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OS OBJETIVOS DAS POLÍTICAS DE DEFESA DA CONCORRÊN-
CIA: A ESCOLA DE HARVARD E A ESCOLA DE CHICAGO 

 
Jorge Fagundes* 
 
I - Introdução 

 
 As políticas de defesa da concorrência tradicionais se sustentam, ba-

sicamente, sobre duas “escolas” que, embora compartilhem de uma base nor-
mativa essencialmente comum, possuem propostas de objetivos e instrumen-
tos relativamente distintos. De um lado, há a chamada “Escola de Harvard”, 
hegemônica na orientação da política antitruste norte-americana e de outros 
países entre as décadas de 50 e de 80, cujo conjunto de propostas teórico-
normativas tem como pilar de apoio o modelo de estrutura-conduta-
desempenho (ECD). De outro lado, se encontra a “Escola de Chicago”, tam-
bém conhecida como “efficiency school”, cujas origens teóricas remontam ao 
início dos anos 50, mas que somente passou exercer sua influência sobre as 
políticas de defesa da concorrência dos E.U.A - de outros países, como o Bra-
sil - a partir do início dos anos 80. Cada uma dessas escolas, apesar dos ele-
mentos comuns, tem propostas diferentes para os objetivos das políticas de 
defesa da concorrência, gerando um debate perene em torno das metas mais 
adequadas e dos seus efeitos sobre o bem estar econômico e social (Dewey, 
1990, cap. 1).   

 Como se verá, os objetivos propostos por tais Escolas podem ser re-
sumidos basicamente a duas opções, a saber: (i) o combate à criação de poder 
de mercado (Harvard), com ênfase especial nos impactos negativos de atos de 
concentração ou condutas empresariais sobre a eficiência no mix de produção 
(geração de “peso-morto”) e sobre a distribuição de bem estar entre consumi-
dores e produtores; ou (ii) a maximização do excedente agregado de Marshall 
(Chicago), pelo que a análise antitruste deve considerar os efeitos de atos de 
concentração e condutas anticompetitivas sobre a eficiência (potencial) de Pa-
reto, independentemente dos seus impactos redistributivos, isto é, sobre os 
preços de equilíbrio em um determinado mercado relevante. Em ambos os ca-
sos, os objetivos propostos por tais Escolas não se articulam, em meu juízo, 
corretamente com o bem estar social no plano normativo. Esse artigo está di-
vido em três seções, além desta introdução. A primeira apresenta a visão da 
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Escola de Harvard; a segunda, a de Chicago; enquanto a última é dedicada a 
breves conclusões.  

 
II - A Escola de Harvard, o Modelo ECD e a Eficiência no Mix de Produ-
ção.  

 
 Tradicionalmente, a política antitruste associada à chamada escola 

de Harvard, representada, entre outros, por Areeda, Turner e Sullivan, tem 
como base normativa o modelo de estrutura-conduta-desempenho (E-C-D), 
desenvolvido pioneiramente por Mason (1939) e Clark (1940) na década de 
trinta do século passado. Segundo Fagundes e Pondé (1997, p. 102), “as teori-
as de estruturas de mercado associadas à tradição microeconômica...... revela-
ram-se de limitada utilidade para a análise antitruste, devido aos seus elevados 
graus de abstração e irrealismo. Para tornar essas teorias mais relevantes na 
análise de situações concretas, a teoria da organização industrial procurou en-
riquecê-las pela ampliação do número de variáveis e do desenvolvimento de 
conceitos passíveis de tratamento analítico...... O principal resultado desse de-
senvolvimento manifestou-se no conhecido modelo de estrutura-conduta-
desempenho (ECD)”. 

 
 Os modelos ECD têm por objetivo, basicamente, inferir das caracte-

rísticas da estrutura do mercado conclusões acerca do seu desempenho em 
termos de alguma variável escolhida, supondo que as condutas das empresas 
são fortemente condicionadas pelos parâmetros estruturais vigentes1, como i-
lustra o esquema analítico exposto no Quadro I abaixo.  

 
 
 
 
 
 
 

                                                      
1 Para uma visão das origens dos modelos de ECD, ver Mason (1939) e Clark (1940) 
e Bain (1950, 1958). Para uma crítica da posição estruturalista, ver Demsetz (1982). 
Para uma avaliação crítica da contribuição desses modelos, ver Possas (1990). Para 
um resumo das implicações dos modelos de ECD para a política antitruste, ver Santa-
cruz (1998) e Fagundes e Pondé (1997). Finalmente, Scherer e Ross (1980) e She-
pherd (1997) são dois manuais que apresentam a teoria e as pesquisas empíricas do 
mainstream no campo da organização industrial, com as suas implicações antitruste.  
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Quadro I - O Paradigma Estrutura-Conduta-Desempenho 
 

ESQUEMA ANALÍTICO 
ESTRUTURA 
número de produtores e compradores, diferenciação de produtos, 

barreiras à entrada, estrutura de custos, integração vertical, diversificação 
↓ 
CONDUTA 
políticas de preços, estratégias de produto e vendas, pesquisa e de-

senvolvimento, investimentos em capacidade produtiva 
↓ 
DESEMPENHO 
Alocação eficiente dos recursos, atendimento das demandas dos 

consumidores, progresso técnico, contribuição para a viabilização do pleno 
emprego dos recursos, contribuição para uma distribuição eqüitativa da renda, 
grau de restrição monopolística da produção e margens de lucro 

 Fonte: Elaboração própria a partir de Scherer e Ross, 1990. 
 
