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FTC VERSUS META & WITHIN

A CAMINHO DE UM NOVO PARADIGMA DE
ANTITRUST NOS ESTADOS UNIDOS?

ANALISE DE ARGUMENTOS E PERSPETIVA COMPARATIVA
COM O DIREITO DA CONCORRENCIA EUROPEU

TOMAS COSTA NEVES

Introducao

A Comissao Federal de Comércio (Federal Trade Commission, doravante de-
signada por "FTC") dos Estados Unidos da América avancou no dia 27 de julho
de 2022 com uma providéncia cautelar contra as empresas Meta Platforms, Inc.
(“Meta”) e Within Unlimited, Inc. (“Within"), com o intuito de bloquear a aquisi-
cao desta ultima pela gigante tecnoldgica liderada por Mark Zuckerberg.

O proprio Zuckerberg, ndo s6 CEO e chairman mas também o maior acio-
nista da Meta, também é visado no processo.

O pedido de providéncia cautelar’ foi intentado nos termos da Seccao
13(b) do Federal Trade Commission Act (“FTCA"), com o intuito de evitar a
consumacao do negocio antes que a FTC pudesse contestar a sua legalidade.

A acao administrativa (Administrative Part 3 Complaint) propriamente dita,
que invoca a ilegalidade da aquisicao, seguiu no dia 11 de agosto de 2022, e

' Disponivel no website da FTC, em https://www.ftc.gov/system/files/ftc_gov/
pdf/221%200040%20Meta%20Within%20TRO%20Complaint.pdf


https://www.ftc.gov/system/files/ftc_gov/pdf/221%200040%20Meta%20Within%20TRO%20Complaint.pdf
https://www.ftc.gov/system/files/ftc_gov/pdf/221%200040%20Meta%20Within%20TRO%20Complaint.pdf
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é este documento? que serve de base a primeira parte da analise. A decisao
do tribunal sera analisada na segunda parte.

Porque é que este caso é relevante?

A posicao da FTC relativamente a operacdo de concentracao visada foge da
linha de atuacao considerada tradicional, nomeadamente por o argumenta-
rio utilizado ir bastante além do que tem sido a pratica antitrust recente nos
Estados Unidos.

Esta acao foi intentada pela FTC ja sob a lideranca da atual diretora, Lina
Khan, e sinaliza uma viragem ideoldgica dentro da agéncia. Nomeada para o
cargo pelo Presidente Joe Biden e empossada em 15 de junho de 2021, Khan
foi “presenteada” na primeira metade de 2022 com uma maioria Democrata
no conselho de comissarios da FTC? — érgao colegial com cinco membros que
oscila entre controlo Republicano e Democrata, dependendo do panorama
politico aquando das nomeacdes.

Ndo podendo haver simultaneamente mais de trés comissarios do mesmo
partido politico no conselho, a agdo sob analise avancou apenas com trés votos a
favor, tendo os comissarios alinhados com o Partido Republicano votado contra.

Uma FTC mais agressiva?

E relativamente incontroverso afirmar que, num passado pouco longinquo,
a aquisicao da Within pela Meta nao teria sido visada pela FTC. Tal mudanca
de perspetiva deve-se em grande parte a nova diretora, Lina Khan, e com-
preender a sua linha ideologica ajudara a contextualizar a direcao que a agén-
Cia agora segue.

Em 2017 Khan publicou o artigo “O Paradoxo Anticoncorrencial da Ama-
zon"* no Yale Law Journal, texto ndo s6 altamente premiado como também
fortemente criticado. Nesse artigo, a autora defende uma atuacao mais mus-
culada das entidades reguladoras da concorréncia e o recurso a um leque mais

2 Disponivel em https://www.ftc.gov/system/files/ftc_gov/pdf/D09411MetaWithin-
ComplaintPublic.pdf

3 Em  https://www.ftc.gov/system/files/attachments/commissioners/commissioner_
chart_timeline.pdf

4 No original, "Amazon’s Antitrust Paradox”.


https://www.ftc.gov/system/files/ftc_gov/pdf/D09411MetaWithinComplaintPublic.pdf
https://www.ftc.gov/system/files/ftc_gov/pdf/D09411MetaWithinComplaintPublic.pdf
https://www.ftc.gov/system/files/attachments/commissioners/commissioner_chart_timeline.pdf
https://www.ftc.gov/system/files/attachments/commissioners/commissioner_chart_timeline.pdf
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abrangente de argumentos que justifiquem essa intervencdo, em contraste
com a pratica comum nos EUA de avaliar os efeitos de praticas e aquisigdes
com base num critério Unico, o do bem-estar dos consumidores (por outras
palavras, e de forma algo simplificada, o preco dos bens e servigos afetados).

De certo modo, o artigo de Lina Khan augurava o que sera agora discutido.
O bloqueio da aquisicao da Within é o primeiro teste a nova linha ideoldgica
da FTC. Apesar de serem relativamente bem acolhidos na academia e na es-
fera popular, a questdo juridicamente relevante é se os argumentos de Lina
Khan vingardo nos tribunais.

Esta nova perspetiva emerge no campo regulatoério ndo s6 como conse-
quéncia da variacao do péndulo partidario para o Partido Democrata, como
também da crescente incapacidade do Congresso estadunidense em legis-
lar.> Adicionalmente, os proprios ventos culturais no ocidente apontam para
uma crescente oposicao civil e politica ao controlo mono e oligopolistico que
grandes corporacdes esculpiram em certos mercados.® Até os eleitores do
Partido Republicano olham agora para as grandes empresas com enorme
desconfianca, uma quebra com a visao tradicional do seu partido.’

Natureza do caso

Naturalmente, é necessario fazer um enquadramento da situacdo antes que
se possa proceder para a analise dos argumentos do ponto de vista do Di-
reito da Concorréncia. Tanto no requerimento de providéncia cautelar como
na acao administrativa instaurada contra a Meta, a FTC descreve a natureza
do caso. Devido a pequenas diferencas nos articulados, durante a presente
analise seguiremos o texto do administrative complaint (o mais recente). No
interesse da brevidade, a descricao que se segue encontra-se resumida aos

> Devido ao mecanismo de filibuster existente no Senado, apenas uma maioria de 60
votos garante um ambiente favoravel a aprovacédo de novas leis que ndo tenham suporte bi-
partidario (com certas excecOes de cariz orcamental). A Camara dos Representantes também
podera bloquear o processo legislativo se as duas camaras do Congresso forem controladas
por partidos diversos. Por fim, a aprovacao final depende do Presidente. O clima politico
altamente polarizado significa que legislar a nivel federal nos Estados Unidos é uma tarefa
cada vez mais complexa.

6 Khan (2017, p. 803-804)

7 De acordo com o Pew Research Center. Em https://www.pewresearch.org/fact-
-tank/2022/11/17/anti-corporate-sentiment-in-u-s-is-now-widespread-in-both-parties/


https://www.pewresearch.org/fact-tank/2022/11/17/anti-corporate-sentiment-in-u-s-is-now-widespread-in-both-parties/
https://www.pewresearch.org/fact-tank/2022/11/17/anti-corporate-sentiment-in-u-s-is-now-widespread-in-both-parties/
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seus pontos mais relevantes.?

Um dos fatores que levou ao bloqueio da aquisicao sob analise é o facto de
a Meta Platforms — anteriormente designada como Facebook, o produto que
serviu de rampa de lancamento do sucesso empresarial de Zuckerberg e da
sua empresa — ter pivotado o foco do seu negocio em direcao ao metaverso.
Por outras palavras, a transformacdo do Facebook na Meta representa uma
mudanca de rumo nas prioridades da empresa, que passa a assumir frontal-
mente o metaverso como a sua principal prioridade comercial no longo prazo.

Antes do mais, importa definir o significado deste termo (metaverse, no
original). Metaverso € a expressao utilizada para descrever um cenario de
mundo virtual que tenta replicar a realidade através de meios tecnoldgicos,
e em particular dispositivos digitais. Trata-se de um espaco coletivo e virtual
compartilhado, acedido através da realidade virtual (virtual reality, "VR") ou
da realidade aumentada (augmented reality, "AR")° e recorrendo, como nao
podia deixar de ser, a internet.

