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CADE E SETOR IMOBILIARIO

RETROSPECTIVA DE 2023 E TENDENCIAS

O setor imobiliario esteve no foco do Conselho Administrativo de Defesa
Econdémica (CADE), autoridade responsavel pela defesa da concorréncia no Brasil,
nos ultimos anos. Tendo em vista a relevancia dos precedentes para 0s agentes
econdmicos desse mercado, apresentamos, abaixo, analise da atuacao do CADE
em casos envolvendo o setor em 2023, bem como 0s principais pontos de desta-
que e expectativas para casos futuros.

RETROSPECTIVA DE 2023
1. Atos de Concentracao no setor imobiliario

(i) Principais numeros em 2023: nimero relevante de operagdes no setor
submetidas ao CADE, reforcando a tendéncia de crescimento desde 2018.

Operacoes notificadas ao CADE no setor imobiliario
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Fonte: Elaboragao interna, de acordo os editais, envolvendo operacdes do setor imobiliario, publicados no Diario Oficial da
Uniao, entre 20/03/2017 e 11/10/2023.



(ii) Principais operacoes imobiliarias submetidas ao CADE: compra e venda
de ativos imobiliarios para incorporacao, aquisicao de acoes em empresa pro-
prietaria de imoveis, operacoes de sale and leaseback, constituicao de SPEs
para o desenvolvimento de empreendimentos imobiliarios, aquisicao de fra-
cOes ideais de imoveis e exercicios de opcao de compra de ativos imobiliarios.

(iii) Discussoes envolvendo o conceito de grupo econdomico de fundos: tendo
em vista que diversas operacdes no setor imobiliario envolvem fundos de
investimentos, importante realcar que precedentes recentes confirmam o
entendimento da SG/CADE sobre nao ser necessario considerar o fatura-
mento do gestor no calculo do faturamento total do grupo econémico do
fundo envolvido na operacao’. Isso pode ter importantes impactos na averi-
guacao sobre a obrigatoriedade de submissao ao CADE.

a. Norte Saneamento/BRK Ambiental (Ato de Concentracdo ne
08700.000169/2023-89. Operacao nao conhecida em 19/01/2023);

b. Kinea Oportunidades Real Estate FIP/ Sao Carlos Empreendimentos
e Participacdes (Ato de Concentracao ne 08700.006757/2023-26. Ope-
racdo nao conhecida em 02/10/2023);

c. XP Malls FlI/Novaparticipa (Ato de Concentracdo neo
08700.007083/2023-87. Operacao nao conhecida em 17/10/2023).

(iv) Discussoes envolvendo aquisicao de ativos imobiliarios:

a. Requisitos: de acordo com a interpretacao mais recente do CADE,
operacoes envolvendo ativos imobiliarios sao de notificacao obrigatoria
ao CADE quando:

i.0 imovel for considerado um ativo produtivo por si s6 ou para 0 adquirente;

" De acordo com o art. 4, § 2¢, da Resolucao CADE n¢ 33/2022, sao considerados integrantes do mesmo grupo econémico,
para fins de calculo do faturamento, cumulativamente: (i) o grupo econémico de cada cotista que detenha direta ou indire-
tamente participacao igual ou superior a 50% das cotas do fundo envolvido na operacao via participacao individual ou por
meio de qualquer tipo de acordo de cotistas; e (i) as empresas controladas pelo fundo envolvido na operacao e as empresas
nas quais o referido fundo detenha direta ou indiretamente participacdo igual ou superior a 20% (vinte por cento) do capital
social ou votante. De todo modo, vale destacar que o gestor sera considerado como parte do grupo do fundo apenas para
fins da analise de mérito da operacao (cf. item 11.5.2. dos Anexos | e Il da Resolucao CADE ne 33/2022).
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ii. 0 imovel representar incremento na capacidade produtiva (ainda que
mediante investimentos adicionais); e/ou

iii. 0 imovel tiver relacao minima com a atividade econémica a ser desen-
volvida pela compradora no futuro (ainda que ndo operacional o ativo).

