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Impacto do Guia V+ para analise de atos de
concentracao n&o horizontal pelo Cade

A recente publicacgo do Guia de Andlise de Atos de Concentracdo N&o Horizontais (Guia V+) [1] pelo Conselho
Administrativo de Defesa Econdmica (Cade) representa um marco significativo para a comunidade antitruste brasileira.
Esse documento, em que pese ndo tenha carater propriamente vinculante ou normativo, busca elucidar o processo de
conducdo da andlise de operacdes envolvendo atos de concentragdo ndo horizontais (integracdes verticais e fusdes
conglomerais), com o objetivo de garantir maior previsibilidade, transparéncia e consisténcia e, assim, assegurar
seguranca juridica as andlises do Cade.

O Guia V+ surge em resposta a crescente complexidade das transagdes empresariais, especialmente no contexto das
fusbes verticais e conglomerais, que ndo envolvem concorrentes diretos. A publicaco reflete umatendéncia global de
maior cautelaem relacdo as operacdes ndo horizontais, em virtude do aumento significativo de operacfes que envolvem
multiplos mercados e que tem gerado inimeros debates ao redor do mundo.

As integracdes verticais ocorrem quando uma organizacdo expande suas atividades para diferentes estagios de uma
mesma cadeia produtiva e atua de modo interligado, abrangendo tanto os segmentos a montante (upstream) quanto a
jusante (downstream) [2]. Ja as fusBes conglomerais, costumam ser definidas por exclusdo, quando as operacfes ndo
abarcam relagBes horizontais ou verticais e as atividades das empresas envolvidas se encontram de alguma forma
relacionadas (e.g., destinam-se aos mesmo clientes intermediérios ou consumidores; envolvem produtos utilizados ou
consumidos em conjunto ou envolvem produtos de processos produtivos similares), mas ndo atuam em niveis diferentes
dacadeiaprodutiva|[3].

Peculiaridades

O processo de andlise de operacOes verticais ou conglomerais segue essencia mente a mesma metodol ogia prevista no
Guia H e consolidados pela experiéncia antitruste, porém com algumas peculiaridades relevantes. Segundo sugere o novo
guia (GuiaV+) aandlise de tais operagdes segue cinco etapas principais, quais sao: definicdo dos mercados rel evantes,
determinacdo de participacdo de mercado e defini¢do de nivel de concentracdo, andlise do potencia ofensivo a
concorréncia nos mercados a jusante e a montante, avaliacdo dos beneficios econdmicos liquidos resultantes da operacéo
e aconsideracdo de possiveis remédios antitruste.

Spacca
Existem algumas peculiaridades inerentes as operagdes ndo verticais que
desafiam a andlise da autoridade antitruste, como, por exemplo, a
existéncia de dois ou mais tipos de mercado de produto ou servico,
sendo necessario a definicdo de mais tipos de mercado relevantes,
dimensdes geogréficas por vezes ndo coincidentes, o envolvimento de
plataf ormas digitais com suas especificidades, diferentes teorias do dano,
a existéncia de beneficios decorrentes das operacfes e aimplementacdo
de remédios adequados que ndo vao contra alégica econdmicade
integragéo das atividades da cadeia produtiva.

Principais mudancas
O GuiaV+ trouxe diversas inovagdes cruciais para a analise de atos de

concentragcdo ndo horizontal, sendo importante pontuar as principais
alteracOes estabel ecidas pelo novo guia.

Destaca-se as importantes alteracfes nas abordagens tradicionais de
analise de poder de mercado e incentivos econdmicos. Anteriormente,
fusbes e aguisi¢es ndo horizontais envolvendo empresas com
participacfes de mercado abaixo de 30% néo representavam ameacas [4]
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Entretanto, o novo guia reconhece gque essa analise simplificada pode ser insuficiente e imprecisa [5]. Nesse sentido, uma
das inovagdes significativas foi o reconhecimento de que ainfluéncia de um agente que atua no mercado a jusante esta

Pagina 1 17/05/2024

Copyright © 2026 Consultor Juridico



e CONSULTOR JURIDICO

WWWw.conjur.com.br

mais ligada ao seu poder de compra dos insumos do que a sua participagao nas vendas dos produtos no mercado a jusante.
Tal ateracdo rompe com a abordagem tradicional do Cade, que se baseava principa mente na andlise de participagdes de
mercado (market share) em cada elo da cadeia produtiva.

