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EDITORIAL/EDITORIAL NOTE
Maria João Melícias
Miguel Sousa Ferro

O número duplo 33-34 da Revista 
de Concorrência & Regulação conti-
nua o processo de transição para um 
novo modelo da Revista. Uma Revista 
mais adaptada às exigências de um 
público-alvo diverso, especializado e 
interessado em abordagens pragmáti-
cas e diretas de questões controversas 
do momento. Uma Revista mais aces-
sível a todos. Uma Revista com um 
pendor mais internacional, apostando 
em tornar-se uma plataforma de debate 
sobre a regulação e concorrência nos 
países de língua portuguesa e não só.

Nesta ótica, a C&R passa a contar 
com uma secção de artigos breves, 
apelando-se aos profissionais e acadé-
micos dos setores para continuarem a 
contribuir com reflexões sucintas e acu-
tilantes sobre questões de atualidade 

This double issue 33-34 of the Revista 
de Concorrência & Regulação continues 
the process of transition to a new model 
of this journal. A journal more fitted to 
the demands of a diverse target audience, 
specialized and interested in pragmatic 
and direct approaches to the controversial 
issues of the day. A journal made more 
accessible to everyone. A journal with 
a greater international outlook, bet-
ting on becoming a platform of debate 
on regulation and competition among 
the Portuguese speaking countries and 
beyond.

In this perspective, C&R now includes 
a section of brief articles, calling upon 
professionals and academics from these 
sectors to contribute with succinct and 
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jurídico-económica, como as que se 
apresentam nesta edição. O presente 
número conta com vários contribu-
tos nesta nova secção, provenientes 
de juristas e economistas portugueses, 
ingleses e brasileiros.

Estes artigos breves lidam com 
um leque amplo de temas: desde os 
mais recentes desafios ao direito da 
concorrência (Peter Freeman), à tec-
nologia blockchain (Bruno de Zêzere 
Barradas; Danilo Sérgio de Souza), 
passando pela influência do caso Coty 
no comércio eletrónico (Francisco 
Espregueira Mendes, Leyre Prieto 
e Daniela Cardoso), a exclusividade 
dos poderes da AdC em matéria 
de enforcement público em Portugal 
(Miguel Machete e Catarina Xavier), 
a aplicação de sanções pelo CADE 
no Brasil (Maria Gabriela Bacha), a 
recente alteração ao Código de Valores 
Mobiliários em sede de concurso 
de infrações (Frederico Machado 
Simões), a portabilidade de dados 
(Rita de Sousa Costa), os contratos 
associativos no panorama brasileiro 
(Ângelo Prata de Carvalho; Marcela 
Lorenzeti), até à “operação Lava 
Jato” e respetivas lições em termos de 
compliance de concorrência (Vicente 
Bagnoli).

Os artigos académicos reunidos 
neste número cobrem também temas 
variados.

Carlos Oliveira Cruz & Joaquim 
Miranda Sarmento analisam as 

directed reflections on current legal-eco-
nomic issues, such as those presented here. 
The present issue is host to a number of 
contributions in this new section, submit-
ted by Portuguese, English and Brazilian 
lawyers and economists.

These brief papers deal with a wide 
range of subjects, from the most recent 
challenges to Competition Law (Peter 
Freeman), to blockchain technology 
(Bruno de Zêzere Barradas; Danilo 
Sérgio de Souza), the influence of the 
Coty judgment in e-commerce (Francisco 
Espregueira Mendes, Leyre Prieto and 
Daniela Cardoso), the AdC’s exclusive 
public enforcement powers in Portu- 
gal (Miguel Machete and Catarina 
Xavier), the imposition of fines and other  
penalties by CADE in Brazil (Maria 
Gabriela Bacha), the recent change to 
Portugal’s Securities Code on cumulation 
of infringements (Frederico Machado 
Simões), data portability (Rita de Sousa 
Costa), association contracts in Brazil 
(Ângelo Prata de Carvalho; Marcela 
Lorenzeti) and the “Car Wash inves-
tigation” including the resulting lessons 
as to antitrust compliance (Vicente  
Bagnoli).

The academic papers gathered in this 
issue also deal with diversified topics.

