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REGULACAO E DEFESA DA CONCORRENCIA SAO
REALMENTE INSTRUMENTOS COMPLEMENTARES
DE POLITICA PUBLICA?

Consideragoes sobre a experiéncia recente no setor de
telecomunicagdes norte-americano, europeu e brasileiro

Bruno Carazza dos Santos

1. Introducao

Desde a década de 1980, na maioria dos paises do mundo o modelo de
exploragdo estatal dos setores de infra-estrutura tem sido questionado, levando
a quebra dos monopdlios, a privatizagdo das empresas estatais e a abertura
dos seus diversos segmentos a competicao. Essa onda de liberalizagdo trouxe
consigo uma mudanc¢a no modo de atuagdo do Estado, inclusive no Brasil.

Nesse novo cendrio, as acdes do Estado situam-se em dois campos
distintos, supostamente complementares. De um lado, tem-se a regulagao,
que estabelece as regras gerais de atuagdo das empresas no que diz respeito
a qualidade do servigo, condi¢des de entrada e saida do mercado e tarifas,
entre outras. Por outro lado, cumpre ao Estado também a func¢ao de garantir
a livre concorréncia, inclusive nos setores regulados. Coibindo-se praticas
anticompetitivas garante-se ao consumidor uma maior variedade de opgoes,
precos mais adequados e servi¢os de melhor qualidade. Em ultima instancia,
zelar pela concorréncia significa cuidar do bem-estar social.

Embora a regulacdo e a defesa da concorréncia a primeira vista pos-
suam objetivos comuns de politica publica, que é o provimento de servigos
de boa qualidade a pregos razoaveis, na pratica esses instrumentos, e seus
respectivos 0rgaos, convivem em permanente tensao. Sob o prisma da regu-
lagdo, por mais que o estimulo a concorréncia tenha sido um dos principios
norteadores da liberalizacdo do mercado, a falta de experiéncia no campo
do Direito Concorrencial e a possibilidade de captura e rent seeking tém
prejudicado uma ag@o mais contundente dos 6rgaos reguladores nesse que-
sito. Ja em relacdo ao Direito Antitruste, a falta de conhecimento técnico e
capacidade institucional para lidar com um cada vez mais complexo emara-
nhado de regulagoes detalhadas sobre qualidade e seguranga de servigos cria
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barreiras a uma atuacao mais efetiva dos 6rgaos de defesa da concorréncia
em setores regulados.

Especificamente em relacdo ao setor de telecomunicagdes, passada
mais de uma década desde que os principais paises implementaram medidas
para abrir seus mercados a concorréncia — o processo brasileiro comegou em
1997, com a aprovagao do marco regulatorio do setor —, chega-se a consta-
tacdo de que o fim dos monopdlios legais ndo ¢ garantia de competicao. Em
todos os paises cresce a movimentagao para a introducao de medidas efetivas
pro-concorréncia.

A experiéncia internacional revela que o arcabougo regulatorio adotado
apos a liberalizacdo criou uma estrutura de mercado que incentiva a adogao
de praticas anticoncorrenciais. As empresas que adquiriram as redes cons-
truidas ao longo de um século pelos detentores do monopolio estatal — as
chamadas empresas “incumbentes” —herdaram uma consideravel vantagem
sobre suas concorrentes. Por possuirem a rede fisica de telefonia e atuarem
no mercado de servicos de telecomunicagdo aos consumidores finais, essas
empresas auferem os beneficios de uma integracao vertical (economias de
escala, escopo e diversas outras eficiéncias técnicas e econdmicas) de que
suas concorrentes nao dispoem.

E mais: como a rede fisica (chamados tecnicamente de par de cobres,
local loop ou Ultima milha) € essencial para o provimento de servigos ao
consumidor final, seus concorrentes dependem delas para disputarem clientes.
Isso significa que uma concorrente ndo tem condi¢des de oferecer servigos
de telecomunicagdes (chamadas telefonicas, acesso a internet, transmissao
de dados etc.) sem ter que pagar pelo uso da rede fisica de propriedade da
incumbente. Além disso, construir uma rede propria, que seria a solu¢ao para
driblar esse obstaculo, ¢ economicamente inviavel no volume e capilaridade
da rede ja existente.

A existéncia de uma empresa que atua verticalmente integrada, possuin-
do uma infra-estrutura essencial de duplicacdo inviavel, cria entdo um cenario
propicio a adog@o de praticas anticoncorrenciais, como a discriminacgao de
pregos indevida. A solugdo regulatoria adotada por diversos paises para esse
problema tem sido o compartilhamento da rede: exige-se das incumbentes
o livre acesso a sua rede por parte de seus concorrentes, permitindo a inter-

! No Brasil, as incumbentes sdo a Telemar, a Telefonica e a Brasil Telecom.
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conexao entre os sistemas, de forma que o acesso seja “alugado” (solucao
conhecida como unbundling no jargao técnico).

Para assegurar que essa negociagao entre rivais se dé em termos justos,
razoaveis e nao-discriminatorios, os orgaos de regulacdo t€ém controlado o
prego do acesso. Ocorre que a integragao vertical das incumbentes, a assime-
tria de informagdes entre reguladores e regulados e a falta de transparéncia
desse mercado geram muita margem para adogdo de estratégias comerciais
destinadas a diminuir a competitividade de seus concorrentes.

No presente estudo sdao apresentados trés casos envolvendo aspectos
regulatorios julgados recentemente por tribunais antitruste respectivamente
nos Estados Unidos, na Unido Européia e no Brasil. Todos tratam de um
mesmo objeto: a suposta existéncia de praticas anticoncorrenciais por em-
presas do setor de telecomunicagdes que detém o acesso a rede local em sua
area geografica de atuagdo.

Devido a limitagdes de espago, o presente trabalho ndo pretende
discutir as particularidades dos casos e da decisdo de cada 6rgao antitruste
em detalhes. O objetivo deste trabalho ¢ apresentar as diferentes aborda-
gens levantadas nessas disputas a respeito da intera¢do entre Direito da
Concorréncia e regulacdo em trés importantes jurisdi¢des. A analise dos
posicionamentos da Suprema Corte americana, da Comissdo Européia e
do Conselho Administrativo de Defesa Economica — CADE revela que os
limites e o alcance desses instrumentos de politica publica para obtencao de
resultados economicamente eficientes estdo longe de serem considerados
consolidados na experiéncia internacional.

O presente artigo estd estruturado em cinco segdes, incluindo esta
Introdugdo. Na Secdo 2 ¢ apresentada a decisao da Suprema Corte norte-
americana sobre o caso Verizon v. Trinko, que em janeiro de 2004 afastou
do campo do Direito da Concorréncia a conduta da empresa incumbente
Verizon de beneficiar sua subsidiaria ao oferecer acesso a sua rede em piores
condigdes para suas concorrentes. Para a Suprema Corte, o arcabougo regu-
latorio ¢ suficiente para lidar com esses casos e a aplicagao do Sherman Act
em disputas similares geraria um custo superior aos beneficios em termos
de seguranca juridica e incentivo ao investimento.

Ao contrario do veredicto emitido nos Estados Unidos, a opinidao dos
orgdos guardides da concorréncia na Unido Européia e no Brasil retomam a
tese da complementaridade entre os campos do antitruste e da regulacao.

13
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No caso Deutsche Telekom, julgado pela Comissao Européia em maio
de 2003 e discutido na Secao 3, a multa aplicada a incumbente sinaliza que
apenas a regulacao nao ¢ suficiente para conter abusos de poder economico. Ja
a Secdo 4 mostra que a concessao pelo CADE de uma Medida Preventiva em
fevereiro de 2003 contra a empresa Telefonica, detentora da rede de telefonia
no principal centro econdmico brasileiro, além de ressaltar a necessidade de
complementaridade entre regulagdo e concorréncia, desencadeou um processo
de revisao do arcabougo regulatorio destinado a eliminar distor¢des no setor
de telecomunicagdes.

O trabalho é encerrado com as consideragoes finais.

2. O Caso Trinko v. Verizon: Retrocesso ou pragmatismo na
abordagem da Suprema Corte americana sobre os desafios da
regulacio e do antitruste?

Em 13 de janeiro de 2004 a Suprema Corte americana surpreendeu
o mercado e 0 meio académico ao decidir um importante caso envolvendo
a interagdo entre regulagdo e antitruste no mercado de telecomunicagoes, a
disputa Verizon Communications Inc. v. Law Offices of Curtis V. Trinko,
LLP?

O cerne da questdo analisada pela Suprema Corte refere-se ao alcance
que as decisoes antitruste podem assumir em relacao a um mercado intensa-
mente controlado por um 6rgdo regulador. Em sua decisdo, questdes como
o efeito anticoncorrencial do descumprimento de exigéncias regulatorias e a
capacidade dos orgaos antitruste de fiscalizar e fazer cumprir suas decisoes
sdo colocadas.

A agao foi movida por um escritorio de advocacia, Law Offices of Curtis
V. Trinko, contra a empresa de telefonia local Verizon Communications Inc.,
detentora da rede fisica de telefonia na cidade de Nova York. Como cliente da
empresa telefonica AT&T, Trinko alegou que a Verizon praticava tratamento
discriminatorio contra a AT&T, o que acarretava uma prestagao de servigos
de telefonia local com qualidade inferior para o escritdrio de advocacia.

O questionamento da Trinko coloca em evidéncia a configuragdo do
mercado americano de telefonia apds a sua liberalizacdo em 1996. Com a

2 Disponivel em: http://www.supremecourtus.gov/opinions/03pdf/02-682.pdf. Acesso
em: 19 set. 2006.
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promulgacdo da Lei de Telecomunicagoes de 1996 (The Telecommunications
Act of 1996, Public Law 104-104, 110 Stat. 56), os monopolios legais de
telefonia local foram quebrados, com a divisdo do mercado em quatro grandes
areas. Na regido de Nova York, a empresa Nynex — que durante um ciclo de
fusdes e incorporagdes tornou-se posteriormente Bell Atlantic e, finalmente,
Verizon — herdou a rede fisica construida ao longo de décadas pelo monopd-
lio estatal. De acordo com o marco regulatério introduzido em 1996 para o
setor de telecomunicacdes, essas empresas herdeiras do antigo monopo6lio em
sua area geografica — denominadas na legislagao de empresas incumbentes
— deveriam assumir uma série de responsabilidades para limitar o seu poder
de mercado e, assim, estimular a concorréncia.

E importante destacar que o espirito da complementaridade entre regu-
lacdo e concorréncia aflora ja no preambulo da Lei de Telecomunicagdes de
1996. Naquele dispositivo legal a concorréncia € vista como um instrumento
basilar para alcancar os objetivos de reducao de pregos, melhoria da qualidade
dos servigos e estimulo ao desenvolvimento de novas tecnologias de teleco-
municag0es.’ Para atingir tal intento, a propria legislagdo estabelece uma série
de medidas destinadas a assegurar a preservacao do ambiente concorrencial
em todos os mercados. Uma das mais importantes exigéncias, presente no
artigo 251, obriga cada empresa de telecomunicacdes a interconectar-se
direta ou indiretamente com a rede ¢ o equipamento de outras companhias,*
seja por meio da revenda de servigos ao consumidor final (resale), seja pelo
compartilhamento de elementos da rede (unbundling).

Por meio dessas medidas, uma empresa concorrente (no caso, a AT&T)
pode oferecer servigos de telefonia fixa a seus clientes (o escritorio de advo-
cacia Curtis V. Trinko) porque a regulacdo americana lhe assegura utilizar-se
darede instalada da incumbente (Verizon) que levara os sinais telefonicos do
cliente final a central telefonica da empresa concorrente (AT&T).

O preambulo da referida lei estabelece: “To promote competition and reduce re-
gulation in order to secure lower prices and higher quality services for American
telecommunications consumers and encourage the rapid deployment of new tele-
communications technologies”.

No original: “Sec. 251. Interconnection. a) General duty of telecommunications
carriers — Each telecommunications carrier has the duty — 1) to interconnect directly
or indirectly with the facilities and equipment of other telecommunications carriers;

.y

15

REVISTA DO IBRAC



REVISTA DO IBRAC

Revista do IBRAC

Sendo assim, a legislacdo americana introduziu os meios necessa-
rios para que uma empresa concorrente drible a auséncia de rede propria
¢ oferega servicos de telefonia aos consumidores finais até entdo aten-
didos somente pela incumbente. Mas a previsdo da livre interconexao
entre as redes ndo ¢ condi¢do suficiente para um ambiente plenamente
concorrencial no setor de telecomunicagdes. E o historico de negociagdes
entre a AT&T e a Verizon para obter acesso a sua rede retrata bem as
dificuldades enfrentadas pelos 6rgaos reguladores americanos em lidar
com essa questao.

Logo apos a entrada em vigor da Lei de Telecomunicacdes de 1996,
a AT&T e a Verizon entraram em processo de negociagdo para a defini¢ao
dos termos de um contrato de interconexao visando estabelecer o preco
e as condi¢des de acesso a rede da incumbente Verizon. Como as partes
nao chegaram a nenhum acordo, recorreu-se a arbitragem compulsoria
do 6rgdo regulador de infra-estrutura do estado de Nova York, a Public
Services Commission — PSC. Apos a intervengdo do 6rgdo, o contrato
foi firmado em 1997.

Em dezembro de 1999, surge a primeira disputa entre as empresas
relacionadas as condigdes do unbundling. De acordo com uma representagao
apresentada pela AT&T simultaneamente aos 6rgdos reguladores estadual
(PSC) e federal (Federal Communications Commission — FCC), o software
utilizado pela Verizon (a época chamada Bell Atlantic) para proceder a inter-
conexao entre a rede de sua propriedade e os sistemas das suas concorrentes,
dentre elas a AT&T, estava apresentando defeitos que comprometiam a
qualidade da interconexao e muitas vezes impediam que ela fosse efetivada.
Como resultado, a AT&T reclamava que esse problema estava gerando in-
satisfacdo entre seus clientes e, conseqiientemente, perda na sua capacidade
de competir com a Verizon.

Tanto a PSC quanto a FCC abriram investigacdes para verificar se a
queixa da AT&T procedia. A PSC realizou inspe¢des durante trés meses e
concluiu que o software realmente apresentava problemas que comprometiam
a qualidade dos servicos providos pelas concorrentes da Verizon. Sendo assim,
impo6s em 11/02/2000 uma ordem exigindo a tomada de providéncias, com
a elaboracao de relatorios diarios sobre o funcionamento do sistema e seu
envio a PSC. Como foi identificado que as concorrentes estavam incorrendo
em significativos prejuizos, em 15/03/2000 a PSC determinou a aplicacdo de
uma indenizacdo de US$ 10 milhdes a ser distribuida entre as concorrentes
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da Verizon (como a AT&T, a MCI e a MetTel, entre outras), conforme o dano
sofrido por cada empresa.’

A FCC, por sua vez, estabeleceu um acordo com a Verizon em
09/03/2000 em que essa empresa se comprometeu a obedecer a diversas
exigéncias de desempenho no servigo e ainda efetuou uma contribuigao
“voluntaria” de US$ 3 milhdes ao Tesouro americano como pena pelos
problemas com o software. Além disso, foi demandado o envio de relatérios
semanais para o Enforcement Bureau da FCC, que passou a monitorar o
cumprimento da medida.°

Em 20/06/2000, depois de verificar que os servigos de unbundling pres-
tados pela Verizon ja haviam retornado a um patamar aceitavel de qualidade,
a FCC anunciou sua decisao de finalizar seu trabalho de supervisdo sobre
a empresa, livrando-a da obrigagdo de remeter relatorios periddicos sobre
suas metas de desempenho. Da mesma forma, em 19/07/2000 a PSC também
encerrou o caso, concluindo que os problemas com o software haviam sido
substancialmente reduzidos depois da implementacdo de uma nova versao
do programa. Mas ainda imp0s a Verizon o pagamento de uma indenizacao
de US$ 100 mil a AT&T para ressarcir danos causados pela demora no for-
necimento da nova versdo do software.

Mas a resolucdo da disputa na seara regulatoria ndo foi suficiente para
encerrar o clima de litigio entre as duas partes. No dia seguinte ao estabeleci-
mento do acordo de cessagao da pratica com a FCC, o escritdrio de advocacia
Trinko, cliente da AT&T, entrou com uma agao antitruste perante a District
Court for the Southern District of New York.

De acordo com a requerente Trinko, a Verizon ofereceu tratamento
discriminatdrio no processamento dos pedidos de unbundling realizados pela

5 Sobre a disputa regulatoria travada na Public Service Commission — PSC de Nova
York, pesquisar sobre os casos 00-C-008 — Complaint of MCI Worldcom, Inc.
against Bell Atlantic-New York concerning Billing Completion Notices ¢ 00-
C-0009 — Complaint of AT&T Communications of New York, Inc. against Bell
Atlantic-New York concerning Acknowledgements, Completion Notices and Pre-
Order Outages. Disponivel em: http://www3.dps.state.ny.us/pscweb/WebFileRoom.
nsf/ArticlesByCategory/ED8B31525312519B85256DF100756FA1/$File/doc8265.
pdf?OpenElement. Acesso em: 20 set. 2006.

Conforme nota a imprensa Enforcement bureau announces that bell atlantic has
satisfied consent decree regarding electronic ordering systems in New York, June 20,
2000. Disponivel em: http://www.fcc.gov/eb/News Releases/bellatlet.html. Acesso
em: 20 set. 2006.
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AT&T. Segundo ela, enquanto a Verizon atendia prontamente os pedidos de
ligagdo provenientes de seus proprios clientes finais, as solicitagdes prove-
nientes de clientes da AT&T ndo eram resolvidas no tempo adequado. A falha
no software, motivo da abertura dos processos nos orgaos regulatorios, era
na verdade uma estratégia para prejudicar os clientes de seus concorrentes.
Essa estratégia comercial, segundo a peti¢ao da Trinko, configuraria uma
agressao ao art. 2.° do Sherman Act, que penaliza a tentativa de monopoli-
za¢do do mercado.’

A andlise do caso, feita pelo juiz Antonin Scalia e aprovada pela
Suprema Corte, traca uma interessante e polémica discussao sobre se o des-
cumprimento de uma obrigacao regulatoria ¢ passivel de uma condenacao
antitruste.

Para o juiz relator do caso, a elaboragdo de um estatuto tdo detalhado
e com tantas medidas destinadas ao fomento da competi¢do, como a Lei de
Telecomunicagdes de 1996, a principio ndo deveria autorizar automaticamente
a abertura de um processo antitruste. Isso porque o risco de conflito entre as
decisdes judiciais com base na legislagdo antitruste e o marco regulatério
nacional seriam consideraveis, o que introduziria muita incerteza no ambiente
de negocios e geraria diividas sobre os reais objetivos da politica publica.

Mas acontece que o Congresso norte-americano, preocupado em esti-
mular a competi¢ao no setor de telecomunicagdes, impos uma clausula na Lei
de 1996 que elimina qualquer aspiragdo de se conferir imunidade antitruste a
referida regulacdo. De acordo com o item 601(b)(1), nada na legislacao intro-
duzida em 1996 deve modificar, impedir ou superar a aplicagao de qualquer
norma antitruste.® Essa clausula de prote¢do das medidas antitruste, portanto,

No original: “§ 2. Monopolizing trade a felony; penalty.

Every person who shall monopolize, or attempt to monopolize, or combine or conspire
with any other person or persons, to monopolize any part of the trade or commerce
among the several States, or with foreign nations, shall be deemed guilty of a felony,
and, on conviction thereof, shall be punished by fine not exceeding $10,000,000 if
a corporation, or, if any other person, $350,000, or by imprisonment not exceeding
three years, or by both said punishments, in the discretion of the court”.

8 No original: “Section 601. (...) (b) Antitrust laws —

(1) Savings clause — Except as provided in paragraphs (2) and (3), nothing in this
Act or the amendments made by this Act shall be construed to modify, impair, or
supersede the applicability of any of the antitrust laws.

(2) Repeal — Subsection (a) of section 221 (47 U.S.C. 221(a)) is repealed.
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garantiria o recurso a legislacao antitruste sempre que um agente se sentisse
lesado por uma tentativa de dominio do mercado.

Mas o juiz Scalia apresentou interessantes consideracdes sobre o alcan-
ce das medidas antitruste em face de um arcabougo regulatorio destinado a
estimular a competi¢dao no mercado. Em face de um sistema tao preocupado
com a concorréncia como o implementado ap6s a Lei de Telecomunicagoes
de 1996, o Direito da Concorréncia teria muito pouco a contribuir, sendo até
mesmo possivel introduzir imperfei¢des no sistema.

