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Introducéo

Cabe esclarecer de inicio que se trata de analisar a
politica e ndo a legislacdo antitruste porque esta tem um caréter
bastante sucinto (apenas enuncia principios) e por isso é dotada
de uma flexibilidade que permite diversas interpretagfes. A
politica antitruste pode ser entendida tanto como conjunto de
diretrizes formuladas a partir de aplica¢fes concretas da lei
guanto como articulacdo entre tais diretrizes e as politicas
publicas. Essas Ultimas podem estar institucionalizadas em leis
que especificam tratamentos especiais da lei de concorréncia -
como na comunidade européia, onde é possivel a articulacdo
com as politicas de competitividade, de apoio a setores, regides
ou pequenas e médias empresas - ou podem depender da acgdo
dos governantes de plantdo, hipdtese certamente pouco virtuosa
num regime democratico.

A primeira secdo dedica-se a situar a atual politica dos
EUA em perspectiva historica, expondo brevemente a chamada

! Resultado preliminar da pesquisa Democracia e Poder Econdmico: A legislacdo
antitruste brasileira diante dos processos de concentragéo e centralizac@o de capitais
a escala mundial, conduzida no CEBRAP com apoio da FINEP.

2 Pesquisador do CEBRAP - Centro Brasileiro de Anélise e Planejamento,
doutorando em Sociologia pela USP e mestre em Economia pela PUC de S&o Paulo.
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revolucdo antitruste - a crescente incorporacdo da analise
econdbmica a atuacdo das agéncias. Salienta também que a
politica tornou-se bastante complexa por ter incorporado
diversos fatores cuja auséncia de padrbes de medida torna sua
analise bastante problematica.

A segunda secdo trata de trés fatores que demonstram
essa revolucdo. Ressalta a grande dificuldade em estabelecer
padrdes de medida para as barreiras a entrada - fator mais
importante na anéalise - e para os ganhos de eficiéncia, cujas
alegacdes suscitam muita polémica. Dada a inclusdo de vérios
fatores cuja avaliacdo é complexa, questiona-se a exclusdo da
analise sobre o desempenho das empresas - um dos elementos
do modelo estrutura-conduta-desempenho, apesar das
dificuldades que esta analise também revela.

A terceira secdo discute a regra da razdo como método
capaz de superar ou minorar tais dificuldades. Esta regra
mostrou-se capaz, inclusive, de lidar com outros problemas
relativos as politicas antitruste. A quarta se¢do propde que a
regra da razdo pode dar conta dos diversos propositos
atribuiveis a tais politicas, podendo contribuir também para que
elas possam desfrutar de legitimidade junto a sociedade.

| - Historico

Somente em 1968 a Divisdo Antitruste do Departamento
de Justica (doravante DA) editou seu primeiro guia para o
tratamento das FusfBes e Aquisi¢cGes (doravante F&A),
conhecido como Merger Guidelines, ndo havendo até entdo uma
consistente mediagdo entre os principios contidos nas leis -
necessariamente sucintos e abstratos, dada sua vinculagcdo com
a cultura da common law - e a complexa realidade econ6mica
em foco. A necessidade de estabelecer padrbes de analise
resultou em pressuposicGes pouco rigorosas quanto a
probabilidade das F&A darem origem a (ou reforgarem)
condutas anticompetitivas.

Como havia incapacidade em tratar legalmente os
oligopdlios pois colusbes tacitas raramente poderiam ser
comprovadas, foi adotada uma postura conhecida como a
doutrina da insipiéncia, uma orientacdo para impedir a
formacdo do poder de monopdlio no seu nascedouro °. Ela

% Fisher (87) levanta o argumento de que a doutrina da incipiéncia pode ser vista
como uma forma de preencher o vazio no tratamento legal dos oligopdlios,
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estava fundamentada no modelo estrutura-conduta-desempenho
(doravante ECD), cuja ldgica basica prevé que estruturas de
mercado concentradas ensejam condutas anticompetitivas que
possibilitam a obtencdo de margens ou taxas de lucro superiores
aos niveis observados em condi¢cBes competitivas. Tratava-se de
evitar atos que poderiam fomentar um processo de concentragéo
capaz de, num futuro préximo ou algo remoto, resultar numa
estrutura de mercado concentrada provavelmente conducente a
praticas ndo-competitivas *. A literatura examinada (Kwoka &
White 94) e os textos da DA e Federal Trade Comission -FTC -
afirmam que essa politica era consequéncia do escasso avanco
dos estudos de organizacdo industrial (doravante OIl) até os
anos 70, tornando praticamente ilegal todas as F&A entre 1950
> e 1968, até mesmo quando as empresas sequer detinham 10%
do mercado.

A DA editou o primeiro Merger Guidelines baseado no
modelo ECD, partindo de dois indicadores de concentracdo de
mercado - a participacdo das 4 maiores empresas e daquelas
envolvidas em F&A. No entanto, isso ndo representou uma
mudanga muito significativa pois seria necessario levar em
conta outros indicadores, dado que 0s expressivos avangos dos
estudos de Ol a partir dos anos 70 salientavam a importancia
das barreiras a entrada e dos ganhos de eficiéncia. Por esse
motivo, a aplicacdo da lei ainda é considerada rigida neste
periodo.

O Merger Guidelines de 1982 é um divisor de &aguas
frente a politica anterior pois contou com grande participacao
dos economistas da DA e por isso incluiu os indicadores citados

notadamente nos casos de coluséo tacita - tipicamente a lideranga de pre¢os por uma
empresa. Na pagina 24, o autor mostra a grande dificuldade em tratar de tais casos:

"With the exception of acts designed to exclude new entrants, only explicity or
implicity collusive acts can be sucessfully attacked, and even a win by the government
in a colusion case will leave in place the very structure that makes it likely that
similar anticompetitive events will occur again."

* Embora n#o se disponha de dados conclusivos, parece que sua aplicacdo era restrita
ao primeiro elemento (estrutura de mercado) e nele em apenas um aspecto - 0 exame
do grau de concentracdo de mercado pois pouco se levava em conta as parcelas de
mercado das empresas).

® Quando o Celler-Kefauver Act fez valer essa proibigdo; como até entdo apenas as

aquisicoes de acOes eram vetadas, as empresas realizavam as operac@es através da
transferéncia de ativos.
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acima, articulando melhor os aspectos juridicos e econémicos.
Cinco fatores compfe a andalise dessas transacdes (vide Salop
87); a definicdo do mercado relevante - qual produto, qual area
geografica a considerar, quais os produtos substitutos, o grau
de concentracdo - medido pelo indice Herfindahl-Hirschmann
(maiores detalhes em Kwoka & White 94), os ganhos de
eficiéncia, a intensidade das barreiras a entrada (estes dois
fatores analisados mais adiante) e outras caracteristicas de
mercado °

Essa transformacdo foi caracterizada na literatura
econdbmica como uma Antitrust Revolution (vide Kwoka &
White 94), com a anéalise econbmica criteriosa assumindo
importancia decisiva e eliminando a fraqueza intelectual da
politica anterior, apoiada em difusos preconceitos contra a
grande empresa. Examinaremos essa concepcdo de revolucdo na
Gltima sec¢do; por ora, é importante ressaltar que a politica
antitruste tende a ganhar maior consisténcia com uma maior
incorporacdo das contribui¢cdes da Ol e seu maior entrosamento
com as doutrinas juridicas.