Um dos passos mais importantes neste redirecionamento do Facebook em
direcao ao metaverso foi a aquisicao da empresa Oculus VR, Inc. em 2014,
uma fabricante de headsets de realidade virtual — dispositivos essenciais para
aceder a cenarios de VR. A versdao mais recente da linha de “6culos” de reali-
dade virtual da Meta designa-se Meta Quest 2.

De acordo com a International Data Corporation, a quota de mercado dos
Meta Quest 2 — no mercado de headsets de VR — atingiu 0os 90% no primeiro
trimestre de 2022.1°

A posicao atual da Meta no mercado de aplicaces de realidade virtual

Nos artigos 27 e 28 da peticao inicial a FTC enumera cronologicamente
varias aquisi¢cdes de empresas que a Meta tem feito no dominio da realidade

8 Presumivelmente devido a presenca de informacgdo sensivel ou confidencial no do-
cumento original, certas partes foram expurgadas na versédo disponibilizada ao publico, pelo
que a presente analise ndo podera incidir sobre essas sec¢des do texto.

°  Adiferenca entre VR e AR é que, enquanto a realidade aumentada consiste em acres-
centar elementos visuais ao mundo fisico que nos rodeia, na realidade virtual o utilizador é
inserido num espaco virtual completamente separado.

0 “Meta furthered its share, capturing 90% of the market as the Quest 2 remains im-
mensely popular and Meta continues to offer more exclusive content while subsidizing hard-
ware". Em https://www.idc.com/getdoc.jsp?containerld=pruS49422922

8


https://www.idc.com/getdoc.jsp?containerId=prUS49422922
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virtual™ — apo6s controlar o principal produtor de hardware, passou depois a
focar-se no software, absorvendo varios estudios.

A primeira vista, a compra da Within é apenas mais uma aquisicdo en-
tre muitas. No entanto, ha um fator que — na perspetiva da FTC — diferencia
este negdcio em relagdo aos anteriores: o principal produto desenvolvido e
comercializado pela Within € uma aplicacao de fitness em realidade virtual
bastante popular, designada Supernatural.

Como sera esmiucado posteriormente, o “fator fitness” € um dos elemen-
tos mais preponderantes do processo, sem o qual a FTC provavelmente nao
teria qualquer hipotese de bloquear a aquisicao.

Fazendo a ponte entre a realidade virtual e o exercicio fisico, na constru-
cao do caso a FTC escolheu citar Chris Milk, cofundador e CEO da Within,
quando afirmou que “fitness é o killer use case para a realidade virtual”,
expressando a ideia de que a atividade fisica é o fator-chave para o sucesso
da tecnologia VR, aquele que permitird a esta tecnologia diferenciar-se e
captar novos utilizadores.

Bastante discutivel é o valor desta citacdo no contexto do processo admi-
nistrativo em causa, ja que aparenta claramente ser uma afirmacao de cariz
publicitario ou promocional, e ndo propriamente focada na descri¢cdo pura e
dura da realidade. Nao surpreende que o CEO de uma empresa especializada
em produtos de VR - e cujo principal produto é uma app de fitness em reali-
dade virtual — venha defender que a atividade fisica € o argumento “matador”
a favor dessa tecnologia.

Curiosamente, as aplicacdes de VR desenvolvidas pela propria Meta — in-
cluindo a sua principal aposta in-house, o espaco social virtual Horizon Wor-
Ids — tém-se revelado pouco apelativas para os utilizadores. Os préprios em-
pregados da empresa que trabalham no projeto nao tém particular apreco
pela aplicacao, de acordo com documentos internos obtidos pelo The Verge,
um website de noticias focado em tecnologia.’

" Entre o final de 2019 e o final de 2021, a Meta adquiriu as seguintes empresas e es-
tudios: Beat Games, Sanzaru Games, Ready at Dawn Studios, Downpour Interactive, BigBox
VR, Unit 2 Games, e Twisted Pixel.

12 "A key issue with Horizon’s development to date, according to (...) internal memos, is
that the people building it inside Meta appear to not be using it that much”. Em https://www.
theverge.com/2022/10/6/23391895/meta-facebook-horizon-worlds-vr-social-network-too-
-buggy-leaked-memo


https://www.theverge.com/2022/10/6/23391895/meta-facebook-horizon-worlds-vr-social-network-too-buggy-leaked-memo
https://www.theverge.com/2022/10/6/23391895/meta-facebook-horizon-worlds-vr-social-network-too-buggy-leaked-memo
https://www.theverge.com/2022/10/6/23391895/meta-facebook-horizon-worlds-vr-social-network-too-buggy-leaked-memo
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A relativa falta de sucesso dos produtos VR desenvolvidos internamente
poderia, hipoteticamente, reforcar a decisdao da Meta de adquirir estudios
experientes e ja com provas dadas de qualidade, evitando assim investimen-
tos avultados em equipas e projetos internos com menor hipdtese de serem
bem-sucedidos.

Esta parece ser a interpretacao de John Newman, diretor-adjunto do De-
partamento de Concorréncia da FTC, ao afirmar que “em vez de competir com
base no mérito, a Meta esta a tentar comprar o caminho até ao topo”."®

Dado o elevado nimero de aquisicdes que a Meta ja concluiu no campo
da realidade virtual, a oposicao da FTC nao implica a impossibilidade de uma
grande empresa tecnologica entrar em determinado mercado através da ab-
sorcao de concorrentes. Nao se trata de bloquear toda e qualquer aquisicao,
mas sim de manter um equilibrio concorrencialmente saudavel, de forma a
que firmas com menos meios ainda consigam competir.

De acordo com o Professor Miguel Gorjao-Henriques, no dominio do Di-
reito da Concorréncia — e, em particular, no controlo das concentragdes de
empresas — a intervencao das entidades competentes “visa evitar que de uma
concentragdo (i) nasca uma posicao dominante suscetivel de entravar a con-
corréncia num determinado mercado ou resulte (ii) uma reducao substancial
do nivel de concorréncia existente no mercado”.™

Dito isto, a questao que se coloca é: porqué agora? Porque é que a FTC ndo
contestou aquisi¢cdes anteriores? Ou alternativamente, porque nao aguardar
até que surgisse um negocio maior, em que o sucesso nos tribunais fosse
mais provavel?

Como iremos observar, a viragem ideoldgica dentro da FTC parece ser um
fator determinante.

Os mercados afetados

Chegamos agora a inescapavel questao — visto que nos encontramos no
dominio do Direto da Concorréncia — da definicao dos mercados relevantes.

13 "Instead of competing on the merits, Meta is trying to buy its way to the top”. Em ht-
tps://www.ftc.gov/news-events/news/press-releases/2022/07/ftc-seeks-block-virtual-reali-
ty-giant-metas-acquisition-popular-app-creator-within

4 Gorjao-Henriques (2025, p. 773)
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Nas palavras do Professor Miguel Gorjao-Henriques, “a existéncia de uma po-
sicdo dominante s6 pode ser certificada em relacdo a um mercado relevante. Dai
que a definicdo do mercado relevante (relevant market) se haja tornado elemento
essencial e prévio a determinacao da existéncia de uma posi¢do dominante”.’

O mercado relevante, no plano material, também é conhecido como mer-
cado do produto ou do servigo.

Esse mesmo autor explica que “sa@o varios os critérios de determinacao do
mercado do produto/servico (em causa) relevante, os quais provém, em larga
medida, da ciéncia econdmica. O objetivo é determinar os produtos ou servi-
cos que, na otica do utilizador, satisfazem as mesmas necessidades constan-
tes e sao substituiveis ou permutaveis entre si".’®

A FTC identificou dois mercados relevantes que, na sua perspetiva, serdo
afetados negativamente com a aquisicao da Within pela Meta:

1. O mercado das aplicagdes especificamente para fitness em realidade

virtual (no original, "VR dedicated fitness app market"); e

2. O mercado das aplicacdes de fitness em realidade virtual (no original,
"VR fitness app market"), que inclui tanto apps desenhadas especifica-
mente com atividade fisica em mente, como também outras aplicacbes
que, apesar de terem uma funcao principal diversa, contribuem inciden-
talmente para que o utilizador pratique exercicio fisico.

Nas aplicacdes do mercado “dedicado” ou “especifico” a intensidade da
atividade fisica € maior do que no mercado “incidental”, ao que corresponde
um maior gasto de calorias.