Segundo a sua opinido, aceita pela Suprema Corte, o regime regulato-
rio de telecomunicagdes nos Estados Unidos ¢ uma grande garantia para o
Direito Antitruste. Como exemplo, o juiz cita as investigacoes efetuadas pelos
orgdos reguladores FCC e PSC no proprio caso do software da Verizon, que
processava os pedidos de unbundling — motivo da queixa antitruste apresen-
tada pela Trinko. Para o juiz, a rapida resposta dos orgaos reguladores, que
exigiram a elaboragdo de relatorios semanais e diarios sobre a resolugao do
problema e impuseram pesadas multas a empresa, demonstra o quanto os Or-
gdos reguladores americanos permanecem atentos a questao da concorréncia
no mercado de telefonia.

O juiz ainda apresenta como um limitador a aplicacdo irrestrita de
medidas antitruste em mercados regulados o risco dos “falsos positivos”,
ou seja, condenar praticas que ndo necessariamente apresentam contetido
anticompetitivo. Essa seria justamente a situagdo de uma empresa demorar
a prover o acesso via unbundling a seus rivais. Para o juiz, a Justica an-
titruste enfrenta grandes dificuldades institucionais para avaliar um tema
com tamanho conteudo técnico, dada a imensa complexidade tecnoldgica
envolvendo as negociagdes de interconexao de redes de telecomunicagdo. E
o envolvimento da Justica aplicando normas antitruste nessa seara geraria
tanto litigio entre concorrentes que levaria ao efeito deletério de introduzir
inseguranga e desestimular investimentos no setor.

Segundo o juiz Scalia, mesmo que ndo existisse a possibilidade de
condenacgdes de “falsos positivos”, o custo da supervisdo da aplicagdo das
medidas antitruste a serem impostas as incumbentes seria praticamente invia-
vel. Afinal de contas, o controle ex post de definir termos e condigdes “justas,
razoaveis e nao-discriminatorias” e supervisionar o seu cumprimento em cada

(3) Clayton Act — Section 7 of the Clayton Act (15 U.S.C. 18) is amended in the last
paragraph by striking ‘Federal Communications Commission’”.
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pedido de unbundling exigiria dos 6rgaos antitruste o desenvolvimento de
capacidades institucionais muito especificas e altamente demandadas.

Concluindo o seu voto, o juiz Scalia estabelece que, ainda que re-
conheca que o Sherman Act ¢ a “Carta Magna da livre-iniciativa”, ela nao
confere aos juizes “carta branca” para condenar um monopolio na sua forma
de conduzir os seus negdcios a menos que outra alternativa favoreca mais o
ambiente concorrencial. Com essas palavras, ele encerra o seu voto absol-
vendo a Verizon da acusagdo de infringir o Sherman Act.

O caso Trinko ¢ visto por muitos autores (Economides, 2005; Besing,
2005; Schoen, 2005) como uma derrota do Direito Concorrencial na sua saga
por tornar efetivamente competitivo o setor de telefonia nos Estados Unidos.
O posicionamento da Suprema Corte constituira um forte empecilho para a
condenagao de condutas de exclusdo de concorrentes naquele mercado.

Embora a posi¢do realista da Suprema Corte a respeito dos limites
institucionais do Direito Concorrencial tenha sua validade, as decisGes da
Comissao Européia e do CADE em casos bastante similares revelam que
existem outras dimensdes a serem consideradas, e que, em alguns casos, 0
orgao de defesa da concorréncia tem inclusive o papel de indutor de mudangas
na estrutura regulatoria, conforme sera discutido a seguir.

3. Deutsche Telekom: o Direito Antitruste como instrumento
garantidor dos objetivos regulatorios na visio da Comissao
Européia

Enquanto a decisdo do caso Trinko pela Suprema Corte americana
langou duvidas sobre a eficacia da legislacdo antitruste de coibir abusos de
poder econdmico em setores regulados, a decisdo da Comissao Européia de
condenar a Deutsche Telekom por praticas anticoncorrenciais no mesmo
mercado relevante — o provimento de acesso a rede de telefonia local — indica
uma diregao diametralmente oposta. A condenagdo de uma incumbente por
executar uma politica de discriminag@o de pregos contra suas rivais, reduzindo
suas margens de lucro, revela o potencial da politica antitruste em garantir a
efetivacdo dos objetivos da politica regulatoria.

Como na experiéncia americana, a liberalizagdo do mercado alemao de
telecomunicagdes ocorreu em 1996. Como resultado, a antiga estatal Deutsche
Telekom passou ao controle privado, tendo herdado a rede fisica do sistema
de telefonia desenvolvido pelo investimento publico ao longo de décadas.
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Para contrabalancar essa vantagem competitiva, a regulacao setorial foi sendo
construida nos ultimos anos para coibir possiveis abusos ao bem-estar social,
inclusive introduzindo uma série de exigéncias concorrenciais. Como resul-
tado, de acordo com a decisdo da Comissdo Européia, a Deutsche Telekom
tem enfrentado graus variados de competi¢ao nos diferentes mercados onde
atua (European Commission, 2003, p. 10).

O presente caso foi iniciado em 18 de marg¢o de 1999, quando a empresa
Mannesmann Arcor AG & Co., atuante em diversos mercados de telefonia,
acusou a incumbente Deutsche Telekom (DT) de efetuar uma politica de
precos em relacdo a seus concorrentes que inviabilizava a competi¢cao nos
mercados de telefonia. Segundo a alegagdo, a DT se valia de sua condi¢ao
de proprietaria dos circuitos fisicos que conectam a rede de suas concorren-
tes a residéncia dos assinantes dos servicos de telefonia (a chamada ultima
milha ou local loop) para prejudicar a concorréncia no mercado de servigos
de telefonia. Conforme explicado anteriormente, o local loop € um insumo
fundamental para a oferta de servigos de telefonia (voz, dados, internet, fax
etc.); sem ele, o consumidor final ndo obtém acesso ao sistema telefonico de
sua regido. Dada a sua importancia para o sistema, o compartilhamento do
acesso a ultima milha tem sido intensamente regulamentado no mercado eu-
ropeu. Mas diversas queixas das concorrentes argumentam que essa regulacao
nao tem sido suficiente para tornar o mercado plenamente competitivo.

A suposta pratica anticoncorrencial da Deutsche Telekom funcionaria
da seguinte maneira: como a empresa atua tanto no mercado de fornecimento
de acesso a ultima milha para seus concorrentes quanto no oferecimento de
servicos de telefonia para os consumidores finais, ela executava uma politica
de precos que coibia a concorréncia. Segundo a Mannesmann, no mercado
upstream, onde era monopolista, a DT cobrava de seus concorrentes um alto
prego de acesso a ultima milha, o que inviabilizava a competi¢do em condi-
¢oes de igualdade com a propria DT no mercado de servigos ao consumidor
final. Para a empresa reclamante, a DT utilizava o preco de acesso ao local
loop como forma de pressionar a margem que ela poderia obter com a venda
de servigos de telefonia para o consumidor final. Em poucas palavras, ela
elevava o preco do insumo para diminuir a lucratividade de seus concorrentes
no produto final. Essa pratica ¢ chamada pela literatura econdmica de price
squeeze (ou margin squeeze).

Nos meses seguintes a apresentagdo pela Mannessmann do pedido de
investigagcao dessa suposta conduta anticoncorrencial na Comissao Européia,
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outras 14 empresas locais e regionais de telecomunicacdes da Alemanha se
juntaram como partes ao pleito.

A defesa da Deutsche Telekom pautou-se primeiramente no questiona-
mento de que a Comissao Européia ndo possuia legitimidade para levar adiante
uma investigagao num setor tdo intensamente regulado como o provimento
de acesso a redes de telecomunicagdes. Segundo os advogados da DT, como
ambas as tarifas de acesso (unbundling) e de conexdo (analdgica e digital)
sao definidas pela agéncia reguladora, a empresa ndo possuia liberdade para
implementar sua politica comercial. Sendo assim, no lugar de processar a
empresa segundo os artigos 81 e 82 do Tratado da Comunidade Européia, a
Comissao Européia deveria dirigir seu foco para a agéncia reguladora alema,
com base no artigo 226 do mesmo tratado, que era quem definia os precos
naquele mercado.’

A Comissao Européia, por seu turno, discordou dessa alegada imuni-
dade dos setores regulados a aplicagdo dos dispositivos relativos a defesa da
concorréncia. Para isso, a Comissao recordou que a propria Corte de Justica
e a Corte de Primeira Instancia da Comunidade Européia ja haviam decidido
que as regras concorrenciais podem ser aplicadas quando a legislagao especi-
fica do setor ndo evita que seus regulados efetuem condutas autonomas que
previnam, restrinjam ou distorgam a concorréncia.'

Para a Comissdo Européia, esse era justamente o caso da Deutsche
Telekom. Embora a empresa tenha argumentado que sua politica de precos
era totalmente imposta pelo 6rgao regulador, o sistema de tarifagao adotado
na Alemanha, segundo a Comissdo, permitia a execucdo de uma politica
autonoma que poderia ter implicagdes anticoncorrenciais.

Para entender o sistema de tarifacao alemao ¢ preciso destacar que a
agéncia reguladora de telecomunicacgdes possuia politicas distintas para o

®  Oart. 226 do Tratado da Comunidade Européia tem o seguinte conteudo: “Article 226
— If the Commission considers that a Member State has failed to fulfil an obligation
under this Treaty, it shall deliver a reasoned opinion on the matter after giving the
State concerned the opportunity to submit its observations. If the State concerned
does not comply with the opinion within the period laid down by the Commission,
the latter may bring the matter before the Court of Justice”.

Essa opinido ja havia sido expressada nos casos Commission and France v. Ladbroke
Racing, Irish Sugar v. Commission ¢ Consiglio Nazionale degli Spedizionieri
Doganali.
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acesso e para o mercado de varejo, que € a conexao propriamente dita, seja
analdgica, digital ou por banda larga (ADSL).

Enquanto no mercado de atacado (upstream) o preco do acesso € regula-
do diretamente, no mercado de varejo (downstream) por conexao analdgica ou
digital, o modelo tarifario alemao € do tipo price cap. Segundo esse sistema,
0s servigos nao sao precificados individualmente, mas por meio de uma cesta
de produtos e servigos. Isso significa que a empresa tem uma consideravel
margem de manobra para implementar sua politica comercial, pois ela pode,
por exemplo, aumentar o preco da conexao digital, compensando com uma
redugdo nos pregos das tarifas locais, de forma a manter o preco da cesta de
servicos dentro dos limites estabelecidos pela regulagao.

Quanto a interagdo entre regulagdo e concorréncia, a Comissao decidiu,
portanto, que apesar de ter seus precos regulados, o sistema imposto pelo
orgao regulador conferia a Deutsche Telekom espago para estabelecer seus
precos de forma consideravelmente livre, o que significa dizer que a DT
deveria se sujeitar a uma investigacao antitruste a respeito de suas praticas
comerciais.

E preciso destacar aqui que a Comissdo Européia ndo levantou nenhuma
das questoes suscitadas pela Suprema Corte americana no caso Trinko, como
o risco de se condenar um “falso positivo” ou os custos da supervisao apos
a aplicagdo da medida antitruste. O posicionamento da Comissdo Européia,
menos pragmatico que o esposado pelo 6rgdo julgador norte-americano, pau-
tou-se principalmente pela complementariedade entre as fungdes antitruste
e regulatoria na condugdo das politicas publicas.

Vencida a questdo da interacdo entre a regulagdo e o Direito
Concorrencial, a Comissdao Européia partiu a analisar a pratica comercial
da Deutsche Telekom com o objetivo de verificar se houve uma tentativa de
esmagamento da lucratividade de suas concorrentes (margin squeeze), o que
caracterizaria um abuso de posi¢do dominante de mercado, condenado pelo
art. 82(a) do Tratado da Comissao Européia.'!

O referido dispositivo legal esta assim expresso: “Article 82 — Any abuse by one
or more undertakings of a dominant position within the common market or in a
substantial part of it shall be prohibited as incompatible with the common market
in so far as it may affect trade between Member States.

Such abuse may, in particular, consist in: (a) directly or indirectly imposing unfair
purchase or selling prices or other unfair trading conditions; (...).”
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Seguindo sua sistematica de andlise antitruste, a Comissdao Européia
concluiu: (i) que a DT possuia poder de mercado suficiente para implementar
praticas anticoncorrenciais nos mercados de acesso, banda estreita e banda
larga; (i) que durante pelo menos cinco anos a DT implementou uma po-
litica de price squeeze nos setores de acesso aos local loops e conexdo via
bandas estreita e larga; e (iii) que essa politica € um dos motivos do baixo
nivel de concorréncia no mercado alemao de telecomunicagdes. Levando em
consideragdo a gravidade da conduta e a sua duragao, critérios de dosimetria
adotados pela Comissdo Européia, a Deutsche Telekom foi multada em €$
12,6 milhdes.

Essa decisdao da Comissao Européia ¢ louvada por Klotz e Fehrenbach
(2003) como a primeira condenagdo supranacional de uma empresa de tele-
comunicagoes desde a abertura do mercado em 1996. De acordo com esses
autores, logo apos a decisdao da Comissdo Européia, exarada em 21/05/2003,
o orgdo regulador alemdo convocou a Deutsche Telekom para negociar um
realinhamento de tarifas com vistas a reduzir o potencial de margin squeeze.
Como resultado, as tarifas no mercado de acesso aos local loops foram redu-
zidas em quase 20%, enquanto o sistema de price cap no mercado varejista
foi reajustado em torno de 10%. Isso permitiu reduzir a pressao de custos
exercida sobre os concorrentes quando defrontados com a atuacao vertical-
mente integrada da DT. Para os autores,

“This modified tariff structure of DT offers a better basis for
more competition in the local loop. DT’s competitors now have to pay
less at wholesale level and will thus be able to offer more attractive
retail access prices. This will help them to better compete with DT for
local loop access, especially since DT’s retail access prices have been
increased” (Klotz and Fehrenbach, 2003, p. 10).

A aplicagdo da legislacdo antitruste a um setor tdo intensamente
regulado ex ante por 6rgdos governamentais foi uma sinalizacdo de que
a elaboragdo da regulacdo na Europa deve se ater a questdes concorren-
ciais. Além disso, a decisdo de multar a empresa regulada por praticas
anticoncorrenciais representa a afirmagao de que a Comissdao Européia
permanece vigilante em garantir um ambiente de livre competi¢do mesmo
que as regulagdes nacionais ndo cumpram esse objetivo central de politica
econdémica na Europa.
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4. A Medida Preventiva do CADE contra a Telefonica na licitacdo da
Prodam/SP: o papel indutor da Defesa da Concorréncia em relacio
a atividade regulatoria

Paralela e independentemente as investigagdes do caso Trinko, nos
Estados Unidos, e Deutsche Telekom, na Unido Européia, o Conselho
Administrativo de Defesa Economica— CADE dedicava atengdo especial aum
fato muito semelhante ocorrido no mercado de telecomunicagoes brasileiro:
a acusacao apresentada pela Embratel contra a Telefonica de valer-se de sua
posi¢ao de detentora do acesso a rede local para beneficiar sua subsidiaria
numa licitacdo publica.

O pedido de abertura de processo administrativo apresentado a Agéncia
Nacional de Telecomunicagdes (Anatel) e posteriormente ao CADE argu-
mentava que a Telefonica, adquirente da rede de telecomunicagdes da antiga
Telesp no leildo de privatizagdes ocorrido em 1998, praticava discriminagado
de precos de acesso a sua rede, cobrando um valor mais elevado para suas
concorrentes (dentre elas a Embratel) do que para a sua propria subsidiaria
no mercado final, a Telefonica Empresas.

Para comprovar o seu argumento, a Embratel apresentou a Anatel e ao
CADE os pregos de acesso apresentados pela Telefonica Empresas em uma
licitagdo para o provimento de servi¢os de exploragao industrial de linhas
dedicadas (EILD) realizado pela Companhia de Processamento de Dados do
Municipio de Sao Paulo — Prodam. Esses precos de acesso para diferentes
velocidades cotados no certame licitatorio estavam substancialmente acima
daqueles cobrados a época, para 0 mesmo servigo, para atender a demanda da
Embratel. De acordo com os representantes da Embratel, estaria configurada
a discriminagdo de precos.

Como resultado dessa discriminag¢do, que a Embratel caracterizava
como uma estratégia de elevacao de custos dos rivais (raising rivals’ costs),
a Telefonica teria exercido seu poder de monopdlio sobre a rede local para
estabelecer um prego da interconexdo que impediu a Embratel de vencer a
concorréncia publica pelo servigo. Essa pratica teria sido determinante para o
resultado final do processo, que resultou na vitoria da subsidiaria da empresa,
a Telefonica Empresas.

Por esse motivo a Embratel protocolou uma “Representagao com Pedido
de Medida Preventiva para Imediata Cessac¢ao de Pratica Anticompetitiva”
na Anatel em 06/09/2002. Na mesma data, a empresa apresentou ao CADE
uma copia do documento registrado na Anatel, solicitando as providéncias
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de competéncia do 6rgdo guardido da concorréncia no Brasil. No CADE, o
processo foi distribuido para o Conselheiro Cleveland Prates Teixeira.

Diante da falta de movimentagdo da Anatel diante dos fatos, a Embratel
solicitou em 08/10/2002 a concessdao de uma Medida Preventiva pelo
Conselheiro-Relator do processo no CADE. No dia 27/02/2003 o Conselheiro
do CADE Cleveland Prates Teixeira concedeu a Medida Preventiva contra
a Telefonica, alegando a existéncia de fortes indicios de que uma conduta
anticompetitiva estava sendo executada pela empresa incumbente (fumus
boni iuris), o que teria o poder de distorcer as condi¢gdes de competi¢do no
fornecimento de acesso de linhas dedicadas nos mercados publico e privado
(periculum in mora). E importante destacar que a decisio do CADE ocorreu
somente dois dias apos a Anatel comunicar que ainda estava abrindo um
processo administrativo para investigar a suposta pratica anticompetitiva
denunciada pela Embratel.

De modo semelhante ao ocorrido no caso Trinko, a decisdo do
Conselheiro Cleveland Prates em aplicar uma Medida Preventiva contra
uma empresa concessionaria de um servigo publico e intensamente regulada
por uma autoridade estatal exigiu diversas consideragdes sobre os limites de
atuacdo entre a defesa da concorréncia e a regulagdo.'”

A defesa da Telefonica alegou, de pronto, que o CADE nao possuia
competéncia para analisar um pedido de Medida Preventiva antes que a
Anatel, 6rgdo que foi o primeiro a ser procurado com tal intento, se pronun-
ciasse sobre o assunto. Ao CADE cumpriria executar uma fungao de instancia
recursal, e agindo de forma contraria acabaria por resultar em supressao ilegal
da competéncia daquele 6rgao regulador.

Essa opinido ndo foi aceita pelo Conselheiro-Relator Cleveland Prates.
Trazendo a luz o art. 52 da Lei 8.884/94, que disciplina o Sistema Brasileiro
de Defesa da Concorréncia, o Conselheiro argumentou que a competéncia
para a concessdo da Medida Preventiva ¢ exercida concorrentemente pelo
Conselheiro-Relator do CADE e pelo Conselho Diretor da Anatel. E que sua
decisdo em tomar para si a responsabilidade de atender ao pleito da Embratel
deveu-se a demora da Anatel em proceder a abertura do processo administra-

12O despacho do Conselheiro Cleveland apresenta ainda diversas considera¢des para

caracterizar a conduta da Telefonica como anticoncorrencial. Como o objetivo deste
trabalho ¢ estritamente discutir as relagdes entre regulacdo e concorréncia, o foco
sera deslocado exclusivamente para este assunto.
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tivo e a existéncia de fortes indicios de conduta anticoncorrencial obtidos em
suas diversas averiguacdes e no estudo do mercado de telecomunicagdes.

A decisdo de aplicar a Medida Preventiva mesmo sem a manifesta-
¢do prévia do orgao regulador foi assim justificada pelo Conselheiro do
CADE:

“Para analisar essa questdo ¢ preciso considerar o papel do
CADE na repressao a condutas contrarias a ordem econdmica. Ao
CADE compete, por determinagao legal, punir as condutas anticon-
correnciais, sendo-lhe necessario para tanto contar com poderes para
que assim possa proceder. Dessa forma, ndo € correto supor que, em
face da demora do 6rgdo regulador para analisar a Medida Preventiva,
fique o CADE submetido ao risco de ter suas decisdes por ineficazes
em razdo da pratica realizada pelo agente econdomico nao ter sido
cessada no momento oportuno. Mesmo que nao houvesse qualquer
pedido formulado, poderia, de oficio, o Conselheiro-Relator adotar
Medida Preventiva quando presentes os requisitos autorizadores
(fumus boni iuris e periculum in mora) em razao da necessidade de
resguardar e preservar a utilidade do processo administrativo como
a eficacia da decisdao final” (Conselho Administrativo de Defesa
Econodmica, 2003, p. 17).

Para o Conselheiro-Relator, o caso Prodam ndo envolveria apenas uma
questdo estritamente regulatoria referente a definigdo de tarifas de interco-
nexao. Se assim fosse, a questdo seria competiria exclusivamente a Anatel.
A questao central, no entanto, era a potencialidade de ocorréncia de praticas
lesivas a concorréncia derivada da liberdade de negociacao permitida pela Lei
Geral de Telecomunicagdes — Lei 9.472/1997. E nesse quesito a participacao
do CADE era essencial.