A maior complexidade dos fatores envolvidos na
avaliacdo dos provaveis efeitos anti-competitivos permitiu que
as F&A deixassem de ser consideradas praticamente ilegais. Por
um lado, os estudos de Ol permitiram combinar os indicadores
de concentracdo com uma avaliacdo das barreiras & entrada e
subsidiariamente com o exame de outros elementos
potencialmente facilitadores de colusbes entre empresas. Por
outro lado, novas teorias no campo liberal (ou néo-
intervencionista) como a teoria dos custos de transacdo (vide
Williamson 75) e a teoria dos mercados contestaveis (vide
Baumol, Bailey & Willig 92) propiciaram respectivamente
observar aspectos positivos das F&A - menores custos e/ou
maiores ganhos de eficiéncia - e limitar a importancia dos
indicadores de concentracdo como conducentes a
comportamentos anticompetitivos.

O formato geral da politica manteve-se praticamente o
mesmo no Merger Guidelines de 1992 - elaborado em conjunto

® A heterogeneidade de produtos, uma forte concentracdo entre os demandantes desse
produto, uma pequena difusdo de informagGes no mercado, razoavel possibilidade das
pequenas empresas ampliarem seu espaco e um histérico nulo das empresas em
questdes antitruste tendem a favorecer a aprovagdo da transacao, ao contrario de
evidéncias num sentido oposto.
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pela DA e pela FTC- introduzindo um outro fator - tendéncia a
aprovar a transagdo se uma empresa estivesse rumando para a
faléncia, detalhando melhor o fator barreiras a entrada (para
que elas fossem pequenas, seria necessario verificar a
oportunidade, a probabilidade e a suficiéncia da entrada) e
situando a andlise do fator outras caracteristicas de mercado
(renomeado como efeitos potencialmente adversos a
competicdo) logo apo6s a definigdo do mercado relevante e a
apuracgdo dos indices de concentracao

A aplicacdo da lei parece ter sido bastante menos rigida
desde a "revolucdo", ficando patentes os esforcos das agéncias
para chegar a acordos °. Enquanto a DA questionou apenas 60
transacdes desde o inicio do ano fiscal de 1993 até marco de
1996, representando menos de 2% dos casos notificados
somente em 1995, a FTC (vide Azcuenaga 96) solicitou
informagfes adicionais (chamadas second request, o primeiro
passo para uma investigacdo formal) em pouco mais de 2% (79
em 3653) das transagcfes comunicadas e submetidas & avaliagdo
de acordo com o Hart-Scott-Rondino Act '° nos anos fiscais de
1994 e 1995 (primeira metade).

De acordo com Kwoka & White (1994), tem sido
questionados poucos casos de F&A de natureza vertical * pois
eles raramente ameacariam 0S consumidores, assim como as
operacdes de carater conglomeral (sequer tem sido debatidas) *2.

" Segundo Salop (87), as alteragdes introduzidas em 1984 foram pouco significativas.
& Maiores detalhes, vide a integra do documento e sua tradug&o em IBRAC (96a).

® Como consta do seguinte trecho de um relatério da DA (vide DA 96): "Increased
work in the merger area also comes from the Antitrust Division's fundamental belief
that working out sensible solutions to competitive problems is better for the business
community and the American economy than halting a proposed transaction
altogether".

19 Trata-se de um exame répido porque dura apenas 30 dias dos quais pelo menos 7
servem para decidir qual agéncia federal ira cuidar do caso.

11 Apesar disso, Mary L. Steptoe (vide Steptoe 96 e IBRAC 96¢) salienta que as
agéncias passaram a lhes dar maior atencdo nos anos 90, comparativamente a
auséncia de questionamento nos anos 80.

12 As transacBes tem natureza horizontal quando se ddo dentro de um mesmo
segmento produtivo. Tem natureza vertical quando mais de um segmento esta
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N&o héa tal consenso quanto as F&A horizontais que envolvem
empresas com expressiva participacdo no mercado; alguns
criticos (citados em Kwoka & White, 94) alegam que a
aprovacdo da FTC e da DA as grandes transagfes nos anos 80 -
respectivamente no setor de petréleo e nos setores de aco e
aviacdo - ndo teriam resultado de adequadas incorporacfes dos
avancos das anélises econdmicas. Embora haja consenso de que
houve permissividade no conservador governo Reagan (vide
Kwoka & White 94 e Pitofsky 96), ndo parece adequado imputa-
la & citada revolucdo, pelo menos se observarmos a evolucéo
dos estudos de Ol.

No entanto, ndo foram elaborados padrdes de medidas
para avaliar os novos fatores incorporados na anéalise, como
poderemos observar na se¢do que se segue. Nesse contexto,
cotejar os efeitos anti e os préd competitivos continua em
principio dando margem a solucBes arbitrarias, pouco
fundamentadas ou permissivas, ainda mais se houver
interferéncia de outros Orgdos estatais ou da acdo subterrénea
dos interesses empresariais envolvidos.

Cabe comentar ainda que essa revolucdo deu uma
contribuicdo aparentemente ténue (atraveés dos fatores contidos
nas outras caracteristicas de mercado - em 1992 denominados
efeitos potencialmente adversos & competi¢cdo) para que a
politica antitruste pudesse tratar das tacitas colusdes
oligopdlicas, provavelmente a pratica anticompetitiva mais
comum (vide Kwoka & White 94 e Fisher 87). Dessa forma, a
analise econdmica ainda tem muito a evoluir para que a politica
antitruste possa cumprir amplamente os objetivos prescritos
pela legislacéo.

2 - Discutindo os Merger Guidelines

Passaremos agora a examinar as posi¢cdes de
funcionérios da FTC e de economistas com relacdo a dois
fatores cuja incorporacédo foi aspecto fundamental da revolucéo:
0s ganhos de eficiéncia, de carater altamente polémico e as
barreiras a entrada, proeminentes frente aos demais fatores.

2.1- Os ganhos de eficiéncia

envolvido e eles estdo articulados numa mesma cadeia de producédo e comercializacdo
(um fornece bens para o outro ou distribui produtos do outro), conglomeral quando
envolver segmentos que ndo estejam articulados entre si.
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A diretora de Planejamento de Politicas Susan DeSanti
(vide DeSanti 96), falando a respeito de um relatério da FTC %,
ressalta que o objetivo das agéncias é proteger os consumidores
no longo prazo (melhor qualidade e maior escolha de produtos
aos menores precos) e por isso o exame dos efeitos imediatos da
F&A ndo é suficiente; citando Williamson (68), lembra que a
um monopdlio pode interessar baixar 0s pre¢cos apos essa
transagdo mas, no longo prazo, sé a competi¢gdo o incentivaria a
repassar aos consumidores os ganhos de eficiéncia (via menor
custo ou maior qualidade).

Nesse sentido, o futuro grau de competicdo no mercado
seria a varidvel chave para analisar qudo relevantes seriam as
alegacdes de ganhos de eficiéncia. Tais ganhos teriam efeitos
pré-competitivos se aumentassem a competitividade da empresa
em pauta e do mercado onde ela opera (ou se pelo menos ela
ndo diminuisse); eles deveriam afetar a capacidade e o interesse
dessa empresa de forma a pelo menos ndo aumentar a
probabilidade de ela exercer seu poder de mercado, de maneira
qgue tais ganhos resultassem em beneficios para o0s
consumidores. A analise teria duas etapas; ndo bastaria
demonstrar que a transacdo resultaria em ganhos de eficiéncia
plausiveis e substanciais pois eles ndo seriam benvindos se
beneficiassem apenas a empresa.