No artigo 36 do documento, € realcado o facto de que as apps dedicadas
ao fitness sdo tipicamente disponibilizadas aos consumidores em formato de
subscricdo mensal, outro dos pontos diferenciadores em relacdo as apps de
fitness incidental (em que pagamento Unico é mais comum).

Nos artigos 38 a 41 encontramos os argumentos que a FTC apresenta para
justificar a definicao de um mercado téo limitado como o das apps dedica-
das ao fitness. Em primeiro lugar, explicita que ndo devem ser incluidas al-
ternativas fora do escopo da realidade virtual, como passadeiras de corrida,
aplicacoes de telemovel “normais” e simples videos instrucionais de fitness.
Porqué? Por razdes de ordem “funcional, pratica , tecnoldgica e de preco”.

5 Gorjao-Henriques (2025, p. 756)
6 Gorjao-Henriques (2025, p. 757)
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Alegadamente, o nivel de imersao que a realidade virtual proporciona ao
utilizador — inatingivel através de outros meios — em conjunto com o preco
reduzido dos 6culos Meta Quest 2 (quando comparados com equipamen-
tos de fitness “inteligentes”) é suficiente para limitar o mercado dedicado
nos termos acima descritos. E mais uma vez, sao citadas exultacdes do CEO
da Within em relacdo as qualidades inigualaveis do seu principal produto, a
aplicacdo de VR Supernatural — de valor juridico, como ja foi anteriormente
referido, no minimo duvidoso.

Convenientemente, a FTC compara o prego do dispositivo Meta Quest 2
a alternativas ndao-VR como a bicicleta Peloton — bastante mais cara do que
o combo Meta Quest 2 com Supernatural, tanto no produto base como na
subscricao mensal — mas negligencia outras possiveis alternativas muito mais
em conta, como aplicagdes de telemovel e videos de YouTube (estes ultimos
disponiveis de forma gratuita para quem tenha um telemoével, computador ou
smart TV com ligagdo a internet).

No artigo 42 a FTC identifica quatro outras aplicacdes que se inserem no mer-
cado das aplicacbes especificas para fitness em realidade virtual. Infelizmente, o
artigo 43 — no qual aparentemente foram mencionados fatores de diferenciacao
entre essas apps — encontra-se expurgado na versao publica do documento.

J& no mercado (mais abrangente) das aplicacdes de fitness incidental em
realidade virtual, a FTC inclui ndo so as apps dedicadas mencionadas anterior-
mente, como também aplicagdes de VR que, ndo tendo o exercicio fisico como
foco primario, sdo vistas e promovidas como produtos de entretenimento que
oferecem aos utilizadores beneficios secundarios no ambito do fitness.

Quanto a este mercado, a FTC coloca especial énfase no videojogo Beat
Saber, propriedade intelectual que foi adquirida pela Meta em 2019, quando
comprou a empresa que criou o produto.

O facto de a Meta ser proprietaria do jogo Beat Saber tem implicacdes sig-
nificativas no que diz respeito a analise da participacdo da Meta em cada um
dos dois mercados relevantes definidos pela FTC. Nomeadamente, significa
que a Meta ja se encontra posicionada dentro do mercado mais abrangente
como um agente ativo; o mesmo nao pode ser dito em relagdo ao mercado
de apps especificamente focadas em fitness.

Baseando-se na capacidade de imersao inerente a realidade virtual, e numa
linha quase idéntica a apresentada na definicdo do mercado mais restrito, a
FTC exclui do ambito do mercado “geral” de aplicacdes de fitness em VR to-
das as alternativas que nao utilizem tecnologia de realidade virtual.

12



FTC VERSUS META & WITHIN ...

Adicionalmente, também exclui todos os videojogos de VR em que o joga-
dor ndo é sujeito a um nivel de atividade fisica significativo, ja que considera
que a presenca de exercicio incidental € um fator importante o suficiente
para, sO por si, promover concorréncia na sua Orbita. Esta consideragdo serve
para limitar o mercado em questao, nomeadamente quando comparado com
o mercado de aplicacdes de realidade virtual no geral.

Finalmente, o mercado geografico relevante para esta acao judicial circuns-
creve-se aos Estados Unidos da América.

Como definir os mercados relevantes?

Uma possivel critica ao caso construido pela FTC decorre da metodologia
e argumentos utilizados para circunscrever os mercados relevantes descritos
acima.

De acordo com o Professor Miguel Gorjao-Henriques, “o mercado relevan-
te é procurado essencialmente em termos geografico e material”. Logicamen-
te, isto implica que “quanto mais extenso e abrangente for um mercado, nas
suas dimensdes geografica e material, mais dificil sera — pelo menos no plano
tedrico — a afirmacdo da existéncia de uma posicdo dominante”."”

No mesmo sentido, encontra-se explicitado no manual de Direito da Con-
corréncia do Professor Miguel Moura e Silva que “em regra, quanto mais am-
plo for o mercado mais a forca disciplinadora da concorréncia se fara sentir e
menos importante parecera o poder da empresa”. Por outro lado, este autor
acrescenta que "deve sempre ter-se presente que a definicdo de mercado é
um exercicio imperfeito e impreciso”.'®

Em relacdo ao contexto europeu, Moura e Silva observa que “a pratica da
Comissao (e por vezes do proprio TJUE) nem sempre era coerente com o
objetivo de identificar a existéncia de poder de mercado, sendo frequente a
critica de que a delimitagdao do mercado era construida a posteriori para es-
tabelecer que uma empresa que adotou um comportamento julgado abusivo
dispunha de uma posicao dominante”, o que representa “uma inversdo logica
em que a pratica sob investigacdo determinava qual o mercado relevante de
forma a que a mesma pudesse ser condenada”.’

7" Gorjao-Henriques (2025, p. 757)
8 Moura e Silva (2020, p. 172-173)
9 Ibidem
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Os dois mercados relevantes definidos pela FTC no caso contra a Meta e a
Within sdo passiveis de discussao quanto a este ponto. Ao limitar o tamanho
do mercado relevante, a FTC esta indubitavelmente a criar dificuldades as
empresas visadas. Mercados mais pequenos sao, em regra, mais concentrados.
Sera esta uma ficcdo maliciosa, ou uma estratégia necessaria e apta para
combater concentracdes na era digital?

Para quem esteja familiarizado com a linha ideoldgica defendida por Lina
Khan, a metodologia utilizada para definir os mercados relevantes ndo sur-
preende. No texto académico que lhe deu projecao nacional na area do an-
titrust, Khan criticou a atuacao do DOJ% ao avaliar a conduta da Amazon no
mercado dos livros eletronicos, especificamente por ter identificado um mer-
cado relevante demasiado lato — o que acabou por ilibar a Amazon.?!

Baseando-se na Comunicacdao da Comissao relativa a definicao de mercado
relevante para efeitos do direito comunitario da concorréncia (97/C 372/03),
Moura e Silva observa como as pressdes concorrenciais “podem vir quer da
substituicao dos produtos em causa por outros (substituibilidade do lado da
procura), de concorrentes que tenham incentivos para aumentar a producao
(substituibilidade do lado da oferta), quer de empresas que, nao estando pre-
sentes no mercado atual, podem ser levadas a nele participar nas condigdes
criadas pelo exercicio de poder de mercado (concorréncia potencial)”.??

J& que a concorréncia potencial depende “das condi¢des estruturais da
concorréncia no mercado relevante”, s6 pode ser avaliada ap6s o mercado
relevante ter sido definido, ou seja, numa fase posterior da analise.

A pratica nos Estados Unidos € diversa, ja que a definicdo do mercado relevan-
te é feita com base na substituibilidade do lado da procura, deixando-se a analise
do lado da oferta para uma fase posterior (tal como a concorréncia potencial).

Estas consideracdes ajudam a identificar um dos maiores pontos de con-
tendibilidade, em relacdo aos mercados relevantes, no caso sob analise. A
questao fulcral prende-se com o argumento, ja acima referido, de que os con-
sumidores de conteudo em realidade virtual consideram o “fator VR" como

20 Department of Justice — o Departamento de Justica dos Estados Unidos da América.

21 “That the DOJ chose to define the relevant market as e-books — rather than as spe-
cific lines, like best seller e-books — reflects a deeper mistake: the failure to recognize how the
economics of platform-based products differ in crucial ways from non-platform goods.” Khan
(2017, p. 759)

22 Moura e Silva (2020, p. 179)
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essencial a sua experiéncia e, logo, como primario na decisdo de compra. Ou
seja, nao aceitam produtos sem a componente “realidade virtual” como subs-
titutos possiveis.