A base normativa da abordagem estruturalista se encontra nos mode-

los de equilíbrio geral e parcial competitivo. Com efeito, em tais modelo, a e-
ficiência técnica, distributiva e no mix de produção resultam, ainda que não 
exclusivamente, de condições estruturais, em particular das hipóteses de que 
exista um grande número de vendedores e compradores nos diversos merca-
dos e de ausência de barreiras à entrada e à saída nesses mercados. Utilizando-
se, no entanto, de modelos de equilíbrio parcial, os modelos E-C-D demons-
tram que a redução do número de vendedores e a elevação do nível das barrei-
ras à entrada facilitam a coordenação entre firmas (conduta) e elevam a pro-
babilidade de que os preços praticados no interior do mercado sob análise se-
jam maiores do que os custos médio e marginal de longo prazo (desempenho). 

De acordo com Salgado (1996, p.38), a incorporação do modelo E-
C-D à análise antitruste ocorreu ao final dos anos quarenta do século passado, 
com a difusão do tratado de Carl Kaysen e Donald Turner (1959), que “se tor-
nou o marco fundamental da literatura modelo E-C-D em antitruste”. Do pon-
to de vista dos objetivos da política antitruste, a Escola de Harvard preconiza-
va o combate à criação ou exercício do poder de mercado, entendido como a 



IBRAC 

 
136 

capacidade de uma empresa ou grupo de empresas, de fixar preços supracom-
petitivos, como principal foco da ação antitruste2.  

 
Na visão de Harvard, amparada pelo modelo estruturalista, a princi-

pal ação das autoridades antitruste deveria estar no controle - preventivo - das 
estruturas de mercado, visto que a criação, ou o exercício, de poder de merca-
do decorreria basicamente do aumento do grau de concentração do mercado. 
Tal foco tinha como fundamento o pressuposto de que a existência de poder 
de mercado é condição necessária para o surgimento de condutas anticompeti-
tivas, sendo que o poder de mercado, por sua vez, decorreria da morfologia da 
estrutura de mercado, a partir da visão estruturalista dos modelos de E-C-D 
(Audretsch, 1988). De fato, segundo Santacruz (op. cit., p. 8), “desde a se-
gunda metade do século (passado), o modelo teórico conhecido na literatura 
de organização industrial como estrutura-conduta-desempenho (ECD) passou 
a dar sustentação teórica para esse tipo de ação (o controle sobre as estruturas 
de mercado), ao associar alguns atributos da estrutura dos mercados com o 
aumento de preços e a redução da oferta. Dessa maneira, a prevenção contra a 
criação ou o reforço do poder de mercado seria a garantia de que os mercados 
apresentariam resultados mais desejáveis do ponto de vista do bem estar”3.  

Cabe observar, portanto, que a Escola de Harvard considerava que 
as forças de mercado não eram suficientes para impedir o surgimento ou di-
minuir o exercício de poder de mercado por parte das grandes firmas ou dos 
oligopólios, em função, sobretudo, da presença de barreiras à entrada, de 
modo que suas propostas enfatizavam soluções de caráter estrutural. Assim, 
segundo Meehan e Larner, a abordagem estruturalista ligada à Escola de Har-
vard tem implicações normativas claras no que tange ao escopo das políticas 
antitruste (apud Santacruz, op. cit., 1998, p. 27): “a política antitruste deveria 
ser menos preocupada com as condutas das firmas e mais voltada para a estru-
tura de mercado”.  

Tal proposta implicava não somente uma ênfase no controle sobre 
os atos de concentração, mas também abria espaço para a incorporação de ob-

                                                      
2 Essa também é a visão de Santacruz (op. cit., p. 25), para quem “nos anos cinqüenta 
o pensamento mainstream da política antitruste - identificado com a ‘Escola de Har-
vard’ - assumiu totalmente a necessidade da intervenção para manter e promover a 
concorrência, centrando seu ataque sobre o poder de mercado (leia-se elevadas parti-
cipações de mercado), considerado nocivo por si só.” 
3 Para Scherer (1988, p.83), a missão da política de defesa da concorrência no âmbito 
do controle das estruturas de mercado seria do de mantê-las “suficientemente frag-
mentadas de modo que as condutas competitivas virtualmente sigam automaticamen-
te”. 
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jetivos distributivos para a política antitruste, na medida em que o combate à 
elevação do poder de mercado implica, ainda que não necessariamente, uma 
redistribuição da renda do grupo de consumidores num determinado mercado 
para o grupo de produtores desse mercado4. Dessa forma, é importante notar 
que o mainstream estruturalista apresentava uma interpretação ampla dos ob-
jetivos da política antitruste, que envolveria “a busca de eficiência alocativa 
(na produção agregada), a distribuição de renda.......e até mesmo a desconcen-
tração do poder econômico vista como uma finalidade em si mesma....”5.  

Nos anos 60 e 70, a preocupação da Escola de Harvard com a estru-
tura de mercado evoluiu para um conjunto de considerações mais amplo, in-
corporando o estudo do comportamento estratégico das firmas, isto é, suas 
condutas exclusionárias, entendidas como ações voltadas para a criação de 
poder de mercado, sobretudo aquelas capazes de gerar e/ou incrementar bar-
reiras à entrada de caráter “artificial”, tais como propaganda, capacidade ocio-
sa, pesquisa e desenvolvimento ou determinados tipos de restrições verticais 
(Audretsch, op. cit.)6.  