Além de estabelecer o grau futuro de competicdo como
parametro central da andalise dos ganhos de eficiéncia, era
preciso definir o status desse fator no conjunto de fatores
concernentes as F&A. A autora propde que as partes - a quem
(dada a disponibilidade de informacdes) cabe demonstrar as
evidéncias sobre tais ganhos - os utilizem para rebater a
presuncdo de um provavel efeito anticompetitivo mas eles néo
teriam o poder de desqualificar as evidéncias anteriores.
Poderiam apenas persuadir as agéncias de que a transacao
provavelmente néo diminuiria o grau de competicdo; as
agéncias tomariam posi¢do diante do conjunto de evidéncias e
interpretacdes envolvidas, de forma que a alegacdo de ganhos
de eficiéncia ndo teria o status de contraprova.

Seriam considerados os diversos tipos de ganhos
possiveis - das economias de escala e especializacdo da planta

3 Relativo & politica antitruste nas industrias high-tech nos mercados globais,
preparado a partir de audiéncias publicas.
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até ganhos nos campos da distribuicdo, da promocdo, da
administracdo e da inovacdo - com a importancia e significado
de cada um sendo funcdo de sua magnitude e probabilidade, o
grau em que eles capacitam a empresa a aumentar (ou a néo
diminuir) a competicdo e assim beneficiar os consumidores.
Enquanto os dois primeiros tipos sdo razoavelmente acessiveis
e comprovaveis e geralmente aumentam a capacidade
competitiva da empresa, os demais ndo desfrutam de tais
atributos. Os ganhos administrativos e de inovacdo aumentam
essa capacidade mas sdo de dificil acesso e comprovacéo,
exatamente o oposto dos ganhos de distribuicdo e promocéo - a
reducdo de custos com marketing e vendas elimina um elemento
da competicdo entre as duas empresas que transacionaram. Os
ganhos seriam considerados apenas se ndo pudessem ser obtidos
por outros meios que ndo uma F&A e resultariam em beneficios
para 0s consumidores, uma vez garantido o aumento ou
manutencdo do grau da competicgéo.

O conjunto das proposi¢cGes demonstra a preocupacéo
em examinar o provavel grau de competicdo no mercado, ndo
aceitando que um ganho de eficiéncia da empresa
necessariamente a predisponha a utilizd-lo de forma proé-
competitiva, j& que a transagcdo pode permitir praticas colusivas
entre as empresas remanescentes, tanto mais quanto mais
importante seja a empresa incorporada, quanto mais o histérico
do segmento tenha sugerido ou mostrado tais praticas. Diante
de uma argumentagdo inerentemente conjectural como essa,
delimitar um espaco subordinado & questdo dos ganhos de
eficiéncia é uma atitude prudente; avaliacBes subjetivas
baseados em evidéncias em boa parte conjecturais correm
grande risco de erro, ainda mais quando o conjunto de
informacdes coligidas é insuficiente por definicdo - tanto em
termos quantitativos quanto qualitativos.

No entanto, a posi¢do exposta por DeSanti ndo parece
ser a preponderante no Merger Guidelines de 1992 pois este
limita-se a ressaltar que os ganhos devem resultar da transacdo
e que devem ser maiores quanto maior o risco a competicdo
ndo sugerindo tanta importancia ao grau futuro de competicdo

! Depois de definir o mercado relevante, apurar o indice de concentracéo, avaliar os
efeitos potencialmente adversos & competicdo e analisar a existéncia de barreiras a
entrada.
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nem discorrendo sobre o acesso, a comprobabilidade e o efeito
dos diversos tipos de ganhos de eficiéncia.

Em Kwoka & White 94 foi discutido um caso no qual a
alegacdo de ganhos de eficiéncia teve importancia decisiva nos
anos 80 (vide Kwoka 94b). Ela era bastante conjectural pois se
baseava na idéia de que a joint-venture entre a General Motors
GM e a Toyota (corporificada na empresa NUMMI, New United
Motor Manufactoring) para produgdo de carros compactos
propiciaria a primeira aprender com a empresa japonesa mais
bem sucedida internacionalmente. N&o se tratou de alegar
ganhos oriundos de economia de escala (plantas ja tinham
tamanho minimo) ou da introdug¢do de um novo produto
(produziria o Corolla, o principal produto jd exportado pela
Toyota, a maior vendedora japonesa nos EUA) - aqueles que
DeSanti ha pouco apontou como o0s elementos mais relevantes,
nem tampouco da reducdo de custos pois o autor demonstrou
ainda que ela alcancaria menos de 5% do valor do carro .

Os ganhos decorreriam da possibilidade de a GM
aprender o processo de manufatura japonesa mas o0 autor
mostrou que a NUMMI se restringiria a montagem final e a
algumas etapas da estampagem, além do fato de que a alta
produtividade do trabalho no Japdo e o sistema de controle de
estoques ndo seriam transplantaveis. Diante da elevada
probabilidade de cooperacdo entre as duas empresas -
moderagdo no impeto conquistador da Toyota (ja restringido
pela imposicdo de cotas as importagdes) e troca de informacd@es
para os diversos mercados onde ambas operam, é quase certo
que os alegados ganhos de eficiéncia ndo teriam levado a FTC a
autorizar a transacdo se as propostas descritas por DeSanti
tivessem sido seguidas. E bastante provavel que o poder de
pressdo da GM foi capaz de forcar uma interferéncia de outros
O0rgdos estatais, alegando a necessidade de reforcar a
competitividade da inddstria dos EUA num setor onde ela
atingia niveis criticos, num setor de tanta importancia
econdmica e social.

Outros estudiosos também ressaltam o caréter altamente
polémico das alegacbGes de ganhos de eficiéncia. Salop (87)
levanta um conjunto de questbes (relativas ao Merger
Guidelines de 1982), salientando a dificuldade em estabelecer

5 Porque a NUMMI s6 agregaria 20% ao valor das pecas importadas do Japdo mas o
custo menor destas seria quase totalmente absorvido pelos maiores salarios dos EUA.
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um padrdo do que seriam evidéncias conclusivas, a auséncia de
procedimentos para balancear tais ganhos frente as
probabilidades de condutas anticompetitivas, a divida se essa
argumentacdo deve ser incluida sempre ou apenas em casos
problematicos e a controvérsia se o0s ganhos deveriam ser
aceitos apenas se beneficiassem os consumidores.

White (87) mostrou-se algo cético quanto a tais
alegacOes ao salientar que as dificuldades de articulacdo entre
duas estruturas e estilos gerenciais podem limitar os aumentos
de produtividade e resultar até em deseconomias de grande
escala. Lembra ainda que a transacdo pode incrementar a
probabilidade de coordenacdo oligopolista do mercado como um
todo, um risco maior do que cooperagdo entre as partes que
transacionam. Por isso, tais ganhos teriam um status secundario
e seriam analisados ap6s a andlise dos graus de concentragdo e
das barreiras a entrada.