Ha multiplas interpretacdes plausiveis, como é natural no caso de um mer-
cado nascente — a tecnologia VR ainda so esta a dar os seus primeiros passos.
Mas o facto de a realidade virtual ainda nao se ter espalhado de forma mais
definitiva pelo grande publico pode ser visto como favoravel a posi¢do da FTC.

Um consumidor ndao comprara aplicagdes de realidade virtual se nao tiver
um dispositivo que lhe permita utiliza-las (nomeadamente, um headset de
VR). Se considerarmos que a realidade virtual ainda esta num ponto nascente
e que, logo, os utilizadores que ja entraram no mercado tém um interesse
particularmente intenso — seja em VR ou em novas tecnologias no geral — o
argumento da FTC vinga.

Do ponto de vista oposto, um consumidor focado principalmente na verten-
te de exercicio fisico dificilmente restringiria o seu leque de escolhas a aplica-
¢Oes de realidade virtual. Mesmo considerando que varios consumidores pode-
rdo preferir fazer exercicio na sua prépria casa, o leque de escolhas é bastante
abrangente, chegando a haver op¢des viaveis sem qualquer custo associado.

Aceitar solugdes fora do campo da realidade virtual como bens substitui-
veis seria um golpe fatal para a posicao da FTC. No entanto, as caracteristi-
cas Unicas da realidade virtual sdo suficientemente diferenciadas para que a
delimitacdo do mercado com base nos fatores “VR" e “fitness” seja vista — ou
possa ser vista — como fundamentada.

Calculo do nivel de concentracao

Entre os artigos 54 e 62, a FTC calcula a taxa de concentracdo em cada
um dos dois mercados relevantes identificados, nomeadamente com recurso
ao indice Herfindahl-Hirschman. Apesar de este ponto nao justificar um de-
brucamento aprofundado sobre a questdo, ha certas consideracdes que nao
devem ser ignoradas.

As Diretrizes sobre Concentracdes Horizontais?®* de 2010, criadas pelo De-
partamento de Justica dos EUA e a FTC — as duas entidades com competéncia

2 Horizontal Merger Guidelines, disponiveis em https://www.justice.gov/sites/default/
files/atr/legacy/2010/08/19/hmg-2010.pdf
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federal em matéria de antitrust nos Estados Unidos — consagram o indice Her-
findahl-Hirschman como um dos meios ao dispor das agéncias para detetar
a presenca de potenciais efeitos anticoncorrenciais em fusbes e aquisi¢des
(mergers and acquisitions). A aplicacao da férmula e os resultados definidos
como problematicos ndo sdo conclusivos, servindo meramente como indicio
de que certa fusao ou aquisicao podera concentrar o mercado relevante em
demasia. No entanto, apesar de este indice ndo ser um meio de prova que o
tribunal é obrigado a aceitar, as Diretrizes sao vistas pelo ramo judicial como
uma fonte de informacao valiosa.

A simplicidade da férmula tem, inevitavelmente, algumas desvantagens.
Por um lado, ndo consegue abranger e tomar em consideracado todas as com-
plexidades do mercado. Por outro, diferentes definicdes do mercado relevan-
te conduzirdo a diferentes resultados.

Ao identificar mercados tao restritos como o "mercado especifico” e o
“mercado incidental”, a FTC criou um enquadramento favoravel para que a
aplicacao do indice Herfindahl-Hirschman produzisse resultados a seu favor —
0 que acabou por acontecer, ja que os calculos efetuados apontam para pre-
senca provavel de efeitos anticoncorrenciais nos dois mercados relevantes.

Os efeitos anticoncorrenciais da aquisicao

1. No mercado das aplicagbes especificamente para fitness em realidade
virtual

Apds invocar uma presuncao de ilegalidade baseada na formula menciona-
da na pagina anterior — presungao esta passivel de ser ilidida — a FTC avanca
para a tentativa de prova de que a aquisicdao visada teria provaveis efeitos
anticoncorrenciais.

No artigo 64, a FTC afirma que o posicionamento da Meta na “orla” do
mercado traz consigo efeitos concorrenciais positivos.>* Ao adquirir a Within,
ficaria completamente excluida a hipotese de a Meta entrar no mercado de
apps VR dedicadas ao fitness por meios alternativos, e em especial por meios
gue nao contribuam para uma maior concentracao do mercado.

24 "(.) the likely and actual beneficial influence on existing competition that results from
Meta'’s current position, poised on the edge of the market".
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Referindo mais uma vez as Diretrizes sobre Concentracdes Horizontais, a
FTC relembra que as fusGes entre uma empresa ja estabelecida e um potencial
entrante no mercado devem ser analisadas com cautela, pois podem levantar
problemas significativos de cariz concorrencial.

Ja entre os artigos 65 a 95 do administrative complaint (dos quais varios
foram expurgados) a FTC argumenta que, caso a compra da Within — e, por
extensao, da app Supernatural — ndo se concretize, é razoavelmente provavel
que a Meta venha a entrar no mercado das aplicagdes dedicadas ao fitness
como um novo participante, criando o seu proprio produto de exercicio fisico
em VR de raiz.

O facto de a Meta ter contratado o gestor de produto da aplicacao Super-
natural, na esteira do langcamento desta pela Within, é referido como indicio
da provavel futura entrada da Meta no mercado mais restrito de aplicagdes
focadas no fitness em VR.

Poder-se-ia argumentar que tal contratacdo — teoricamente executada ja
com a aquisicao da Within em vista — teria o intuito principal de assegurar a
eficiente transicao de toda a equipa para o ecossistema da Meta Reality Labs,
subsidiaria da Meta focada em produtos de VR. No entanto, dado que a aqui-
sicdo da Within acabaria, por si s6, por trazer consigo o gestor de produto, o
argumento da FTC ndo é ilégico.

Por outro lado, é possivel defender que num mercado emergente em que
os custos de investigagao e desenvolvimento (research and development, ou
"R&D") sdo bastante elevados, as pequenas firmas tecnoldgicas muitas vezes
almejam ser adquiridas por uma grande empresa, de forma a ganhar acesso
ao capital de que necessitam para concretizarem a plenitude dos seus proje-
tos. Nesse caso, o bloqueio da aquisicdo em apreco teria o efeito de restringir
a inovacao, ao sinalizar que a absorcao de pequenas e médias empresas por
gigantes tecnoldgicas deixa de ser um caminho de capitalizacdo viavel. Esta
posicdo € defendida pelo advogado Richard Hoeg, na analise que fez do caso
FTC versus Meta & Within.®

Nao é uma proposta irrealista, sendo efetivamente provavel que um nime-
ro significativo de firmas almeje ser adquirida. Deste modo, as grandes em-
presas poderiam abandonar ou limitar os seus gastos em R&D, recompensan-

% No episddio VL697 do programa Virtual Legality (2022). Em https://www.youtube.
com/watch?v=F7dhpMyLI54
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do mais tarde os pequenos concorrentes com uma aquisi¢ao choruda — caso
estes demonstrem que o seu produto € um futuro vencedor.

No entanto, existem dados que sugerem que esta via de capitalizacao €
apelativa ndo apenas pelas suas vantagens inerentes, mas porque o modelo
de atuacao das grandes empresas tecnoldgicas fez com que os modos de
financiamento tradicionais se tornassem menos viaveis.

Como Friso Bostoen observou em 2019, a postura agressiva adotada por
grandes empresas tecnologicas — especificamente, no que diz respeito a aqui-
sicdo de potenciais concorrentes — levou a que o pogo de financiamento por
via de capital de risco (venture capital) fosse secando em anos recentes, mas
apenas no setor tecnologico, e particularmente nas areas dominadas pelos
gigantes Facebook (agora transformado em Meta), Amazon e Google.*®

Beneficios de uma entrada separada da Meta no mercado

Entre os artigos 96 e 99, a FTC defende que uma entrada da Meta no mer-
cado "especifico” de apps de fitness por via alternativa — seja através da cria-
¢cao de um novo produto, ou da adicdo desse tipo de funcionalidades a uma
das suas aplicacdes ja existentes — teria o efeito de desconcentrar o mercado
de forma significativa, trazendo assim beneficios de indole concorrencial.