b. Precedentes recentes envolvendo aquisicao de ativos imobiliarios:

i. CSN/Sao Joséz aquisicao, pela Companhia Siderurgica Nacional,
da fracao ideal de 50% de determinados ativos imobiliarios da Sao
José Desenvolvimento Imobiliarios 121 Ltda., localizados no municipio
de Taubaté/SP. Operacao conhecida e aprovada sem restricoes em
29/03/2023;

ii. Riva/BPE/Volkswagen?: aquisicao de imével (terreno em Belo Hori-
zonte/MG), de propriedade da Volkswagen, pela RIVA, por meio de duas
SPEs. Operacao conhecida e aprovada sem restricoes em 12/04/2023;

iii. SPAL/BTG*: aquisicao, pela SPAL, de imovel localizado no municipio
de Sao Paulo/SP, detido pelo BTG Pactual Logistica. Operagao conhe-
cida e aprovada sem restricoes em 28/08/2023.

(v) Gun Jumping: caso uma operacao de notificacao obrigatoria deixe de ser
apresentada ao CADE ou for consumada antes da aprovacao do 6rgao con-
correncial, 0 negocio pode ser anulado e pode ser aplicada multa de ate RS
60 milhoes.

a. Cyrela/Precon®: exemplo de caso recente de gun jumping, arquivado
em 10/07/2023° O caso envolveu a constituicao de SPE voltada ao
desenvolvimento de empreendimentos imobiliarios. O CADE entendeu
que 0 ingresso da Precon, no capital social da Mapua Empreendimentos

2 Ato de Concentracao ne 08700.001513/2023-57 (Requerentes: Companhia SiderUrgica Nacional/S&o José Desenvolvimento
Imobiliario 121 Ltda.).

® Ato de Concentragdo n° 08700.002172/2023-37 (Requerentes: Riva/BPE/Volkswagen).
4 Ato de Concentracao ne 08700.005698/2023-79 (Requerentes: SPAL/BTG).
° Ato de Concentragdo n° 08700.008494/2022-17 (Requerentes: Cyrela/Precon).

¢ Procedimento Administrativo de Apuracao de Ato de Concentracao (APAC) ne 08700.003971/2019-44 (Representante:
CADE ex officio. Representadas: Cyrela e Precon).
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Imobiliarios, que passou a ser detida em proporcoes iguais pela Cyrela
e Precon, consistiu em aquisicao de controle compartilhado e, portanto,
hipotese de notificacao obrigatéria ao CADE. As partes celebraram
acordo com o 6rgao concorrencial, com previsao de pagamento de con-
tribuicao pecuniaria no valor de R$ 813 mil.

2. Condutas envolvendo o setor imobiliario
Principais casos de conduta envolvendo o setor imobiliario em 2023:

(i) Entendimento geral do CADE sobre tabelas de precos: tabelas profissio-
nais de precos ou honorarios sao analisadas como ilicitos per se, visto que 0
tabelamento gera uniformizacao de precos e inibe a concorréncia entre 0s
agentes do mercado.

(ii) PA COFECI e outros”: caso recente, julgado pelo CADE, envolvendo a
imposicao de tabela de honorarios, pelo Conselho Federal de Corretores de
Imoveis (COFECI), conselhos regionais (CRECIs) e demais sindicatos relacio-
nados ao setor imobiliario. No caso em analise, o Plenario, por unanimidade,
(a) determinou o arquivamento do processo em razao do cumprimento dos
termos de compromisso de cessacao de conduta (“TCCs"), para os represen-
tados que celebraram tais acordo; (b) determinou a condenacao dos demais
representados que nao celebraram TCCs com aplicacao de multa no valor
de R$ 75.000,00; (c) determinou a condenagao com aplicacao de multa ao
Conselho Regional de Corretores de Imdveis do Estado do Mato Grosso do
Sul (CRECI-MS), no valor de RS R$ 150.000,00.

(iii) PA CRECI/GO¢8: outro exemplo de caso similar no setor, ainda pendente
de julgamento pelo Tribunal do CADE.

(iv) Consequéncias: (a) multas (e.g., no caso especifico de associacoes, sindi-
catos etc., entre RS 50.000,00 e RS 2.000.000.000,00): e (b) demais san-
cbes nao pecuniarias (e.g., publicacao de extrato da decisdo condenatoria;
proibicao de contratar com instituicoes financeiras oficiais e de participar de

7 Processo Administrativo ne 08700.004974/2015-71.

® Processo Administrativo n° 08700.000284/2022-72 (Representado: Conselho Regional de Corretores de Iméveis da 5a.
Regido (CRECI/GO). Status: Encerramento da fase instrutéria na Superintendéncia-Geral. Notificacdo do Representado para

apresentacao de novas alegacoes).
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licitacOes, seja na administracao publica federal, estadual, municipal ou do
Distrito Federal, seja em entidades da administracao indireta, por prazo nao
inferior a 5 anos etc.).

