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No final de 2022, muito se falou sobre a atuação ativa do Departamento de Justiça dos
Estados Unidos (DoJ)[1] envolvendo o tema dos chamados interlocking directorates
(“diretorias cruzadas” ou “conselhos entrelaçados”[2]). Essa atuação estatal ativa, inclusive,
resultou em uma renúncia sem precedentes de sete membros do conselho de cinco
empresas norte-americanas de setores distintos. [3]

O fundamento para essa atuação do DoJ consta da Seção 8 do Clayton Act. Segundo seus
termos, interlocking directorates constituiria um ilícito per se nos Estados Unidos, com
exceção de três situações consideradas menos arriscadas, ou seja, de minimis.[4] Após
muitos anos sem intervenção nessa seara, o tema voltou a atrair a atenção do mundo
antitruste desde que interlocking directorates foi incluída como uma das oito áreas
prioritárias de enforcement antitruste pela Federal Trade Commission (FTC), em 2021[5],
inseridas em uma atuação mais abrangente atribuída aos neobrandesianos, atribuída à
pessoa da presidente do FTC, Lina Khan.

De acordo com a Organização para Cooperação e Desenvolvimento Econômico (OCDE), o
interlocking directorates pode ser prejudicial à concorrência por facilitar a troca de
informações sensíveis, facilitar a colusão/coordenação entre concorrentes explícita ou
implicitamente (no caso de interlocking horizontal) e propiciar o fechamento de mercado
(no caso de interlocking vertical).[6]
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Para melhor compreensão do tema, cumpre entender primeiro, portanto, o conceito de
interlocking directorates para a seara antitruste (I). Em seguida, será possível analisar o
contexto brasileiro sobre o tema (II).

Em termos conceituais (I), para o direito concorrencial, interlocking directorate ocorre
quando uma pessoa – ou pessoas com parentesco direto – ocupa cargo em conselhos de
administração[7] em mais de uma empresa, e tais empresas têm atividades horizontal ou
verticalmente relacionadas.[8]

De forma geral, o interlocking directorates pode (i) ser consequência natural da escassez
de mão de obra qualificada; (ii) ser resultado do interesse do próprio administrador; (iii)
advir da atuação de terceiros ou (iv) decorrer de atuação direta de uma ou mais empresas
envolvidas.[9]

É possível classificar os interlocking directorates em diversos tipos. Em primeiro lugar, é
possível diferenciar o interlocking horizontal ou vertical, a depender da relação entre as
empresas interligadas, isto é, se é uma relação horizontal (empresas concorrentes) ou
vertical (empresas que são fornecedores/clientes uma da outra).[10]

Ainda, o interlocking directorates pode ser classificado como direto ou indireto. O
interlocking será direto quando uma mesma pessoa ocupar simultaneamente cargos de
gestão em empresas vertical ou horizontalmente relacionadas. O interlocking indireto, por
sua vez, ocorre quando existe um vínculo entre executivos de empresas distintas, como,
por exemplo, uma relação de parentesco.[11]

Importante notar que, nos Estados Unidos, a maior parte das investigações sobre
interlocking directorates surgiu de informações fornecidas em notificações de atos de
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concentração.[12] No Brasil, o Conselho Administrativo de Defesa Econômica (Cade) exige
que as requerentes de um ato de concentração forneçam, quando da notificação do ato,
“uma lista dos membros dos seus órgãos de gestão que sejam igualmente membros dos
órgãos de gestão ou de fiscalização de quaisquer outras empresas atuantes nas mesmas
atividades econômicas”.[13] Assim, indaga-se: poderia o Cade se utilizar das informações
que já possui para iniciar investigações por interlocking directorates, seguindo a postura
norte-americana?

Contudo, diferentemente do que ocorre nos Estados Unidos, não há uma norma
concorrencial brasileira que proíba o interlocking directorates. [14] Interessante
mencionar, nesse contexto, a vedação recente trazida na Lei das Sociedades Anônimas do
Futebol (SAFs) de que não poderá ser integrante de um conselho de administração,
conselho fiscal ou diretoria de uma SAF quem for membro de qualquer órgão de
administração, deliberação ou fiscalização, bem como de órgão executivo (I) de outra SAF
ou (II) de clube ou pessoa jurídica original, salvo aquele que deu origem ou constituiu a
SAF (art. 5º, §I, da Lei 14.193/2021).

Uma vez entendido o conceito, avança-se para analisar o contexto brasileiro sobre o tema
(II).