Dessa forma, o mainstream, renovado pela “nova” Escola de Har-
vard, passou a concentrar sua atenção nas condutas empresariais e seus efeitos 
sobre a própria estrutura de mercado, agora endogeneizada por intermédio de 
práticas exclusionárias ou anticompetitivas7. No entanto, a despeito dessa evo-
lução teórica, a abordagem de Harvard se manteve fiel à tradição original no 

                                                      
4 Do ponto de vista jurídico-normativo, Lande é um dos autores que sustenta a inter-
pretação de que o Congresso norte-americano tinha propósitos que amparavam a pro-
posta da Escolha de Harvard quanto aos objetivos da política antitruste. Ver Lande 
(1988) e Lande et alii (op. cit., pp. 778-91). Hovenkamp (1994, p.50) refuta a tese 
distributiva defendida por Lande: “Uma política é propositalmente ‘distributiva’ so-
mente se é adotada ao invés de uma política que se acredita mais eficiente......O fato 
de que os formuladores da Lei Antitruste não tinham uma teoria articulada de eficiên-
cia alocativa significa que eles não também não tinham uma teoria articulada de justi-
ça”. Não concordo com Hovenkamp: não é necessário ter uma teoria articulada de 
justiça para se perceber que elevações de preços não apoiadas em incrementos nos 
custos e/ou aumentos nos impostos provocam transferências de renda dos consumido-
res para os proprietários das firmas. 
5 Santacruz (op. cit., p. 17). 
6 Ver Schmalensee (1982) para uma visão geral dessa literatura, que utiliza basica-
mente a Teoria dos Jogos como base para seus modelos e conclusões (ver, por exem-
plo, Jacquemin, 1987).  
7 Assim, segundo Audretsch (op. cit., p. 140), “diferentemente da antiga Escola de 
Harvard, o mainstream contemporâneo enfatiza a influência específica que as práticas 
de negócios têm sobre a estrutura de mercado efetiva e, em última instância, sobre a 
performance”. 
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que tange à multiplicidade de objetivos das políticas de defesa da concorrên-
cia, com ênfase sobre o controle do poder de mercado, no aspecto distributivo 
e na preocupação face à concentração do poder econômico. 

Embora as preocupações da Escola de Harvard quanto aos efeitos 
eventualmente perversos de atos de concentração e/ou condutas anticompeti-
tivas no que tange à redistribuição estejam corretas, ao contrário do que supõe 
a Escola de Chicago8, já que tais efeitos de fato implicam uma nova distribui-
ção de bem estar social, sua ênfase num determinado tipo de eficiência eco-
nômica - a da produção agregada - deve ser vista com ressalvas. Isso porque 
não somente o objetivo de se evitar o surgimento e/ou o aumento de poder de 
mercado é consistente tanto com a meta de maximizar o excedente do consu-
midor (critério do “price-standard” ou da maximização do excedente do con-
sumidor)9, quanto com a de maximizar a eficiência potencial de Pareto (crité-
rio de Chicago-Williamson), aferida pelas variações no excedente agregado de 
Marshall, mas também não há razões para que as autoridades antitruste não 
considerem outros tipos de ganhos potenciais de eficiência econômica em sua 
análise. Além do mais, a elevação de poder de mercado pode ocorrer sem que 
haja qualquer redistribuição de renda dos consumidores para os produtores, 
como mostra a Figura I abaixo. 

Na situação original, supõe-se que a indústria é competitiva, de mo-
do que pc = cmgc e o excedente agregado do consumidor, idêntico ao excedente 
agregado de Marshall, já que o excedente do produtor é igual à zero, é igual à 
área do triângulo A da Figura abaixo. Após uma suposta monopolização, em 
função da presença de fortes economias de escala, por exemplo, o custo mar-
ginal decresce para cmgm, de forma que o novo preço de equilíbrio é pm, menor 
do que pc. Tal operação implicou o aumento da eficiência de Pareto, uma vez 
que houve aumento tanto do excedente agregado do consumidor (medido pela 
área trapezoidal C, em verde) como do produtor (área B, em amarelo).  

 
 
 
 
 
 
 
Figura I - Poder de Mercado e Excedente de Marshall 
Fonte: Elaboração Própria 

                                                      
8 Ver seção abaixo. 
9 Ver Fisher et alli, 1989. 
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A monopolização do mercado na Figura acima teria implicado in-

cremento do excedente agregado de Marshall e aumento do excedente agrega-
do do consumidor, mas também uma elevação do poder de mercado! De fato, 
pós-operação, o preço de equilíbrio está bem acima do custo marginal do mo-
nopolista. Além do mais, o exemplo acima evidencia que o incremento de po-
der de mercado não é condição suficiente, embora seja necessária, para a e-
mergência de fenômenos redistributivos no âmbito antitruste.  

Logo, a ênfase da Escola de Harvard na variável poder de mercado 
pode gerar inconsistências na avaliação antitruste dos impactos de atos de 
concentração e condutas anticompetitivas sobre o bem estar social. É perfei-
tamente possível a existência de estratégias empresarias que reduzam o nível 
de competição em seus mercados de atuação, mas gerem, simultaneamente, 
maior poder de mercado e ganhos de eficiência de Pareto, sem que haja redis-
tribuição de renda dos consumidores para os produtores. Tais estratégias, à luz 
de seus efeitos sobre o bem estar social, não deveriam ser coibidas pelas polí-
ticas de defesa da concorrência10.  