Carlos Oliveira Cruz & Joaquim 
Miranda Sarmento look at the motiva-
tions behind public and private choices 
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motivações por detrás das escolhas 
públicas e privadas que têm estado 
por detrás dos processos de privati-
zação de aeroportos, por Governos 
e investidores, discutindo também o 
impacto de curto e longo prazo des-
tas opções, usando Portugal como um 
estudo de caso.

Ivana Souto de Medeiros apre-
senta um estudo aprofundado sobre 
as lições da crise financeira e a regu-
lação adotada em reação, focando-se 
na utilização do mecanismo de bail-
-in de instituições financeiros e a sua 
capacidade para impedir ou reduzir 
a necessidade de utilização da opção 
de bail-out e assim reduzir o impacto 
para o erário público das dificuldades 
financeiras sentidas por bancos.

Ficando ainda no plano de reformas 
feitas na sequência da crise financeira, 
Katerina Lagaria discute a criação de 
um sistema europeu de supervisão 
dos mercados de capitais e criação de 
um conjunto harmonizado de regras, 
focando a proposta da Comissão 
para completar a união dos mercados 
de capitais e reforçar os poderes da 
Autoridade Europeia de Mercados 
de Valores Mobiliários.

Lucas Catharino de Assis apre-
senta-nos um quadro de referência 
analítico para determinar se uma 
medida nacional que visa garantir a efi-
cácia dos controles fiscais em situações 
que envolvem Estados terceiros pode 
ser qualificada como uma restrição à 

that have been behind the processes of pri-
vatization of airports, by Governments 
and investors, discussing also the short 
and long term impact of such choices, tak-
ing Portugal as a case-study.

Ivana Souto de Medeiros presents us 
with an in-depth study on the lessons of 
the financial crisis and the regulation 
adopted thereafter, focusing on the bail-
in mechanism for financial institutions 
and its ability to prevent or to reduce 
the need to use the bail-out option and 
thus reduce the impact of the financial 
difficulties experienced by banks on the 
public purse.

Remaining within the scope of reforms 
carried out following the financial crisis, 
Katerina Lagaria looks at the creation 
of a European supervisory system for 
capital markets and the development of 
a harmonized set of rules, focusing on the 
Commission’s proposal to complete the 
capital markets union and reinforce the 
powers of the European Securities and 
Markets Authority.

Lucas Catharino de Assis provides us 
with an analytical frame of reference to 
determine if a national measure which is 
aimed at ensuring the effectiveness of fis-
cal controls in situations involving third 
States can be qualified as a restriction to 
the free circulation of capital and justi-
fied within the parameters allowed by 
European Union Law.
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liberdade de circulação de capitais e 
justificada dentro dos parâmetros do 
direito europeu.

Raúl Vieira da Silva discute em 
que termos o enquadramento nor-
mativo trazido pela Lei-Quadro das 
Entidades Reguladoras garante, de 
facto, uma gestão económico-finan-
ceira dos reguladores independente do 
poder político. O autor realça vários 
aspetos em que a independência dos 
reguladores se encontra ainda limitada, 
a este nível.

Inês Neves chama-nos a atenção 
para um tema largamente silenciado,  
até agora: o impacto do novo Regula- 
mento europeu de proteção de dados 
no public enforcement da concorrência. 
As conclusões da autora sugerem que 
o impacto não é negligenciável, sendo 
necessária uma abordagem cautelosa 
à temática, ainda que não se pareça 
por em causa a eficácia do public 
enforcement.

Por último, o n.º 33-34 conta ainda 
com um comentário de Daniela 
Cardoso ao Acórdão do TJUE no 
caso Austria Asphalt, que esclareceu 
a aplicação do Regulamento (CE)  
n.º 139/2004 ao controlo de empresas 
comuns (joint ventures).

Este será o último número da Revista 
de Concorrência & Regulação a ser 
publicado em papel. A partir do n.º 35, 
a Revista passará a ser disponibilizada 
online, em open source, maximizando-se 
o seu impacto e alargando-se o seu 

Raúl Vieira da Silva discusses the 
terms in which the normative frame-
work set out in the Framework-Law of 
Regulatory Authorities guarantees, in 
reality, an economic-financial manage-
ment of regulators which is independent 
from political power. The author highlights 
several ways in which the independence of 
regulators is still limited, in this regard.