Fisher (87) atribui o mesmo status a tais ganhos,
reforca a necessidade de haver rigor nas evidéncias (critica a
joint-venture da GM e Toyota relatada ha pouco e salienta que
0s ganhos poderiam ser obtidos de outras formas) e chama a
atencdo para o risco de que uma maior aceitacdo de evidéncias
pouco fundamentadas pode incentivar as empresas a investirem
na producdo desse tipo de informacdo, aumentando o risco de
ocorrerem equivocos.

Schmalensee (87) discorre sobre a impossibilidade de
tais ganhos serem levados em conta plena e suficientemente
devido a: 1) os estudos de Ol ainda ndo avangaram o suficiente;
2) as informacfes sdo apenas aquelas providas pelas partes
envolvidas: e 3) o Judiciario tem dificuldade em lidar com a
complexidade dos casos, especialmente com os trade-offs entre
elementos opostos. Tais problemas impedem calcular os efeitos
de curto e de longo prazo da transacdo em diversas dimensdes
como precos, custos, diferenciagdo de produto, troca de
informacbes e taxa/direcdo do progresso técnico. Como a
analise estaria assentada em pressuposi¢cdes, 0s ganhos de
eficiéncia deveriam ser analisados como tie-breakers, ou seja,
apenas em caso de duvida quanto as evidéncias sobre o grau de
concentracdo e as barreiras a entrada.

As trés posicbes sdo bastante complementares no
sentido de chamar atencdo sobre o carater altamente conjectural
das alegacdes sobre ganhos de eficiéncia e por isso estes
deveriam ter um espa¢o bastante secundario na andlise das
transagdes; assim como as outras caracteristicas do mercado (ou
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efeitos potencialmente adversos a competicdo), somente
poderiam influenciar uma decisdo quando o exame do grau de
concentracdo e das barreiras a entrada ndo chegasse a
resultados claramente conclusivos.

A posicdo tedrica da FTC (texto de DeSanti) parece
mais consistente porque se preocupa com o0s efeitos desses
ganhos sobre o grau de competicdo e ndo apenas sobre sua
existéncia e magnitude; no entanto, ela ndo se mostrou muito
cautelosa quanto a magnitude desses ganhos como 0s outros
autores, sugerindo uma analise menos rigorosa.

2.2 - A analise das barreiras a entrada

Este € o fator mais decisivo nas anélises das F&A sob o
Merger Guidelines de 1982 segundo Salop (87) pois, embora
ndo fique formalmente patente que o grau de concentracdo tem
menor importancia, a facilidade de entrada poderia justificar
até uma transacdo que levasse a um monopo6lio se 0 monopolista
fosse realmente constrangido por muitos potenciais
competidores. Isto também fica patente no Merger Guidelines
de 1992 pois, se a entrada for facil, a transagdo ndo suscita
interesse para a politica antitruste e assim normalmente néo
requererd uma analise posterior *°. As principais questfes em
discussdo sdo como medir e classificar a magnitude das
barreiras.

White (87) sustenta que, embora seja dificil medi-las e
qguantifica-las, as transacbes em mercados onde houvesse
facilidade de entrada deveriam ser aprovadas, até mesmo se o
grau de concentracdo '’ indicar uma tendéncia a questiona-la.
Deveriam ser considerados como barreiras os diversos
investimentos (para alcancar a escala 6tima de producdo) ou
custos (promocédo e propaganda) cuja utilizagdo e limitada ao
mercado em pauta, portanto irrecuperaveis se a entrada for mal
sucedida.

18 No original, publicado em edicdo bilingue em IBRAC (96a), “In markets where
entry is that easy (i. e., where entry passes these tests of timeliness, likelihhod, and
sufficiency), the merger raises no concern and ordinarily requires no further
analysis”. Cabe ressaltar que o Clayton Act, a lei referente a essas operagdes, foi
publicada em IBRAC (96b).

7 Indice de Herfindahl-Hirschmann superior a 1800 pontos, aproximadamente
equivalente a uma participacdo das 4 maiores empresas igual a 70% do mercado.
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Fisher (87) propBe que este seja o principal fator a ser
analisado depois da triagem inicial dos casos relevantes,
baseada na definicdo do mercado relevante e no seu grau de
concentracdo. Se as barreiras foram pequenas, a transacdo seria
aprovada; do contradrio, seriam examinadas as outras
caracteristicas do mercado - como fatores que facilitam ou
dificultam a probabilidade de coordenacdo técita entre as
empresas - e por fim os ganhos de eficiéncia - a serem
demonstrados pelas partes. Embora ndo sugira medidas
guantitativas, parte de uma definicdo mais precisa da natureza
das barreiras, a partir da classica definigdo de Bain (56); elas
seriam compostas pelos custos que poderiam permitir lucros
elevados as empresas presentes sem induzir outras a entrar no
mercado e seriam elevadas se a entrada requerer uma estrutura
de custos que exija uma grande escala de producdo (ou custos
de promogéo, por exemplo) e acabe resultando em precos pouco
ou ndo rentdveis. Schmalensee (87) argumenta que a analise das
barreiras a entrada dificilmente daria resultados diferentes
daqueles apurados no exame do grau de concentracdo quando
este foi considerado elevado ao ponto de requerer maior
investigacdo das agéncias, de forma que as duas anélises seriam
complementares.

Dois casos analisados em Kwoka & White (94)
permitem observar como a politica antitruste lidou com essa
questdo nos anos 80. A FTC e a Justica vetaram a aquisicdo da
Dr. Pepper pela Coca-Cola (e em paralelo a proposta de
aquisicdo da Seven-up pela Pepsi) - analisada por White (94),
ao aceitarem o argumento de que os custos de promocédo e
propaganda eram elevados e irrecuperaveis se 0S novos
competidores fossem mal sucedidos no mercado. Outra
potencial barreira era o fato de as duas grandes produtoras
controlarem diretamente empresas engarrafadoras e assim
poderem excluir outras dessas empresas se elas se articulassem
com um novo competidor que ameacasse a posi¢do das duas
produtoras. Embora os custos industriais e a tecnologia néo
fossem barreiras expressivas, ficou demonstrado que havia
muitos obstaculos a entrada de novos concorrentes, em
consonancia com o elevado grau de concentragcdo do mercado *°.

18 Esse caso é ainda mais exemplar na medida em que grandes grupos estavam
deixando o mercado - o Philip Morris (estava querendo se desfazer da Seven-up), o
Procter & Gamble e o R. J. Reynolds (ambos com empresas pouco expressivas), 0
que torna pouco plausivel a argumentacdo da Coca-Cola (a Unica que levou o caso
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Um outro caso importante, embora ndo tenha envolvido
uma transacdo do tipo F&A, foi o preenchimento estratégico da
capacidade produtiva promovido pela DuPont no mercado de
dioxido de titanio (vide Dobson, Sheperd & Stoner 94).
Dispondo de uma grande vantagem competitiva por ser a unica
a dominar o processo de producdo mais eficiente, a DuPont p0s
em pratica uma complexa estratégia para evitar que os atuais e
potenciais concorrentes pudessem enfrenta-la. A estratégia veio
a publico gracas a um extraordinario vazamento de informacd@es
da empresa e continha trés elementos: o anuncio da implantagéo
de uma nova fabrica bem a frente do presumivel aumento da
demanda, a recusa em licenciar seu processo tecnoldgico e a
manutencdo dos pre¢os ao nivel dos custos dos concorrentes
(obtendo grandes lucros para financiar a estratégia). Embora o
conselho da FTC concordasse que a DuPont iria chegar a uma
posicdo monopolista, ndo considerou (contra a andlise técnica
anterior do seu staff) que este fato e que a articulagdo dos trés
elementos estratégicos sugeriam uma elevada probabilidade de
ela vir a praticar pregos abusivos no futuro (como de fato foi
comprovado), aceitando o argumento de que a empresa Se
utilizava de procedimentos comuns no mundo dos negdécios. A
Suprema Corte reforcou a decisdo ao declarar que o eventual
monopdlio ndo era ilegal porque foi alcancado devido a maior
competéncia da DuPont.