De acordo com o Conselheiro, o marco regulatorio do setor de tele-
comunicagdes no Brasil prevé o estimulo a livre negociacao e a competicao
nesse mercado. Esses principios, relativos especificamente a questdo das
tarifas de interconexao a rede das empresas incumbentes (como € o caso da
Telefonica), estdo expressos nos artigos 152 e 153 da citada Lei Geral das
Telecomunicagoes:

“Art. 152. O provimento da interconexdo serd realizado em
termos ndo discriminatorios, sob condigdes técnicas adequadas, garan-
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tindo precos isondmicos e justos, atendendo ao estritamente necessario
a prestagdo do servigo."

Art. 153. As condicdes para a interconexao de redes serdao objeto
de livre negociagdo entre os interessados, mediante acordo, observado
o disposto nesta Lei e nos termos da regulamentagdo”.

Para o Conselheiro Cleveland Prates, o objetivo de ndo-discriminagao
nas condi¢des de acesso entre a empresa incumbente verticalmente integrada
€ suas concorrentes nao necessariamente pode ser alcangcado nesse regime
regulatorio em que se combinam livre negociagdo e estabelecimento de pre-
¢os maximos.'* Essa estrutura regulatoria abria consideravel margem para a
promocao de agdes anticompetitivas pela empresa incumbente, entre elas a
discriminacao de pregos alegada pela Embratel contra a Telefonica.

O Conselheiro-Relator deixa claro, nesse ponto, que nao ¢ favoravel
a uma politica governamental de controle de pregos no setor de telecomuni-
cacdes como solugdo para o problema. Pelo contrario, para ele ndo haveria
contradi¢do entre um modelo regulatério de liberdade de negociagdo e a
preservacao da concorréncia. O equilibrio seria alcangado quando tanto o
CADE quanto a Anatel recorrem a Lei de Defesa da Concorréncia para coibir
condutas anticompetitivas que possam eventualmente aflorar dessa liberdade
de negociacao.

Nesse caso fica clara a posi¢cdo do Conselheiro-Relator em relagdo a
complementaridade entre as fungdes do o6rgao de defesa da concorréncia e
do orgdo regulador:

“Nessa linha, hd que ficar claro que a existéncia de possiveis
condutas anticompetitivas discriminatérias, quando houver, ndo decorre
de uma falha da regulagdo, mas sim do abuso de um suposto poder

3 E interessante notar a semelhanga entre os dispositivos que tratam dos servigos de

interconexdo previstos na legislagdo americana (art. 251(b)(3)) e na brasileira (art.
152). Ambos tratam de condig¢des ndo discriminatérias, precos justos e condigdes
técnicas adequadas.

4 A Norma Anatel 303/96 é que regia as condi¢des de interconexdo nos servigos de

exploracdo industrial de linha dedicada (EILD) a época em que o Despacho da
Medida Preventiva foi exarado. Além de destacar os principios de ndo-discriminagao
e livre negociagao previstos na Lei Geral de Telecomunicagdes, a norma também
estabelecia pregos limites para o acesso, de acordo com a tecnologia (analdgica ou
digital) e as velocidades de transmissao.
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dominante de uma firma que explora sua vantagem no mercado de
origem para estender seu poder sobre o mercado alvo. Note-se ainda
que assuntos como a adequacgdo dos pregos de acesso aos custos de
provimento dos servigos para diferentes velocidades pertencem a esfera
regulatoria, e ndo demandam, portanto, posicionamento dos 6rgaos de
defesa da concorréncia. A atuagdo desses ultimos circunscreve-se a
analise das possiveis condutas anticompetitivas realizadas no ambiente
concorrencial do mercado, esse sim definido pelo 6rgao regulador. Sao,
portanto, atribuicdes complementares, e ndo excludentes” (Conselho
Administrativo de Defesa Economica, 2003, p. 25-26).

Por fim, e em linha com a defesa da complementaridade entre con-
corréncia e regulagdo exposta acima, o Conselheiro-Relator enfatiza que a
aplicagdo do Direito Antitruste deve se ater a protecao dos interesses difu-
so0s, e ndo dos interesses particulares de empresas. Em outras palavras, deve
amparar a concorréncia, € nao os concorrentes. Trata-se de uma postura nem
sempre absorvida pelos orgaos reguladores, haja vista a decisdo da Public
Services Commission de Nova York em exigir da Verizon o pagamento de
uma indenizagao pelos prejuizos causados as suas concorrentes por problemas
no fornecimento de acesso via unbundling. Para a defesa da concorréncia, a
eficiéncia de mercado obtida por meio da competi¢do entre os interessados
¢ o0 bem maior a ser alcanc¢ado.

Ap0s verificar a existéncia de fortes evidéncias de que realmente a
conduta da Telefonica se configurava como anticoncorrencial, o Conselheiro
Cleveland Prates decidiu aplicar a Medida Preventiva. De acordo com seu
despacho, “essa medida se justifica pela existéncia de um insumo essencial
controlado por um monopolista (Telesp), que foi ofertado em condig¢des apa-
rentemente desfavoraveis de prego a uma concorrente (Embratel) de sua sub-
sidiaria no mercado alvo (Telefonica Empresas)” (Conselho Administrativo
de Defesa Econdmica, 2003, p. 47).

Concluindo seu despacho, o Conselheiro-Relator adotou a Medida
Preventiva para eliminar essa politica de pregos anticoncorrencial, aplicando
as seguintes determinagdes a Telefonica:

— aplicar nos novos contratos de servigos de EILD de baixa velocidade
(até 2.048 kbps) celebrados com seus concorrentes a partir daquela
data, 27/02/2003, os mesmos pregos praticados com sua subsidiaria
Telefonica Empresas;
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— explicitar os precos estabelecidos nos contratos, para aumentar a
transparéncia nesse segmento e facilitar a fiscalizagao por parte do
CADE e da Anatel;

— encaminhar ao CADE cdpia dos contratos assinados a partir daquela
data envolvendo o provimento de servi¢os de EILD de baixa velo-
cidade (até 2.048 kbps); e

— aplicar multa diaria de R$ 6.384,00 pelo descumprimento da Medida
Preventiva.

A concessao da Medida Preventiva provocou uma intensa movimenta-
¢do no setor de telecomunicagdes brasileiro. Afinal de contas, era a primeira
vez que o 6rgdo de concorréncia contestava com tamanha profundidade as
condicdes de competicao no modelo de telecomunicagdes adotado pelo Brasil
a partir de 1997. A partir dai tanto o CADE quanto a Anatel se tornaram
palco de uma verdadeira guerra de pareceres apresentados pelos principais
players do mercado brasileiro a respeito do mérito levantado pelo Conselheiro
Cleveland Prates.

Nesse momento ficaram evidentes as previsdes do juiz da Suprema
Corte norte-americana Antonin Scalia a respeito dos limites de atuacao do
Direito Antitruste sobre matérias regulatorias. Apesar da importancia da
atitude do Conselheiro Cleveland Prates em assumir um papel protagonista
e pioneiro na defesa da competicdo no setor de telecomunicagdes brasileiro,
o CADE nao foi capaz de assegurar o efetivo enforcement de sua decisao.
Prova disso ¢ que, apesar da argumentacao de diversas empresas de que a
Medida Preventiva vinha sendo descumprida, nenhuma providéncia efetiva
foi tomada para investigar e aplicar as multas previstas.

Além da incapacidade institucional de fazer cumprir as suas determi-
nagdes, 0 caso brasileiro também revela que a medida tomada também teve
o papel de acirrar o clima de litigancia entre as partes envolvidas, o que,
segundo o juiz Scalia, produz incerteza e diminui incentivos para novos
investimentos em manutengao e expansao da rede.

A demora do Conselho do CADE em ratificar a aplicacdo da Medida
Preventiva ¢ uma grande evidéncia desse efeito deletério da acdo antitruste.
A concessdo da Medida Preventiva somente foi referendada pelo Conselho
do CADE ap6s o julgamento do voto exarado pelo Conselheiro Fernando
de Oliveira Marques em sede de pedido de reconsideracao apresentado pela
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Telefonica (Recurso Voluntario 08700.000727/2003-62), ocorrido quase um
ano e meio apos a concessao da Medida Preventiva, em 01/07/2004.

Mas apesar dos problemas relacionados a falta de enforcement da agao
tomada pelo CADE e do incremento do litigio entre as partes, a decisao do
orgdo antitruste brasileiro merece ser louvada pelo papel de propulsora de
mudangas significativas no marco regulatdrio sobre provimento de acesso
no Brasil.

A concessao da Medida Preventiva contra a Telefonica pelo CADE
movimentou a Anatel no sentido de resolver os obstaculos regulatérios a
concorréncia no setor. Pouco mais de dois anos depois da adogao da Medida
Preventiva questionando os incentivos regulatorios a pratica de discrimina-
¢do injusta de precos, o Conselho Diretor da Anatel editou a Resolugdo 402,
de 27 de abril de 2005, que regulamenta a exploragdo industrial de linha
dedicada no Brasil.

Esse novo dispositivo normativo estabelece condi¢des para a elaboragao
de contratos entre companhias de telecomunicagdes relativos ao compartilha-
mento de redes necessaria para o acesso local (local loops). Nesse quesito ¢
determinada a elaboracdo de contratos mais completos e detalhados do que
os exigidos pela antiga Norma 303/1996.

Mas a grande inovagdo da Resolucao 402/2005 foi a possibilidade
de definigdo pela Anatel das empresas detentoras de “poder de mercado
significativo” (PMS), definido como “posi¢ao que possibilita influenciar de
forma significativa as condi¢des do mercado relevante”. A introdugao dos
conceitos de “poder de mercado” e de “mercado relevante” é conseqiiéncia
direta da absor¢ao de conceitos tipicamente do Direito Concorrencial apds
a aplica¢do da Medida Preventiva pelo CADE.

Para levar em conta a detencdo desse poder de mercado significativo,
o Regulamento estabelece:

“Art. 13. Para determinar quais s3o os Grupos detentores de
PMS na oferta de EILD a Anatel pode avaliar, entre outros:

I — participac¢ao no mercado de linhas dedicadas;

II — existéncia de economias de escala;

IIT — existéncia de economias de escopo;

IV — controle sobre infra-estrutura cuja duplicacdo nao ¢ eco-

nomicamente viavel;
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V —ocorréncia de poder de negociacao nas compras de insumos,
equipamentos e servigos;

VI - ocorréncia de integragao vertical,
VII — existéncia de barreiras a entrada de competidores; e

VIII — acesso a fontes de financiamento™.

Observa-se que os critérios selecionados estao diretamente relacionados
com o roteiro de analise desenvolvido pelo Conselheiro Cleveland Prates no
despacho da Medida Preventiva, como: a viabilidade economica da duplica-
¢do da rede e a existéncia de barreiras a entrada, a ocorréncia de integragao
vertical, o balango de poder de negociagdo entre as partes, a participagao
de mercado dos envolvidos e questdes de eficiéncia, como a existéncia de
economias de escala e de escopo.

De acordo com essa Resolugdo, as empresas detentoras de poder de
mercado significativo deverdo definir o preg¢o de acesso com base num mo-
delo de custos incrementais de longo prazo (ou LRIC, conforme sua expres-
sdo em inglés). Esse modelo prevé o desenvolvimento pela Anatel de uma
metodologia em que sdo confrontados célculos de custo das prestadoras de
servigo com simulagdes realizadas pela Anatel sobre o que seria esperado
de uma prestadora perfeitamente eficiente. Com isso, pretende-se buscar
mais objetividade na defini¢do dos precos, eliminando a possibilidade de
discriminacao indevida destes.

A influéncia da Medida Preventiva referendada pelo CADE também
pode ser observada na vedacao a uma empresa detentora de poder de mercado
significativo de conceder descontos em funcdo do volume de linhas dedicadas
contratado, do prazo de contratagdo e do valor total do contrato (art. 18).
Esses critérios, apresentados pela Telefonica como justificativa para os precos
melhores oferecidos a sua subsidiaria em sua defesa perante o CADE, foram
postos em duvida pelo Conselheiro Cleveland Prates em seu despacho.

Ap6s a entrada em vigor da Resolugao 402/2005, a Anatel iniciou um
processo de consultas publicas para definir os grupos econémicos detentores
de poder de mercado significativo em cada uma das regides geograficas. O
resultado desse trabalho foi consolidado na Resolucao 437, de 8 de junho
de 2006. Essa resolugdo coroa o processo de busca por maior concorréncia
efetiva no setor de telecomunicagdes brasileiro iniciado com as primeiras
audiéncias realizadas no CADE para investigar a acusagdo de discriminagao
de precos apresentada pela Embratel em 2002.
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A secdo preliminar da Resolugdo constitui uma louvagao aos princi-
pios da concorréncia elaborada pelo 6rgdo regulador de telecomunicagdes
brasileiro:

“AGENCIA NACIONAL DE TELECOMUNICACOES
RESOLUCAO N. 437, DE 8 DE JUNHO DE 2006. DOU 20.06.2006
(Sec. 1, pag. 52) Determina os Grupos detentores de Poder de Mercado
Significativo (PMS) na oferta de Exploracdo Industrial de Linha
Dedicada (EILD).

O CONSELHO DIRETOR DA AGENCIA NACIONAL DE
TELECOMUNICACOES — ANATEL, no uso das atribui¢des que lhe fo-
ram conferidas pelo art. 22 da Lein. 9.472, de 16 de julho de 1997, e pelos
arts. 17 e 35 do Regulamento da Agéncia Nacional de Telecomunicagoes,
aprovado pelo Decreto n. 2.338, de 7 de outubro de 1997.

CONSIDERANDO o disposto no Regulamento de Exploracdo
Industrial de Linha Dedicada, aprovado por meio da Resolugdao n. 402,
de 27 de abril de 2005, em especial no art. 10, que prevé a determinacao
pela Anatel dos Grupos detentores de PMS na oferta de EILD;

CONSIDERANDO que a EILD ¢ insumo a prestagdo dos
servicos de telecomunicagdes que impacta os pregos oferecidos ao
usuario;

CONSIDERANDO que o conceito de PMS ¢ instrumento a
servico da Administragdo em sua atividade de estimular a competicao
ampla e justa no setor de telecomunicagoes;

CONSIDERANDO que a regulagdo com base na existéncia de
Grupos detentores de PMS tem por objetivo estabelecer obrigagdes
aqueles que podem atuar de forma anticompetitiva, de modo a incen-
tivar o livre desenvolvimento do mercado e da justa, livre e ampla
competi¢do.”

Na defini¢ao das empresas detentoras do PMS, novamente se pode
sentir o impacto da Medida Preventiva do CADE: o foco da Anatel, segundo
o art. 3.° da Resolucao, ¢ a “oferta de EILD para velocidades de transmissao
menores ou iguais a 2.048 kbps”, justamente o mercado relevante de baixa
velocidade definido na medida cautelar antitruste, considerado monopolistico.
De acordo com a Anatel, ficaram definidos os seguintes mercados geograficos
com as respectivas empresas detentoras de PMS:
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(1) Rio de Janeiro, Minas Gerais, Espirito Santo, Bahia, Sergipe,
Alagoas, Pernambuco, Paraiba, Rio Grande do Norte, Ceara, Piaui,
Maranhao, Pard, Amapa, Amazonas e Roraima: Grupo Telemar;

(i1) Distrito Federal, Rio Grande do Sul, Santa Catarina, Parana, Mato
Grosso do Sul, Mato Grosso, Goias, Tocantins, Rondonia e Acre:
Grupo Brasil Telecom;

(ii1) Sao Paulo: Grupo Telesp (Telefonica);

(iv) Entre areas locais que possuam popula¢do maior ou igual a 100
mil habitantes: Embratel;

(v) Entre areas locais em que a Embratel possua presenca com infra-
estrutura propria: Embratel.

Nos trés primeiros casos, prevaleceu a opinido de que as incumbentes,
adquirentes da rede telefonica publica no leildo de privatizacao de 1998, pos-
suem poder de mercado para influenciar o padrao de concorréncia na regiao.
Nas duas ultimas situacdes, prevaleceu o entendimento de que a Embratel,
por ser lider no mercado de comunicagao de dados no Pais e deter conside-
ravel rede propria em algumas regides, também pode exercer seu poder de
mercado contra concorrentes.

A conclusdo desse longo processo no ambito do CADE e da Anatel ¢
que, a despeito das deficiéncias institucionais, a agdo do 6rgdo guardido da
concorréncia foi fundamental para a alteragdo no quadro regulatorio referente
ao acesso local no Brasil. Ficou evidente que o Direito Concorrencial tem
nao apenas um papel complementar ao exercido pela regulagdo, mas muitas
vezes um papel de indutor de mudangas que sdo essenciais para o aumento
da eficiéncia e o desenvolvimento econdmico de um pais.

Conclusao

A discussao travada ao longo deste trabalho sobre a interagdo entre as
politicas de regulagao e de defesa da concorréncia no setor de telecomunica-
¢oes nos Estados Unidos, na Unido Européia e no Brasil revela que o assunto
esta longe de ser resolvido. O processo de liberalizacdo implementado na
década de 1990 ainda ndo atingiu o seu apice, e o intenso desenvolvimento
tecnologico desse setor indica que a configuragao do mercado pode ser se-
riamente alterada ao longo dos proximos anos.
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Principalmente diante de tantas perspectivas de adogdo de novas tec-
nologias, os 6rgaos reguladores e de protecao a concorréncia devem redobrar
a sua atengdo para que a existéncia de falhas de regulacdo ndo estimule a
adocao de estratégias anticompetitivas que venham a abortar esse surto de
concorréncia no setor.

Enquanto a decisdo da Suprema Corte americana mostra que ainda
ha muito ceticismo quanto a capacidade técnica dos 6rgaos antitruste de se
imiscuirem nos complexos detalhes da regulacdo, as experiéncias européia
e brasileira revelam que a defesa da concorréncia tem grande espago para
promover a competi¢do em setores regulados.

Em particular, a decisdo do CADE em condenar liminarmente uma
concessionaria de servigo publico por praticas ilegais contra suas concor-
rentes despertou a atengao da Agéncia Nacional de Telecomunicagdes para o
preenchimento de lacunas em seu arcabougo regulatorio que permitiam tais
condutas. A completa revisdo regulatdria que se seguiu, incorporando uma
série de principios do Direito Concorrencial as normas de compartilhamento
de rede, revela o quao fundamental foi o papel indutor do 6rgdo guardido da
concorréncia em promover a competicao em setores regulados.
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A LIBERDADE INDIVIDUAL COMO FUNDAMENTO
DO DIREITO DA CONCORRENCIA:
o papel da democracia e da teoria do discurso

Cristiane de Oliveira Coelho

1. Introducao

“Seremos mais liberais que Berlusconi.” E com a promessa de
Bersani, atual Ministro do Desenvolvimento Economico da Italia, que a
revista The Economist inicia sua analise sobre os rumos da politica eco-
ndmica do recém-eleito governo de Romano Prodi. O artigo, publicado na
edi¢do de 8 de julho de 2006, ressalta o contraste entre as primeiras medidas
tomadas (e anunciadas) pelo governo e a expectativa inicial do mercado
sobre o desempenho de Prodi no poder. Sua posi¢ao centro-esquerdista e a
formacao comunista de seus Ministros pareciam indicar posturas interven-
cionistas, mas a aprovagao de uma lei abolindo a regulamentagdo de diversas
atividades econdmicas (tais como a proibi¢do de venda de medicamentos
em supermercados, ou de que novas licengas de taxi fossem concedidas
por autoridades locais) ndo sé surpreendeu como acalmou investidores e
analistas economicos.

De fato, antes da publicacdo de tais medidas, especulava-se que o
governo de Prodi seria incapaz de promover mudancgas estruturais libe-
ralizantes na Italia. Stuart Baimel, por exemplo, na edicdo de junho da
revista The Stanford Progressive, tornou publica sua aposta de que Prodi
ndo conseguiria implementar tais reformas. Segundo o autor, além da base
governista ter declarado seu repudio as medidas liberais herdadas do ex-
governo Berlusconi, também a sociedade italiana parecia ndo querer apoiar
tais propostas. O primeiro argumento parece ter sido derrubado pela citada
promessa de Bersani, que ¢ um antigo membro do partido comunista ita-
liano; quanto ao segundo argumento, contudo, deve-se considerar que as
reagOes da sociedade civil as mudangas implementadas demandam uma
analise mais cuidadosa. Poucos aceitariam, por exemplo, o protesto dos
motoristas de taxi contra o aumento de concessoes de licengcas como uma
manifestagdo séria de contrariedade a reformas liberais — certamente se
argumentaria que tal atitude ndo passa de uma tentativa egoista de manter
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privilégios a custa da sociedade. Tampouco uma possivel reivindicagdo
de farmacéuticos contra a concorréncia gerada pelos supermercados seria
vista com bons olhos — afirmar-se-ia que seu monopo6lio de venda torna os
medicamentos mais caros para o consumidor, devendo ser abolido.