Inês Neves calls our attention to a topic 
which has managed to go largely uncom-
mented up to now: the impact of the new 
European Data Protection Regulation 
on the public enforcement of competition 
law. The author’s conclusions suggest that 
the impact is not negligible, and that a 
careful approach to these issues is required 
in practice, even though the effective-
ness of antitrust public enforcement does 
not seem to be jeopardized by the new  
rules.

Finally, Issue 33-34 also includes a 
comment by Daniela Cardoso on the 
ECJ’s Judgment in case Austria Asphalt, 
which has clarified the application of 
Regulation (EC) 139/2004 to the control 
of joint ventures.

This will be the last issue of the Revista 
de Concorrência & Regulação to be 
published in paper. Starting with Issue 
35, this journal will be made available 
online, in open source, thereby maximiz-
ing its impact and broadening its target 
audience, especially beyond the Portuguese 
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público-alvo, sobretudo além-frontei-
ras. Poderá ser consultada (incluindo 
números antigos) através do website 
da Autoridade da Concorrência, do 
IDEFF e outros.

borders. C&R will thereafter be avail-
able (including older issues) namely 
through the websites of the Portuguese 
Competition Authority and of IDEFF.



BLOCKCHAIN E CONCORRÊNCIA
– UM NOVO HORIZONTE DE APLICAÇÃO? 
Bruno de Zêzere Barradas

Sumário: 1. Introdução. 2. Troca de informação. 3. Acordos de normalização. 4. Acesso à 
rede. 5. Priorização em função do pagamento. 6. Enforcement. 7. Conclusões.

1. INTRODUÇÃO
Blockchain é uma das palavras mais ouvidas nos últimos tempos. Também 
conhecida como “Distributed Ledger Technology (DLT)”, a blochchain potenciou 
um novo paradigma: o uso de redes descentralizadas, garantindo ainda assim 
um altíssimo nível de segurança, autenticidade, integridade, confiabilidade, 
transparência e durabilidade dos dados sujeitos a registo e segurança das tran-
sações/operações efetuadas. 

Ainda que inicialmente associada à moeda virtual (redes Bitcoin e Ethereum) 
a blockchain possui um âmbito de aplicação mais vasto, extravasando o campo 
da moeda virtual: cuidados de saúde, e-voting, registo predial, redes de forneci-
mento, produção e abastecimento, negociação de instrumentos financeiros, etc.. 

A Blockchain surge como alternativa segura e confiável aos tradicionais 
sistemas de intermediação (típicos nas redes de pagamentos e de cartões) per-
mitindo a eliminação de intermediários (descentralização), a diminuição dos 
custos da operação e da assimetria de poder e informação partilhada entre os 
agentes. Como refere Pedro Martins em “Introdução à Blockchain”, “a tecnologia 
Blockchain possui de forma intrínseca, por conceção original e inovadora, os neces-
sários incentivos ao correto comportamento dos agentes e à segurança da tecnologia, 
não sendo necessário recorrer a elementos externos”. 

A blockchain permite a redução de custos e dos riscos inerentes às transa-
ções, bem como protege a integridade dos dados e reduz a possibilidade de 
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violação ou fraude (nomeadamente, evita e garante a inexistência de situações 
de “double spending”, i.e., no caso de documentos representativos de dinheiro, 
a garantia de que a cada momento o documento recebido é o original e cujo 
valor permanece conservado/não foi utilizado). 

Ao garantir o acesso à mesma informação contida em cada bloco a todos os 
participantes da rede sem necessidade de intervenção de terceiros, garante a 
segurança da informação e reduz os custos e riscos da realização da transação/
operação/troca de dados. 

Não obstante a inovação, versatilidade e ganhos de eficiência e segurança 
que acabámos de evidenciar, aspetos que de um ponto de vista da análise pró-
pria do Direito da Concorrência sempre serão de valorizar, importa verificar 
quais as implicações jus concorrenciais que podem resultar da blockchain e, 
nesta medida, os aspetos a ter em conta pelos vários agentes e stakeholders na 
sua utilização e desenvolvimento. 