A proeminéncia alcancada pelo fator barreiras a entrada
na Legislacdo e na literatura citada é portanto bastante
problematica devido a grande dificuldade (ou até mesmo
inviabilidade) de se estabelecer padrdes de medida para pautar
a atuacdo das agéncias, cuja avaliagdo torna-se entdo especifica
para cada caso e por isso pode acolher argumentos pouco
consistentes. A posicdo de Schmalensee (87) sugere uma forma
de minorar este problema; ao propor que a prépria lei deve
incorporar os principios econdmicos fundamentais, permite
pensar que a analise econdmica pode ser incorporada de forma
mais sistematica pelas agéncias. O Merger Guidelines de 1992
avancou nessa direcdo ao estipular a necessidade de verificar
simultaneamente a oportunidade, a probabilidade e a suficiéncia
da entrada de novas empresas. No entanto, o papel primordial
das barreiras a entrada parece demandar medidas mais

adiante pois a Pepsi desistiu assim que foi comunicada da objecdo da FTC) de que
produtores de cerveja que atuavam em diversos segmentos do setor alimenticio -
como Kraft, Beatrice e Borden - eram entrantes potenciais.
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objetivas; a elaboracdo de estudos setoriais poderia permitir
uma classificacdo dos tipos e da magnitude das barreiras
relativas a certas categorias de mercados.

De outro lado, essa discussdo pode estar perdendo
importancia quando se leva em conta que 0s mercados estdo
deixando de ser nacionais. No entanto, a contestabilidade dos
mercados pode diminuir na medida em que as estratégias
empresariais apontem para uma concentracdo nas atividades
julgadas cruciais (no chamado core business), processo que vem
sendo provocado pelo acirramento da competicdo em mercados
globais em ambiente de crescente incerteza, decorrente das
acentuadas flutuagcbes econémicas e financeiras internacionais.
Na medida em que essa concentragdo estiver incrementando o
surgimento de oligop6lios globais - de acordo com a anéalise de
Chesnais (96) - e que ainda existem segmentos pouco sujeitos a
competicdo internacional ', parece ser necesséario estruturar
melhor o tratamento das barreiras a entrada.

2.3 - O modelo estrutura-conduta-desempenho - ECD.

Ele prevé basicamente que estruturas de mercado
concentradas ensejam condutas anticompetitivas e estas
possibilitam a obtencdo de margens ou taxas de lucro superiores
aos niveis observados em setores de perfil competitivo. Na
medida em que a politica antitruste tem incorporado novos
elementos oriundos da andlise econdmica, torna-se questionavel
gue apenas o desempenho das empresas - basicamente massa,
margem e taxa de lucro - ndo esteja inserido na analise das
agéncias.

O argumento de que ndo ha evidéncias de uma
vinculacdo sisteméatica entre grau de concentracdo e
desempenho (segundo Scherer 90, Schmalensee 87 e Fisher 87)
é contestado por uma série de pesquisas (de acordo com Weiss
92, um dos economistas que mais se tem dedicado a estudos
orientados pelo modelo ECD) que sustentam que essa
vinculagdo ndo € vélida apenas para periodos de elevada
inflacdo e outras circunstancias especificas %, apesar da grande

19 Seja devido a regulacéo estatal, seja devido as suas proprias caracteristicas - como
a area da Saude, objeto de grande preocupacgéo nos EUA.

2 Controle de precos ou colinearidade entre a escala de minima eficiéncia (minimum
efficient scale) e o grau de concentragdo, os quais tendem a reduzir os lucros gerados.
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dificuldade de se dispor de dados adequados **. Além disso, a

exclusdo do desempenho ndo faz sentido quando a politica
antitruste se propbe a examinar diversos elementos em
conjunto, quando admite que alegacdes especificas a cada
empresa (notadamente quanto aos ganhos de eficiéncia) podem
alterar um diagndstico pautado pelas estruturas de mercado
(grau de concentracdo e barreiras a entrada) que também pode
ser questionado caso a caso . Incorporar o desempenho néo
significaria necessariamente adotar 0os nexos causais do modelo
ECD, haja vista que varias direcdes sdo possiveis (vide Scherer
96) - por exemplo, certas condutas contribuem para a
constituicdo de estruturas de mercado (investimentos em
pesquisa e desenvolvimento e taticas legais criam barreiras a
entrada) - e elementos que ndo estdo incorporados formalmente
também influem - politicas publicas influenciam as estruturas
(protecionismo) e as condutas (controles de precos). Weiss (92)
aponta que nem mesmo a pratica de precos elevados garante
maiores lucros pois pode haver aumento de custos numa
estrutura de mercado muito concentrada, devido aos custos da
competicdo via propaganda e/ou a um excesso de capacidade
ociosa.

Além disso, é evidente que lucros elevados ndo derivam
necessariamente de condutas anticompetitivas pois a capacidade
gerencial e as circunstancias conjunturais podem ser fatores
decisivos. Examinar as diferengas e semelhancas entre os
desempenhos de empresas do mesmo segmento (levando em
conta a parcela de mercado de cada uma) ajudaria muito a
esclarecer a questdo, além do exame detalhado das informacd@es
da empresa em pauta. E claro que nem por isso a analise se
tornaria facil pois é 6bvio que alcancar tais lucros depende de
alguma capacidade gerencial, notadamente quando tratamos de
oligopdlios - a existéncia de praticas colusivas ndo elimina a
competicdo nem pode abarcar todos os fatores que determinam
as taxas de lucro.

2! Quanto & concentracao, é dificil obter dados de mercados bastante especificos
quando os censos trabalham com setores industriais; quanto aos lucros, praticas
contébeis podem distorcer os resultados, certamente algo incorretos pela auséncia de
procedimentos para corrigir os efeitos da inflacdo. Maiores detalhes em Weiss (91).

22 A definigdo do mercado relevante é disputavel (tanto em termos geogréficos quanto

aos produtos que podem ser considerados substitutos) e decis@es sobre barreiras a
entrada ndo sdo pautadas por medidas objetivas.
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Um segundo tipo de questionamento refere-se a
auséncia de informacdes claras ou confidveis. Quanto a
confiabilidade, como as agéncias ndo tem livre acesso aos
documentos empresariais devido & garantia do sigilo %, ha um
permanente potencial de manipulacdo e/ou ocultamento das
informacfes relevantes - na medida em que a contabilidade
empresarial sofisticou-se muito (vide Noll & Owen (94) sobre o
caso AT&T nos anos 80, denominado manipulacdo de dados
frente a regulacdo estatal), ainda mais quando lidamos com
grupos econémicos que possuem diversas plantas e empresas em
paises e segmentos diferentes. A legislacdo sobre o sigilo
empresarial poderia ser suavizada * e os técnicos das agéncias
poderiam ser regularmente capacitados para lidar com essas
informacfes e para poder superar as eventuais manipulacdes.