Por outro lado, no entanto, quando trabalhadores franceses mobili-
zaram-se contra medidas neoliberais, como a flexibilizacdo de contratos
de trabalho,' a sociedade civil e internacional (a0 menos em parte) pareceu
encarar o protesto como uma justificativa aceitavel a nao liberaliza¢do. Mas
o que distinguiria a manifestagao dos taxistas ou farmacéuticos italianos dos
protestos de trabalhadores franceses? Nao estariam os trabalhadores, assim
como os taxistas, lutando por privilégios mantidos a custa da sociedade?? O
que diferencia uma manifestacao da outra? Quais os privilégios que devem
ser mantidos em detrimento da concorréncia? Alids, a concorréncia imple-
mentada por reformas liberais tem mesmo o sentido de redugao de privilégios
no campo da economia?

' Em 28 de marco desse ano, quase trés milhdes de franceses sairam as ruas para
protestar contra o conjunto de medidas langado pelo primeiro-ministro Dominique
de Villepin, conhecido como CPE (Contrat Premiere Embauche — “Contrato de
Primeiro Emprego”). As medidas visavam permitir que empregadores dispensassem
imotivadamente trabalhadores franceses menores de 26 anos nos dois primeiros
anos de seu contrato. Segundo o Governo, a flexibiliza¢ao do contrato de trabalho
nesse ponto iria incentivar o maior numero de contratagao de jovens pelas empresas.
Curvando-se a este e a outros protestos, o presidente Jacques Chirac, em 10 de abril,
desistiu de implementar o CPE.

Keynes observa que a teoria do emprego desenvolvida pelos economistas classicos
assenta-se sobre duas premissas: (i) o salario ¢ igual ao produto marginal do trabalho,
e (ii) a utilidade do salario ¢ igual a desutilidade marginal do emprego, o que quer
dizer que nenhum homem aceitaria um trabalho que lhe rendesse uma utilidade
salarial inferior ao 6cio. Conseqiiéncia logica da adogdo dessa segunda premissa,
portanto, ¢ a inexisténcia de desemprego involuntario; para a teoria classica, presu-
me-se que todos os homens (inclusive os desempregados) fizeram um acordo tacito
a respeito do salario minimo necessario para o emprego de sua mao-de-obra. Ou
seja, se os trabalhadores concordassem em ganhar menos, mais pessoas estariam
empregadas, e quando aqueles que ja estdo empregados recusam-se a aceitar uma
reducdo salarial, apesar da ndo concordancia dos desempregados, o fazem em detri-
mento do bem-estar desses ultimos (7eoria geral do emprego do juro e da moeda.
Trad. Mario R. da Cruz. 12. tir. S0 Paulo: Atlas, 1982. p. 24-36). O impacto da
recusa de negociagdo pelos trabalhadores também poderia se traduzir em maiores
precos ao consumidor.
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Nao se pode esperar responder a tais questdes sem antes investi-
gar quais seriam as razdes do Estado para preocupar-se com problemas
econdmicos. Em fun¢ao disso, o proximo topico buscara explicitar o que
esta por tras dos desejos desenvolvimentistas e distributivos da sociedade,
para so entdo passar a analise das justificativas do liberalismo, do inter-
vencionismo e do neoliberalismo, discutindo como o Estado, por meio
do Direito da Concorréncia, incorporou cada uma dessas vertentes. Em
seguida, serdo apresentadas algumas incongruéncias desses paradigmas, o
que levara a necessidade de conceber uma nova postura do Estado quanto
a implementacao da concorréncia nos mercados, o que necessariamente
devera incluir uma maior preocupacao com a realizagdo de principios
juridicos.

2. O desenvolvimento econdmico como requisito de liberdade
individual

E certo que desde os primérdios da civilizagdo os homens conheciam
formas de interagdo eminentemente economicas, ou seja, baseadas na decisdo
de empregar recursos produtivos escassos para produzir e distribuir merca-
dorias. No entanto, o fendmeno econdmico s adquirira status de objeto de
estudo, de verdadeira disciplina, a partir do século XVIII, principalmente
com a publicacdo, em 1776, do livro 4 riqueza das nagoes, de Adam Smith.
Mas ¢ no século XIX que a preocupagao econdmica, sobretudo com o lucro,
finalmente se estabelece como base central das rela¢des humanas. E nesse
sentido que Polanyi observa que:

“[a]ll types of societies are limited by economic factors.
Nineteenth century civilization alone, though, was economic in a
different and distinctive sense, for it chose to base itself on a motive
only rarely acknowledge as valid in the history of human societies, and
certainly never before raised to the level of justification of action and
behavior in everyday life, namely, gain”.?

A transformacao cultural decorrente desse novo papel atribuido pelo
século XIX as trocas economicas — qual seja o papel de base da sociedade em

3 POLANYI, Karl. The great transformation: the political and economic origins of

our time. Boston: Beacon Press, 1957. p. 30.
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funcdo de seu atributo de gerar lucro — ¢ muito bem percebido por Simmel.*
Segundo o autor, a economia de dinheiro foi um dos principais elementos de
diferenciagdo entre a Idade Moderna e a Medieval.

O homem medieval encontrava-se submerso numa relagdo com a
comunidade, com uma corporacdo de oficio ou com uma propriedade
feudal, que determinavam sua propria personalidade. Os circulos sociais
na Idade Média absorviam completamente os individuos que os com-
punham. Uma comunidade de teceldes, por exemplo, ndo era uma mera
associacdo que se limitava a cuidar dos interesses dos individuos enquanto
teceldes; era, na verdade, uma comunidade de vida, que se preocupava
com aspectos religiosos, morais, politicos, técnicos, sociais etc. A eco-
nomia do dinheiro veio transformar tais relagdes. Ela possibilitou que
aquelas estruturas medievais passassem a exigir somente contribui¢des
monetarias de seus membros, em substituicdo a dedicacdo completa antes
demandada. Essa circunstancia libertou o sujeito de lagos constrangedores,
ele passa a vincular-se ao todo apenas pela doag@o de dinheiro e ndo mais
pela colaboragdo pessoal.’

O dinheiro aumentou, portanto, a autonomia e a independéncia da
pessoa, abrindo um espaco extraordinariamente vasto para a individualidade.
Essa estreita ligacao entre liberdade individual e dinheiro pode ser compro-
vada por diversos fatos historicos. Em Roma, por exemplo, a Lex Poetelia
Papiria transferiu a execugdo de dividas do corpo do devedor para o seu
patrimonio, nitidamente privilegiando a liberdade individual. Na Inglaterra,
a partir do século XIII, os condados puderam substituir seu dever de adquirir
soldados e trabalhadores por meio de pagamentos em dinheiro, ¢ os cam-
poneses passaram a escolher se pagavam seus deveres aos senhores feudais
com dinheiro ou com trabalho.¢

4 SIMMEL, Georg. O dinheiro na cultura moderna. In: SOUZA, Jessé; OELZE,
Berthold (Org.). Simmel e a modernidade. 2. ed. Brasilia: Ed. UnB, 2005. p.
23-40.

5 Simmel explica: “A substitui¢do do desempenho pessoal pelo pagamento em dinheiro
liberta, de repente, a personalidade da cadeia especifica imposta pela obrigagdo de
trabalho: agora ndo era mais a atividade concreta pessoal que o outro podia reivin-
dicar, mas, sim, somente o resultado impessoal dessa atividade” (Op. cit., p. 29).

¢ Simmel também aborda a capacidade que o dinheiro tem de oprimir o individuo ao
substituir na sua vida o valor qualitativo pelo quantitativo. Neste trabalho, entretanto,
a analise ficara restrita ao carater libertador do dinheiro.
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Esse caminho a individualizagdo do homem moderno ocidental, con-
quistado em parte pelo dinheiro, também sofreu enorme contribui¢ao do plexo
de idéias e valores, ou seja, da ideologia que foi sendo construida historica-
mente. De acordo com Dumont, a transformacdo da sociedade ocidental no
sentido de seu afastamento das chamadas sociedades tradicionais deveu-se a
uma revolugdo dos valores reconhecidos pelo conjunto de individuos. Essa
mudanga de valores foi impulsionada pela expansao do carater individualista
da doutrina crista ndo s6 no ambito da Religido, mas também no ambito do
Estado, j& que o nascimento deste esta intrinsecamente ligado a Igreja, tendo
mesmo herdado seus caracteres essenciais desta institui¢do. Mas ¢ quando
a economia comega a diferenciar-se da politica no campo ideologico que
uma verdadeira revolucao de valores chega a impulsionar a transformagao
de uma sociedade baseada no holismo para uma sociedade essencialmente
individualista.” Comentando o pensamento de Locke, Dumont demonstra o
importante papel do nascimento de uma ideologia econémica para a confir-
macao do individualismo:

“Possession is not a historically transient accident of a permanent
phenomenon called individualism; on the contrary, it is in the guise
of possession or property that individualism raises its head, knocks
any remnant of social submission and ideal hierarchy in society, and
installs itself on the throne thus made vacant. I need not here labor the
point: economics as a ‘philosophical category’ represents the acme of
individualism and as such tends to be paramount in our universe”.®

Tanto na visao de Simmel quanto na de Dumont, portanto, a importancia
da economia na sociedade moderna tem a ver com sua aptidao para promover
a liberdade individual. A economia permitiu que o ser humano viesse a ser
concebido como um fim em si mesmo e ndo mais como uma simples peca

A diferenga entre sociedades holisticas e individualistas ¢ exposta por Dumont da
seguinte maneira: “On the one hand, most societies value, in the first place, order:
the conformity of every element to its role in the society — in a word, the society as
a whole; this is what I call “holism’. On the other hand, other societies — at any rate
ours — value, in the first place, the individual human being; for us, every man is, in
principle, an embodiment of humanity at large, and as such he is equal to every other
man, and free. This is what I call ‘individualism’” (From Mandeville to Marx: the
genesis and triumph of economic ideology. Chicago: University of Chicago Press,
1977. p. 4).

8 Op. cit.,, p. 53-54.
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de sua comunidade. Desse modo, é o carater transcendente da economia
que justifica seu papel de destaque no mundo contemporaneo. A economia
nao fundamenta a si mesma, sua relevancia nao advém do fato de que sdo as
trocas econdmicas que garantem a subsisténcia do individuo. Alias, se assim
o fosse, ndo haveria por que seu nascimento ter sido tao tardio, pois como
ressaltou Polanyi, em passagem transcrita mais acima, todas as sociedades,
desde sempre, conheceram as limitagdes de fatores econdmicos e tiveram que
lidar com eles para sobreviver. E por ser um requisito da liberdade individual
que o desenvolvimento econdmico, materializado na preocupacdo com o
lucro, ganhou posicao de relevo a partir da Idade Moderna.

3. Liberalismo, intervencionismo e neoliberalismo

Passa-se entao a questdo de como a disciplina econémica desenvolveu
teorias para explicar ou mesmo otimizar a configuragao do mercado, e como
cada uma delas concebeu o papel do Estado na promogao de tal fim. Como
se percebera, no inicio, as diversas doutrinas esbogam uma preocupacao
direta com os reflexos morais e juridicos das atividades econdmicas, em
como o mercado deveria estruturar-se para melhor promover a liberdade
individual. Posteriormente, no entanto, no ambito de aplicagdo pratica de
tais doutrinas, a correlacdo entre desenvolvimento econdmico e liberdade
individual parece ser tdo evidente que ndo mais se considera necessario
discutir de forma direta as implicacdes das atividades econdmicas sobre o
principio valorativo que lhe da base. Os sistemas de conhecimento técnico,
especialmente os desenvolvidos pela Economia, substituem a linguagem
natural. Acredita-se ser suficiente procurar solugdes para o mercado, posto
que o beneficio moral invariavelmente aparecera como uma conseqiiéncia
natural das medidas tomadas.

3.1. O liberalismo

Até o final da I Guerra Mundial a relacdo mercado x Estado dava-se
por meio de um dirigismo econdmico negativo. A maioria das normas inter-
ventoras assumia carater proibitivo e repressivo, que ndo tinha a pretensao
de induzir os entes privados a certos comportamentos ou de obrigar qualquer
prestagao positiva conforme o interesse definido pelas autoridades estatais.
Essa ¢, em linhas gerais, a descri¢do da configuracao do Estado correspondente
ao modelo juridico-econdmico liberal, que se assentava sobre a separacao

42



Revista do IBRAC

absoluta entre direito publico e privado, reconhecendo o predominio da
vontade privada na esfera economica.

Santos, Gongalves e Marques reconhecem como finalidade da concep-
¢do liberal de Estado a promogao da liberdade individual.” O Estado seria tanto
mais perfeito quanto mais permitisse e garantisse o desenvolvimento desse
principio. Conseqilientemente, a tarefa estatal ndo era a de prescrever fins para
cada cidaddo, mas atuar de modo a que cada individuo pudesse alcancar seus
fins individuais, ou seja, de modo a que pudesse exercer da maneira o mais
plena possivel a sua liberdade. Isso ndo quer dizer, entretanto, que a ativida-
de do Estado estivesse sempre pautada por uma preocupagdo direta com a
implementagdo da liberdade; ao contrario, partiu-se da premissa inafastavel
de que o Estado deveria afastar-se do mercado e, entdo, o interesse politico
basico passou a ser o de se encontrar formas juridicas capazes de assegurar
o distanciamento estatal das questdes economicas.

A opgdo pelo gerenciamento da economia em vez da promogdo
direta da liberdade individual foi ideologicamente justificada a partir da
construcdo paradigmatica de Adam Smith. Hirschman explica que a teoria
do autor escocés, exposta na obra The theory of moral sentiments, parte de
uma multiplicidade de sentimentos e paixdes dos individuos para chegar
num denominador Unico, que ¢ exatamente o de melhora de seu bem-estar
material;'® e explica que depois, no livro 4 rigueza das nagoes, Adam Smith
passa a investigar em detalhes apenas as condi¢des necessarias para que o
objetivo de enriquecimento dos individuos possa ser alcangado com sucesso.
Ou seja, o resultado ndo-econdmico da atividade econdmica € que permitiu
a Adam Smith concentrar seus esfor¢os apenas sobre o estudo do mercado.
Para ele, isso ndo o afastaria de suas preocupagdes inicias com a personali-
dade humana.

®  SANTOS, Antonio Carlos dos; GONCALVES, Maria Eduarda; MARQUES, Maria
Manuel Leitdo. Direito economico. 3. ed. Coimbra: Almedina, 1998. p. 20-23.

10 Hirschman explica: “Smith was of course fully aware of theses other passions and

had indeed devoted an important treatise to them. It is precisely in The Theory of
Moral Sentiments that he paves the way for collapsing these other passions into
the drive for the ‘augmentation of fortune’. Interestingly enough, he does so in the
guise of doing the opposite, for he goes out of his way to stress the noneconomic
and nonconsumptionist motives that are behind the struggle for economic advance”
(The passions and the interests: political arguments for capitalism before its triumph.
Princeton: Princeton University Press, 1981. p. 108).
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E como ja se poderia prever pela descri¢ao do Estado liberal
feita anteriormente, a conclusdo de Adam Smith sobre as circunstan-
cias que levariam o individuo a atingir seu objetivo de enriquecimento
abrangia, especificamente, o afastamento do Estado da economia. Em
suas palavras:

“It is thus that private interests and passions of individuals natu-
rally dispose them to turn their stock towards the employments which
in ordinary cases are most advantageous to the society. (...) Without
any intervention of law, therefore, the private interests and passions
of men naturally lead them to divide and distribute the stock of every
society, among all the different employments carried on in it, as nearly
as possible in the proportion which is most agreeable to the interest of

the whole society”.!!

O modelo juridico-legal, portanto, deveria prever garantias que pro-
tegessem o mercado e o individuo da ingeréncia indevida do Estado. E com
esse intuito que a Declaragao dos Direitos do Homem e do Cidadao, aprovada
em 1789, estabeleceu, por exemplo, em seu artigo V, que “a lei s6 tem direito
de proibir as a¢des prejudiciais a sociedade, tudo quanto ndo ¢ proibido pela
lei ndo pode ser impedido e ninguém pode ser obrigado a fazer o que ela nao
ordena”; e que sua segunda edig¢do, em 1793, reforcou, em seu artigo XVII,
que “nenhum género de trabalho, de cultura, de comércio pode ser proibido
a industria dos cidadados”.

Como se pode perceber, ao contrario do que muitos alegam, o apa-
recimento do Direito da Concorréncia ndo ¢ um fendmeno condizente com
o paradigma liberal.'” Afinal de contas, o Direito Antitruste demanda uma
atividade positiva do Estado no sentido de interferir no mercado para impedir
a formagdo de grandes trustes e conglomerados. Dessa maneira, como se
buscara demonstrar em seguida, s6 pode ser visto como um subproduto da
doutrina intervencionista.

1 SMITH apud HIRSCHMAN, Op. cit., p. 110-111.

12 Poderia parecer conveniente inserir a discussdo de se o direito da concorréncia ¢

um direito de primeira, segunda ou terceira geragdao. No entanto, como se vera no
restante do trabalho, ndo faz sentido falar em direito antitruste sem falar em direito
de liberdade. E melhor considerar o primeiro como um acréscimo paradigmatico ao
segundo, ou seja, como parte de um novo arcabougo conceitual especifico por meio
do qual o direito de liberdade passa a ser entendido, descrito e trabalhado.
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3.2. O intervencionismo

Até o século XX, a ideologia liberal reinou quase absoluta sobre in-
telectuais e chefes de Estado (€ certo que mais sobre os primeiros do que
sobre os segundos, mas ndo interessa, no momento, aprofundar-nos sobre
esse ponto). Keynes observou que o fato de a vitdria do liberalismo ter sido
tao completa provavelmente se deveu a um complexo de afinidades entre sua
doutrina e 0 meio em que foi langada. Deu-lhe autoridade, por exemplo, “o
fato de poder explicar muitas injustigas sociais e crueldades aparentes como
incidentes inevitaveis na marcha do progresso, e de poder mostrar que a ten-
tativa de modificar esse estado de coisas tinha, de modo geral, mais chances
de causar certos danos que beneficios”.!* Por essa razdo, a teoria econdmica
nao se atreveu a fornecer critérios praticos para a conduta estatal até o final da
I Guerra Mundial, quando s6 entdo os economistas passaram a se interessar
pela administra¢do publica da economia.'

O poder econdmico privado e as preocupagdes com bem-estar social
s30 vistos como os principais responsaveis pelo surgimento desse interesse,
que acarretou na tentativa de produzir um sistema de normas capazes de
conduzir, regrar ¢ disciplinar o fendmeno econdmico.'> O mercado deixou
de ser um setor indiferenciado da atividade privada para ser objeto especifico
da atividade conformadora dos Poderes Publicos. Surge, entdo, a figura do
Estado de Bem-Estar Social, principal responsavel pela conducao e operati-
vidade das forgas econdmicas.

A ciéncia econdmica ja ndo espera que do simples jogo das vontades
e interesses privados aparega espontaneamente a melhor solucdao para os
problemas alocativos. O paradigma keynesiano demonstra que, se deixado
a agir sozinho, o0 mercado atinge uma posicao de equilibrio abaixo do pleno
emprego e, por essa razao, o Estado precisaria assumir o encargo nao so de
ampliar a oferta de recursos para investimentos, mas também de aumentar os
gastos com obras publicas. Keynes derruba até mesmo o dogma da austeridade
fiscal do Estado, propondo que em tempos de queda de receita motivada pela

13 KEYNES, Op. cit., p. 43.

CASTRO, Marcus Faro. Direitos sociais, econdomicos ¢ culturais: uma abordagem
pés-neoclassica. Revista Juridica, Brasilia, v. 7, n. 74, ago.-set. 2005.
Nesse sentido: FONSECA, Jodo Bosco Leopoldino da. Direito economico. 2. ed. Rio
de Janeiro: Forense, 1997; VAZ, Isabel. Direito econémico das propriedades. 2. ed.
Rio de Janeiro: Forense, 1993; SOUZA, Washington Peluso Albino de. Primeiras
linhas de direito economico. 6. ed. Sao Paulo: LTr, 2005; entre outros.
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retragdo da renda, o Poder Publico devesse operar em déficit, aumentando os
investimentos como forma de livrar a economia de uma recessao de demanda.
O Estado funcionaria ndo s6 como um gerenciador, mas também como um
possibilitador do mercado.