 
III - A Escola de Chicago e a Maximização da Eficiência (Potencial) de 
Pareto  

 

                                                      
10 Nesse sentido, a afirmação de que “...não se deve permitir fusões (entre concorren-
tes) que criem ou fortaleçam o poder de mercado ou facilitem o seu exercício” 
(FTC/DOJ Horizontal Mergers Guidelines, 1992, p. 2) deve ser vista com ressalvas. 
Trata-se, em meu juízo, de uma condição necessária, mas não suficiente, para que 
uma fusão - ou qualquer estratégia analisada no âmbito das políticas de defesa da 
concorrência - seja proibida. 
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A doutrina de Chicago11, uma reação à ortodoxia da Escola de Har-
vard, desempenhou um importante papel na história das políticas de defesa da 
concorrência. Embora suas recomendações tenham provocado maiores efeitos 
nos Estados Unidos, diversas legislações de defesa da concorrência, bem co-
mo as políticas de defesa da concorrência derivadas dessas legislações expe-
rimentaram a influência direta ou indireta das recomendações da Escola de 
Chicago12. 

A crítica da Escola de Chicago em relação à de Harvard - sobretudo 
àquela consolidada a partir dos anos 50 - está na suposta ausência de teoria 
econômica nas análises e propostas estruturalistas. Segundo Santacruz (op. 
cit., p. 49), para os autores da Escola em tela “....os estruturalistas teriam utili-
zado de forma equivocada e não sistematizada alguns instrumentos da teoria 
microeconômica para demonstrar que vários tipos de condutas - tais como 
vendas abaixo do custo, restrições verticais, diferenciação de produtos, etc., 
reduzem a concorrência através da elevação de barreiras à entrada. Autores li-

                                                      
11 O termo Doutrina ou Escola de Chicago - também denominada por alguns autores, 
tais como Audretsch (op. cit.) e Shepherd (1988), como “Nova” Escola de Chicago 
ou Efficience School, em contraposição aos trabalhos oriundos dessa Escola entre os 
anos 20 e 50, representados por autores tais como Frank Knight, Henry Simons e Ja-
cob Viner, que viam o monopólio como um fenômeno nocivo à sociedade e presente 
em diversos mercados - no ambiente antitruste é empregado para descrever um con-
junto de visões a respeito das políticas antitruste desenvolvido a partir dos trabalhos 
de Aaron Director nos anos cinqüenta e posteriormente consolidado por diversos au-
tores, tais como Bowman, Bork, McGee, Telser e Stigler. De acordo com Posner 
(1979), ao final dos anos sessenta, a posição ortodoxa de Chicago quanto aos temas 
antitruste já havia se cristalizado, embora sua influência sobre as políticas de defesa 
da concorrência nos E.U.A somente tenha se materializado a partir dos anos oitenta, 
na administração Reagan. Em geral, as duas crenças comuns dos autores ligados à 
Escola de Chicago são (Reder, 1987, p. 40): (i) o poder explicativo da teoria neoclás-
sica dos preços quanto ao comportamento econômico; e (ii) a eficácia dos mecanis-
mos de mercado - competitivos - na alocação de recursos e na distribuição de renda. 
No entanto, é preciso notar que tal emprego é bastante restritivo, no sentido de excluir 
nomes importantes da Universidade de Chicago. Por exemplo, basta lembrar que J. 
M. Clark, citado como um dos autores expoentes dos estudos de organização indus-
trial, pertenceu aos quadros da universidade de Chicago antes de 1930.  
12 No entanto, de acordo com Santacruz (1998, p. 15) “....a presença da escola de Chi-
cago na análise antitruste não reduziu o peso do modelo ECD - alterando parcialmen-
te a metodologia de análise proposta, mas não a sua essência. Na verdade, embora as 
políticas relativas à intervenção sobre as estruturas de mercado propostas pelas duas 
escolas apresentem objetivos assumidamente distintos (e, dessa maneira, algumas re-
ferências teóricas também distintas), essas diferenças sempre foram mais visíveis no 
campo intelectual do que no da aplicação das políticas públicas”. 
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gados à escola de Chicago sustentam que essas formas de comportamento 
empresarial não se constituem em entraves à concorrência e usualmente au-
mentam a eficiência dos mercados. Além disso, para eles, os estruturalistas da 
escola de Harvard não teriam conseguido demonstrar teórica ou empiricamen-
te que a concentração horizontal de mercado seria perniciosa ao bem-estar e-
conômico, através da elevação do poder de mercado”13. 

Segundo Hovenkamp (1994, cap. 2), as quatro principais críticas re-
alizadas pela Escola de Chicago em relação às posições estruturalista de Har-
vard foram: (i) os estudos empíricos sobre a lucratividade não permitiriam a 
conclusão generalizada de que os lucros seriam mais próximos do nível mo-
nopolístico em mercados altamente concentrados do que naqueles com menor 
grau de concentração; (ii) o elevado grau de concentração em um determinado 
mercado seria normalmente fruto de economias de escala ou de alguma outra 
forma de eficiência, sendo que os custos associados à intervenção do Estado 
para reduzir a concentração seriam maiores do que os benefícios que poderi-
am ser derivados do incremento da competição; (iii) mesmo em mercados 
com elevado nível de concentração, as empresas tenderiam a adotar compor-
tamentos competitivos caso as barreiras à entrada fossem baixas14; e (iv) mui-
tas das práticas supostas anticompetitivas pelos estruturalistas, na realidade, 
eram geradoras de eficiências econômicas. 