Um segundo problema é a inadequacdo entre a
legislacdo contabil e as demandas da politica antitruste; a
primeira toma como unidade de conta a empresa como um todo
enquanto a segunda é focada em um produto ou num pequeno
conjunto deles, para 0s quais é muito pequena a possibilidade
de apurar uma margem ou taxa de lucro ®. O acesso aos dados
dos censos oficiais também permitiria minorar este problema.

De qualquer forma, como o objetivo da politica
antitruste é avaliar a probabilidade ou a existéncia de condutas
anticompetitivas geralmente intransparentes, o desempenho
deveria ser incluido para permitir uma andlise mais
compreensiva, ndo necessariamente como um estagio
intermediario entre as condi¢des que possibilitam tais condutas
e 0s objetivos que elas buscam alcancar. Ainda mais porque as
dificuldades em apurar dados confidveis ndo ocorrem

% S0b 0 argumento da necessidade de evitar divulgar dados aos concorrentes, o
acesso depende de autorizagdes judiciais que, além de criarem um clima de confronto,
permitem obter apenas um conjunto limitado de informagdes.

# por exemplo, permitindo o acesso aos dados dos estabelecimentos que constam dos
censos oficiais, a melhor fonte de informagdes segundo Weiss (91).

% A polémica sobre a existéncia de precos predatorios revela esse problema; para
comparar os custos com 0s pregos correntes, uma posi¢do (a partir de Areeda e
Turner 75) postula a utilizacdo dos custos marginais de cada produto enquanto outra
prefere os custos totais mas ai discute-se muito como apropriar em cada produto uma
parte dos custos que na contabilidade se refere a todos ou a muitos eles - como gastos
com administracdo, finangas, propaganda e etc..
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exclusivamente para o desempenho; como salienta Schmalensee
(87), para levar em conta a alegacdo dos ganhos de eficiéncia
de forma plena e suficiente, seria necessario calcular seus
efeitos de curto e de longo prazo nos pregos, custos,
diferenciacBes de produto, taxa e direcdo do progresso técnico e
ainda, se se tratasse de um mercado imperfeito, avaliar quais
seriam os custos privados e os custos sociais envolvidos. Como
0o desempenho é o outro dnico fator - além do grau de
concentracdo - que pode ser medido quantitativamente, torna-se
pouco defensadvel sua exclusdo da politica antitruste.

E necessario discutir se o desempenho deveria ser um
elemento indispensavel a qualquer analise ou se caberia utiliza-
lo apenas em casos que exigissem um exame mais aprofundado,
ja que é preciso pensar no risco de afogar as agéncias e o
Judiciario de forma a comprometer sua capacidade operacional.
Parece imprescindivel incluir o desempenho quando os ganhos
de eficiéncia forem levados em consideracdo pois assim
poderiamos avaliar os provaveis resultados das empresas em
duas dimensdes diversas, ao passo que atualmente sé a primeira
é contemplada %*. Dessa forma, os alegados ganhos de
eficiéncia, se comprovados, poderiam ser avaliados enquanto
meio de aumentar a competitividade de uma empresa ameacada
pela concorréncia ou enquanto forma de incrementar a
rentabilidade de uma empresa a um nivel inconveniente,
admitindo-se evidentemente posicGes intermediarias.

3. A regra da razdao como método da politica
antitruste

A secdo anterior mostrou a necessidade de tentar
superar as dificuldades para estabelecer padrdes de medida para
os diversos fatores sob andlise, consequentemente para
hierarquiza-los entre si. Trata-se agora de discutir um método
de analise que poderia ser eficaz e, para isso, é preciso discutir
inicialmente as caracteristicas fundamentais das politicas
antitruste. A primeira delas é a dificuldade em estabelecer
fronteiras entre os fatos legais e os ilegais, aceitaveis ou

% A segunda é apenas sugerida indiretamente - se for exigido que tais ganhos
beneficiem os consumidores, isso implicaria menores precos e evitaria maiores lucros
- mas ndo avalia o desempenho futuro nem tampouco o atual.
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inaceitaveis se pensarmos em termos normativos. Como
salientaram Baumol & Ordover (1985:254),

"No categorial rule can fully encompass intentions,
antecedent and subsequent circumstances and developments,
interdependence with actions other than those under imediate
consideration, and the host of other pertinent considerations.”

O atual chairman da FTC, Robert Pitofsky (vide
Pitofsky 95) vai no mesmo sentido ao salientar que

"One of the perplexing problems that antitrust
enforcers encounter involves the need to make a call on a
transaction - whether to challenge or not - at a time when the
alleged anticompetitive effects and the alleged redeeming
virtues are highly uncertain.”

Exceto pelos raros casos onde é possivel obter uma
documentacdo que evidencie a intengdo de se praticar uma agéo
qgue se busca coibir, a aplicacdo da lei depende da avaliacdo dos
provaveis efeitos de uma certa acdo sobre o grau de competicgdo,
caracterizando-se como inevitavelmente instavel dado que a
regra depende de interpretacdo. A aplicacdo da lei é menos
problematica em paises como os EUA, onde predomina uma
cultura juridica do tipo common law, onde os juizes analisam os
processos a luz dos principios contidos na leis e nas
jurisprudéncias anteriores (ao contrario da brasileira que se
dedica a tipificar detalhadamente os delitos).

Nesse sentido, Pitofsky observa (no texto ja citado) que
as agéncias também estdo politicamente autorizadas a atuar com
essa orientacéo.

"After all, Congress was emphatic in directing the
enforcement agencies to challenge transactions where the affect
"may be to substantially lessen competition” (emphasis
supplied) and indicated that its concern was with probabilities
and not certainties.”

A dificuldade de estabelecer tais fronteiras torna-se
ainda maior devido a uma segunda caracteristica das politicas
antitruste: a auséncia de informa¢des qualitativa e
guantitativamente adequadas. Em primeiro lugar, as grandes
empresas possuem grande capacidade de ocultar condutas anti-
competitivas; organizadas via de regra em mercados
oligopdlicos, podem coordenar suas a¢des através de acordos
tacitos - uma ou mais empresas liderando ou anunciando
antecipadamente reajustes de pregos - ou explicitos, de
conhecimento restrito aos participantes. Em segundo lugar, a
predominadncia do fator barreiras a entrada e as crescentes
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alegacGes de ganhos de eficiéncia, de desenvolvimento
reconhecidamente insuficiente, tornam limitada a influéncia do
Gnico conjunto de informacfes razoavelmente consistente - o
nivel de concentracdo do mercado e as parcelas de mercado
envolvidas.

Em terceiro lugar, as grandes empresas também
possuem grande capacidade de alegar que suas condutas
expressam motivagdes ou inten¢cBes competitivas (ou ao menos
ndo nocivas & competicdo), justificando as transa¢des pela
perspectiva de reduzir custos e aumentar eficiéncias. Em quarto
lugar, elas podem manipular os dados contabeis-financeiros que
sdo obrigadas a apresentar ao publico e as autoridades fiscais,
além do simples fato de que tais dados se referem ao conjunto
de produtos e plantas da empresa, sem desagregacdo. Basta
pensar na dificuldade de obter dados sobre o custo de um
determinado produto, informacdo crucial para examinar qual
margem de lucro estd contida num certo preco.