Nao ha que se dizer, entretanto, que o nascimento dessa nova teoria
econdmica, ou do paradigma intervencionista como um todo, esteja umbili-
calmente ligada a uma visao essencialmente mais solidaria do que a do para-
digma liberal. A preocupagdo com o proximo pode ser uma conseqiiéncia ou
mesmo um requisito, mas nao o valor basico do Estado de Bem-Estar Social.
De fato, como ressalta Skidelsky, Keynes tinha uma formagao extremamente
liberal. Sua teoria econdmica foi construida sob o temor de que no futuro,
diante da auséncia de crencga na economia, ndo mais se repetisse o estado de
espirito de liberdade experimentado antes das grandes guerras. Depois de
uma visita a URSS, em 1925, Keynes escreve que o capitalismo moderno ¢
completamente descrente e que “um regime desses tem de ser imensamente,
e ndo apenas moderadamente, bem-sucedido para sobreviver”.!® O paradigma
keynesiano, portanto, assim como o de Adam Smith, procura encontrar uma
solucao econdmica para o problema da liberdade individual, mas, dessa vez,
o Estado adquire um papel central e ndo mais periférico.

Com base nessa teoria, o Estado passa a assumir, com freqiiéncia,
formas de atividades organizadas para a producao e distribui¢do de bens e
servigos para o mercado, como as empresas publicas e sociedades de economia
mista, por exemplo. Também por meio do Direito o Estado tenta conformar um
sistema de intervengao, assumindo a norma juridica um conteudo econdmico
e social e nd3o mais de mera blindagem do cidadao contra o Poder Publico.
As Constituigdes também recebem capitulos inteiros dedicados a Ordem
Econdmica e Social, ampliando e destacando a importancia da funcao inter-
vencionista do Estado. A essa nova postura do Direito em face da economia
Marcus Faro denominou “Primeiro Direito Econémico”, ramo do Direito
responsavel por sistematizar aquele conjunto de normas juridicas condutoras
das praticas administrativas que estavam na base da politica econdmica.

Uma das formas de intervengdo assumida pelo Estado foi exatamen-
te a do Direito Antitruste. A primeira lei surgiu no Canada, em 1889, mas
o verdadeiro marco legislativo € atribuido pela doutrina ao Sherman Act,
editado em 1890 nos Estados Unidos. A percepcao de que os grandes con-
glomerados econdmicos poderiam produzir diversos efeitos lesivos sobre

16 SKIDELSKY, Robert. Keynes. Rio de Janeiro: Jorge Zahar Ed., 1999. p. 37.
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as esferas social, econdmica e politica de uma dada comunidade criou os
fundamentos para o desenvolvimento de uma legislagao protetiva das diver-
sas classes sociais atingidas, principalmente a dos pequenos empresarios e
consumidores. Surge uma espécie de consenso publico sobre a necessidade
de expansdo da atividade governamental na economia, de forma a refrear o
agigantamento e o movimento de concentragdo das empresas. E emblemético
o pronunciamento do presidente Woodrow Wilson, em 1914, ao requisitar
que a legislacao antitruste “torne possivel que homens de pequenos negdcios
sejam tdo bem-sucedidos quanto os de grandes negocios™.!”

O intervencionismo passa a ser considerado com uma pratica necessaria
a efetividade do pensamento liberal. A id¢ia era a de que Adam Smith escreveu
para um mercado fundado em uma estrutura atomistica e ndo de monopdlios,
por isso o advento da legislacdo antitruste visaria apenas garantir a concreti-
zagao do liberalismo. A teoria econdmica convenceu-se de que o Estado era
necessario para criar um ambiente de competigao perfeita. Corroborando essa
visdo, Franklin D. Roosevelt,'"® em mensagem encaminhada ao Congresso
americano, afirmou que o programa antitruste tinha como tese central ndo
a idéia de que o sistema de livre mercado tivesse fracassado, mas sim o de
que ele nunca fora testado, pois faltava a intervencao estatal para torna-lo
possivel. E ndo ¢ de se surpreender que a mesma mensagem fundamente a
intervengao estatal a partir da promocao da liberdade individual:

“No people, at least all people with our traditions of personal
liberty, will endure the slow erosion of opportunity for the common
man, the oppressive sense of helplessness under the domination of a
few, which are overshadowing our whole economic life. The power
of a few to manage the economic life of the nation must be diffused
among the many or be transferred to the public and its democratically
responsible government. If prices are to be managed and administered,
if the nation’s business is to be allotted by plan and not by competition,
that power should not be vested in any private group or cartel, however
benevolent its professions profess to be”.

17T call for antitrust legislation to make men in a small way of business as free to
succeed as men in a big way” (BEAN, Jonathan. Beyond the broker state: a history
of the federal government’s policies toward small business, 1936-1961. Business
and Economic History, v. 24, n. 1, 1995, p. 9).

18 ROOSEVELT, Franklin D. Message to Congress on the concentration of economic
power. Abr. 1938.
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Mais uma vez munidos da premissa de que o desenvolvimento econo-
mico ¢ um pressuposto para a liberdade, e cientes da necessidade de interven-
¢a0 do Estado para propiciar esse desenvolvimento, economistas, estadistas
e outros doutrinadores partiram para a analise de como se deveria dar tal
intervencdo. No Direito Antitruste, como ja mencionado, se pressupds que a
concentragdo de empresas traria um resultado lesivo ao mercado, cabendo-lhe,
portanto, desestimular a formagao desses grandes conglomerados ou impedir
que seus efeitos perniciosos viessem a limitar a concorréncia.

A “caga” as grandes empresas foi primeiramente sustentada pelo
modelo de competi¢do perfeita, que, segundo os economistas das primeiras
décadas do século XX, seria a tinica configuragao de mercado capaz de levar
a situagdo 6tima em que se produziria o maior beneficio a sociedade, com os
menores custos possiveis.”” Em 1930, o paradigma de competi¢do atomistica
passa a receber importantes criticas. Diversos economistas argumentam que
seus pressupostos sao enganosos e que sua utilizagao pelo Direito Antitruste
poderia levar a resultados arriscados. Comegam entdo a ser desenvolvidos
os modelos de competi¢do imperfeita ou monopolistica que irdo dar nova
base a aplicacdo do direito da concorréncia.?’ Williamson observa que a le-
gislagdo antitruste implementada durante a chamada Era do New Deal passa
a ter como suporte a doutrina desenvolvida por Joe Bain sobre organizagao
industrial. Em linhas gerais, o trabalho do autor reverenciava a analise das
praticas concorrenciais a partir do conhecido esquema de estrutura-conduta-
desempenho (structure-conduct-performance).*' Essa analise equilibraria o

1 Em sua versdo mais simples, o modelo estabelece que so existe competigao perfeita
no caso em que todos os fornecedores de determinado mercado tém uma participagao
nas vendas bastante pequena se comparada ao total de transagdes, seus produtos
sdo relativamente homogéneos e ndo ha barreiras significativas a entrada de novos
competidores (ARMENTANO, Dominick T. Antitrust and monopoly: anatomy of
a policy failure. Nova York: John Wiley & Sons, 1982. p. 15).

20 Joan Robinson e Edward Chamberlin foram alguns dos economistas a apontar as
falhas do modelo de competigao perfeita e tentar construir novos modelos de analise
(ARMENTANQO, Op. cit., p. 31).

Williamson comenta o seguinte sobre a analise levada a cabo pelas autoridades
antitruste da época: “The possibility that nonstandard practices sometimes had
economizing purpose and effect was ignored or, worse, efficiency was regarded as
the source of an unfair competitive advantage. Thus, the Federal Trade Commission
held in Foremost Dairies that the necessary proof of violation of Section 7 ‘consists
of types of evidence showing that the acquiring firm possesses significant power
in some markets or that its over-all organization gives it a decisive advantage in

21
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modelo de concorréncia perfeita com algumas das conclusdes alcangadas
pela observagdo da concorréncia monopolistica, assumindo que a estrutura
determina a conduta da empresa no mercado, e que entdo a conduta determina
o desempenho da economia. De uma maneira geral, o novo modelo manteve
apreocupacao basica com o tamanho das empresas no mercado e, até hoje, os
orgdos de defesa antitruste o adotam, ainda que com certas mitigacdes, como
base para o procedimento de analise de condutas e atos de concentragdo.*

Assim como no liberalismo, portanto, em que a discussdo sobre a
implementacao da liberdade individual deu lugar a polémica sobre técnicas
legislativas de protecdo do mercado contra o Estado, o Direito Antitruste
também foi dominado por andlises estritamente economicas da estrutura de
competicdo e de organizagdo industrial, tendo os fundamentos e principios
valorativos de sua aplicag@o perdido seu lugar no campo de discussao.

3.3. O neoliberalismo

Skidelsky afirma que a partir dos primeiros anos da década de 1980 ja
se podia considerar que a era keynesiana estava “morta e sepultada”.” Para
comprovar tal fato, o autor cita uma declaragdo do Ministro das Financas da
Inglaterra em 1984, no sentido de que o objetivo da politica economica deveria
restringir-se ao controle da inflacdo, ja que a cria¢do de condigdes favoraveis
ao crescimento e ao emprego seria melhor abordada pela microeconomia.
Ou seja, ndo deveria haver um compromisso do Estado com pleno emprego
e investimentos, a idéia era liberar os mercados o maximo possivel e aceitar
qualquer nivel de atividade que se produzisse.

A maioria dos governos passou a acreditar que as solu¢des keynesianas
eram nocivas para o mercado e que os desajustes econdmicos eram reflexo
da politica estatal de criar ou manter o emprego em atividades improdutivas
ou que ocasionavam prejuizos. A doutrina de Keynes seria a maior culpada

efficiency over its smaller rivals” (The merger guidelines of the U.S. Department of
Justice — in Perspective. Disponivel em: http://www.usdoj.gov/atr/hmerger/11257.
htm#N_4 . Acesso em: 25 jul. 2006.

22 Por exemplo: Portaria SEAE/SDE 01, de 18 de fevereiro de 2003, que estabelece o
Procedimento Sumario para a Analise de Atos de Concentrag¢do; 1992 Horizontal
Merger Guidelines of the Federal Trade Commission; Antitrust Guidelines for
Coolaboration Among Competitors, publicado em abril de 2000 pela Federal Trade
Commission em conjunto com o Department of Justice, entre outros.

3 Op. cit., p. 127.
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por uma historia de inflagdo crescente, financas publicas em mau estado,
corporativismo em queda e ingovernabilidade geral. Para muitos, o mercado
estaria dando sinais de que o paradigma intervencionista ndo gerava os efeitos
esperados por seus defensores, e que um enxugamento do Estado era ndo s6
aconselhavel como também a unica verdadeira saida para a economia.

Décadas antes dessa faléncia do modelo intervencionista vir a tona,
diversos estudiosos do fendmeno econdmico-social ja denunciavam as incon-
gruéncias inerentes a esse modelo. Em 1944, Friedrich Hayek publicou a obra
The road to serfdom, onde sustentou que os totalitarismos de esquerda e de
direita tém uma origem intelectual comum, cuja principal caracteristica seria
arejeicao da tradigdo liberal do Ocidente. Para Hayek, portanto, comunismo
e nacional-socialismo seriam dois subprodutos de uma mesma atitude intelec-
tual, posto que pregavam o gradual abandono dos ideais liberais e da propria
tradi¢ao fundada no respeito pela esfera de autonomia individual, que desde
o Renascentismo teria emergido como base da civilizagdo ocidental.*

Para este trabalho, no entanto, o trago mais importante do livro do au-
tor ndo esta nesse paralelo feito entre as bases ideoldgicas dos movimentos
totalitaristas alemao e italiano e o socialismo russo. Bem porque se acredita
que ambas as posturas ndo pretendiam o retorno a uma sociedade holista;
muito pelo contrario, pretendiam, isso sim, implementar um conjunto de
transformagdes politicas e econdmicas que viriam assegurar uma autonomia
individual ainda maior.” A relevancia de Hayek esta em sua analise sobre as
conseqiiéncias do intervencionismo estatal, formula central tanto do totalita-
rismo de esquerda quanto do de direita sobre a liberdade individual.

2 HAYEK, Friedrich A. The road to serfdom. 12. impr. Chicago: The University of
Chicago Press, 1958. p. 10-24.

25 Para Dumont, a teoria socialista de Marx é essencialmente individualista. Sua tese
central sobre a necessidade de eliminag@o das classes sociais estaria enraizada no
proposito de libertar o individuo da opressdo de seu status na sociedade. Dumont
descreve Marx da seguinte maneira: “Here is a young scholar, publicist, and rebel
who wants to reconcile and indissolubly unite thought and action, and who to this
end commits himself to the emmancipation of man under the motto, ‘Man is the
highest being for Man’. It should be noted that what is in question is not essencially
the reform of society or the deliverance of one class from opression. The class with
‘radical chains’ is only the precondition of absolute emancipation of Man as an
abstract being, of Man, that is, as a self-sufficient being and the incarnation of the
highest value — as the individual in the perfect, modern sense of the term” (Op. cit.,
p. 118).
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Segundo Hayek, a expansdo do intervencionismo estatal, proporcio-
nado por uma crenga no planejamento econdmico centralizado, acabaria
por reduzir os cidaddos a uma situacdo de absoluta servidao. Sempre que
motivos aparentemente nobres conseguissem levantar as barreiras a agdo do
Estado, erigida pela concepgdo liberal de governo limitado e de igualdade
perante a lei, caminhar-se-ia para a propria negacao dos direitos e liberdades
individuais. Isso porque o planejamento, ao submeter o direcionamento da
economia a um unico fim estipulado pelo Estado, impede que os individuos
escolham seus proprios objetivos e os meios mais adequados para atingi-los,
aniquilando, portanto, a autonomia individual.*®

O planejamento contra o qual Hayek lancga suas criticas em The road to
serfdom ¢é apenas aquele que pretende substituir o papel da concorréncia na
estruturagdo do mercado por uma centralizacao das decisdes econdmicas. Suas
criticas ndo atingem um outro tipo de intervencionismo, orientado ao aprimo-
ramento das estruturas de mercado de modo a possibilitar uma otimizagao das
forcas competitivas como meio de coordenagao dos esfor¢os humanos. Para o
autor, portanto, uma utilizacdo bem-sucedida da concorréncia como principio
de organizagdo social exclui certos tipos de interferéncia coercitiva na vida
econdmica, mas admite outros, desde que apenas empregados no auxilio a
instaurag¢@o e manutengdo da competitividade nos mercados.?”’

Isso ndo quer dizer, entretanto, que a mudancga paradigmatica que ex-
cluiu o intervencionismo como uma forma racional de lidar com problemas
econdmicos tenha deixado intocados os fundamentos do Direito Antitruste.
O fortalecimento da doutrina da Escola de Chicago, por volta das décadas de
70 e 80, denota uma significativa transformacao dos parametros de analise

%6 “What our planners now demand is a central direction of all economic activity accor-

ding to a single plan, layng down how the resources of society should be consciously
directed to serve particular ends in a definite way” (Op. cit., p. 35). Mais a frente,
Hayek explica que o intuito de centralizar a economia por meio de planos estatais
nega os principios basicos do individualismo e do liberalismo “in wanting to orga-
nize the whole of society and all its resources for this unitary end and in refusing to
recognize autonomous spheres in which the ends of the individuals are supreme”
(Op. cit., p. 56).

“The functioning of a competition not only requires adequate organization of certain
institutions like money, markets, and channels of information — some of which can
never be adequately provided by private enterprise — but it depends, above all, on
the existence of an appropriate legal system designed both to preserve competition
and to make it operate as beneficially as possible” (Op. cit., p. 38).
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dos casos concorrenciais. Como coroldrio principal dessa Escola, tem-se a
proposi¢do de que a legislacdo antitruste deve ser aplicada de forma a pe-
nalizar condutas na medida em que sejam ineficientes, devendo, no entanto,
tolerar ou mesmo encorajar as condutas eficientes. O poder de mercado, o
grau de pulverizacdo das empresas, a forca de barreiras a entrada, todos es-
ses conceitos estruturalistas deixaram de ocupar o nucleo central da analise
antitruste.”

A doutrina desenvolvida pela Escola de Chicago pode ser entendida
a partir de um contexto filosofico-juridico mais amplo, conhecido como
o movimento da Anélise Economica do Direito. Essa nova abordagem
doutrinaria, que ganhou forca especialmente a partir da década de 1980,
apobia-se nos pressupostos derivados da teoria microecondmica para explicar
como o Direito deve intervir na configuracdo social moderna. A Analise
Economica do Direito parte do pressuposto de que, para atingir um 6timo
social, € necessaria a manipulag@o dos interesses individuais, que diferen-
temente dos direitos juridicamente formulados, podem ser compreendidos
a partir de processos de interacdo monetdria em vez de interagdes lingiiis-
tica. Aceita-se a visao de que a sociedade deve ser compreendida como um
sistema econdmico e que, por isso, o instrumental da Economia ¢ o mais
adequado para interferir no processo social de manipulagdo de interesses.”
O conceito de eficiéncia passa a fazer a ponte entre Economia e Direito,
sendo responsavel por impregnar as analises juridicas com os referenciais
tedricos econdomicos.

Nao ha como contestar que a Andlise Econdmica do Direito encontrou,
no Direito Antitruste, um de seus terrenos mais fecundos. Tanto é assim
que o conceito de licito e ilicito corresponde a contraposi¢ao entre arranjos

2 “The election of President Reagan marked the triumph and the high water mark of the

Chicago School in antitrust and competition policy. A conservative attorney, William
Baxter, headed the Antitrust Division and a conservative economist, James Miller,
headed the FTC. Economists played a far more important role within each bureau-
cracy, and the most influential economists were of the Chicago variety rather than
the more traditional institutionalist school that had previously dominated industrial
organization economics” (FOER, Albert A.; LANDE, Robert H. The evolution of
United States antitrust law: the past, present and possible future, p. 13. Disponivel
em: http://www.antitrustinstitute.org/recent/64.pdf. Acesso em: 31 jul. 2006).

2 CASTRO, Marcos Faro de. Julgar a economia. Revista do Tribunal Superior do

Trabalho. Porto Alegre, Sintese, ano 68, n. 1, p. 195-196, jan.-mar. 2002.
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econdmicos eficientes e ineficientes.* Se sob o paradigma anterior eram as
teorias econdmicas que davam o modelo de organizacdo ideal do mercado
(concorréncia perfeita X concorréncia monopolistica, por exemplo), € o
Direito, por meio de uma linguagem normativa, tentava moldar a economia
de forma a atingir tal resultado (proibindo atos de concentragdo ou praticas
que gerassem maior poder de mercado, barreiras a entrada etc.), sob o novo
paradigma, a economia nao sé dita um modelo ideal de mercado (aquele
que melhor promova a eficiéncia das pessoas privadas), como também da
o instrumental pretensamente necessario (o proprio conceito de eficiéncia)
para que o Direito molde a economia.

Apesar de grande parte das autoridades estatais e dos doutrinadores
ainda serem entuasiastas de analises antitruste derivadas desse paradigma,*'
gradualmente ganha forca uma interpretagao ainda mais revoluciondria sobre
o papel do Direito da Concorréncia. A chamada teoria austriaca advoga a ex-
tin¢do de toda e qualquer legislacao que pretenda assegurar ou implementar
um ambiente mais propicio ao mercado. Parte-se da conclusao de que todo o
sistema antitruste, inclusive o de Chicago,** supostamente desenvolvidos para
proteger a concorréncia e aumentar o bem-estar dos consumidores, levou,
pelo contrario, a diminui¢do da competicao e da eficiéncia nos mercados,
caracteristicas tdo naturais em ambientes de livre concorréncia. Ou seja, o
Estado ¢ visto como o grande vildo da competitividade e, portanto, do mer-

30 A regra enunciada no artigo 20 da Lei 8.884/94 permite que o CADE, ainda que
diante de uma conduta dolosamente tendente a elimina¢@o da concorréncia, considere
a atividade da empresa legitima se o impacto na competitividade for positivo. Essa
interpretagdo pode ser claramente observada no caso Globo/DirecTV (Processo
Administrativo 53500.000359/99).

31 Durante o governo Reagan as autoridades antitruste americanas experimentaram
um significativo decréscimo de sua atividade em funcdo das idéias difundidas pela
Escola de Chicago. Durante o governo de Bush e Clinton, no entanto, a intervengao
estatal a partir do Direito Antitruste expandiu-se moderadamente, tomando agora
como base um modelo pds-Chicago. Essa doutrina continua valorizando o conceito
de eficiéncia e inovagdo, mas também se preocupa em proteger os consumidores
de pagarem pregos acima do normal em fung¢do de um poder de mercado adquirido
ilegalmente. (FOER; LANDE, Op. cit., p. 14).