Ao enumerar as vantagens da Meta “construir em vez de comprar”, é parti-
cularmente curioso ver como a FTC refere a contratagdo de mais empregados
pela Meta como um dos efeitos desejaveis. A promogdo do (pleno) emprego
nao é algo que o Direito da Concorréncia tutele diretamente?’; na verdade, a
corrida pela eficiéncia e por precos reduzidos pode até ser vista como cata-
lisadora de uma redugdo na forca de trabalho das empresas. Como veremos
mais tarde, este tipo de consideracdes apontam para uma evolugao no po-
sicionamento das entidades reguladoras quanto aos bens juridicos tutelados
pelas leis de antitrust.

%6 Bostoen (2019, p. 16-17)

27 Apesar de o Direito da Concorréncia por vezes incidir sobre matérias laborais, o prin-
cipal bem juridico protegido continua a ser a concorréncia. Um exemplo desta dinamica sdo
0s no-poach agreements, também designados como acordos de nao-contratacdo. De acordo
com a AdC, “sdo acordos horizontais através dos quais as empresas se comprometem, de
forma mutua, a ndo contratarem ou efetuarem propostas espontaneas aos trabalhadores das
empresas com quem estabeleceram o acordo”. Em https://www.concorrencia.pt/pt/praticas-
-de-colusao
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Também néo é liquido que a contratacao de novos empregados — ou, pelo
menos, o numero total de empregados — aumentasse na auséncia da aquisi-
cao da Within, visto que em novembro de 2022 a Meta despediu mais de 11
000 trabalhadores, cerca de 13% do total da sua forca laboral.?®

Outras das alegadas vantagens da entrada alternativa que a FTC considera
pré-competitivas sdo o desenvolvimento de maior especializacao e, no geral,
um maior nivel de investimento. Reconhecendo que construir a sua propria
app dedicada ao fitness em VR exigiria da Meta tempo, esforco e a aquisi¢cao
de novos talentos — tal como maior investimento, como ja referido — a FTC
conclui, no entanto, que “tais efeitos refletiriam a pura esséncia da concor-
réncia, a dinamica que as leis de antitrust procuram proteger e promover”.?°

Num discussion paper de 2018 sobre a relacdo entre os objetivos do Direito
da Concorréncia da UE e a economia digital, comissionado pelo Bureau Euro-
péen des Unions de Consommateurs e da autoria de Ariel Ezrachi, encontra-se
uma visao juridica similar. Para além do bem-estar do consumidor, e em par-
ticular no contexto da economia digital, é dada énfase a protecao de uma “es-
trutura concorrencial eficaz” (effective competition structure). Na defesa deste
bem juridico, o mandato de intervencao alarga-se, nao dependendo a atua-
cao regulatédria exclusivamente de efeitos diretos na esfera do consumidor.

Quanto aos efeitos no nivel de concentracdo do mercado, ndo é invocado
nada de inesperado. A entrada alternativa da Meta “pelo préprio pé” signi-
ficaria a introducdo de um novo player no mercado relevante sob discussao,
aumentando o leque de escolhas dos consumidores, promovendo a inovagao
e fomentando a concorréncia em geral. Um fator que a FTC descreve como
crucial é que a ndo-aquisicao manteria a independéncia e “vitalidade concor-
rencial” da app Supernatural.

Do artigo 105 ao 110 é discutida a ideia que a presenca da Meta como um
potencial entrante no mercado (de aplica¢des VR dedicadas ao fitness) pro-
vavelmente influencia a competicao nesse mercado. Infelizmente, esta secgao
do texto encontra-se quase completamente expurgada, mas comentarios an-
teriores de Lina Khan permitem inferir, pelo menos parcialmente, a teoria que
é defendida pela FTC.

2 Em https://about.fb.com/news/2022/11/mark-zuckerberg-layoff-message-to-employees/

2 (Citacdo da parte final do artigo 97 do administrative complaint: “such efforts would reflect
the very essence of competition, the dynamic that the antitrust laws seek to protect and promote”.
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Como reportado pelo New York Times®?, Lina Khan defende que a regula-
cao na fase nascente de um mercado — neste caso, o da realidade virtual — é
essencial, nao podendo os reguladores limitar-se a regular setores em que as
empresas ja se tornaram “gigantes”. Por outras palavras, mais vale prevenir
do que remediar, protegendo a vitalidade concorrencial num mercado emer-
gente em vez de agir somente ap0s este ja ter evoluido para uma situagdo de
concentragdo e consolidagdo de poder monopolistico.

A dificuldade inerente a este regime € que, em tribunal, é bastante mais fa-
cil argumentar contra praticas anticoncorrenciais ja executadas, ou contra uma
fusdo entre duas empresas dominantes ou que pertencam a um mercado ja
concentrado, do que provar a razoavel probabilidade de certa aquisicao vir a
trazer problemas futuros no plano da concorréncia se 0 mercado em questao
ainda ndo esta suficientemente desenvolvido. Por muito sélida que seja a funda-
mentacao, prever o futuro é impossivel, mesmo para os analistas mais talentosos.

Os efeitos anticoncorrenciais da aquisicao

2. No mercado das aplica¢des de fitness em realidade virtual

Quanto aos efeitos anticoncorrenciais no mercado de fitness “incidental”, a
FTC considera que o jogo Beat Saber — propriedade da Meta — é um produto
diretamente concorrente da aplicacdo Supernatural.

Esta ndo € uma conclusdo inatacavel. Para além das diferencas a nivel de
modelo de pagamento, o videojogo Beat Saber tem o objetivo primario de
ser — passe a redundancia — um videojogo, comercializado principalmente
como um produto de entretenimento. Ja a Supernatural é uma app dedicada
especificamente ao fitness, desenhada para permitir aos utilizadores fazerem
exercicio fisico no conforto do seu lar. A diferenca é significativa, o que é ad-
mitido pela propria FTC ao designar dois mercados relevantes separados com
base nesta distincao.

No entanto, ha argumentos solidos a favor da posicao da FTC. Como plata-
forma de venda de aplicagbes VR, a Quest Store (da Meta) tem controlo sobre
como os produtos sdo apresentados na loja digital. Para além de algoritmos

3% No artigo “F.T.C. Sues to Block Meta’s Virtual Reality Deal as It Confronts Big Tech”. Dis-
ponivel em https://www.nytimes.com/2022/07/27 /technology/meta-facebook-vr-ftc.html
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de procura, pode também definir que aplicagdes sdo apresentadas na "mon-
tra”, e criar diferentes landing pages para nichos de mercado especificos.

Ora a FTC observou que durante parte significativa de 2021 e 2022, a "pa-
gina de destino” da Quest Store focada em fitness incluia ambas as aplicagdes
— Supernatural e Beat Saber. Adicionalmente, ao inserir o termo “exercise” na
caixa de procura, era devolvida aos utilizadores uma lista de 15 apps, que mais
uma vez incluia ambos os produtos em questao.

Na pagina de produto do Beat Saber, a atividade fisica incidental tambéem
é invocada como um dos argumentos a favor do jogo. Com base nestas con-
sideracOes, é efetivamente possivel inferir que as duas aplicacdes competem
por consumidores interessados em exponenciar o seu nivel de exercicio atra-
vés de VR — mesmo que, para alguns, esse nao seja o intuito primario.

Finalizando a sua analise do mercado “incidental”, a FTC refere que a compe-
ticdo entre as duas aplicagbes promoveu, até a data, a adigdo de novas funcio-
nalidades em ambas, para beneficio dos consumidores. Também menciona que
tal concorréncia provavelmente exerceu pressao no preco (reduzindo-o), se bem
que este argumento é algo mitigado pela diferenca no modelo de pagamento
— no Beat Saber compra-se o jogo base com a hipdtese de adquirir pacotes de
conteudo adicional, e na Supernatural paga-se uma subscricdo mensal.

Mais uma vez, é impossivel analisar os restantes argumentos da FTC quan-
to aos beneficios da rivalidade entre as duas apps, ja que grande parte foi
expurgada (nomeadamente, do artigo 119 ao 123).

No final do articulado, a FTC sublinha a auséncia de fatores que compen-
sem ou mitiguem os efeitos anticoncorrenciais que a aquisi¢do causaria. Uma
das questdes problematicas € a posicdo da Meta ndo s6 como produtora
de aplicagbes de VR, mas também como plataforma de comercializagdo das
mesmas.