Além disso, podem impor considerdvel resisténcia as
demandas das agéncias sob o argumento de que se trata de
informacgOes sigilosas; por isso, as agéncias podem ter grande
dificuldade em comprovar a necessidade da obtencdo de
determinados dados, na medida em que as empresas sempre
podem ameacar recorrer ao judiciario. A auséncia de
informacdes representa, portanto, um grande obstaculo para as
politicas antitruste; para supera-lo, as agéncias procuraram
inicialmente incorporar andlises econdmicas cada vez mais
minuciosas mas nem estas sdo capazes de gerar padrdes gerais
de avaliacdo, exceto pelos graus de concentracdo e parcelas de
mercado - mas mesmo estes partem de um teste
fundamentalmente conjectural #.

Diante dessas caracteristicas e do problema de
estabelecer padrdes de medida, e apesar do critério barreiras a
entrada ter ganho proeminéncia frente aos demais, as agéncias
tem crescentemente caminhado no sentido da adog¢do da
chamada regra da razdo, que pode ser interpretada como um
balanceamento do conjunto de analises e informacdes

%" parte da capacidade da empresa - em uma hipotética posicdo de monopélio - em
aumentar seu preco em 5% e o sustentar por um ano, teste que define o mercado
relevante e inclui uma analise sobre a elasticidade da demanda e ainda consideracdes
sobre 0 espaco da competicdo - entre o internacional e o local, passando pelo nacional
e regional.
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disponiveis em cada caso, ponderadas segundo as
probabilidades de suscitarem condutas pré ou anti-competitivas.

Apesar da auséncia de padrbdes aumentar a probabilidade
de equivocos quando se adota essa regra, ela parece ser a mais
adequada por uma série de motivos, embora se possa discordar
da forma pela qual ela tem sido aplicada. Em primeiro lugar,
como se trata de avaliar probabilidades de condutas, a aplicagéo
da lei poderia aproximar-se bastante do seu objetivo se fizesse
vir a tona as diversas racionalidades subjacentes as andalises dos
fatores relevantes, confrontando suas pretensdes de validade e
as diferentes naturezas dos objetivos alegados. Nesse sentido,
uma analise mais abrangente do que a atual poderia concluir
gue uma fusdo busca aumentar por um lado a competitividade,
por outro a capacidade de exercer maior poder de mercado; em
seguida, poderia incluir os demais fatores para avaliar qual
direcdo tenderia a predominar.

Em segundo lugar, as leis enunciam principios
genéricos os quais, por serem ainda menos mensuraveis do que
as diretrizes acolhidas pelas agéncias, poderiam ser aplicados
adequadamente pelo Judicidrio através da busca das motivac@es
subjacentes.

Em terceiro lugar, o prosseguimento dos estudos de
organizacgdo industrial e das teorias juridicas, além da propria
producdo intelectual das agéncias, tornam altamente mutavel o
estoque de conhecimentos relevantes, aumentando o risco da
legislacdo e da politica ndo serem capazes de incorporar oS
avangos alcancados. Nesse sentido, a maioria dos autores
citados que discutiram o Merger Guidelines de 1982 (Salop 87,
Fisher 87 e White 87, & excecdo de Schmalensee 87) néo
recomenda mudancas no Clayton Act precisamente por esse
motivo.

Em quarto lugar, a regra da razdo em tese permite uma
maior participacdo de entidades ou membros da sociedade civil,
na medida em que um exame abrangente permitiria que as
agéncias e o Judicidrio dessem espaco para a participagdo
daqueles que pleiteassem deter informacOes relevantes, além
das agéncias poderem requerer pareceres técnicos para embasar
suas posi¢cdes. Embora Varney (96) mencione alguns casos,
parece que essa participagdo ainda € muito modesta.

Por fim, abre a possibilidade de incorporar as diversas
concepgOes sobre os propositos da politica antitruste (vide o
item que se segue); é claro que nem todos sdo conciliaveis e
qgue algum(ns) deve(m) ser dominante(s) mas ao menos isso
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poderia aumentar seu grau de legitimidade e relaciona-la as
politicas que certos segmentos sociais gostariam de ver
contempladas de forma indireta pela politica antitruste.

Cabe ainda salientar que o primeiro argumento de apoio
a regra da razdo sugere uma maior racionalizacdo do processo
enquanto os dois ualtimos suscitam respectivamente maior
participacdo e maior pluralidade de enfoques, os trés abrindo
espaco para disputas sobre o sentido da politica antitruste,
tornando-a mais legitima e mais democratica. Os demais - maior
eficiéncia do Judiciario e maior capacidade de incorporar o0s
novos conhecimentos - atendem as necessidades de torna-la
mais operacionalizavel e, portanto, ajudam a enfrentar o
problema da falta de informacgdes.

4 - Os prop6sitos da politica e a questdo de sua
legitimidade

A hipdtese de estruturar a regra da razdo enquanto
método da politica antitruste faz ainda mais sentido quando se
leva em conta que, segundo Kwoka & White (94), ndo ha
consenso quanto aos seus propositos, haja vista o aumento das
demandas do setor privado e dos Estados (grande atuacgdo das
procuradorias e a elaboracdo de guidelines estaduais). A
chamada Antitrust Revolution é contestada, entre outros
motivos, por significar uma réapida ascendéncia de objetivos
puramente econdmicos sem explicita aprovacdo legislativa.
Como a lei apenas enuncia principios gerais, a politica
antitruste foi radicalmente modificada pelas orientagdes das
agéncias sem que o legislativo interferisse, carecendo portanto
de uma ampla legitimidade politica.

Uma resposta a esse questionamento (embora produzida
sem esta intencdo) foi enunciada pela comissaria da FTC Mary
Azcuenaga (vide Azcuenaga 96) ao sustentar que a evolucéo das
diretrizes para tratar das F&A ndo foi uma revolucéo porque se
deve aos avanc¢os dos estudos de organizacdo industrial. A
legislacdo teria acompanhado o maior conhecimento sobre a
realidade econdmica; ndo teria mudado devido a emergéncia de
novas concepgfes sobre legalidade e ilegalidade. No entanto,
tais mudancgas significam também uma alteracdo metodoldgica,
passando de uma andalise baseada em dados relativamente
objetivos (grau de concentracdo e parcelas de mercado) para a
adocdo da regra da razdo, um complexo balanceamento de
muitas evidéncias e conjecturas o qual, segundo a propria
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autora, ndo cria uma clara distincdo entre transacfes legais e
ilegais.

Na medida em que as agéncias atualmente se arriscam a
fazer uma andalise prospectiva de carater bastante conjectural
sem dispor de grande parte das informacGes necessérias
(conforme observamos ha pouco) e como as préprias empresas
tomam decisdes dispondo de poucas informagGes (conforme
Schmalensee 87), essa mudanga ndo estd tdo fortemente apoiada
em evidéncias ao ponto de caracterizar apenas uma transigdo
técnica, neutra do ponto de vista politico.

