao
presencial do grupo Kroton, s6 sao disponibilizadas vagas para bolsa
por meio do site do Educa Mais Brasil, curiosamente pertencente ao
irmao do CEO da Kroton. Concorrentes como o Quero Bolsa chegam
até mesmo a listar IES Kroton (marca Anhanguera) em seu site, mas
nunca existe disponibilidade de tais bolsas.

Ao nosso ver, essa auséncia de cursos de graduacgao da Kroton nos
sites concorrentes do Educa Mais Brasil ndo seria mera coincidéncia,
mas sim indicio de que a Kroton implementa a pratica anticompetitiva
conhecida como recusa em contratar, a qual é considerada ilegal para
empresas com posi¢ao dominante comparavel a da Kroton, nos termos
do artigo 36, §30, inciso XI da Lei n. 12.529/2011: “XI — recusar a venda
de bens ou a prestacao de servigos, dentro das condi¢des de pagamento
normais aos usos e costumes comerciais”.

Além disso, por meio de uma analise comparativa das regulamentagdes
aplicaveis a essas bolsas, este PROCON/MA constatou que ha indicios
de que o site Educa Mais Brasil pratica precos muito mais altos que a
sua concorréncia.

Embora aparentemente os estudantes sé devessem pagar o valor de
uma matricula (uma taxa tnica de adesao) para fazerem jus a bolsa,
como o fazem no caso dos sites concorrentes do Educa Mais Brasil,
uma andlise mais detida das clausulas contratuais aplicaveis ao tema
da renovagao mostra que os alunos terao de pagar também parcelas
adicionais semestralmente para renovacdo do beneficio, implicando
um comprometimento semestral, nos termos da cldusula a seguir
transcrita:

[..]
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Conforme informagdes trazidas pelo denunciante e verificadas por
este PROCON/MA, ¢é possivel afirmar que inexiste qualquer clausula
analoga nos contratos ou regulamentagdes aplicaveis as bolsas con-
cedidas por meio dos principais sites concorrentes do Educa Mais
Brasil, os quais, invariavelmente, cobram apenas uma unica taxa de

adesao por aluno.

[...]

Desde o inicio da operagao, segundo o denunciante, teria se tornado
mais dificil obter bolsas Estacio nos sites concorrentes do Educa Mais
Brasil. Pela andlise preliminar desenvolvida neste PROCON/MA,
encontramos disponibilidade apenas no site do Quero Bolsa.

Este PROCON/MA entende que os indicios apontados merecem
investigagao por parte do CADE, enquanto autoridade responsavel pela
defesa da concorréncia no Brasil. Para além da conduta potencialmente
anticompetitiva envolvida na operacao, ha, ao nosso ver, risco de os
valores muito mais altos, hoje ja aplicados pelo Educa Mais Brasil, que
abrangem além da taxa de adesao uma taxa de renovagao semestral,
tornarem-se a Unica alternativa para os estudantes Estacio (que hoje
ainda podem escapar desses valores recorrendo ao Quero Bolsa), se a
Kroton Educacional passar a adotar a conduta de recusa em contratar
também em relagdo aos cursos da marca Estacio, que também seriam
controlados pela Kroton, com a aprovagao da operagao.

As acusagOes mostram que o poder econdmico e a posigao dominante
da Kroton Educacional S/A sdo ainda maiores do que os apresentados
pela Superintendéncia Geral do CADE, pois nao se restringem a
prestacdo de servicos educacional propriamente ditos, espraiando-se
por mercados correlatos, como o de bolsas de estudo por meio de fi-
nanciamento privado. A serem confirmadas essas acusagdes, haveria
impacto especifico da operagao sobre o preco das bolsas Estacio, as
quais necessariamente ficariam muito mais caras, o que implicaria

nitido prejuizo aos consumidores. (SEI 0311738).

81. A meu ver, a tnica forma de autorizar a aquisicao de um player tao
robusto quanto a Estacio pela Kroton € o voltar a um estado antecedente
de estrutura de mercado, cujo exemplo seria, no minimo, a desisténcia,

pela Kroton, da totalidade da operacao da Anhanguera com todos os ativos
tangiveis e intangiveis, e adaptagdes necessarias diante dos movimentos
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ocorridos ap0s a sinergia das operagoes. Isso porque o recente volume de
crescimento por aquisi¢des da Kroton ndao comporta um modelo de reuniao
de todos os principais prestadores de ensino privado em um tnico grupo
econdmico.

82. E por que retomar o debate sobre a Anhanguera? A uma, porque as
obrigacdes estruturais e comportamentais assumidas pela Kroton em relacao
aos riscos anticompetitivos daquela operacdo, reitere-se, nao foram inte-
gralmente adimplidas. A duas, porque existem alguns indicios de que aqueles
remédios podem néo ter sido suficientes para coibir abusos de poder de
mercado perpetrados pela Kroton, o que é trazido aos autos por diversos dos
players consultados pela SG. Destaco, contudo, alguns argumentos suscitados
pela Laureate que sintetizam tal preocupacao:

A isso se soma o fato de que, entre 2001 e 2015, a Kroton submeteu
23 (vinte e trés) Atos de Concentragao ao CADE, ao passo que a Estacio
notificou 17 (dezessete) operagdes. Ou seja, essas duas instituigdes
foram responsaveis por nada menos que 40 (quarenta), de um total de
62 (sessenta e duas) notificacdes, o que representa quase 65% de todas
as operagoOes analisadas no periodo.