A aquisicao contemplada contribuiria para a consolidagao da Meta como
lider de mercado, tornando-se proprietaria de duas das maiores apps no mer-
cado de fitness em VR — uma no mercado incidental, e outra no mercado
especifico. A FTC defende que, deste modo, outras empresas com interesse
em entrar em qualquer um desses mercados sentir-se-iam desmotivadas, por
terem de concorrer contra um participante com uma posi¢ao tao dominante
(e bolsos tao fundos).

A FTC conclui que a aquisicao € ilegal nos termos da seccdo 7 do Clayton
Act e da seccdo 5 do FTC Act.
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Decisao do tribunal

Em 31 de janeiro de 2023, a providéncia cautelar que visava bloquear a
aquisicao até que o caso pudesse ser apreciado na sua totalidade foi recu-
sada®’ — ou seja, a aquisicao da Within pela Meta acabou por avangar. No
entanto, a decisao judicial — que a FTC escolheu ndao contestar em segunda
instancia — ndo descartou todos os argumentos da entidade reguladora.

Antes de se prosseguir com a analise, interessa relembrar que esta decisao
do tribunal ndo se refere a potencial ilegalidade da aquisicdo; o seu objetivo
foi fazer uma avaliacdo preliminar dos efeitos da aquisicdo na concorréncia,
de modo a determinar se a providéncia cautelar se justificava.

Um dos principais pontos de contendibilidade entre a FTC e a Meta, pre-
visivelmente, era o da definicdo do mercado relevante. O tribunal aceitou os
argumentos da FTC em relacédo a delineacao do mercado de aplicagdes espe-
cificamente dedicadas ao fitness em realidade virtual, rejeitando a posicdo da
Meta de que esse mercado era demasiado “estreito”.>

Uma das maiores vitorias da FTC (apesar da derrota) foi a revalidacao judicial
de uma teoria legal ja algo caida em desuso. A FTC argumentou que a aquisi¢ao
afetaria negativamente a concorréncia, pois privaria o mercado de uma entrada
alternativa pela Meta — nomeadamente, uma entrada alternativa que implicasse
a construcao de raiz de uma aplicacao concorrente da Supernatural.

Esta doutrina invocada pela FTC designa-se de teoria da concorréncia po-
tencial efetiva (“actual potential competition” ou "actual potential entrant").??
A teoria tem duas condic¢des essenciais para que possa ser aplicada:

1. O entrante potencial tem de ter meios crediveis para poder entrar no
mercado relevante sem adquirir a empresa em questao; e

2. Esses meios devem apresentar uma probabilidade substancial de ulti-
mamente produzirem desconcentracdo no mercado ou outros efeitos
pré-concorrenciais significativos.

3 Texto completo da decisdo disponivel em https://www.scribd.com/docu-
ment/624197930/FTC-v-Meta

32 "In this case, the Court finds the FTC has made a sufficient evidentiary showing that there
exists a well-defined relevant product market consisting of VR dedicated fitness apps". (p. 19)

3 “The FTC first argues that the Acquisition would substantially lessen competition be-
cause it deprives the VR dedicated fitness app market of the competition that would have arisen
from Meta’s independent entry into the market, a theory known as the “actual potential compe-
tition” or “actual potential entrant” doctrine. See, e.g., United States v. Marine Bancorporation,
Inc., 418 U.S. 602, 633 (1974)". (p. 39)
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A equipa juridica da Meta procurou colocar em questdo a prépria existén-
cia da teoria, alegando que ja se trata de uma "doutrina morta” (dead-letter
doctrine). No entanto, o tribunal acabou por ir na direcao contraria, dando
forca a validade da teoria e, assim, tornando-a mais relevante no panorama
juridico norte-americano.**

A "vitéria” para a FTC foi que o tribunal aceitou a doutrina como existente e
relevante. Ja a derrota decorreu de o tribunal ndo ter considerado que os re-
quisitos para a aplicacdo da teoria da actual potential competition estivessem
preenchidos no caso concreto.

“E razoavelmente provavel® que a Meta teria entrado no mercado relevan-
te de novo [com um produto criado de raiz] se nao fosse possivel adquirir a
Within?" Esta foi a pergunta colocada e apreciada pelo tribunal de forma a
informar a sua decisao.?®

Sem qualquer surpresa, o tribunal considerou evidente que a Meta tem
meios financeiros mais do que suficientes para financiar uma entrada no mer-
cado através do desenvolvimento interno de uma aplicagdo propria de fit-
ness. Do mesmo modo, nao surgem duvidas quando a disponibilidade de
engenheiros e programadores altamente qualificados nos quadros de pessoal
da empresa.

Apesar disso, o tribunal acabou por concluir que certas condi¢des estao em
falta para que a Meta pudesse desenvolver uma aplicacdo de fitness em VR
de raiz, dadas as caracteristicas especificas do mercado relevante. Nomeada-
mente, sdo fatores ligados ao exercicio fisico em concreto que constituem o
problema — de acordo com a interpretacao do juiz, a Meta ndo tem os meios
necessarios para criar rotinas de treino in-house.

Ou seja, a auséncia de recursos como especialistas de saude, personal trai-

ners e equipamentos proprios para gravar sessoes de treino foi decisiva, dei-
tando por terra o caso construido pela FTC.

3 "Given the actual potential competition doctrine’s consistent, albeit distant, history of
Jjudicial recognition, the Court declines to reject the theory outright and will apply the doctrine
as developed”. (p. 40)

% Quanto a definicdo de probabilidade razoavel (“reasonable probability”) o tribunal
entendeu, com base em jurisprudéncia anterior, tratar-se de probabilidade evidentemente
superior a 50%. (p. 41)

% "Is it reasonably probable that Meta would have entered the VR dedicated fitness app
market de novo if it was not able to acquire Within?" (p. 43)
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Nao obstante o facto de a Meta ter recursos financeiros suficientes para
suprir estas lacunas, caso entendesse fazé-lo, a circunstancia de a empresa
atualmente ndo ter capacidade para desenvolver contetdos de fitness por si
propria foi levado em consideracéo pelo juiz.

Ja quanto aos incentivos para entrar no mercado das apps dedicadas ao
exercicio fisico em realidade virtual, o tribunal enumera diversas vantagens.
Em primeiro lugar, o fitness € visto como uma proposta de valor atrativa para
novos utilizadores que nao demonstram um interesse imediato pela tecnolo-
gia VR. Enquanto que a base de consumidores desta tecnologia é maiorita-
riamente masculina e bastante jovem, a adicao de aplicacdes especificamente
desenhadas para fazer exercicio em casa serve para expandir o apelo da rea-
lidade virtual a um publico feminino e de maior idade.

O fator fitness também apresenta uma capacidade de retencdo superior
a produtos de mero entretenimento. Para consumidores de aplicagbes de
fitness, os oculos Meta Quest transformam-se num equipamento de treino,
usado repetidamente e de forma continuada — o exercicio fisico deve ser pra-
ticado regularmente para que se possam colher todos os seus beneficios.

O modelo de pagamento mais comum neste tipo de aplica¢gdes — ndo de
pagamento Unico, mas de subscricgdo mensal (como um ginasio) — também é
particularmente atrativo para a empresa que comercializa o produto.

Os argumentos expostos acima demonstram as claras vantagens que a
existéncia de aplicagdes dedicadas ao exercicio fisico trazem ao mercado da
realidade virtual. No entanto, e de modo fatal para a posi¢ao da FTC, o tribu-
nal considerou que as vantagens enunciadas trariam beneficios para a Meta
com ou sem a aquisi¢ao, ja que o crescimento do mercado de aplicagdes VR
dedicadas ao fitness iria sempre contribuir para fortalecer o mercado da rea-
lidade virtual em geral — o que por si ja € um dos grandes objetivos da Meta,
como plataforma de distribuicdo dessas aplica¢des.

Ou seja, os incentivos nao justificam que a Meta fosse entrar no mercado
de novo, pois a existéncia de aplicacdes como a Supernatural, mesmo fora da
sua esfera de controlo, ja produz varios dos efeitos que a empresa procurava
estimular com a aquisicao.