 Os autores da Escola de Chicago sustentam que a competição preva-
lece na maior parte dos mercados em economias capitalistas, sendo o domínio 
de mercado por um conjunto de firmas ou por uma firma uma exceção, em ge-
ral destinado a desaparecer no médio/longo prazo e freqüentemente gerador 
de benefícios para a sociedade. De acordo com Shepherd (1988, p. 397), as 

                                                      
13 Segundo Posner (1979, p. 929), as posições estruturalistas, baseadas nos modelos 
de organização industrial, seriam somente “observações casuais do comportamento 
empresarial, caracterizações coloridas (tal como o termo ‘barreiras à entrada’), incur-
sões ecléticas na sociologia e psicologia, estatística descritiva e verificações plausí-
veis no lugar do uso definições cautelosas e da estrutura lógica da teoria econômica 
com parcimônia. O resultado foi o de que a organização industrial apresentou regu-
larmente proposições que contradiziam a teoria econômica”. 
14 Nesse ponto, é importante observar que o conceito de barreiras à entrada da Escola 
de Chicago é diferente daquele empregado pela Escola de Harvard. Para a primeira, 
as barreiras à entrada são definidas como qualquer custo de produção que deve ser in-
corrido pelo entrante potencial mas que não foi também enfrentado pelos incumben-
tes (Stigler, 1968), enquanto que, para a segunda, qualquer custo que impeça a entra-
da é considerado uma fonte de barreiras à entrada (Bain, 1958). Assim para os autores 
da Escola de Chicago, não existem barreiras à entrada criadas artificialmente ou estra-
tegicamente; pelo contrário, as chamadas barreiras à entrada apontadas pelos autores 
da escola de Harvard seriam, na verdade, fontes de eficiências econômicas. 
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três hipóteses básicas da “Efficiency School”, utilizadas “como um esforço 
dogmático para suplantar o conteúdo do mainsteam de organização industri-
al”, são: (i) o monopólio é resultado de maior eficiência econômica; uma fir-
ma mais eficiente frente aos seus rivais crescerá mais rapidamente e obterá 
maiores lucros, sendo que a manutenção de um elevado market share depende 
da capacidade de a firma se manter mais eficiente ao longo do tempo15; (ii) a 
colusão é a única forma real de geração de poder de monopólio, não gerando 
nenhum tipo de eficiência para a sociedade; e (iii) os lucros de monopólio são 
dissipados durante o processo de sua formação16. Uma vez obtido o monopó-
lio ou a posição dominante, a firma obtém somente a taxa de retorno competi-
tiva17.  

 As três hipóteses acima apresentadas são derivadas de um modelo 
que parte da presunção de que os mercados são perfeitamente competitivos, 
inclusive os mercados de insumos e de capital, fato que implica supor, ainda 
que não exclusivamente, a existência de perfeita informação e ajustamento 
instantâneo às mudanças nas condições de mercado. Assim, nesse modelo, 
não existe fidelidade do consumidor à marca, assimetria de informação, bar-
reiras à entrada persistentes ao longo do tempo (por exemplo, devido a pre-
sença de sunk costs) ou qualquer forma de imperfeição de mercado (competi-
tivo), de modo que a superioridade de uma firma - expressa em maiores mar-
ket shares e lucros - em relação aos seus competidores somente pode ser al-
cançada mediante custos de produção e distribuição menores, cuja origem re-

                                                      
15 Dessa forma, segundo Audretsch (op. cit., p. 145), a estrutura de mercado, na visão 
da Escola de Chicago, é determinada pela existência de economias de escala e per-
formance superior. 
16 Deve-se notar que a busca da posição de monopólio ou de dominação de mercado 
não ocorre somente por intermédio de atividades de rent-seeking negativas do ponto 
de vista social - ver seção II.2 - mas sobretudo, na visão desses autores, por meio de 
inovação ou outras formas de ações socialmente benéficas. Assim, a possibilidade de 
obtenção de lucros supra-normais é uma importante fonte de incentivos para que a 
firma busque uma performance superior, de modo que interferências do governo vol-
tadas para reduzir tais lucros ou coibir a dominação de mercado seriam socialmente 
indesejáveis. 
17 Tais hipóteses, de acordo com Shepherd (1988) são derivadas dos trabalhos de três 
grupos de autores, a saber: (i) George Stigler, Harold Demsetz e John McGee, Sam 
Peltzman e John Carter da “Nova” Escola de Chicago; (ii) William Baumol, Robert 
Willig e John Panzar, como principais expoentes da teoria dos mercados contestáveis, 
ligados aos laboratórios de Princeton/Bell e (iii) Robert Bork, Dominic Armentano, 
Richard Fink, Jack High e Brice Johnson, agrupados em torno do modelo de rivalida-
de de mercado (“market rivalry model”). Para uma referência à literatura desenvolvi-
da por esses autores, ver Shepherd (op. cit., pp. 398-99, notas 5, 6 e 7) . 
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side no aproveitamento de economias de escala ou em alguma inovação, mas 
não de outras fontes não associadas a alguma forma de eficiência (como por 
exemplo, comportamentos estratégicos ou barreiras à entrada estruturais).  