32 Para Armentano, qualquer proposta de intervengdo do Estado no mercado baseada na
defesa da eficiéncia seria uma contradi¢do em termos. Isso porque se um acordo esta
sendo levado a cabo por um grupo de individuos, ele ¢ eficente na exata medida em que
representa uma coordenagao social dirigida a um fim especifico (Op. cit., p. 276).
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cado. Armentano, um dos principais seguidores da teoria austriaca, resume
a proposta da escola da seguinte maneira:

“The only principled and practical way to end monopoly power
is to end it at its source. Government regulation, entry control, subsi-
dization, and antitrust, are all manifestations of a governmental inter-
ventionist power that has been employed by private advantage and to
the detriment of society. These manifestations cannot be justified from
either a natural rights, utilitarian, or subjectivist perspective. In short,
we must seek to end governmental interventionist power, including
antitrust, and move to create a free and open society where individuals
can fulfill their own vision of the good society.*

Mais uma vez, a preocupacao com a melhor maneira de estruturar o
mercado, se a partir de interven¢des amparadas sobre o conceito de eficiéncia
ou se livre de qualquer tipo de ingeréncia, ganha lugar de destaque em detri-
mento da discuss@o sobre os caminhos possiveis e a potencialidade de pro-
mocao da liberdade individual por meio do desenvolvimento economico.

4. A falibilidade do pensamento econdomico

Para Hayek, a principal explicagdo para a faléncia dos totalitarismos
estd exatamente na impossibilidade de o ser humano conhecer e planejar
todas as conseqiiéncias de seus atos. Esse estado de imprevisdo inerente
ao homem moderno surge como um obstaculo intransponivel ao desejo de
planejamento e de submissao da atividade econdmica a um fim determinado.
O ponto central da critica de Hayek, portanto, diz respeito as possibilidades
cognitivas intrinsecamente limitadas do homem. Por ndo ser capaz de co-
nhecer e apreender muito mais do que uma pequena parcela da sociedade,
ele ndo pode pretender submeter e manipular a economia como um todo e
deve contentar-se apenas com aquilo que sua capacidade intelectiva é capaz
de processar, ou seja, muito pouca coisa.**

3 Op. cit., p. 278 (grifo no original).

3% “A complex civilization like ours is necessarily based on the individual’s adjusting
himself to changes whose cause and nature he cannot understand: why he should
have more or less, why he should have to move to another occupation, why some
things he wants should became more difficult to get than others, will always be
connected with such a multitude of circumstances that no single mind will be able;
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O mercado surge, entdo, como a melhor forma de assegurar a esta-
bilidade da ordem social e o progresso, porque permite que os individuos
manejem espontaneamente o pouco conhecimento que sao capazes de reter,
incrementando-o com as informagdes adquiridas pelas trocas economicas. O
conhecimento possivel ¢ o conhecimento localizado, derivado de um proces-
so social em que todos podem participar e testar o resultado de sua acdo. A
concorréncia representaria exatamente esse processo, permitindo a construgao
de conhecimento e, conseqiientemente, o desenvolvimento economico.

O problema identificado por Hayek seria o de que o homem moderno,
acostumado a poder dominar as for¢as da natureza,** ndo se sente confortavel
nem disposto a se submeter a um processo de conhecimento e transformagao
social cujos pressupostos e conseqiiéncias nao ¢ capaz de compreender. O
autor contesta, entretanto, que “unless this complex society is to be destroyed,
the only alternative to submission to the impersonal and seemingly irrational
forces of the market is submission to na equally uncontrollable and therefore
arbitrary power of other men”.*® Dessa forma, a escolha pelo mercado em
vez do planejamento seria preferivel ndo sé pelo conhecimento que aquele
possibilita, mas também pela liberdade que pressupoe.

No entanto, duas objegdes podem ser levantadas contra a preferéncia de
Hayek pelo mercado. A primeira provém da propria teoria do conhecimento,
pois seria incongruente aceitar que a falibilidade de cogni¢ao do homem in-
valide a crenga no planejamento, mas deixe ilesa a crenga no mercado como
meio capaz de possibilitar o progresso. Poder-se-ia contra-argumentar que o
desejo de alcangar o progresso ndo é contingente para a teoria do mercado tal
como o ¢ para a teoria do planejamento, ou seja, que o mercado seria apenas
uma “ordem espontianea” nao preocupada com os efeitos e resultados da
atividade de seus participantes. No entanto, se inexiste a preocupagdo com
0 progresso, ndo se pode utilizar como argumento favoravel ao mercado a

or, even worse, those affected will put all the blame on an obvious immediate and
avoidable cause, while the more complex interrelationships which determine the
change remain inevitably hidden to them” (HAYEK. Op. cit., p. 204).

Hoje ja se argumenta que nem mesmo os fendmenos naturais sdo passiveis de com-
pleta apreensdo pela mente humana. A teoria da relatividade de Einstein, a mecénica
quantica de Heisenberg e Bohr ¢ a teoria das estruturas dissipativas de Prigogine sdo
exemplos dados por Boaventura de Sousa Santos para comprovar tal fato (SANTOS,
Boaventura de Sousa. 4 critica da razdo indolente: contra o desperdicio da expe-
riéncia — para um novo senso comum. 4. ed. Sao Paulo: Cortez, 2001).

% Op. cit., p. 205.
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idéia de que ele possibilita o conhecimento, afinal, qual seria sua relevancia
sendo a de indiretamente assegurar o progresso?

A segunda objecao ¢ direcionada a idéia de que a escolha de um siste-
ma de economia de mercado assegura uma maior liberdade aos individuos.
Ora, todas as criticas que deram vazao a passagem do paradigma liberal ao
paradigma intervencionista fundavam-se exatamente na incompletude desse
argumento. Defendia-se que uma economia deixada ao sabor das livres forgas
de mercado levou a uma incontestavel situacao de opressdo e desigualdade
social, onde a liberdade de poucos contrastava com a subjugacao de muitos.
De forma alguma se poderia dizer que as criticas utilizadas na época ja tenham
sido superadas, pois ndo ha qualquer razao para afirmar que as conseqiiéncias
do Estado Liberal ndo mais se repetirdo no contexto historico vivido hoje.
Alias, em sua critica ao Estado Social, Habermas reconhece a importancia
de suas propostas para um verdadeiro projeto de promogao da liberdade in-
dividual ao buscar corrigir o cerceamento de liberdade dos grupos excluidos
a que leva uma economia dirigida apenas pelas forgas de livre mercado:

As instituicoes do Estado social caracterizam, em medida nao infe-
rior as instituicdes do Estado constitucional democratico, um impulso no
desenvolvimento do sistema politico, para o qual ndo ha alternativa visivel
em sociedades como as nossas — nem no que tange as fungdes que o Estado
social cumpre, nem no tocante as exigéncias normativamente justificadas
que este satisfaz. Sobretudo os paises ainda atrasados no desenvolvimento
do Estado social nao tém nenhuma razao plausivel para desviarem-se desse
caminho. E justamente a falta de alternativas, talvez mesmo a irreversibilidade
dessas estruturas de compromisso (pelas quais se continua a lutar), que nos
poe diante do seguinte dilema: o capitalismo desenvolvido nem pode viver
sem o Estado social nem coexistir com sua expansao continua.’’

As mesmas observagdes podem ser transportadas ao Direito Antitruste.
Desde seu aparecimento discute-se qual o modelo econdmico a ser adotado
pelo Estado como parametro para suas intervengdes. As primeiras teses
reivindicavam uma intervencao que assegurasse, a0 maximo possivel, uma
configuracdo de mercado proxima ao modelo de concorréncia perfeita,
com empresas atomizadas, baixa participagdo individual no mercado, etc.
Posteriormente, passou-se a aceitar uma interferéncia que garantisse um tipo

37 HABERMAS, Jiirgen. A nova intransparéncia: a crise do estado de bem-estar social
e o esgotamento das energias utdpicas. Revista Novos Estudos CEBRAP, n. 18, set.
1987, p. 109.
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de concorréncia monopolistica, ou seja, em que a grande empresa estivesse
sempre ameagada pela entrada de um novo competidor no mercado, ¢ entdo as
atengdes voltaram-se a analise das barreiras a entrada, do grau de tecnologia,
dos ganhos de escala etc. Em um terceiro momento, as analises antitruste se
debrugaram sobre o conceito de eficiéncia, a estrutura de mercado passou a
ficar em segundo plano e a preocupacdo essencial passou a ser o aumento
de riqueza social gerado por cada conduta ou ato de concentracao. Por fim, a
Escola austriaca passou a sustentar que € a propria intervencao governamental
que restringe a evolucdo do mercado rumo ao progresso: sua proposta ¢ de
que qualquer ingeréncia do Estado na economia seja suprimida, inclusive a
que tem por instrumento o Direito Antitruste.

No entanto, a simples constatacdo de que nenhum daqueles modelos
garantiu um maior progresso € uma maior promocao da liberdade individual
justificaria a abolicao do Direito Antitruste? O argumento de que o Estado,
em sua pretensdo de interferir na concorréncia, acabou gerando configura-
¢oes indesejadas de mercado, contribuindo mais para cercear do que para
garantir a liberdade individual, autorizaria a pretensao de total afastamento do
Estado e do Direito das questdes concorrenciais? Dever-se-ia, por exemplo,
impedir que se questione sob o ponto de vista da restricdo a concorréncia a
decisdo de Prodi em liberar a venda de medicamentos em supermercados ou
de autorizar novas licengas de taxi? A alegacao de que determinada conduta
de uma empresa ou determinada intervencdo do Estado ¢ anticompetitiva
deveria deixar de ser juridicamente debatida?

No mesmo sentido que ja se argumentou, ndo ha qualquer garantia
tedrica ou empirica de que o afastamento do Estado das questdes antitruste
levara a uma determinada configuracdo de mercado que ira melhor promover
a liberdade individual. Alias, todo contexto critico que marcou a passagem do
Estado liberal para o Estado intervencionista pode ser novamente utilizado
para refutar tal solucdo. Afinal, o advento do Estado de Bem-Estar Social teve
como fundamento o fato de que a liberdade individual pode ser comprometida
ndo so pela intervengdo do Estado como também pela sua ndo intervengao.*

3% Essa é também a conclusdo de Habermas: “Nous avons vu que le passage au

modeéle de 1’Etat providence a été justifié par le fait que les droits subjectifs sont
suscetibles d’étre 1ésés, non seulment par des interventions illegales, mais encore
par I’intervention de 1’ Administration” (Droit et démocratie: entre faits et normes.
Paris: Gallimard, 1997. NRF Essais, p. 456).
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O problema nao pode ser tratado pelo ponto de vista da presenca ou auséncia
de intervencao, mas de como essa intervencao deve ser estruturada.

5. Democracia e teoria do discurso como alternativas

Procurou-se demonstrar até aqui como teoria e pratica sociais descar-
taram a racionalidade comunicativa como um instrumento capaz de interferir
na questdo da promogdo da liberdade individual por meio do fomento da
economia. No caso especifico do Direito Antitruste, como se pode perceber, as
teorias econdmicas reivindicaram um status de verdade cientifica impossivel
de ser refutado ou afastado pelo Estado na elaboracao de sua interferéncia. A
resposta de quanto e como intervir foi buscada essencialmente nos paradigmas
econdmicos, tais como o de concorréncia perfeita, concorréncia monopolis-
tica, garantia da eficiéncia, equilibrio natural do mercado etc.

Hayek afirma que essa substitui¢ao do discurso juridico ou politico por
uma analise estritamente econdmica ¢ uma conseqiiéncia inevitavel da opgao
pelo intervencionismo do Estado. Segundo o autor, “if efficient intervention
is to be done, the direction must be ‘taken out of politics’ and placed in the
hands of experts”.>” A causa para a ineficiéncia de uma administragdo da
economia baseada em um discurso democratico estaria na impossibilidade
de acordo tanto sobre os meios quanto sobre os fins da intervencao, ja que
os interesses de cada representante e grupo de representados seriam sempre
contrapostos e irredutiveis. Assim, toda vez que a democracia pretendesse
interferir no campo econdmico, deixaria de impedir arbitrariedades para
passar a legitima-las, pois as decisdes de intervengao seriam necessariamente
o reflexo da imposicao dos interesses de uma minoria organizada sobre os
interesses da maioria desorganizada. Para garantir um governo verdadeira-
mente democratico, portanto, dever-se-ia aceitar que sua atividade ficasse
restrita aos temas em que € possivel alcangar um acordo, devendo os demais
serem submetidos ao mercado e as relagdes estritamente privadas.*

¥ Op. cit., p. 62.

40 Hayek conclui: “Democratic government has worked successfully where, and as

long as, the functions of government were, by a widely accepted creed, restricted
to fields where agreement among a majority could be achieved by free discussion;
and it is the great merit of the liberal creed that it reduced the range of subjects on
which agreement was necessary to one on which it was likely to exist in a society
of free man” (Op. cit., p. 69).
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A proposta da Escola austriaca do Direito Antitruste segue a mesma
logica: ao reconhecer a ineficiéncia do Estado para lidar com a promogao da
concorréncia, sugere o abandono de tal designio as forgas livres de mercado.
No entanto, como j& argumentado, nada garante que essa postura ird privi-
legiar a promocao da liberdade individual; além do mais, a experiéncia do
Estado liberal faz crer que sua adogao significara, na verdade, um retrocesso.
Por tais motivos, uma nova solugao deve ser encontrada, ¢, definitivamente,
a resposta nao deve ser novamente buscada em paradigmas da Economia.
E preciso resgatar o papel e a importancia de uma interagio eminentemente
comunicativa para a efetividade da promocao da liberdade individual por
meio do desenvolvimento econdomico.

Nesse contexto, o modelo de democracia desenvolvido por Habermas
apresenta-se como uma alternativa interessante, uma vez que seu prestigio
estd exatamente no fato de firmar-se como um instrumento de organizacao da
sociedade baseado na comunicagao lingiiistica, o que significa uma possivel
superacao das duas tnicas solugdes dadas pela Economia (mercado ou inter-
vencionismo técnico) para a praxis de autodeterminacao dos cidadaos.*!

Esse modelo de democracia estipula que a legitimidade de determi-
nada decisdo politica ou juridica depende apenas da observagdo de regras
discursivas e formas argumentativas orientadas ao estabelecimento de um
acordo mutuo. Ou seja, a justiga, a honestidade e a racionalidade dos acordos
politicos juridicos sdo verificadas por sua submissao a um determinado pro-
cedimento. No entanto, esse procedimento deve ser por si s6 racionalmente
justificado, dai a necessidade de ele cumprir os requisitos de um discurso
ético, entre eles os de que “todos devem ter a possibilidade de participar”,
que “os contetdos transmitidos sejam inteligiveis”, que “os interlocutores

4 “Ateoria do discurso ndo torna a efetivagdo de uma politica deliberativa dependente
de um conjunto de cidaddos coletivamente capazes de agir, mas sim da instituciona-
lizagdo dos procedimentos que lhe digam respeito. Ela ndo opera por muito tempo
com o conceito de um todo social centrado no estado e que se imagina em linhas
gerais como um sujeito acional orientado por seu objetivo. Tampouco situa o todo
em um sistema de normas constitucionais que inconscientemente regram o equili-
brio do poder e de interesses diversos de acordo com o modelo de funcionamento
do mercado. Ela se despede de todas as figuras de pensamento que sugiram atribuir
a praxis de autodeterminag@o dos cidaddos a um sujeito social totalizante, ou que
sugiram referir o dominio anénimo das leis a sujeitos individuais concorrentes entre
si” (HABERMAS, Jiirgen. 4 inclusdo do outro: estudos de teoria politica. Sao Paulo:
Ed. Loyola, 2002. p. 288).
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ajam com sinceridade”, que “ndo se interrompa imotivadamente qualquer
argumentagdo”, que “se exclua toda e qualquer coacdo na busca cooperativa
por um acordo de vontades” e “ que ndo se restrinja a liberdade para a esco-
lha dos topicos de discussdao”. A teoria do discurso, portanto, requer que o
procedimento democratico esteja direcionado a forga do melhor argumento,
e que qualquer empecilho a tal objetivo seja removido sob pena de ilegiti-
midade do proprio processo.

Sob a influéncia dos trés paradigmas previamente descritos — o libe-
ral, o intervencionista e o neoliberal —, as discussdes travadas no ambito
do Direito Concorrencial sempre tiveram como argumento intransponivel,
ou melhor, como unico argumento, as conclusdes e propostas dadas pela
ciéncia econdmica sobre a configura¢do ideal de mercado para promover
o desenvolvimento. Os modelos eram tomados como parametros a que a
autoridade antitruste deveria tentar aproximar o mercado real, ndo devendo
qualquer outro argumento ser considerado como relevante. A Escola austriaca
elimina até mesmo a possibilidade de se argumentar sobre a compatibilidade
entre o mercado real e o ideal, pois sua teoria econdmica afirma que as duas
dimensodes se confundem.

Observando-se esse conjunto sob o paradigma da teoria do discurso,
claramente se tem como inaceitaveis as decisoes dele derivadas. Sua adap-
tacdo so ¢ possivel se a analise economica perder o posto de instrumental
unico para a delimitagdo da ilicitude no Direito Antitruste e adquirir apenas
carater retorico, disputando com diversos outros argumentos a eficacia de suas
propostas. Nesse sentido, diz Hovenkamp: “Any consideration of the kind
of economics antitrust should use must begin with this premise: the primary
purpose of economics is rhetorical: we use it to tell consistent and relevant
stories that make sense out of the world we face”.*” Em discussoes sobre o
direito da concorréncia, o argumento econdmico deve ser contrabalanceado
com argumentos de preservacao da cultura, preservacdo do meio ambiente,
melhoria das condi¢des de trabalho, enfim, diversos direitos que, da mesma
forma que o desenvolvimento econdmico, também traduzem a promogao da
liberdade individual.

“Isso nao exclui, naturalmente, a possibilidade do falibilismo, pois a
busca da unica resposta correta [ou seja, do melhor argumento] nao € capaz

2 HOVENKAMP, Herbert. Federal antitrust policy — the law of competition and its
practice. 2. ed. St. Paul: West Group, 1999 (Hornbook Series). p. 73-74.
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de garantir, por si mesma, um resultado correto”.** No entanto, diferente-
mente do que ocorre quando o paradigma ¢ baseado apenas em modelos
econdmicos, o procedimento democratico possibilita, a0 mesmo tempo,
uma sociedade descentralizada e uma decisdo publica dos caminhos que
a politica economica deve tomar. O ambiente democratico sustentado por
uma teoria do discurso cria um espago de aprendizado consciente (e nao
inconsciente como o mercado), onde os individuos sentem-se responsaveis
pelos rumos da economia, ja que o processo de decisdao suscita as nogdes
de reconhecimento e pertencimento do individuo na sociedade (o que ndo
ocorreu no Estado Social).

A resposta a pergunta feita na introdugdo deste trabalho sobre quais
os privilégios a serem mantidos em detrimento da concorréncia deve ser
respondida, portanto, a partir de um procedimento democratico em que
estejam assegurados os principios da teoria do discurso. O ambito do Poder
Legislativo certamente nao € o locus adequado para todo tipo de discussao:
a regra da maioria pode submeter a vontade de um grupo desorganizado ao
poder de grupos organizados ou economicamente bem-estabelecidos. Por
tais razdes, a existéncia do Direito da Concorréncia como um conjunto de
normas cuja preocupacgao central € com a configuragao desejavel do mercado
abre caminho para uma verdadeira discussdo seja via Poder Judiciario (como
nos Estados Unidos) seja via Poder Executivo (como no Brasil) sobre quais
privilégios devem ser mantidos ndo em detrimento da concorréncia como
antes se afirmou, mas em detrimento de outros privilégios adquiridos em
nome dela (o possivel privilégio dos supermercados sobre os farmacéuticos,
por exemplo). O Direito Antitruste, portanto, se conseguir se desvencilhar
de sua subordinacdo a modelos econdmicos e passar a adotar os principios
da teoria do discurso, pode adquirir uma importante fun¢ao de promogao da
liberdade individual por meio da legitimagao das decisdes publicas sobre a
forma de interven¢ao do mercado.
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A REGULACAO DE OFERTA NO MERCADO
BRASILEIRO DE AVIACAO CIVIL
COMO INSTRUMENTO DE COMBATE
A GUERRA DE PRECOS:
analise do mecanismo com base na teoria dos jogos

Leandro Alexi Franco

1. Introducao

Nos tltimos anos, a regulacao da atividade econdmica transformou-se
em um dos principais instrumentos de politica economica dos Estados con-
temporaneos. A intervencao regulatoria seria capaz de atender as demandas
dos consumidores, assim como garantir simultaneamente retorno aos agentes
econdmicos. A eficacia desse modelo dependeria apenas da definicdo do
“onde” e “quanto” de Estado.

As respostas a essas perguntas permeiam todo o processo de reestru-
turagdo do setor aéreo em diversos paises do mundo. Nas tltimas décadas,
o transporte aéreo vem passando por um constante periodo de transicdo em
seu modelo regulatério. Aos poucos, o processo de liberalizacao e flexibili-
zacdo tem substituido o intervencionismo que sempre caracterizou o setor,
principalmente no historico da aviagado brasileira.