Mais discutivel é a conclusdo do tribunal que a Meta, apesar dos seus vastos
recursos financeiros, técnicos e humanos, ndo tem meios crediveis ao seu dis-
por para entrar no mercado relevante sem ser através de uma aquisicao. Visto
que o tribunal ndo considerou o primeiro requisito da teoria da concorréncia
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potencial efetiva como provado, ndo avancou sequer para a analise do segun-
do — ou seja, ndo avaliou se a entrada alternativa da Meta através de uma apli-
cacao desenvolvida internamente produziria efeitos pro-concorrenciais.

A FTC também invocou uma segunda teoria, a da percegao de concorréncia
potencial (“perceived potential competition”). De acordo com esta doutrina, a
presenca da Meta na “orla” do mercado relevante exerce pressao concorren-
cial nos agentes que ja se encontram dentro do mercado, que ao perceciona-
rem a Meta como um potencial futuro concorrente seriam desincentivados de
ter comportamentos anticoncorrenciais.?’

Mais uma vez, o tribunal nao aceitou os argumentos da FTC como suficien-
tes, mas reforcou a validade da teoria — s6 porque a FTC falhou na prova dos
factos, isso ndo significa que a teoria nao seja utilizavel, desde que a prova
seja adequada e os argumentos sejam corretamente apresentados.

De acordo com varios juristas especializados em antitrust®®, a intencdo da
FTC nao era meramente ganhar o processo em tribunal, mas também criar (ou
reforcar) certos precedentes judiciais que possam ser utilizados em acdes su-
pervenientes, facilitando o seu trabalho futuro. Quanto a este segundo ponto,
a agéncia parece ter conseguido atingir algum sucesso, reforcando a validade
de teorias juridicas caidas em desuso.

O facto de a FTC ndo ter recorrido da decisdo pode ser visto como um
indicio de que a agéncia ficou parcialmente satisfeita com o veredicto. E im-
provavel que o tribunal de segunda instancia fizesse uma leitura diferente dos
factos, e ao recorrer a agéncia poderia colocar em causa as suas pequenas
vitérias doutrinarias.

A rejeicdo do requerimento de providéncia cautelar implicou a queda de
todo o processo® - a ilegalidade da aquisicdo ndo chegou a ser avaliada em
tribunal. A Within foi absorvida pela Meta. No entanto, ao apetrechar o seu
arsenal de argumentos juridicos para casos futuros, é possivel que a FTC te-

37 "Under this theory, the FTC argues that the Acquisition would eliminate the competitive
influence that Meta exerts on firms within the relevant market by virtue of its presence on the
fringes of the market. See, e.g., United States v. Falstaff Brewing Corp., 410 U.S. 526, 559-60
(1973)". (p. 60)

38 Por exemplo, Lee Hepner e Rebecca Allensworth, citados num artigo do Hollywood
Reporter. Disponivel em https://www.hollywoodreporter.com/business/business-news/me-
ta-within-ftc-challenge-legal-ruling-1235319297/

% Em https://www.ftc.gov/system/files/ftc_gov/pdf/d09411-order-withdrawing-adju-
dication.pdf
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nha melhorado as suas hipoteses de sucesso no bloqueio de fusdes e aquisi-
¢oes. O tempo dira.

Evolucao no Direito da Concorréncia: enquadramento do caso

Apesar de ultimamente o bloqueio da aquisicdo nado ter sido bem-suce-
dido, o processo sob analise é demonstrativo da evolucao que o Direito da
Concorréncia atravessa nos tempos que correm. Com a economia em cons-
tante transformacao, as ferramentas ao dispor das entidades reguladoras nao
podem manter-se estaticas, sob pena de a regulacao perder relevancia face a
dinamicas de mercado nunca antes vistas.

Novas configuracdes de comércio no metaverso

Entre o final de 2020 e o final de 2021, periodo em que as criptomoedas
viram o seu valor multiplicar substancialmente, comegou-se também a falar
de outros “criptoativos” e bens digitais, entre eles propriedade “imobiliaria”
no metaverso.

Para dar um exemplo peculiar desta febre, em dezembro de 2021 um fa pa-
gou perto de meio milhdao de dodlares para ser vizinho do rapper Snoop Dogg
no metaverso (no programa The Sandbox, que comercializa terrenos virtuais
na sua plataforma).*

A criagao do Snoopverse, um mundo virtual de Snoop Dogg, e a venda de bi-
Ihetes para concertos no metaverso sao sem duvida propostas de valor pouco
consensual. Ainda mais dubio € o conceito de propriedade imobiliaria virtual.
No entanto, por muito estranho que tudo isto pareca, no campo tecnoldgico
o futuro é particularmente imprevisivel.

Apesar da febre dos criptoativos se ter desvanecido em grande parte, o com-
portamento passado dos consumidores demonstra que, em condi¢cdes de mer-
cado diversas as que vivemos atualmente, ha uma forte procura por assets me-
nos convencionais, baseados tecnologicamente tanto na blockchain como no
metaverso (ou numa conjungao dos dois). Por outras palavras, ha um potencial
de crescimento significativo neste mercado — potencial latente e que podera
nem se chegar a materializar no futuro, mas que ndo pode ser ignorado.

4 Em https://fortune.com/2021/12/09/snoop-dogg-rapper-metaverse-snoopverse/
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Certo é que, por enquanto, o interesse neste tipo de bens decresceu sig-
nificativamente, devido em parte ao crash no mercado de criptomoedas (e a
condi¢des econdmicas pouco favoraveis em geral). Apesar disso, Mark Zu-
ckerberg parece nao ter intencbes de desistir do seu projeto de dominio do
metaverso, que inclui funcionalidades e aplicagdes muito mais vastas do que
a mera compra e venda de terrenos virtuais.

Por maioria de razao, é relativamente incontroverso inferir que se Mark Zu-
ckerberg e a sua equipa nao acreditassem no potencial de crescimento deste
mercado virtual, ndo tinham reorganizado a empresa em tempos conhecida
como Facebook num veiculo de expansao no metaverso.

A confluéncia de todos os fatores referidos até agora leva a crer que a ten-
tativa de bloqueio da aquisi¢ao sob analise é apenas o inicio. Assumindo que a
linha ideologica atual se mantém, a FTC podera, com o processo contra a Meta
e a Within, ter dado o primeiro passo na defesa da concorréncia no metaverso
— um mercado nascente, mas com um enorme potencial de crescimento.

Os efeitos de rede na nova economia digital

No seu artigo de 2018 intitulado "“Polycentric Competition Law", o Profes-
sor loannis Lianos reflete sobre as dificuldades sociais sentidas no Ocidente,
e como a atual configuracao da sociedade clama por uma transicdo para um
novo modelo juridico de antitrust.

O autor faz a distincdo, no campo do Direito da Concorréncia, entre uma
visdo “monocéntrica” e outra “policéntrica” — as quais, como a nomenclatura
sugere, divergem no modo como encaram as prioridades das politicas anti-
trust. Na perspetiva monocéntrica o enfoque € mais restrito, enquanto a visao
policéntrica procura estender protecdo a um leque mais vasto de valores.

Seguindo uma linha (ideo)légica algo similar a de Lina Khan, Lianos argu-
menta que, na sociedade e economia atuais, a competitividade nao pode ser
avaliada meramente com base em consideracdes de produtividade. Com o
advento da era digital, a capacidade de agentes econdmicos atrairem consu-
midores para a sua plataforma ganha um valor tremendo, ja que na economia
digital os efeitos de rede assumem uma magnitude nunca antes vista.

Devido a preponderancia dos efeitos de rede, na networked economy as
dinamicas da concorréncia alteram-se, com o poder de mercado a concen-
trar-se rapidamente na empresa que consegue estabelecer uma posi¢ao do-
minante em primeiro lugar.
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E possivel — talvez até facil — descortinar a influéncia deste tipo de
consideragdes na estratégia de atuacdo da Meta no mercado de VR (e nao
sO). Nao se trata apenas de vender hardware e software, mas também de es-
tabelecer uma posicao dominante como plataforma de distribuicao e criar um
ciclo de incentivos que mantenha os utilizadores “trancados” no ecossistema
de realidade virtual da Meta. O facto de os 6culos Meta Quest 2 terem sido
comercializados a um preco particularmente reduzido, “subsidiando” os con-
sumidores de forma a capturar quota de mercado, é um forte indicio de que
a estratégia descrita foi implementada pela Meta.