Como ponto prévio da nossa análise, cumpre referir que o presente artigo, 
pelo carácter breve que o caracteriza, não pretende escalpelizar as funciona-
lidades, nem as implicações e enquadramento jus concorrencial deste tipo 
de tecnologia, mas apenas evidenciar os aspetos que nos parecem, à partida, 
poderem vir a merecer uma análise mais detalhada e aprofundada do ponto 
de vista do Direito da Concorrência e, por essa razão, serem de aprofundar e 
considerar na adesão, criação e utilização da Blockchain. Vejamos, 

2. TROCA DE INFORM AÇÃO 
A principal característica da blockchain é a transparência da informação, todos 
os participantes da rede possui cópias idênticas de cada um dos blocos da 
cadeia. Nestas partilhas estarão igualmente informações sensíveis (v.g, preços) 
cujo conhecimento pode falsear a concorrência ou facilitar a colusão no mer-
cado. Nesta medida, a colusão e a realização de acordos anti-concorrenciais 
poderá ocorrer também através do uso de algoritmos aplicáveis à informação 
e operações da rede. 

Nesta medida, parece-nos ser de evoluir no sentido de criar ferramentas e pro-
gramar os respetivos softwares para a prevenção de problemas jus concorrenciais. 

3. ACORDOS DE NORM ALIZAÇÃO 
A blockchain conduzirá naturalmente à criação de standards aplicáveis aos agentes 
dos mercados em causa. Como referido pela CE (Par. 263 dos Guidelines apli-
cáveis aos acordos horizontais) estes acordos produzem normalmente efeitos 
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positivos significativos: inovação, aperfeiçoamento dos produtos e melhoria 
das condições da oferta. 

No entanto, as preocupações jus concorrenciais deverão estar presentes 
na definição de standards e normas de funcionamento entre concorrentes. 
Deverá ser valorada a capacidade de determinado procedimento, condição ou 
standard para criar factores de discriminação (pela capacidade de conduzir ao 
encerramento do mercado) ou configurar um desincentivo à inovação e à livre 
concorrência entre os agentes, reduzindo a concorrência no mercado. 

4. ACESSO À REDE 
As redes de blockchain podem igualmente ser de acesso condicionado a deter-
minado grupo ou apresentar diversos graus de acesso (closed, permission based 
ou consortium). 

Os negócios envolvidos na tecnologia em apreço e principalmente nos casos 
em que exista dominância na prestação da blockchain estarão necessariamente 
vinculados a não estabelecer condições ou preços (ou mesmo recusar o acesso) 
que conduzam ao encerramento do mercado e à exclusão dos concorrentes 
devido à inexistência de alternativa viável. 

5. PRIORIZAÇÃO EM FUNÇÃO DO PAGA MENTO 
Igualmente controversa, é a existência de mecanismos de priorização em 
função do pagamento verificados nas criptomoedas (“Paid prioritization”), 
isto é, de entre as transações cuja validação se mostra necessária, os “mineiros” 
escolhem proceder à validação das operações que se mostrem mais rentáveis 
para a sua atividade. 

Tais mecanismos, existindo alternativas viáveis no mercado que satisfaçam as 
necessidades da procura que se encontra disposta a pagar menos, não levantará, 
à partida, preocupações jus concorrenciais de maior. No entanto, a existência de 
redes a duas velocidades (“dual speed blockchain” em função da rentabilidade das 
transações) tem vindo a ser severamente criticada por vários autores, nomea-
damente, no que respeita aos possíveis efeitos para os consumidores, start-ups 
e pequenas e médias empresas. Estes efeitos não serão certamente descuidados 
na supervisão das Autoridades da Concorrência junto das várias blockchains. 

6. ENFORCEMENT
Em último lugar, chamamos à atenção para potenciais dificuldades de enforcement 
da legislação existente, nomeadamente, o direito da concorrência (mas também 
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em domínios como a proteção do consumidor, proteção de dados, regulação 
sectorial, etc..) Como decorre do que referimos supra, a tecnologia blockchain 
apresenta uma natureza plurigeográfica, tendencialmente internacional, que 
extravasa a soberania e os poderes de cada Estado em concreto, bem como, da 
União Europeia. Tal facto, implicará esforços acrescidos para a regulação das 
atividades desenvolvidas através da tecnologia providenciada pela blockchain. 