Ocorre que a transi¢do incompleta entre o modelo estatal de substitui-
¢do do mercado e o modelo de flexibilizagdo concorrencial com regulagdo
pode ser fator determinante para o insucesso do crescimento econdémico do
setor. No caso brasileiro, a pretendida alteragdo de paradigma encontrou-se
justificada na inclusdo do usuario como beneficiario direto da regulacdo e na
universalizacdo da oferta do servigo de aviagdo como valores que permeiam
a prestagdo da atividade e objetivos essenciais para o crescimento do setor.
Porém, a partir do momento em que se justifica a criagdo de mecanismos que
possibilitem a universaliza¢do e a difusdo do transporte a todo o territorio
nacional, sem o sacrificio da eficiéncia necessaria para a expansao, inovagao
e competitividade das empresas, deve-se evidenciar que a consecugao desses
objetivos depende da correta escolha dos instrumentos juridicos.

O reconhecimento da influéncia dos incentivos institucionais sobre
o comportamento dos agentes diminui o carater meramente ideoldgico do
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debate. Se, por um lado, busca-se inferir até que ponto a regulagado juridica
¢ um meio necessario para o crescimento econdomico do setor e para a di-
fusdo de seus beneficios a uma maior quantidade de usuéarios normalmente
nao beneficiados, por outro se pode constatar, com maior clareza, até que
ponto o arranjo legal atualmente definido possui instrumentos de efetividade
duvidosa.

Ao partir dessa discussdo, o presente estudo tem por objetivo analisar
0 mecanismo regulatério utilizado pelo governo brasileiro para combater a
guerra de precos que se iniciou no mercado brasileiro de aviacao civil apos
a flexibilizacdo das regras do setor e a valorizagao da politica da concorrén-
cia. Nos ultimos anos, a aviagdo civil nacional sofreu intensas modificagoes
em seu ambiente competitivo diante da politica de liberaliza¢do do setor.
De um mercado caracterizado pelo rigido controle do Estado sobre o prego
das tarifas e a entrada de novas empresas, iniciou-se, a partir da década de
1990, um processo de flexibilizacdo com o objetivo de introduzir a concor-
réncia e estimular a eficiéncia economica das empresas. Entretanto, depois
de um inicio positivo e promissor, a instabilidade do mercado mais uma vez
resultou na mudanga dos instrumentos regulatorios. Com a diminui¢do da
participagdo das companhias tradicionais e o crescimento da pressao com-
petitiva de novos entrantes com baixo custo (low fare, low cost), o aumento
de rivalidade transformou-se em problemas de excesso de capacidade e
baixo aproveitamento dos pontos de break-even.' Para o o6rgdo regulador
do setor, o Departamento de Aviagao Civil (DAC), atualmente substituido
pela recém-criada Agéncia Nacional de Aviagao Civil, o estado deficitario
do mercado seria em grande medida provocado por praticas predatdrias por
parte das companhias tradicionais. Segundo o ente estatal, a liberaliza¢do
teve como principal conseqliéncia uma guerra tarifaria que se alastrou por
todo o mercado. Dentro desse contexto, a solu¢do adotada pelo regulador
para combater a guerra de precos foi a redug@o da oferta por meio do controle
de entrada de novos concorrentes, principalmente evitando a superposi¢ao
de linhas com proximidade de horarios e restringindo a possibilidade de
importagdo de aeronaves.

Diante desses aspectos, pretende-se como hipotese verificar, pelo uso
do instrumental da teoria dos jogos, se a medida adotada pelo regulador
deveria ser imaginada como a melhor decisdo para o setor. A Portaria 731/
GCS, de 31 de julho de 2003, editada para estabelecer as novas diretrizes

' O break-even ¢ a taxa de ocupac¢do minima para tornar o voo lucrativo.
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para o setor, foi desenhada imaginando que a estratégia dominante adotada
pela companhia incumbente, em uma determinada rota, seria desencorajar
a entrada do concorrente iniciando uma guerra de pregos. As companhias
aéreas tradicionais criariam a reputacao de irracionalidade e agressividade,
convencendo potenciais concorrentes de que o risco de uma disputa tarifaria
predatoria era muito alto e de que a entrada ndo seria lucrativa.

Em oposigao, procurar-se-a analisar, com base nessas mesmas premis-
sas estratégicas adotadas pelo regulador nacional, que o mecanismo adota-
do pode nao ter sido o melhor para a promocao da eficiéncia do mercado
¢ a maximizacdo do bem-estar dos consumidores. Pretende-se inferir se a
conduta imaginada de guerra de precos apresenta racionalidade econdmica,
mesmo que essa racionalidade seja em termos de criagdo de reputagdo irra-
cional, justamente por ndo ser possivel criar uma ameaca crivel. Ou seja, a
estratégia pretensamente adotada pelas empresas de iniciar uma guerra de
precos em determinadas rotas para evitar a entrada de competidores, ainda
que na pratica tenha sido verificada, poderia nao ter condigdes de permanecer
no tempo. A situagdo financeira das companhias aéreas, de amplo conheci-
mento do mercado em geral, e principalmente do regulador, ndo permitiria
que essas empresas levassem adiante uma longa guerra de precos. Assim,
se demonstradas essas afirmagdes, o controle exercido pelo governo, ou,
em outras palavras, o “quanto” de Estado, além de ser caracterizado como
desnecessario para impedir uma guerra de pregos, provocou a redugdo da
competitividade que poderia se instalar no mercado naquele momento, fa-
cilitando a propria estratégia dos agentes econdmicos de impedir a entrada
de novos concorrentes.

2. O processo de flexibiliza¢io do setor aéreo

O processo de liberalizagdo do setor aéreo brasileiro foi reflexo do
movimento de abertura econdmica e flexibilizag¢ao de controle tarifario e de
introducdo da concorréncia como um valor a ser atingido na economia bra-
sileira. Acompanhando os processos de liberalizacao ocorridos nos Estados
Unidos e na Europa, da-se inicio, no comeco da década de 1990, a uma mo-
dificacdo no mercado brasileiro de aviagdo diante da constatagdo de que o
modelo intervencionista anteriormente praticado desestimulava a eficiéncia
das companhias. A logica do mercado brasileiro como um todo, incluindo o
transporte aéreo, passou a ser a da atividade econdmica privada regida pelas
regras do livre mercado, limitada a interferéncia da administragdo publica.
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Durante esse periodo, procurou-se introduzir a concorréncia no setor
e eliminar as barreiras regulatorias. O incentivo as vendas de passagens aé-
reas desvinculadas de pacotes turisticos permitiu maior competitividade no
mercado. A autorizagdo para as companhias regulares operarem voos charter
possibilitava que essas empresas utilizassem suas acronaves 0ciosas nos mo-
mentos em que os voos regulares eram reduzidos, principalmente nos finais
de semana, em que diminuia a demanda por passageiros executivos, por¢ao
mais significativa do mercado nacional.> A eliminagdo das restrigdes refe-
rentes a operacao das linhas aéreas nacionais, regionais e especiais, permitiu
que companhias de atuagdo exclusivamente regionais passassem a operar
em ambito nacional, exercendo pressdo competitiva.® Em 1989, o proprio
monopolio internacional da Varig havia sido derrubado com a permissao a
Vasp e a Transbrasil para realizarem v0os internacionais.

Com a publicacao da Portaria 789/GMS5, de 1990, o Ministério da
Aeronautica iniciou uma incipiente abertura do mercado a novas empresas,
com a defini¢do das condigdes que deveriam ser observadas para a auto-
rizacdo de companhias para exercerem servigos aéreos regulares. Depois,
seguiram-se diversas portarias emitidas pelo CONAC* e pelo Ministério da
Aeronautica permitindo a entrada de novas empresas e reduzindo as segmen-
tagdes de mercado para promover a competi¢do entre operadoras nacionais
e regionais. A gradual liberagdo tarifaria iniciou com a Portaria 196/DGAC,
de 1991. O sistema tarifario passou a ser definido com um indice de preco do
quilémetro voado, decrescente em fungao da distancia percorrida. As tarifas
basicas eram definidas com peso igual a 1, e a tarifa basica regional com
peso igual a 1,3, enquanto a chamada tarifa especial, para passagens pagas

2 Cf.R.A.Rodrigues, O mercado da avia¢do doméstica no Brasil: o processo de des-
regulagcdo comparado com a experiéncia norte-americana, sob o enfoque da Teoria
Politica Positiva da Regulagdo, Dissertagao de Mestrado, Brasilia, Universidade de
Brasilia, 2003, p. 134.

3 Cf. M. P. Tavares; B. Moura Rocha, Crise, concorréncia e regulagdo no transporte
aéreo doméstico brasileiro, in: Moura Rocha, Bolivar (Org.), 4 regula¢do da in-
fra-estrutura no Brasil — balango e propostas, Sao Paulo, IOB-Thomson, 2003, p.
287.

* O Conselho Nacional de Avia¢ao Civil, criado no ano 2000, é formado pelos Ministros
de Estado da Defesa, do Desenvolvimento, Indastria ¢ Comércio Exterior, da
Fazenda, das Relagdes Exteriores, pelo Chefe da Casa Civil e pelo Comandante da
Aeronautica, com a funcdo de constituir um o6rgaos oficial de discussao e producao
na formulacdo de politicas para o setor.
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a vista e com reserva confirmada com pelo menos 15 dias de antecedéncia,
tinham peso igual a 0,7. As tarifas de primeira classe tinham o peso de 1,2
e permissdes para tarifas promocionais com peso variando entre 0,5 e 0,9.
Nesse mesmo ano, a Portaria 322/SPL instituiu a faixa tarifaria em que as
companhias poderiam definir os valores dentro de um limite maximo de
32% ou desconto maximo de 50%, ambas em relagdo a tarifa de referéncia
definida pelo Departamento de Aviagao Civil.

Em 1997, a Portaria 986/DGAC ampliou a banda tarifaria ao per-
mitir descontos de até 65% da tarifa de referéncia para voos regulares.
Posteriormente, a Portaria 05/GMS liberou as linhas especiais, anterior-
mente exploradas exclusivamente pelas companhias regionais, para serem
também operadas pelas companhias nacionais. As tarifas aéreas domésticas
de companhias regulares também foram liberadas pela Resolugao 07 do
CONAC, de marcgo de 2001. Nesse contexto, as rotas entre Belo Horizonte,
Brasilia, Campinas, Curitiba, Florianopolis, Porto Alegre, Sao Paulo e Rio
de Janeiro permaneciam livres para a exploracdo, enquanto as demais linhas
permaneciam sob o sistema de banda tarifaria, com variagdes permitidas
com aprovagdo do DAC e do Ministério da Fazenda. No curto prazo, os
resultados da liberdade tarifaria foram positivos e a receita adquirida pelas
companhias aéreas crescia a uma taxa animadora. Para os consumidores, a
perceptivel queda no preco das passagens aéreas era sintoma dos beneficios
do modelo.

Os resultados positivos culminaram, em 2001, na total liberdade do
precgo das tarifas aéreas no mercado brasileiro de passageiros, eliminando a
banda tarifaria em todas as rotas.

Pouco tempo depois, as mudangas conjunturais no setor, principal-
mente com a desvalorizacao do real e aumento dos precos de combustiveis,
aumentaram significativamente o custo das empresas aéreas. A pressao
competitiva de novas empresas que ingressaram no mercado a custos mais
baixos provocou um choque nas empresas tradicionais, habituadas a operarem
em um mercado sem competicao e tendo seus lucros garantidos por pregos
supracompetitivos e controlados pelo governo. As novas companhias foram,
entdo, responsaveis pela reducao de participagdo no mercado das empresas
tradicionais. Esse cenario em muito contribuiu para deflagrar uma grave
crise que se instaurou no mercado aeronautico brasileiro. Depois do periodo
de transi¢do para a flexibilizagdo regulatéria, a crise voltou a determinar a
resposta para o “quanto” de Estado, restabelecendo o controle sobre a entrada
e o planejamento estatal no mercado aéreo.
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A retomada do processo de intervencao estatal pautou-se na idéia de
que a crise estaria sendo provocada por um excesso de oferta no setor. A partir
de marco de 2003, a regulacdo tinha por meta intervir ¢ limitar a oferta no
mercado, suspendendo o processo de liberalizagao iniciado na década de 1990.
Em relatorios econdmicos e dentincias aos o6rgaos de defesa da concorréncia,
o DAC alegava que as companhias aéreas estavam seguidamente incorrendo
na pratica de precos predatorios. Segundo a autoridade administrativa,” em
regra, a razao entre o valor da tarifa definido pelas companhias aéreas e o
trecho voado seria inferior aos custos médios totais e varidveis na maioria
dos trechos. Assim, a guerra tarifaria estaria caracterizada.

No inicio de 2003, “como forma de controlar a crise econdmica que
se abateu sobre o transporte aéreo brasileiro”, o Comando da Aeronautica
passou a exercer o controle de oferta do numero de voos, estabeleceu a
restricdo a importagdes de aeronaves e impediu a superposicao de linhas
com proximidade de horarios. Além dessas medidas, exigia a necessidade
de comprovacdo de viabilidade econdmica para que novos voos fossem
oferecidos em rotas onde ja atuava alguma operadora. A adequacdo entre a
oferta de voos e a demanda existente no setor, com a limitacdo da entrada
de novas empresas, constituiu o principal objetivo da politica econdmica da
aviacgdo civil nacional. A concorréncia deixava de ser o valor anteriormente
pretendido, para ser tida como predatoria.

Em 13 de margo de 2003, o Comando da Aeronautica publicou a
Portaria 243/GCS5 com o objetivo de criar o plano de racionalizagdo das
linhas aéreas que previa que a “autorizagdo para a importacao de aeronaves
comerciais, emitida pelo DAC, devera sujeitar-se a comprovacao de real
necessidade pelo requerente, com base nas autorizagdes concedidas para a
exploracdo do transporte aéreo”. Seguindo essas orientagdes, sobreveio a
Portaria 731/GCS5, de 31 de julho de 2003. Essa norma estabeleceu novas
diretrizes sobre a entrada de empresas no mercado, a oferta de voos das
companhias aéreas e a politica tarifaria para o setor. Fazia parte das novas
diretrizes a revisdo da regulamentagdo existente, agora com o objetivo de
“adequar a oferta de transporte aéreo (...) a evolugdo da demanda”. Conforme
consta nas diretrizes divulgadas por aquela Portaria:

“A entrada de novas empresas no mercado constitui-se em
saudavel processo, na medida em que estimula a concorréncia, pro-

5 Conforme consta na Averiguagdo Preliminar 08001.006298/2004-33 da Secretaria
de Acompanhamento Economico do Ministério da Fazenda.
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movendo a melhoria dos servicos e o incremento de opcdes de voo e
de operacdes, com nitidas vantagens pela disponibilidade de maiores
alternativas para o usuario. Contudo, a capacidade de auto-regulacao
do mercado, mediante a livre atuacdo das forcas que nele interagem,
deve ser buscada como meta de longo prazo, cabendo ao 6rgao regula-
dor (Departamento de Aviagao Civil —- DAC) uma fun¢ao moderadora,
com a finalidade de impedir uma competicdo danosa e irracional,
com praticas predatdrias de conseqiiéncias indesejaveis sobre todas
as empresas, razao pela qual se devera considerar, quando da andlise
para cria¢do de novas empresas, o comportamento e a especificidade
do mercado foco de atuag¢do e a situagdo economica das empresas
existentes, principalmente quanto a compromissos assumidos”.

Quanto a politica tarifaria, as novas diretrizes propunham:

“A liberacao tarifaria € um objetivo ja atingido. No entanto, a
experiéncia de desregulamentagdo ocorrida no mundo, num passado
recente, ¢ uma valiosa fonte de conhecimento que deve ser levada em
considerag@o no balizamento do momento e do grau em que a liberali-
zagao for implantada. No caso brasileiro, tendo em vista o tamanho do
mercado e o nimero de empresas que o servem ou que potencialmente
poderdo vir a servi-lo, ¢ fundamental evitar que um maior nivel de
competi¢cdo entre operadores, via pre¢os, comprometa sua saude finan-
ceira e ocasione elevacao do grau de concentragao na industria, ou que,
contrariamente, as tarifas cobradas se mostrem abusivas em relagao
aos custos reais de operagdo, em funcao de praticas monopolisticas
ou cartelizantes. Assim sendo, deve ser mantido um acompanhamento
continuo da evolugdo da estrutura de custos operacionais do setor,
para, em estreita ligagdo com os orgdos governamentais das dareas de
economia e justica, coibir os abusos, a carteliza¢do e o dumping”.

Mais uma vez, o agente estatal imaginava na regula¢ao a forma de so-

lucionar o problema da crise na aviacao civil. A regulacdo, em conceito mais
retorico do que pratico, surge, na critica de Diogo Coutinho, “como forma
de cumprir (...) uma certa “tarefa inacabada” do Estado desenvolvimentista,
submetido em grande escala a processos de privatizacdo orientados por 16-
gicas de curto prazo (dentre as quais se destaca a maximizagao do valor da
venda das estatais nos leildes) e pressionados por fatores macroeconomicos
conjunturais (como crises fiscais e programas de ajuste estrutural negociados
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junto a organismos multilaterais)”.® No caso do setor aéreo brasileiro, a partir
dessa descrig¢ao do histdrico da regulamentagdo do setor, ndo se pensou em
um planejamento de longo prazo, mas apenas em medidas pontuais; a preo-
cupacao foi, em grande medida, com a reestruturagdo do mercado por meio
de pacotes de medidas de curto prazo para sanear o setor.

No momento atual, de planejamento, ¢ essencial que se busque explorar
uma outra evolugao, voltada ao desenvolvimento da abordagem teorica sobre
comportamentos predatorios e guerra de pregos, para que se possa extrair
conhecimento dos impactos das medidas adotadas sobre o comportamento
do mercado. Objetiva-se com isso demonstrar a inconsisténcia e os equi-
vocos da metodologia de analise utilizada pelo 6rgao regulador. Pelo uso
do instrumental da teoria dos jogos, procurar-se-a compreender justamente
aspecto essencial para que se possa pensar em politicas que promovam o
crescimento: a motivagdo dos agentes econdmicos como um fator determi-
nante do desempenho e as instituicdes como fator de incentivo indutor da
forma de conduta desses agentes.

3. O comportamento predatério com base nos precos

Em sua definic¢do tradicional, a pratica de precos predatdrios verifica-se
quando uma empresa reduz o prego de oferta de seu bem abaixo do seu custo,
incorrendo em perdas no curto prazo objetivando eliminar rivais do merca-
do ou desencorajar o ingresso de possiveis entrantes para, posteriormente,
quando os rivais sairem do mercado, elevar os precos novamente, obtendo,
assim, ganhos no longo prazo. Dessa forma, enquanto, no curto prazo, o
consumidor teria a percepcao de aumento de bem-estar em decorréncia dos
beneficios dos pregos mais baixos, no longo prazo a predacdo objetiva a
redu¢do do nimero de concorrentes € a manutengdo do poder de mercado
das companhias incumbentes.

Ha muita discussao sobre se essa estratégia de precos ¢ efetivamente
racional e lucrativa para o predador. Parte da teoria economica € cética quanto
a necessidade de preocupagdo antitruste ou regulatorio-setorial com relagdo
ao combate a guerra de pregos e aos precos predatoérios. Para a economia
classica, a queda nos precos ¢€ pratica saudavel para o mercado, e os possiveis

¢ D. R. Coutinho, Entre eficiéncia e eqiiidade: a universaliza¢do das telecomunica-

¢oes em paises em desenvolvimento, p. 23, disponivel em: http://www.edesp.edu.
br/AppData/Publication/EntreEficienciaEquidadeDiogoCoutinho.pdf.
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prejuizos decorrentes sdo tdo marginais que ndo compensariam a atuagao do
regulador. A dificuldade na definicao de qual o limite entre prego predatorio e
estratégia concorrencial, tendo em vista a incompleta informagao que detém
o regulador sobre a estrutura de custo da empresa e o poder que esta possui
no mercado, poderia levar a decisdes que puniriam estratégias pro-competi-
tivas, ou a uma atuacao estatal com um custo social maior do que a propria
conduta ilicita. A dificuldade de calcular o custo torna trabalhosa a tarefa do
regulador de observar as estratégias de longo prazo da empresa por meio de
uma simples comparagao entre pregos e custo marginal. No entanto, ndo sao
poucas as tentativas de construir metodologias para mensurar as variaveis
envolvidas e caracterizar a conduta.

Em um mercado competitivo, uma empresa maximizara lucros quan-
do o preco de venda do seu bem for igual ao custo marginal (aumento do
custo total decorrente da produgdo de uma unidade adicional). A partir desse
ponto, qualquer unidade a mais produzida terd um impacto negativo para a
empresa. Em conseqiiéncia, toda estipulag@o de preco abaixo desse valor, ou
seja, o preco de equilibrio, indicaria comportamento nao racional do agente
econdmico que estaria, deliberadamente, incorrendo em perdas, o que ca-
racterizaria a predagao.

3.1. A regra de Areeda-Turner

Diante da dificuldade de estimar o custo marginal, Phillip Areeda e
Donald Turner’ procuraram formular uma metodologia econdmica para a
caracterizagao da estratégia predatoria. A alternativa proposta pelos autores
foi a substituicdo do conceito de custo marginal (CMg) pelo de custo variavel
médio (CVMe), ou seja, a média de custos variaveis incorridos na produgao
total da empresa, ou custo médio total (CMe), dividida pelo nimero de bens
produzidos.

