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16/9/2016 CADE publica guia para analise de atos de
concentracao horizontal

O Conselho Administrativo de Defesa Econdmica (CADE) publicou recentemente o novo Guia de Atos
de Concentragao Horizontal (Guia H). O Guia H tem como objetivo dar maior transparéncia a atuagao
do CADE e orientar o poder publico e agentes do mercado sobre como serdo feitas as analises de
operagoes envolvendo empresas concorrentes.

O Guia H traz orientacdes gerais sobre os critérios que serdo utilizados pelo CADE para a definicdo de
mercado relevante, coleta de dados e verificagao das condigoes de rivalidade e de entrada nos merca-
dos afetados pela operacdo. O guia é baseado nas praticas de outras jurisdicoes, em especial Estados
Unidos e Europa, refletindo, inclusive, as mudancas na atuagao das autoridades brasileiras, trazidas
pela Lei n.% 12.529/2011, que introduziu o regime de analise prévia de concentracdes no Brasil.

Em linha com os guias norte-americanos mais recentes, o Guia H propde métodos alternativos de andlise,
como a chamada analise de contrafactual, cujo objetivo é permitir ao CADE tirar conclusdes sobre a ope-
racao, independentemente da definicao de mercado relevante adotada e das participagdes de mercado
atribuidas as partes de uma operacdo. A partir da analise de contrafactual o CADE podera considerar outros
fatores que nao aqueles limitados a andlise tradicional de concentragdes, em busca de evidéncias que de-
monstrem, de forma pratica, os efeitos concorrenciais esperados da operagao. O Guia H também estimula o
uso de modelos matematicos e econométricos para simular os possiveis efeitos de uma operagao.

Outro método que o Guia H sugere é o da andlise da concorréncia potencial. Tal andlise é feita quando um
ato de concentracao envolve uma empresa que nao atua em determinado mercado, mas que esteja pres-
tes a atuar, ou que possua ativos relevantes para ingressar nesse mercado, sem necessidade de grandes
investimentos. De acordo com o Guia H, para que uma empresa seja considerada um concorrente potencial
€ necessario também que ela seja capaz de arcar com os custos da entrada no mercado, no curto prazo.
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O Guia H também aponta questdes que serao objeto de escrutinio mais detalhado pelo CADE, como a
eliminacao de empresas maverick. De acordo com o guia, empresas maverick sao aquelas que se caracte-
rizam por sua permanente inovacao, sendo capazes de forcar a redugcdo dos pregos dos demais agentes no
mercado. Operacdes envolvendo empresas maverick merecem uma analise mais detalhada pelo CADE, uma
vez que o érgdo entende que essas operagdes podem diminuir a concorréncia atual ou potencial de forma
mais relevante, eliminando um rival efetivo e desestimulando a inovagao no mercado.

Em linha com a jurisprudéncia recente do CADE, o Guia H também trata das chamadas aquisicdes parciais
(i.e., aquisices de participacdo minoritaria em uma empresa concorrente), afirmando que tais operagoes
sao relevantes para a andlise concorrencial, ja que podem ter reflexos no poder de controle ou podem
criar influéncia relevante sobre a empresa adquirida. Nesses casos, o Guia H sugere que as partes apre-
sentem ao CADE documentos como acordos de acionistas, informagdes sobre direitos de voto e veto e
informagdes sobre a capacidade de influéncia que uma sociedade tem em relagdo a outra.

Por fim, o Guia H traz disposicOes especificas sobre a teoria da empresa insolvente (failing firm defense).
De acordo com essa teoria, uma operagao que a principio suscitaria preocupagdes concorrenciais pode ser
aprovada, quando a alternativa for a faléncia da empresa alvo. Para que uma operacao se beneficie dessa
teoria, o Guia H determina que sera preciso comprovar que: (i) a empresa alvo sairia do mercado ou ndo
poderia cumprir obrigacOes financeiras em decorréncia de suas dificuldades economicas e financeiras, caso
a operacao ndo fosse aprovada; (i) os ativos da empresa ndo permaneceriam no mercado na hipdtese
de a operacdo ser reprovada, o que poderia significar reducdo da oferta e maior nivel de concentragao do
mercado; e (iii) foram buscadas — sem sucesso — alternativas menos danosas a concorréncia que nao a
realizacao da operacdo, como a busca por compradores alternativos ou recuperacao judicial. Os critérios do
Guia H tém como inspiracdo a doutrina estrangeira sobre o tema e visam dar maior transparéncia sobre os
critérios que CADE pretende adotar em suas analises futuras.

O Guia H pode ser acessado pelo link abaixo:
www.cade.gov.br/acesso-a-informacao/publicacoes-institucionais/guias_do_Cade/guia-para-analise-

-de-atos-de-concentracao-horizontal. pdf
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