 No entanto, é claro que se existirem imperfeições de mercado no 
mundo real - tais como fidelidade à marca, incerteza, conhecimento tácito e 
proprietário, controle sobre insumos essenciais, tecnologias com sunk costs e 
custos de transação - surge um amplo espaço para a introdução de estratégias 
anticompetitivas - incluindo fusões, aquisições e joint-ventures com empresas 
rivais ou verticalmente relacionadas - por parte das firmas. Dessa forma, as 
hipóteses da Escola de Chicago e suas implicações normativas em termos de 
políticas de defesa da concorrência são meras possibilidades, que podem ou 
não se concretizar nos mercados reais que compõem o sistema econômico18. 

 No que tange aos objetivos das políticas de defesa da concorrência, 
num dos artigos considerados pioneiros da chamada escola de Chicago, Bork 
(1978), a partir de sua interpretação sobre a história legislativa do Sherman 
Act de 1890, sustenta a idéia de que a única meta das políticas antitruste deve-
ria ser a de maximizar a eficiência alocativa de Pareto, ou seja, do excedente 
agregado de Marshall19. Assim, para a Escola de Chicago, as políticas de de-
fesa da concorrência deveriam se restringir à perseguição de um único objeti-
vo, qual seja, a eficiência econômica (de Pareto), evitando a tentativa de con-

                                                      
18 Essa observação é importante, porque implica admitir que ainda que algumas posi-
ções dominantes possam ter sido o resultado de uma performance superior, nada im-
pede, dadas as imperfeições de mercado, que as empresas com tal posição não pos-
sam introduzir práticas anticompetitivas para mantê-las ao longo do tempo. Da mes-
ma forma, a priori, não há razões teóricas para supor que posições dominantes não 
possam ser criadas “artificialmente” através de fusões e aquisições criadoras de poder 
de mercado. Assim, as políticas de defesa da concorrência procuram - ou deveriam 
procurar - coibir estratégias de dominação de mercados não baseadas na maior efici-
ência da firma perante seus rivais. Para uma contradição das hipóteses da Escola da 
Chicago no plano lógico, ver Shepherd (1988). 
19 A interpretação de Bork (1978) e Posner (1976), um outro importante autor da Es-
cola de Chicago, a respeito dos objetivos da primeira legislação antitruste norte-
americana, não é consensual. Por exemplo, para Scherer (1977, p.974), o Congresso 
de 1890 estava mais preocupado com a questão da redistribuição de renda entre dife-
rentes grupos do que com eficiência dos mercados, até mesmo porque “a noção de 
perda de bem estar associada ao triângulo de peso morto entrou no mainstream da e-
conomia Anglo-Americana na primeira edição de os ‘Princípio’ de Marshall, após, 
portanto, a sanção do Sherman Act”. Hovenkamp (op. cit., p.50) também critica a po-
sição de Bork e Posner. De acordo com o autor, a teoria do bem estar de Pareto, bem 
como o conceito de eficiência alocativa, foi desenvolvida após o início do século XX, 
e, portanto, dificilmente poderiam ter sido considerada pelos congressistas em 1890. 
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ciliar os interesses de distintos grupos de agentes econômicos e, portanto, 
considerações de natureza distributiva20. 

De fato, segundo Bork (apud Lande, op. cit., p. 107, grifo meu): “a 
tarefa da política antitruste pode ser sintetizada no esforço de melhorar a efi-
ciência alocativa sem inibir a eficiência produtiva a ponto de produzir.....uma 
perda líquida para os consumidores”21, ao mesmo tempo que: “efeitos ligados 
à distribuição de renda derivados da atividade econômica deveriam ser com-
pletamente excluídos da determinação da legalidade da atividade antitruste”, 
na medida em que “é suficiente notar que uma mudança na distribuição de 
renda não reduz a riqueza total (sic)......”22.  

 Embora alguns dos principais expoentes da Escola de Chicago ten-
tem propagar a idéia de que as modernas políticas de defesa de concorrência 
apresentam uma forte tendência a utilizar exclusivamente as recomendações 
dessa última23, não há evidências de que, de fato, exista um consenso sobre os 
principais objetivos da política antitruste, ainda que seja inegável que parte 
                                                      