TENDENCIAS | 0 QUE ESPERAR NO PROXIMO ANO?

1. Atos de Concentracao e o Marco Legal das Garantias: Atos de Concentragao e o
Marco Legal das Garantias: com as inovacoOes trazidas pela Lei n2 14.711/2023° e a
decisao recente do STF'™ que declarou a constitucionalidade da execucao extrajudi-
cial de imovel dado em garantia fiduciaria, a expectativa é que aumentem as opera-
coes envolvendo execucoes extrajudiciais de garantias imobiliarias. Se preenchidos
0s criterios de faturamento previstos na regulacao concorrencial, essas operacoes
podem suscitar a analise do CADE. O 6rgao concorrencial ja analisou operacoes
semelhantes™, confirmando o entendimento sobre incorporacoes de ativos tangiveis
imobiliarios, ainda que por meio de execucao de divida, serem consideradas como de
notificacao obrigatoria e, portanto, serem passiveis de submissao ao CADE.

2. Condutas: tendéncia de maior enforcement do CADE em casos envolvendo a impo-
sicao de tabelas de honorarios por conselhos, sindicatos e demais agentes atuantes
no setor imobiliario, a exemplo de corretores imabiliarios.

3. Compliance concorrencial: a necessidade de implementar programas de com-
pliance mais robustos ganha cada vez importancia, para mitigar preocupacoes
concorrenciais mais recorrentes no setor imobiliario. A adocao de tais programas,
conforme entendimento do CADE™:

(i) identifica de maneira prévia, mitiga e remedia os riscos de violacoes
da legislacao concorrencial;

(ii) permite o reconhecimento de ilicitudes em outras organizacoes;

° Disponivel em: https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2023-2026/2023/lei/I14711.htm. Acesso em: 07/11/23.

0 Recurso Extraordinario (RE) 860631 com repercussao geral (Tema 982), Ministro Relator: Luiz Fux, julgado em:
26/10/2023.

A titulo de exemplo, ver Ato de Concentracdo ne 08700.009998/2015-17 (Requerentes: Credit Suisse/OAS Empreendimen-
tos Imobiliarios. Operacdo conhecida e aprovada sem restricoes em 29/10/2015).

2 Aesse respeito, ver CADE. GUIA PARA PROGRAMAS DE COMPLIANCE, Janeiro/2016. Disponivel em: https:/cdn.cade.gov.
br/Portal/centrais-de-conteudo/publicacoes/guias-do-cade/guia-compliance-versao-oficial.pdf. Acesso em: 07/11/23.
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(iii) gera beneficio reputacional;
(iv) reduz custos e contingéncias;

(v) assegura a atuacao segura de funcionarios e representantes comer-
ciais; e

(vi) pode ser considerado evidéncia de boa-fé e configurar atenuante
no calculo da multa, ou como critério a ser considerado quando do cal-
culo da contribuicao pecuniaria em eventual acordo com o CADE, o que
poderia levar o percentual de desconto ao maximo permitido.

Para informacdes, entrar em contato com:

Concorrencial:

Joyce Honda
joyce.honda@cesconbarrieu.com.br

Ricardo Gaillard
ricardo.gaillard@cesconbarrieu.com.br

Rafaella Schwartz
rafaella.schwartz@cesconbarrieu.com.br

Thales Lemos
thales.lemos@cesconbarrieu.com.br

Imobiliario:

Marcos Prado
marcos.prado@cesconbarrieu.com.br

lvana Bomfim
ivana.bomfim@cesconbarrieu.com.br

Este boletim apresenta um resumo de alteracdes regulatorias no Brasil. Destina-se aos clientes e
integrantes do Cescon, Barrieu, Flesch & Barreto Advogados. Este boletim ndao tem por objetivo prover
aconselhamento legal sobre as matérias aqui tratadas e nao deve ser interpretado como tal.
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