A insuficiéncia do critério do bem-estar do consumidor

Ha inevitavelmente uma componente politica na definicao das prioridades
e instrumentos ao dispor das entidades reguladoras da concorréncia. Como
tal, a Unido Europeia e os Estados Unidos da América ndo seguem linhas
ideoldgicas idénticas, ndo obstante haver convergéncia em certos pontos.

Como Geoffrey Manne afirmou em testemunho ao Senado dos Estados
Unidos, o processo de analise concorrencial na UE é similar ao método de
analise “estruturalista” empregado nos EUA em meados do século XX*', antes
de o consumer welfare standard se ter consolidado como o principal fator na
avaliacdo da legalidade de concentragdes.

Manne considera que o foco no padrao de bem-estar do consumidor é
positivo, ja que previne as entidades reguladoras de se “excederem” na sua
atuacgdo, criando um ambiente regulatorio mais estavel e previsivel para as
empresas.

Essa opinido nao é partilhada por Oles Andriychuk. Na sua analise da pro-
posta para um Regulamento dos Mercados Digitais (legislacdo europeia que
entretanto foi aprovada e cujas regras entrardao em vigor em 2 de maio de
2023), o académico preconiza um outro modo de olhar para o Direito da Con-
corréncia — que ja se esta a efetivar nos dias que correm.

Defende que politicas de defesa da concorréncia podem e devem procu-
rar atingir uma pluralidade de objetivos. Na era dos mercados digitais, uma
perspetiva miopica que se foque exclusivamente no critério do bem-estar do
consumidor ndo é suficiente. Apesar da conveniéncia inerente a utilizagcdo de

41 Manne (2018, p. 46)
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um critério Unico como lente de observacao e avaliacao de condutas, o resul-
tado acabara por ser insuficiente e até desalinhado com a realidade, dada a
crescente complexidade dos mercados sob analise.

Andriychuk vé a liberdade interpretativa dos reguladores europeus -
fomentada através de uma “opacidade intencional” (opacity by design)* na
legislagdo — como um fator positivo, que torna o Direito da Concorréncia mais
flexivel, adaptavel e, logo, mais eficaz no longo prazo.

Considera que a evolugao deste "Direito da Concorréncia sui generis”, de
que o DMA é o mais recente exemplo, é uma tendéncia objetiva e que a Unido
Europeia lidera atualmente essa reemergéncia.®?

Talvez o trabalho de Lina Khan venha a servir para contestar a alegada lide-
ranca, se bem que uma entidade reguladora por si s6 nao pode reinventar toda
uma area do Direito, ja que isso é impossivel sem o apoio dos legisladores.

Tendo em conta o contexto social, econdmico e politico que o Ocidente
atravessa, uma evolugdo no campo juridico ndo é de surpreender, devido ao
“facto de o Direito da Concorréncia ser um ramo particularmente baseado
num processo indutivo-dedutivo, assente em normas pouco densificadas e
eivadas de remissOes para conceitos vagos e indeterminados com claros con-
tornos econémicos”.#

Nao ha duvida que Lina Khan vé o regresso a uma politica antitrust mais
policéntrica como essencial, de forma a que as entidades reguladoras da con-
corréncia nos Estados Unidos tenham maior capacidade de lidar com as difi-
culdades inerentes a nova era do mercado digital.

Conclusao

Nas palavras do Professor Miguel Moura e Silva, "o que caracteriza essen-
cialmente o Direito da Concorréncia € o facto de este tutelar um bem juridico
sui generis e cuja configuracdo varia nos planos temporal e ideoldgico”.#®

O caso sob apreciacdo permite-nos vislumbrar o dinamismo deste ramo

42 Especificamente no contexto do Digital Markets Act ("'DMA”"), no que diz respeito as
empresas classificadas como controladoras de acesso (gatekeepers). Andriychuk (2021, p. 10)

4 Andriychuk (2021, p. 20)
4 Moura e Silva (2020, p. 33)
4 Moura e Silva (2020, p. 29)
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do Direito de forma clara e pertinentemente atual, tendo como campo de
batalha um mercado nascente e com grande potencial de crescimento — o da
realidade virtual.

Na presente analise, foi esmiugada a nova perspetiva da FTC, mais agres-
siva e musculada, informada por uma mudancga ideoldgica e precipitada por
fatores politicos. Mais do que ilustrar uma alteragcdao na filosofia norte-ame-
ricana de antitrust, a tentativa de bloqueio da aquisicao da Within pela Meta
reflete um movimento generalizado no campo do Direito da Concorréncia,
observavel tanto nos Estados Unidos como na Unido Europeia, e que se afi-
gura necessario para controlar niveis de concentracdo de poder de mercado
nunca antes vistos.

No campo europeu, a “jurisprudéncia tende a refletir conviccdes econdmi-
cas e sociais em permanente mutacao, aumentando a riqueza e o interesse do
Direito da Concorréncia enquanto espelho de um novo paradigma de relacio-
namento entre o Estado e o mercado”.#

Do mesmo modo, também a linha de atuacdo da FTC sob analise é de-
monstrativa do dinamismo do Direito da Concorréncia. Com o surgimento
de novos paradigmas nos mercados — e, assim, de problemas cada vez mais
complexos — as leis de antitrust e as entidades reguladoras que as fazem cum-
prir procuram adaptar-se, na missao interminavel de estabelecer nos merca-
dos um equilibrio concorrencial saudavel, para beneficio de toda a sociedade.

Nao é liquido que os argumentos apresentados pela FTC no caso sob apre-
ciacao fossem bem acolhidos pelos tribunais europeus. Logo a partida, o su-
cesso da acao nos tribunais norte-americanos também nao parecia provavel.
Apesar disso, com argumentos mais sélidos nalguns pontos estratégicos es-
pecificos, é certamente possivel que o bloqueio da aquisicao vingasse, ja que
o tribunal aceitou varias das teorias propostas pela FTC, concordando até com
a definicdo de um mercado relevante bastante restrito.

Certo é que a "nova” FTC de Lina Khan esta a promover uma interpretacao
mais lata do mandato conferido pela legislacdo antitrust, tendo procurado
justificar o bloqueio da compra da Within pela Meta com base num leque
de argumentos e teorias que s6 pode ser descrito como inovador. De certo
modo, a presidente da FTC parece estar a aproximar-se da filosofia (menos
monocéntrica) de protecdao da concorréncia que existe na Unido Europeia.

4 Moura e Silva (2020, p. 33)
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Posfacio

A primeira versao do presente escrito foi concluida no ano de 2023, no
ambito do Curso de Pds-Graduacdo em Regulacdo Publica e Concorréncia,
ministrado pelo Centro de Estudos de Direito Publico e Regulacdo (CEDIPRE)
da Faculdade de Direito da Universidade de Coimbra. Desde esse momento,
houve mudancas significativas nao s6 nos Estados Unidos da América, como
também na prépria FTC.

Pouco tempo apds a vitéria de Donald Trump nas elei¢des presidenciais de
2024, a FTC voltou a ter uma maioria de comissarios alinhados com o Partido
Republicano. Lina Khan foi afastada da Comissao em janeiro de 2025, tendo
sido nomeado um novo diretor, o Republicano Andrew N. Ferguson. Em de-
claragdes ao publico, Ferguson deu a conhecer a sua intencdo de reduzir a
intensidade do escrutinio da FTC no que diz respeito a fusdes e aquisi¢des por
parte de grandes empresas — o que veio, efetivamente, a verificar-se.

Em marco de 2025, Donald Trump despediu os dois comissarios restantes
alinhados com o Partido Democrata, os quais — por considerarem que 0 seu
afastamento extemporaneo foi executado de forma ilegal — contestaram judi-
cialmente o despedimento.

No momento em que se conclui a versao final deste trabalho, em dezem-
bro de 2025, a FTC encontra-se a funcionar apenas com dois comissarios ati-
vos (ambos Republicanos), demonstrando que ter o colégio de comissarios da
FTC em plenas func¢bes nao € uma das prioridades de Donald Trump.

Apesar de, supostamente, as entidades reguladoras serem imbuidas de um
elevado nivel de independéncia, toda a factualidade descrita supra torna bas-
tante claro como a sua atuacao pode ser fortemente influenciada pela ideo-
logia dos setores e lideres politicos no poder.
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