20 Para Bork (op. cit., p. 51): “(1) o único objetivo legítimo da Lei antitruste america-
na é o de maximizar o bem estar do consumidor; logo, (2) ‘competição’, para efeito 
de análise antitruste, deve ser entendida como um termo que significa qualquer estado 
de negócios no qual o bem estar do consumidor não pode ser aumentado por decreto 
judicial”. Apesar das referências ao bem estar do consumidor, a proposta da Escola de 
Chicago não é consistente com o aumento do bem estar social. 
21 A linguagem de Bork tem sido fonte de inúmeras confusões na literatura antitruste. 
O termo consumidor em economia designa não somente os indivíduos enquanto agen-
tes econômicos que demandam bens e serviços, mas também os indivíduos como pro-
dutores, que, embora proprietários das firmas, também consomem bens e serviços. No 
trecho acima, Bork se refere aos consumidores na sua totalidade, englobando também 
os consumidores-produtores, de modo que, como aponta Lande (1988, p. 435), “altos 
preços para consumidores são aceitáveis para Bork, contanto que o monopolista ou o 
cartel produza eficiências. De fato, os únicos ‘consumidores’ que certamente se bene-
ficiam sob o regime de Bork são os monopolistas e os cartéis”.  
22 Assim, segundo Audretsch (op. cit., p. 146), a doutrina de Chicago postula que: “(i) 
o bem estar do consumidor foi o único objetivo do Congresso na formulação dos Es-
tatutos Antitruste; (ii) de modo que o bem estar do consumidor é o único valor a ser 
perseguido; e (iii) a maior parte dos problemas antitruste é resultado da perseguição 
equivocada de outros objetivos que não a eficiência econômica.” A identificação en-
tre bem estar do consumidor e maximização da eficiência econômica por parte da Es-
cola de Chicago é a fonte de inúmeras e interpretações equivocada na literatura - e 
nas políticas - antitruste.  
23 Segundo Posner (1979, p. 925), “a diversidade nas premissas fundamentais entre os 
economistas estudiosos das questões antitruste tem diminuído substancialmente....”, 
de modo que: “não vale mais a pena discutir sobre as diferentes escolas acadêmicas 
de análise antitruste”. 
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significativa de suas propostas, em termos de metodologia de análise e concei-
tos teóricos, tenha sido incorporada, com algumas qualificações, ao mainstre-
am da análise antitruste (Lande, 1988)24. Com efeito, do ponto de vista de sua 
proposta quanto à unicidade do objetivo das políticas de defesa da concorrên-
cia - a maximização do bem estar do consumidor entendida como maximiza-
ção do excedente agregado ou da eficiência (potencial) de Pareto -, não há e-
vidência de que alguma jurisdição a tenha adotado, prevalecendo uma abor-
dagem que privilegia ou no mínimo leva em consideração a questão da distri-
buição de renda entre consumidores “puros” e consumidores-produtores, 
mesmo quando alguns argumentos baseados na geração de eficiências econô-
micas são aceitos25.  

 Além do mais, a despeito das constantes referências à maximização 
do bem estar dos consumidores, é claro que a proposta da Escola de Chicago 
quanto ao objetivo das políticas de defesa da concorrência é inconsistente do 
ponto de vista econômico. De fato, tal proposta ignora todo o debate a respei-
to de critérios de bem estar social, supondo, ingenuamente, que a compensa-
ção aos consumidores é realizada ou que exista uma parte do governo opera-
cionalizando uma distribuição de bem estar social ótima, por meio de transfe-
rências lump-sum. Note-se, inclusive, que o uso do conceito de eficiência alo-
cativa (de Pareto) é incorreto, na medida em que atos de concentração e con-
dutas anticompetitivas em geral implicam efeitos redistributivos entre consu-
midores “puros” e “consumidores-produtores”, sendo necessário, portanto, o 
emprego do conceito de eficiência potencial de Pareto. No entanto, o mérito 
da escolha de Chicago está no fato de que o trabalho de seus defensores evi-
denciou a importância de se incorporar às políticas antitruste os vários tipos 

                                                      
24 Como, por exemplo, reconhece Scherer (1988, p. 89), no âmbito da análise de atos 
de concentração: “o velho e simples paradigma de E-C-D foi abalado. Nenhum outro 
paradigma simples decisivamente emergiu para tomar o seu lugar. Nós sabemos pelo 
menos que as ligações entre estrutura e desempenho são complexas: maiores concen-
trações podem trazer tanto maior eficiência (manifestada em termos de menores cus-
tos ou por oferta de valor superior para os consumidores) quanto maior poder de mo-
nopólio (manifestado em preços elevados) ou ambos, numa mistura cuja proporção 
exata permanece desconhecida”. 
25 Ainda que essa visão tenha sido incorporada por diversos autores e especialistas - 
advogados e economistas - atuantes na área. Para um estudo dos objetivos - no campo 
normativo e positivo - das políticas de defesa da concorrência, inclusive no que tange 
à incorporação de argumentos de eficiência no âmbito de atos de concentração hori-
zontais, ver European Commission, 2001.  
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de eficiências econômicas, ainda que às custas de uma maior complexidade 
analítica, em função dos inúmeros trade-offs existentes entre tais tipos26. 

 
IV - Conclusões 

 
Usualmente, é comum se encontrar nos principais manuais de orga-

nização industrial e de economia antitruste a afirmação de que o único objeti-
vo das políticas de defesa da concorrência deveria ser a maximização do bem 
estar do “consumidor” - ou maximização do excedente total de Marshall - por 
meio da maximização da eficiência econômica dos mercados, deixando-se o 
problema da compensação (entre ganhadores e perdedores) para as políticas 
de distribuição de renda, cuja implementação ocorre por intermédio do siste-
ma de impostos e transferências. Na verdade, é justamente essa última premis-
sa que permite a redução do problema do aumento do bem estar social à sim-
ples maximização da eficiência potencial de Pareto27.  
                                                      