Por outro lado, é preciso ressaltar que as agéncias tem
propiciado espacos para debates com organizacdes e pessoas
ligados a comunidade de neg6cios, aos consumidores, aos
advogados e aos economistas (vide Pitofsky 96), publicos
relativamente qualificados a discutir questdes tdo complexas,
conferindo alguma legitimidade a atuacdo das agéncias. De
forma mais enfatica, a comissaria da FTC Christine Varney
(vide Varney 96) postula que o governo seria melhor quando
cultivasse um continuo didlogo com a sociedade civil -
advogados, economistas, comunidade de negocios e
consumidores. Esse dialogo permitiria que o desenvolvimento
da teoria do antitruste fosse uma espécie de desenvolvimento da
common law.

"Rather (rejeitando os céticos a respeito da capacidade
da politica antitruste), we should view the development of
antitrust theory as akin to the development of the common law,
informed and improved by a continuous dialogue between
theory and reality, between abstract concepts and the harsh
realities of the marketplace, between lawyers, economists,
business people and consumers. Consequently, as a New
Democrat, | believe that government is at its best when it
embraces that continuous dialogue™.

Argumenta que a FTC tem valorizado os comentéarios
publicos (todos os casos sdo obrigatoriamente postos a
disposicdo do publico) para avaliar as decisdes tomadas,
mostrando que eles foram decisivos em trés casos. Propiciaram
informac6es que aumentavam o0s riscos de condutas
anticompetitivas quanto a aquisicdo da PCS pela Eli Lilly %,

%8 Uma empresa farmacéutica adquirindo uma empresa que intermedia toda o setor
junto aos consumidores (compras por atacado), uma tipica operacao de verticalizacéo
que tende a reduzir o espago dos medicamentos das outras empresas.
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levando a FTC a optar pelo monitoramento posterior da
transacdo, o que foi saudado como um novo enfoque pelo
chairman Pitofsky (vide Pitofsky 95). Trabalhadores da Alpo
PetFoods e moradores de Fort Dodge (sede da planta)
argumentaram que a planta produziria menos ou até fecharia se
a Nestlé tivesse que aliené-la (a solucdo adotada pela FTC para
esta aquisicdo); aliando novas informagfes que mostraram
maior facilidade de entrada, a FTC decidiu liberar a transacgéo
2 Comentarios publicos proporcionaram evidéncias de que a
lei para vendas via telemarketing (Telemarketing Sales Rule)
onerava indevidamente as empresas que agiam corretamente.

Em suma, a comissaria considera que a sociedade pode
prover solida evidéncia e sugestdes qualificadas para tratar de
questbes tdo complexas. No entanto, ainda néo dispomos de
informacdo suficiente para avaliar em que medida essas
interacdes com a sociedade civil poderiam estar legitimando a
atual politica antitruste. Ainda assim, parece razoavel sustentar
gue a mudanga deveria ter passado por aprovacdo legislativa
porque implica uma nova politica, ndo apenas uma nova forma
de interpretar os principios gerais contidos na lei.

Apenas Schmalensee (87: 45-46) sugeriu que 0 novo
tratamento as F&A deveria levar a uma nova redagdo da segdo 7
do Clayton Act (o autor diz que ela foi proposta pelo governo
mas tudo indica ndo ter sido implementada). A redacdo atual
qguestiona as transacdes que "may be substantially to lessen
competition, or to tend to create a monopoly”, sugerindo que
qualquer probabilidade de reduzir o grau de competicdo deve
ser evitada; como a nova politica se preocupa com a capacidade
de exercer o poder de mercado (manter precos acima do nivel
competitivo por um certo periodo) e com o possivel aumento
das eficiéncias, ela caberia melhor na expressdo "significant
probability that the merger will substantially increase the
ability to exercise market power” onde "market power" seria
definido como "the ability of one or more firms profitably to
maintain prices above competitive levels for a significant
period of time".

Alterar a legislacdo poderia ser ainda mais necesséario
ao levarmos em conta que a politica anterior refletia atitudes

% N#o ficou explicado como o argumento de que a planta iria fechar contribuiu para
a mudanca na decisdo da FTC; isso sugere que outras empresas nao estariam
interessadas na planta, o que, junto com a facilidade de entrada, nos leva a crer que o
grau de competicdo seria pouco ameacado.
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como uma antipatia para com a grande empresa, uma intencéo
de proteger o pequeno neg6cio, uma intransigéncia com as
F&A. A maioria dos economistas (incluindo Kwoka & White
94) considerava-as bastante inadequadas; a auséncia de uma
discussdo aprofundada sobre o conteddo de cada caso
dificultava a maximizacdo da eficiéncia econémica que decorre
da expansdo da grande empresa - através das economias de
escala e da intensificacdo do progresso técnico.

No entanto, desconsiderar tais atitudes faz pouco
sentido se ndo nos indagarmos sobre as motivagdes subjacentes
a elaboragcdo e aplicacdo da lei; noutras palavras, sobre seu
espirito, sobre objetivos sociais que ndo aparecem nitidamente
como tais - em boa medida porque a tradicdo da common law
recomenda textos sucintos. Tais atitudes ultrapassam os
objetivos especificos da legislagdo antitruste, quais sejam
maximizar o bem-estar do consumidor através da preservacédo de
estruturas de mercado e de condutas pro-competitivas e
preservar a mais ampla liberdade de iniciativa econémica.

E bastante plausivel supor que diversos segmentos
sociais atribuissem a politica anterior outros propésitos como o
de limitar o provavel poder politico e social das grandes
empresas, ndo apenas sobre seu poder de mercado. Ndo pode ser
considerada meramente inadequada uma posi¢do voltada a
limitar a influéncia do poder econémico sobre a esfera politica,
como se essa Ultima pudesse ser considerada amplamente
auténoma. Uma outra posicdo plausivel liga-se aos objetivos de
distribuicdo de renda e da riqueza; questionar a legitimidade da
concentracdo da renda, ndo se restringindo apenas a garantir
que ela ndo seja alcancada pela redugdo ou supressdo da
competicdo, objeto especifico e consensual da politica
antitruste. Seria uma forma de complementar uma politica
tributaria que poderia estar tendo dificuldades em promover a
desejada distribui¢cdo. Essas posi¢des antagbnicas traduzem a
dificuldade de tratar a politica antitruste apenas como um meio
de fomentar a competicdo pois de diversas formas emergem
demandas para controlar ou diminuir o poder econdmico das
grandes empresas.

Outra divergéncia pode ser deduzida a partir da
afirmacdo do chairman Pitofsky de que a politica antitruste é a
politica industrial dos EUA (vide Steiger 95); atividades como
0 estimulo & inovacdo e a assisténcia a setores ou empresas em
dificuldades teriam um carater excepcional. Alega-se que
proteger indlstrias que devem se reestruturar para continuarem
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competitivas é em geral prejudicial aos consumidores, ainda
mais por estimular a busca por protecdo (rent-seeking) que pode
se eternizar, a depender da forca politica dos interessados. Essa
orientacdo privilegia o interesse dos consumidores em
detrimento dos interesses das empresas e dos trabalhadores,
pressupondo que 0s governos ndo tem capacidade para praticar
uma politica industrial seletiva e pautada por regras, concepcao
similar a de governos como o de Fernando Henrique Cardoso,
embora bastante diferente do que ocorre na Europa e no
Oriente.

Em suma, parece fundamental assumir que a pluralidade
de enfoques é legitima, ndo cabendo reinvindicar um unico
caminho como "cientifico” e aos demais imputar intencdes
populistas ou fraqueza intelectual.
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