Importante ressaltar ainda que, nas hipéteses de aquisi¢des de controle, em que uma empresa adquire mais de 50% das
acles da outra, o alinhamento de incentivos e a possibilidade de restricéo de mercado de forma prejudicial a concorréncia
jafoi por vezes presumido. No entanto, para a hipoétese de aquisicdes parciais, 0 Guia V+ reconhece que o alinhamento de
incentivos ndo € unilateral [6] e depende de vérios fatores, incluindo o percentual de participacéo acionéria adquirida, a
estrutura de governanca da empresa-alvo e a dindmica competitiva do setor.

Dados sensiveis

No que diz respeito aos efeitos das operagdes ndo horizontais, 0 Guia V+ ampliou a discussdo sobre 0 acesso a
informagdes sensivels de concorrentes. Destacou-se a preocupacdo de que empresas integradas, atuando tanto no
fornecimento de insumos quanto na producdo final, possam ter acesso privilegiado a informagdes concorrentes. No intuito
deinibir tais situagdes, 0 novo guia estabel ece um conjunto de critérios paraavaliar o risco de prejuizo a concorrénciaem
operacOes ndo horizontais, analisando: estrutura do mercado; natureza da informagdo compartilhada e suarelevancia
concorrencial; possibilidade e a probabilidade de obtencéo de vantagem competitiva em decorréncia do compartilhamento
dessainformagéo e possibilidade de se evitar ou restringir a abrangéncia do compartilhamento.

Ainda, o guiaintroduziu a necessaria analise do poder de portifélio em fusdes conglomerais, tendo em vistaque a
combinacdo de empresas em diferentes setores pode criar vantagens significativas para a empresa resultante e assumir
carater anticompetitivo afetando a concorréncia e o bem-estar dos consumidores. Nessa hipotese, o Guia V+ sugere que
deve ser analisado o grau de concentracéo nos mercados relevantes, as barreiras a entrada existentes e a presenca de
produtos complementares.

Conclusao

A publicagéo do Guia V+ pelo Conselho Administrativo de Defesa Econémica (Cade) representa um marco significativo
na regulacéo de operagdes que envolvem atos de concentragdo ndo horizontal no Brasil, especialmente no que diz respeito
as operacOes verticais e conglomerais. Este documento ndo apenas oferece diretrizes precisas e claras para a andlise dessas
operagdes, mas também reflete a preocupacéo do Cade com a seguranca juridica de suas decisdes ao fornecer diretrizes
transparentes e previsiveis, com o objetivo de promover uma andlise mais consistente e eficaz.

Além disso, ao reconhecer as peculiaridades das operacfes ndo horizontais, 0 guia demonstra o compromisso do Cade em
se adaptar as mudancas no ambiente empresarial e em promover uma concorréncia saudavel e dindmica. Assim, espera-se
gue o Guia V+ desempenhe um papel fundamental na orientac&o das futuras analises de fusdes e aguisi¢cdes no Brasil.

[1] Disponivel em: https://cdn-conjur.s3.amazonaws.com/uploads/2024/05/Guia-V 2024.pdf

[2] OCDE. Vertical Mergersin the Technology, Media and Telecom Sector Background. Note by the Secretariat. 2019, p.
5.

[3] CADE. Documento de Trabalho n. 06/2023: Fusdes Conglomerais: Teorias do dano e jurisprudéncia do Cade entre
2012 e 2022.

[4] Como, por exemplo, o voto do conselheiro-relator Sérgio Ravagnani no Ato de Concentragdo n° 08700.003969/2020-
17 (SEl 0921910).

[5] Naandlise do Ato de Concentragdo n° 08700.000627/2020-37, a Superintendéncia-Geral e o Tribuna do Cade
apontaram que apesar das partes ndo possuirem mais de 30% de participagcdo de mercado, seria necessaria uma andlise
mais aprofundada da operagdo, tendo em vista o potencia impacto damarca Nike.

[6] Por exemplo, no recente Ato de Concentracéo 08700.005990/2023-91, houve a andlise por parte da Superintendéncia-
Geral da existéncia de fatores capazes de mitigar o exercicio de poder de mercado

Fonte: https://conjur.jumps.com.br/2024-mai - 17/impacto-do-gui a-v-para-anal i se-de-atos-de-concentracao-nao-horizontal - pel o-cade/

Pagina 2 17/05/2024

Copyright © 2026 Consultor Juridico


https://cdn-conjur.s3.amazonaws.com/uploads/2024/05/Guia-V2024.pdf