E evidente que a situacdo suscita preocupacdes de natureza concor-
rencial, e o Cade nao tem se furtado a responsabilidade de limitar —
ou, ao menos, tentar limitar — os incentivos para exercicio abusivo do
poder de mercado resultantes de tais operagdes. Com efeito, tanto o
Ato de Concentragao Kroton/Anhanguera como o Ato de Concentragao
Estacio/Uniseb foram considerados complexos e somente foram apro-
vados mediante a celebracao de Acordo em Controle de Concentragoes.
Todavia, os remédios estruturais e comportamentais adotados nessas
operagdes, em especial com relagao a fusao entre Kroton e Anhanguera,
nao vém produzindo os efeitos almejados quando da sua imposigao.
Além disso, a operagdo ora submetida a analise desse Conselho, se
aprovada incondicionalmente, acabara por fulminar a ja limitada efi-
cacia de tais remédios, no que diz respeito tanto aos mercados de
educacao presencial quanto a distancia. (SEI 0255746).

83. Indo além do debate acerca da imprescindibilidade de alienacao
de mantenedoras ao invés de se alienar mantidas em virtude da capaci-
dade de pactuar e manter vinculos de trato sucessivo com os alunos, o quadro
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acima mostra que os Requerentes trouxeram uma alternativa muito inferior,
com davidas multiplas, inclusive de implementacao, e que esta muito aquém
daquilo que seria considerado benéfico ao consumidor. A meu ver, a reversao
da operacdo anterior — qual seja, o AC Kroton/Anhanguera — seria o ponto
de partida minimo e nao exauriente para fomentar um player com suficiente
competitividade, porte e capaz de contestar o poder de mercado no cenario
pos-operacdo de Kroton/Estacio. Ademais, mesmo com a aceitacdo dos
remédios estruturais, monopolios em diversas cidades brasileiras no cenario
pos-operacao nao sao enderecados pela presente proposta de remédios.
Estimativas trazidas ao CADE pela Ser Educacional apontam que os remédios
nao alcangam 68 municipios com problemas e sustentam 414 mercados com
concentragdes superiores a 50% (SEI 0284529).

2.2.3. Dificuldades Quanto a Transferéncia Imediata dos Ativos

84. Ainda quanto ao aspecto da exequibilidade e acrescida a questao do
tombamento da marca, é preciso que se certifique minimamente de que o
pacote de remédios é atrativo ao mercado, o que geralmente € feito por “testes
de mercado” (market test) em que se avalia se os ativos a serem desinvestidos
terdo comprador, se a forma de venda desses ativos seria aceitavel pelo
mercado, quais os incentivos e desincentivos de aquisicao de tais ativos,
entre outros fatores que suprimiriam eventual aleatoriedade na formatacao
do pacote de ativos e embasariam o sucesso da interven¢ao da autoridade
antitruste via imposicao de remédios antitruste.

2.2.4. Cumprimento da Decisdo em Caso de Aprovacao da
Operagcao

85. As penalidades por descumprimento também sao elementos a
serem levados em consideracdo no caso concreto, pois devem ser fixadas em
montante suficiente para desestimular eventual descumprimento e devem ser
custosas e proporcionais ao porte da operagao. A meu ver, penalidades de
descumprimento de R$ 50 mil para uma operagdo que movimenta grupos
econdmicos que faturam conjuntamente mais de R$ 8 bilhdes faz com que
o descumprimento seja precificado e, nesse sentido, compense afrontar a
decisdo do CADE e nao realizar os desinvestimentos apontados. Nesse passo,
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se o Plendrio autorizar essa operagao, as multas por descumprimento devem
ser fixadas, pelo menos, na casa dos milhdes de reais.

86. Outro ponto importante para o cumprimento da decisao refere-se a
compatibilizagdo desse conjunto de remédios comportamentais e estruturais
com os remédios que ainda estdo em cumprimento em virtude da operacao
Kroton/Anhanguera. E preciso discriminar quais os impactos da presente
proposta de ACC, ja que alguns dos ativos desinvestidos podem ser rela-
cionados as obrigagdes assumidas naquela operagao. Uma das perguntas
nao respondidas pelos Requerentes com essa proposta é: haveria a neces-
sidade de revisdao da operagao Kroton/Anhanguera motivada por eventual e
superveniente autorizagdo do CADE para fechamento da operagao Kroton/
Estacio? Além dos intimeros fatores de incerteza que eu ja expus ao longo
desse voto, esse é certamente mais um deveras importante e que deve ser
estritamente ponderado pelo CADE antes de qualquer decisao favoravel a
implementacgdo da aquisi¢ao da Estacio pela Kroton.

3. Do Dispositivo

87. Ante o exposto, voto pela reprovagao da operagao.

E o voto.
Brasilia, 28 de junho de 2017

[assinatura eletrdnica]

GILVANDRO VASCONCELOS COELHO DE ARAU]O
Conselheiro

RDA — Revista de Direito Administrativo, Rio de Janeiro, v. 276, p. 291-349, set./dez. 2017

349