De facto, a evolução da tecnologia permitiu aos agentes económicos – con-
siderando neste prisma tanto pessoas singulares como coletivas – prescindir de 
uma ligação física ou jurídica a determinado Estado. A tecnologia blockchain 
veio permitir que a informação esteja armazenada em qualquer lugar e que uma 
determinada transação ou acesso ocorra sem uma conexão específica a determi-
nado local/Estado, ou que ocorra em vários locais/Estados ao mesmo tempo. 

Será interessante verificar a forma como os Estados, Tribunais e as Entidades 
reguladoras (ou os próprios agentes) ultrapassarão estes obstáculos e determina-
rão, por exemplo, qual a jurisdição competente para a resolução de determinado 
conflito. 

Dada a construção da tecnologia blockchain e a natureza puramente virtual 
associada a algumas das entidades integrantes da rede (“nodes”), em alguns 
casos, principalmente naqueles que estes nodes virtuais não estejam oficial-
mente ligadas a entidades reais (pessoas singulares e coletivas), parece-nos que 
o enforcement das regras de concorrência pode ficar verdadeiramente compro-
metido (nomeadamente a obtenção de prova). 

7. CONCLUSÕES 
Encontramo-nos atualmente perante um cenário de ausência de regulação da 
blockchain. Por essa razão, entendemos que o direito da concorrência terá, desde 
já, um papel central na “regulação” do funcionamento das várias blockchain’s que 
venham a ser criadas. Entendemos por essa mesma razão, existir para os agentes 
e intervenientes das redes de blockchain um dever acrescido de compliance e de 
compatibilização dos mecanismos e tecnologia criada com as atuais regras de 
direito da concorrência. 

A regulação, a existir, dada a configuração da tecnologia blockchain, parece-nos 
ser tendencialmente de natureza internacional, sob pena da sua efetividade (e até 
a eficiência resultante da tecnologia em causa) ficar seriamente comprometida. 

Do ponto de vista do funcionamento, são inegáveis as eficiências que podem 
resultar da aplicação e utilização da tecnologia blockchain nos processos e tran-
sações realizadas pelos governos, pelas empresas e pelas organizações em geral. 
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A sua aplicação para além das Bitcoins possibilitará a prestação de serviços 
mais eficientes e criação e entrada de novos players do mercado, mediante o 
desenvolvimento dos negócios e interação num modelo descentralizado e com 
clara diminuição (ou exclusão) da assimetria de poder e informação.

No entanto, as características que lhe atribuem maior vantagem na utilização 
(a partilha, a verificabilidade, a publicidade e a acessibilidade), são também 
aquelas que implicam uma análise jus concorrencial atenta. 

Por tudo quanto foi dito, parece-nos que a tecnologia blockchain irá certamente 
merecer o olhar atento e um escrutínio adicional por parte das entidades regu-
ladoras sectoriais e, em especial, pelas Autoridades da Concorrência Nacionais 
e pela Direção Geral da Concorrência. Cremos que a inovação potenciada pela 
blockchain conduzirá ao profícuo desenvolvimento do direito da concorrência 
e a sua concretização nas áreas da tecnologia, nomeadamente, através do con-
tínuo balanço económico dos ganhos e dos efeitos negativos resultantes da 
evolução deste tipo de tecnologia. 

Como referido pela Comissária para a Concorrência, Margrethe Vestager 
“[a]s competition enforcers, I think we need to make it very clear that companies 
cannot escape responsibility for collusion by hiding behind a computer program”. 
Para tal acreditamos que, entre outros aspetos será igualmente de concretizar 
mecanismos de identificação das entidades participantes da rede, bem como 
das entidades responsáveis validação das operações (como os “Mineiros” no 
caso da rede Bitcoin), de forma a possibilitar o enforcement das regras de con-
corrência perante violações das disposições contidas na Lei da Concorrência 
e no Tratado sobre o Funcionamento da União Europeia.
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