26 Ainda que, segundo Santacruz (op. cit., p. 60), “a análise do trade-off entre poder 
de mercado e eficiência produtiva......não fazia parte da crítica inicial da escola de 
Chicago às recomendações de política antitruste de cunho estruturalista. Para os estu-
diosos de Chicago, elevada concentração de mercado não era vista como sinônimo de 
poder de mercado e resultados insatisfatórios do ponto de vista do bem-estar. Antes, 
concentração era encarada como sendo freqüentemente fruto do desempenho eficiente 
de firmas que lograram alcançar economias de escala, reduções de custos, melhor 
qualidade nos produtos, ampliando seus mercados. ........Assim, o domínio do merca-
do por uma firma refletiria sua maior eficiência e não poder de mercado”. Curiosa-
mente, Bork (op. cit., cap. 10) e Posner (1976, p. 112) sugerem a não aceitação de ar-
gumentos de defesa baseados em ganhos de eficiências nos casos de atos de concen-
tração horizontais, rejeitando uma análise caso a caso dessas situações em função da 
incapacidade das cortes e das agências em obter e processar todo o volume de infor-
mações necessário a tal análise. Trata-se, portanto, de uma objeção de natureza admi-
nistrativa. 
27 Segundo Viscusi et alii (1992), autores de um dos mais importantes manuais sobre 
regulação e política antitruste, “idealmente, o propósito das políticas antitruste e de 
regulação é o de promover melhorias em termos de eficiência.....” (p. 9) e “ o ponto 
de vista adotado nesse livro é o de que a eficiência econômica deve ser o único obje-
tivo da decisão antitruste....” (p. 59). Tal opinião, de acordo com os autores, é consis-
tente com conclusão de que a maximização do bem estar do consumidor - ou seja, do 
excedente agregado - seria o único objetivo das políticas de defesa da concorrência. A 
igualdade entre ambos os termos (ou objetivos) é explicada na medida em que “o 
princípio da compensação não precisa ser efetivado. Alguém poderia justificar essa 
afirmativa notando que se o governo está preocupado com o nível de renda dos pro-
prietários do monopólio (no exemplo dado pelos autores), então ele poderia lidar com 
isso através do sistema de impostos” (Viscusi et alii, op. cit., p. 73).  



IBRAC 
 

 
147 

 Assim, convencionalmente, supõe-se que existam diversas políticas 
públicas, cada uma desenhada com um propósito específico e cujos instru-
mentos atuam sobre uma determinada variável selecionada, de modo que os 
eventuais impactos de uma certa política econômica sobre outras variáveis do 
sistema econômico deveriam ser compensados - se for o caso, posto que al-
gumas mudanças podem ser benéficas sob o prisma da distribuição de renda - 
pela ação das respectivas políticas que agem sobre elas.  

 Embora a visão original das políticas de defesa da concorrência (Es-
cola de Harvard) já postulasse a importância do problema distributivo, sua ên-
fase numa das dimensões constitutivas da eficiência econômica total dos mer-
cados - a saber, aquela associada à eficiência da produção agregada - implica-
va um rigor excessivo no tratamento de atos de concentração e condutas anti-
competitivas, rigor esse capaz de gerar um viés significativo anti-eficiência. A 
difusão e incorporação de algumas conclusões e recomendações da Escola de 
Chicago trouxeram o benefício de ampliar o conjunto de eficiências a ser ab-
sorvido por análises antitruste, mas às custas da negação do uso de critérios 
distributivos no âmbito das políticas de defesa da concorrência. 

No entanto, a proposta da efficiency school de que o único objetivo 
das políticas de defesa da concorrência deveria ser a maximização da eficiên-
cia alocativa (potencial) de Pareto, apoiada, implicitamente, na tradicional di-
visão, dentro da teoria econômica convencional, entre questões distributivas e 
questões de eficiência pode implicar que as decisões antitruste reduzam o bem 
estar social. As principais objeções à incorporação do problema distributivo 
nas políticas de defesa da concorrência encontram-se nas supostas dificulda-
des de operacionalizar esse objetivo e/ou na ausência de condições objetivas 
para legitimar um determinado juízo de valor a respeito do conflito distributi-
vo entre consumidores e produtores, o que poderia implicar uma postura “neu-
tra” por parte dos órgãos responsáveis pela defesa da concorrência no que diz 
respeito à questão distributiva28. Ambas as suposições são falsas.  

De um lado, o mesmo aparato analítico empregado pelos defensores 
do uso de argumentos antitruste baseados em eficiências econômicas pode ser 
ampliado para a mensuração das transferências de renda dos consumidores pa-
ra os produtores. Com efeito, se é possível se operacionalizar o trade-off Wil-
liamsoniano, segue-se que também é possível viabilizar, do ponto de vista ins-
trumental, o objetivo de maximização do excedente do consumidor, com a a-
ceitação simultânea dos critérios de eficiência e distributivo. Por outro lado, a 
abordagem da maximização do excedente do consumidor fornece um critério 
que, dada a incerteza quanto aos impactos oriundos de novas alocações poten-

                                                      
28 Ver, por exemplo, Bork (op. cit.), Calvani (1984 e 1989), Areeda (1983, p. 18) e 
Rule e Mayer (1988, p.82-83). 
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cialmente eficientes de Pareto sobre o bem estar social (em função da redistri-
buição de renda dos consumidores-puros para os produtores), reintroduz, pru-
dentemente, a eficiência de Pareto como condição necessária à aprovação de 
atos de concentração ou validação de condutas anticompetitivas, eliminando a 
possibilidade de que as intervenções do Estado no campo da defesa da concor-
rência possam gerar reduções no bem estar da sociedade. Em outras palavras, 
o juízo de valor associado ao critério da maximização do excedente do con-
sumidor é não somente, em minha opinião, socialmente aceitável do ponto de 
vista ético, sobretudo em economias marcadas por fortes desigualdades na dis-
tribuição de renda e concentração da propriedade privada, inclusive a dos re-
cursos produtivos, mas também tecnicamente recomendável, a partir da teoria 
do bem estar social. 
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