Apesar de as interlocking directorates serem bastante comuns no Brasil,[15] o Cade possui
poucos julgados que trataram do tema. Ademais, as interlocking directorates são mais
investigadas no controle estrutural — tendência também constatada em outras jurisdições.
[16]

De modo geral, no controle de estruturas, a existência de interlocking directorates é vista
como uma característica que facilita a troca de informações sensíveis entre empresas, e é
objeto de remédios concorrenciais específicos.

A negociação de remédios para mitigar as preocupações concorrenciais envolvendo
interlocking directorates ocorreu nos seguintes atos de concentração: Ato de Concentração
08012.002335/00-43 (AC TAM/Varig)[17], Ato de Concentração 53500.012487/2007 (AC
Telefónica/Telecom Italia)[18] e Ato de Concentração 08700.005719/2014-65 (AC
Rumo/ALL)[19].

Na análise do Ato de Concentração 08700.008532/2013-32 (AC FI-FGTS/VLI), a
Superintendência-Geral do Cade elencou como um dos obstáculos à coordenação do
mercado a legislação societária proibindo o interlocking directorates e a Instrução CVM
367, que dispõe sobre conflito de interesses.[20]

No Ato de Concentração 08700.000658/2014-40 (AC Minerva/BRF), a SG/Cade informou
que a ausência de regras claras sobre a proibição de interlocking directorates fazia com
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que os incentivos e a possibilidade de coordenação no cenário pós-operação fossem
consideravelmente maiores do que no cenário pré-operação.[21]

Mais recentemente, no Ato de Concentração 08700.004540/2021-10 (AC
Petrobras/Compass), o Cade decidiu não negociar remédios concorrenciais envolvendo
interlocking directorates por entender que a própria regulação setorial já limitava a prática.
[22][23]

Por sua vez, o Cade também já sinalizou a possibilidade de analisar o interlocking
directorates em sede de controle de condutas na Consulta 08700.003340/2013-30. Nessa
consulta, Abílio Diniz informou que detinha assento no Conselho de Administração da
Companhia Brasileira de Distribuição (CBD) e ocupava o cargo de presidente do Conselho
de Administração da BRF, empresas que possuíam uma relação vertical. O caso perdeu o
objeto após Diniz apresentar desistência da consulta, informando que havia renunciado ao
cargo na CBD. No entanto, a relatora Ana Frazão apontou que: “caso seja constatado
qualquer ato que configure ou possa configurar hipótese de ato de concentração (art. 88 da
Lei 12.529/2011) ou de prática de infração à ordem econômica (art. 37 da Lei 12.529/2011),
deverá ele ser objeto de apuração conforme as previsões legais”. [24]

Em investigações envolvendo cartéis em licitações, o Cade tem considerado o interlocking
directorates (direto ou indireto) como indício da conduta e elemento facilitador da colusão.
[25] Isso foi o que o ocorreu, por exemplo, no Processo Administrativo 08012.008184/2011-
90, envolvendo um cartel em licitações do município de Jaú (SP)[26] e no Processo
Administrativo 08012.006199/2009-07, envolvendo um cartel em licitações para aquisição
de materiais de construção pelo município de Lages (SC)[27].

Em 2022, o Cade instaurou um procedimento preparatório – convertido posteriormente
em inquérito administrativo – para investigar as condutas de abuso de posição dominante,
recusa de contratar e a interação existente entre os dirigentes de duas empresas que,
embora não tenham participações societárias entre si, têm administradores comuns.[28]

Em conclusão, o Brasil ainda não tem uma posição incisiva sobre interlocking directorates
sob a ótica concorrencial. A tendência norte-americana de maior enfoque à conduta pode
criar uma tendência global, como já ocorreu em outros casos (condutas envolvendo o
mercado de trabalho, por exemplo). Assim, é preciso acompanhar para ver se esse tema
vai voltar ao radar antitruste brasileiro.

Há que se notar, porém, a forçosa distinção quanto à legalidade em ambas as jurisdições,
já que, no Brasil, não há qualquer dispositivo da legislação concorrencial que vede, de
modo direto, os interlocking directorates, embora a legislação societária apresente
determinadas restrições que foram utilizadas pelo Cade como suficientes para aplacar as
preocupações identificadas. A análise casuística – à luz do contexto societário e



concorrencial da situação – será crucial para identificar eventuais riscos para as
companhias, abertas ou fechadas, que detenham interlocking directorates entre os seus
administradores.
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