Desse modo, conforme o grafico abaixo,® trés situagdes sao possiveis.
Em uma primeira hipotese (I), a estipulagdo de precos acima de P1 indica a
nao existéncia de predacdo. Por outro lado, a manuten¢ao pelo incumbente
do preco de venda abaixo de P1 e acima de P2 (II) seria estratégia sufi-

P. Areeda e D. Turner, Predatory pricing and related practices under section 2 of the
Sherman Act, Harvard Law Review, n. 88, Feb. 1975, p. 697-733.

Com base no Guia para andlise economica de pregos predatorios, elaborado pela
Secretaria de Acompanhamento Econémico do Ministério da Fazenda.
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ciente, no longo prazo, para provocar perdas econémicas no concorrente
ou entrante e, como conseqiiéncia, a sua saida ou o seu desencorajamento
a entrada. Por fim, se a companhia incumbente deseja reduzir esse tempo,
antecipando os efeitos da estratégia predatoria, devera determinar o seu
preco abaixo de P2 (III), pois provavelmente o potencial entrante ndo su-
portaria cobrir os custos variaveis da operagao e arcaria com significativos
prejuizos econdmicos.

I — Nao ha prego predatorio

IT — Pode haver preco predatério

IIT — Ha prego predatorio

3.2. Ainclusao do critério estrutural

Com a evolugao jurisprudencial e doutrinaria, o critério baseado pura-
mente na comparagao entre prego e custo foi perdendo forga, questionando-se
o comportamento do predador como uma logica aritmética em sua estratégia
de embarcar ou ndo em uma guerra de precos.
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Segundo Hovenkamp,’ diante da dificuldade de calcular os custos uni-
tarios de um determinado produto e da subjetividade da classificagdo entre
custos fixos e variaveis, o calculo do custo variavel médio também se mostra
uma tarefa ardua para o regulador, ndo representando com seguranga o custo
marginal. Utilizar o custo variavel médio para caracterizar um comportamen-
to predatdrio pode recriminar uma politica de precos que, na verdade, seria
superior ao custo marginal, ou mesmo absolver uma estratégia que estipula
pregos inferiores ao custo marginal quando, na pratica, sio maiores. Para o
autor, em mercados com capacidade ociosa (exemplo tipico do setor aéreo),
o custo variavel médio seria maior do que o custo marginal, provocando nas
autoridades a falsa conclusao pela existéncia de pregos predatorios.

Procurando manter a simplicidade do critério de Areeda e Turner, porém
oferecendo uma nova ferramenta, Baumol'® formula um método que abando-
na, de certa forma, os testes baseados nos custos. Para ele, precos abaixo do
custo podem nao ser necessariamente predatorios. Para que a estratégia seja
racional ¢ fundamental, além da inexisténcia de uma razdo legitima para a
sua escolha, que a empresa tenha condi¢des de recuperar, no minimo, o custo
inicial incorrido com a predagao.

Para a constatacdo de uma guerra de pregos, € necessario provar, além
de que a venda ocorre efetivamente abaixo do custo, a existéncia de con-
digdes estruturais necessarias para que a estratégia de desencorajamento a
entrada seja racional no longo prazo, tais como (i) participacdo de mercado
significativa da incumbente, (ii) elevadas barreiras a entrada no setor, (iii)
capacidade produtiva da incumbente para atender o incremento da demanda
no curto prazo, e (iv) capacidade de financiamento devido as perdas incor-
ridas nessa estratégia.

A partir desses pressupostos, travar guerra de precos exige incentivos
estruturais que possibilitem as condi¢des financeiras para levar a estratégia
até o final da batalha. Para exemplificar, se uma companhia aérea comecar a
vender passagens arcando com prejuizo, com o objetivo de impedir a entrada
de concorrentes, precisara estar preparada para aumentar o numero de voos,
pois 0s pregos menores atrairdo mais clientes. A nova entrante, enquanto isso,
pode reagir a jogada predatdria reduzindo o nimero de véos. Com isso, a

°  H. Hovenkamp, Federal antitrust policy — the law of competition and its practice,

2. ed., St. Paul, West Group, 1999.

W. Baumol, Predation and the logic of the average variable cost test, Journal of Law
and Economics, v. XXXIX, n. 1, April 1999, p. 49-72.

10
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incumbente arcara com boa parte das perdas, deixando a entrante em posi¢ao
privilegiada para sobreviver a guerra de precos.

Destaca-se, inclusive, que para Baumol e Hovenkamp, entre outros
autores, em muitas circunstancias a empresa possui razoes de mercado para
reduzir seus pregos, medida necessaria para restaurar a situacao de equilibrio,
igualando as quantidades ofertadas e demandadas.

3.3. Guerra de pregos e teoria dos jogos: o enfoque sobre os
comportamentos estratégicos

Tanto a metodologia de identificagdo de precos predatdrios baseada
na utilizacdo da andlise de diferenciais de preco e custo como a abordagem
estrutural que pretende complementar o enfoque da teoria economica ante-
rior carecem de um problema quanto ao estudo da racionalidade do agente:
o individualismo das analises.

Para entender o papel da queda de pregos no comportamento do merca-
do, a teoria dos jogos apresenta-se como um novo instrumental, preocupado
com a rea¢do do concorrente tendo em vista o comportamento da empresa
predadora. Tal abordagem nao descarta totalmente as ferramentas fornecidas
pelos outros métodos de analise, mas procura verificar em que hipdteses uma
empresa, ao decidir se embarca ou ndo em uma guerra de pregos, adota a
estratégia expressamente dirigida a eliminar o concorrente.

Ora, ao procurar compreender e descrever o comportamento estratégico
dos agentes econdmicos, a teoria dos jogos permite o desenho de politicas
publicas que melhor se adaptem as reacdes dos agentes. A definicao geral e
abstrata de regras juridicas para determinar o comportamento empresarial
ou a propria intervengao estatal, utilizando-se de sua forga coercitiva para
impor obrigagdes e deveres aos agentes, possuem hoje um reduzido grau de
eficacia se ndo estiverem acompanhadas da nogao dos impactos econdémicos
que delas derivarao e seus efeitos sobre a alocacao de recursos e os incentivos
sobre o comportamento dos agentes privados.

4. O modelo do jogo de desencorajamento a entrada

A inten¢do de utilizar o instrumental da teoria dos jogos ¢ a possibili-
dade de analisar como ocorrem as interagdes estratégicas entre as empresas
na disputa por um mercado. No modelo a seguir apresentado, a interagao
ocorre entre empresas tradicionais, ja instaladas no mercado e detentoras de
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significativo poder de mercado (P1), e empresas entrantes (P2). O objetivo
¢ compreender quais sdo os incentivos de uma empresa tradicional embarcar
em uma guerra de precos para empurrar as empresas entrantes para fora do
mercado.

Observa-se que, no caso especifico do setor de aviagao civil, o jogo a
seguir modelado ndo descreve apenas a entrada de agentes no mercado como
um todo. Ou seja, mesmo que uma companhia aérea ja esteja instalada no
mercado nacional, ela sera considerada como entrante sempre que passar a
concorrer em uma determinada rota. Quando se trata de analisar a concorrén-
cia no setor aéreo, o estudo sempre tera como parametro rotas aéreas. Esse
recorte possibilita o melhor entendimento da politica adotada pelo regulador,
que restringiu a competicao dentro de uma rota aérea. Dessa forma, justifica-
se a escolha do modelo apresentado, pois, ainda que a predagao ocorresse, no
caso do transporte aéreo brasileiro, entre empresas ja situadas no mercado,
essas eram consideradas como entrantes com relagdo a determinadas rotas.
E ¢ nesse ponto que residia a preocupacao do governo e a intervengao.

Jogadores: P1 — Incumbente: empresa ja estabelecida no mercado.

P2 — Entrante: empresa que pretende entrar no
mercado.

Por motivos didaticos, o jogo sera representado entre duas firmas,
considerando o momento em que a empresa entrante considera a sua decisao
de entrar ou ndo, e 0 momento posterior de reacao da incumbente.

Estratégias: S1— Entrante: entrar ou nao no mercado e concorrer com
a incumbente.

S2 — Incumbente: apds a decisdo de ingressar no mercado
tomada pela entrante, deve decidir se agira de forma
agressiva, embarcando numa guerra de precos, ou se
terd uma postura de acomodacao.

Se a entrante decidir ingressar no mercado, a guerra de precos, no curto
prazo, tera como efeito um resultado pior para ambas as partes (PI, perdas
da incumbente, e PE, representando o resultado prejudicial para a entrante),
comparado ao comportamento de acomodag¢ado da incumbente. Levando esse
aspecto em considerag@o, o comportamento racional da incumbente seria ndo
embarcar em uma guerra de pregos, pois auferiria piores resultados do que
com a entrada de concorrentes. Nesse ultimo caso, embora o resultado seja
lucro para as partes (LI —lucro da incumbente, e LE — lucro da entrante), este
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sera menor do que o que a incumbente teria num mercado sem concorréncia
(que, por hipodtese, assume-se como lucro de monopolio, M).

Payoffs 1:
Considerando que: M>L;>0>P;e Ly >0>Pg

Py
Entrar no mercado Nao entrar no
mercado
G;:;ig ) Py, Py _
Py
Acomodacao Ly, Lg M. 0

Diante desses resultados, se imaginarmos um jogo de duracao finita, em
que a incumbente ndo podera arcar com prejuizos eternos, nao ¢ dificil perce-
ber que o equilibrio do jogo sera o resultado {LI, LE}, ou seja, a incumbente
ndo tera incentivo a guerra de pregos, € a entrante percebera que o resultado
com a entrada sera lucrativo. Nao héa ganhos futuros para a incumbente agir
de forma diferente. Uma vez ocorrida a entrada, a estratégia racional para
a seqiiéncia do jogo serda a acomodagdo. Qualquer tentativa de criar uma
ameaca de guerra de precos, como a expansao da producao ou investimento
em publicidade, sera vazia.

Porém, o equilibrio anterior pode ser deslocado se a incumbente con-
seguir impor uma ameaga crivel. Uma empresa que ja tenha, previamente a
entrada, capacidade ociosa instalada e capacidade financeira de suportar os
prejuizos por longo prazo tera maiores condi¢des de convencer a entrante
de que o comportamento mais racional para manter o seu poder de mercado,
auferindo maiores ganhos, sera a guerra de prec¢os. Tal reagao pode ser pro-
vocada até mesmo pela criagdo de uma reputagdo de irracionalidade, de um
agente que mesmo incorrendo em prejuizos tera incentivos ao comportamento
predatorio. Assim, elemento essencial para que a estratégia empresarial de
desencorajar a entrada de potenciais concorrentes ou eliminar a concorréncia
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por meio de precos predatorios obtenha sucesso € a capacidade de influenciar
as expectativas do oponente, estabelecendo uma ameaga com o maior nivel
de credibilidade possivel.

Deve ser ressaltado, porém, que a criagao dessa reputagao e a possibili-
dade de impor ameagas dependem sempre de uma assimetria de informagoes
entre os agentes. A falta de conhecimento do entrante acerca das condigdes do
oponente ¢ condicao essencial para deslocar o equilibrio do jogo, passando
de uma entrada com acomodacgao, para guerra de precos € nao competicao.

Suponhamos que a incumbente consiga disseminar a informacao de que
conseguira fazer um alto investimento em sua atividade (In), capaz de suportar
uma longa guerra de pregos. Considerando esse investimento, mesmo que a
incumbente mantivesse sua politica de precos apds a entrada (acomodacao),
seu retorno deixaria de ser vantajoso. Por outro lado, o incentivo a ingressar
numa guerra de precos sera alto.

Payoffs 2:
Py
Entrar no mercado Nao entrar no
mercado
Guerra de
Precos Piims PE _
Py
Acomodacao L;—1In,Lg M —1In, 0

Nesse caso, o lucro da incumbente no caso de a entrante ndo ingressar
no mercado seria, para esta, M — In (pois acredita que a incumbente ja fez,
previamente a sua entrada, um investimento para se proteger da concor-
réncia). Na hipotese de a entrante ingressar no mercado, o seu lucro seria
mantido da mesma forma (LE ou PE). Por outro lado, para a incumbente,
os payoffs seriam diferentes. No caso de acomodagao, teria o lucro reduzido
pela presenca de concorréncia, além de arcar com o custo do investimento
que a entrante imagina que ela teria feito (ou efetivamente fez) previamente
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a sua entrada (LI — In). Ocorre que, se a incumbente decidir embarcar em
uma guerra de precos, terda um lucro ainda menor que o lucro de monopolio
(PT + In <M — In < M), porém esse resultado nao sera o prejuizo PI, além
de possivelmente maior do que o lucro LI — In, pois devem ser considerados
a expansao da oferta e o ganho de mercado que a incumbente ird perceber,
diante do investimento realizado (PI + In > LI — In). Apenas como observa-
¢do, essa mesma inversao do gasto com investimento em expansao da oferta
e conquista de mercado nao acontecera na hipotese de manutengao do status
quo (ou seja, ndo entrada do concorrente, resultando como payoff M — In,
0), pois a incumbente nao sera capaz de ampliar sua oferta ou auferir maior
lucro do que ja possui numa situagdo de monopolio.

Assim, nesse jogo, o equilibrio sera deslocado para a guerra de precos,
atitude mais racional da incumbente. Entretanto, para que esse deslocamen-
to ocorra, ¢ essencial que a incumbente tenha capacidade para criar essa
reputacao.

4.1. A possibilidade de ameaga crivel

Conforme a descri¢ao do jogo anterior, a op¢ao por embarcar em uma
guerra de precos depende da credibilidade da ameaca e da possibilidade de
criar uma reputacdo de racionalidade (ou irracionalidade) predadora que
intimidaré a entrada do concorrente. No entanto, para a concretizagao desses
elementos que possibilitam a eliminac¢do da concorréncia, dois fatores essen-
ciais devem ser considerados: a capacidade de alterar a quantidade ofertada
e a capacidade de financiamento do predador.

a) O efeito sobre a capacidade ofertada

Decorréncia logica da redugao dos pregos de um produto € o incre-
mento da demanda no mercado. Assim, ndo ¢ dificil perceber que a estratégia
predadora, para obter sucesso, depende de capacidade produtiva (condi¢ao
de oferta) para atender essa nova demanda, seja em termos de capacidade
ociosa, ou de possibilidade de expansao da capacidade instalada.

Empresas do setor aéreo sdo caracterizadas pela presenca de capaci-
dade ociosa. A segmentagdo da demanda, somadas as constantes variagdes
no comportamento dos consumidores em decorréncia da sensibilidade a
mudangas conjunturais, contribuem significativamente para a existéncia de
capacidade ociosa no setor. Em fun¢@o dessa instabilidade do lado da de-
manda, as companhias aéreas sdo obrigadas a desenvolver politicas de longo
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prazo. A manutengdo da capacidade ociosa torna-se mecanismo de adequacao
¢ adaptacdo a estrutura do mercado."

Porém, ainda que se constate essa caracteristica do setor, ndo ha como
concluir, isoladamente, pelo seu potencial indutor de praticas predatorias e
guerras de pregos. Ainda que a conduta predatoria seja desejada e a empresa
possua capacidade ociosa para tal, a eficacia de sua estratégia depende da
inexisténcia de barreiras ao crescimento. Ocorre que o proprio regulador,
ao impor o controle da oferta do numero de voos, nos termos ja relatados,
ergueu essas barreiras.

Se por um lado parecia uma decisdo acertada no sentido impedir as
praticas predatorias, por outro se deve perceber que a criagao das barreiras nao
seria necessaria para combater uma pratica pouco racional para os agentes.
Em primeiro lugar, é cada vez menor a presenga de barreiras econdmicas
a entrada de empresas no setor, sendo, inclusive, caracterizado como um
mercado contestavel por alguns economistas.'? Em segundo lugar, tendo em
vista a caracteristica ¢ a evolu¢do da demanda, a capacidade ndo representa
o principal elemento de concorréncia, mas sim o prego. Pouco interessante
para a companhia atrair demanda ¢ reduzir pre¢o por meio da quantidade,
mas mais eficiente é que se faga mediante politicas promocionais de pregos
e reducdo de custos. Por fim, o ultimo fator a ser considerado envolve tanto a
possibilidade de expansdo da capacidade instalada como o proximo elemento
a ser analisado: a capacidade de financiamento do predador.

b) Capacidade de financiamento do predador

Ao embarcar em uma guerra de precos com o objetivo estratégico
de impedir a entrada ou eliminar concorrentes, uma empresa depende de
folego para suportar esse periodo de prejuizo capaz de criar a reputagdo de
irracionalidade predadora. Além de capacidade financeira para suportar pre-
juizos, a companhia depende da atragdo de investimentos para a ampliagao
da capacidade instalada (hipotese ja verificada que, em tese, ndo seria grande
problema para as companhias aéreas).

" Cf. Averiguagdo Preliminar 08001.006298/2004-33 da Secretaria de Acompanhamento
Econdmico do Ministério da Fazenda.

2. V. E. A. Guimaries; L. H. Salgado, A regulacdo do mercado de aviagdo civil no

Brasil, Notas Técnicas, Rio de Janeiro, IPEA, n. 2, out. 2003, p. 1-24.
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Nesse sentido, a credibilidade da estratégia esta necessariamente re-
lacionada a capacidade de financiamento, seja tomado de terceiros, seja via
autofinanciamento. Para isso, a empresa pode recorrer ao mercado de capi-
tais, ou lucros provenientes de outros mercados nos quais a empresa tenha
participagdo monopolista. O proprio Guia da Secretaria de Acompanhamento
Econdmico do Ministério da Fazenda constata que ““se a firma ndo tem acesso
a nenhum desses tipos de financiamento, a estratégia de prego predatorio
torna-se inviavel e o parecer finda neste item (pela nao condenagdo)”.

Um primeiro fator inibidor para o financiamento de guerras de prego
¢ o recurso ao mercado de capitais. No Brasil, o mercado de capitais ndo ¢
uma fonte eficaz para buscar o retorno necessario para investimento. Diante
da restrigdo ao crédito e do custo excessivo de sua operacao, transforma-se
numa forma pouco provavel de financiamento para uma guerra de pregos.

O segundo aspecto merece maior atencao. Mesmo diante de limitacao
financeira, uma companhia pode estar apta a financiar sua estratégia apro-
veitando-se tanto da assimetria informacional entre os concorrentes como
utilizando a possivel falta de informagao que uma institui¢ao financiadora
possui sobre a estrutura financeira da empresa. Em regra, uma institui¢ao
financeira disposta a realizar um empréstimo ndo possui informagdo completa
acerca da satide financeira do tomador.'® A assimetria informacional permitiria
a criagdo de reputacdo predatoria, sinalizando para o potencial entrante, ou
aos concorrentes, que o mercado possui condigdes pouco favoraveis para sua
atuagdo. Os jogadores tém condi¢des de distorcer “as verdadeiras condi¢des
de mercado, distorcer os padroes de rentabilidade (...)”, influenciando “as
expectativas de seus rivais no sentido de induzi-los a ndo entrarem (ou sairem
do mercado), aumentando seus lucros no futuro”.

A aplicagdo do modelo de Porter' parece, em principio, corroborar
o entendimento de que uma guerra de precos seria decorréncia natural da
instabilidade que havia surgido no setor aéreo. Segundo Porter, guerras de
preco ocorrem em momentos de queda significativa na demanda devido
a incapacidade das empresas que estdo no mercado, ou que ingressam no
mercado, de distinguir se a queda nas vendas ¢ decorrente de estratégias

13 E. H. Matsmura e M. F. de Mello, Uso de métodos quantitativos na investigagdo

de praticas anticompetitivas — Parte IlI: Pre¢os Predatorios, Convénio ANPEC,
IPEA, SDE, PUC-Rio, Rio de Janeiro, mar. 2005.

R. H. Porter, The incidence and duration of price wars, Journal of Industrial
Economics, v. 33, 1985, p. 415-426.

14
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predatorias, ou se ocorre em funcgdo de dificuldades econdmicas em geral,
como o desaquecimento da economia do setor.

Modelos posteriores procuraram comprovar que, embora as observa-
¢oes de Porter pudessem ser veridicas, elas ignoravam a possibilidade de
guerras de pregos em periodos de aumento de demanda. E nesse ponto de
divergéncia que a teoria dos jogos, sem excluir as proposi¢des anteriores,
contribui ao incorporar uma justificativa para praticas predatorias, seja em
momentos de queda na demanda, ou em periodos de prosperidade.'® Para a
teoria dos jogos, a adogdo desse tipo de comportamento depende da reputacao
e credibilidade da ameaga que pode provocar no concorrente e, em qual medi-
da, o oponente reagira as suas a¢des. Assume-se, portanto, uma racionalidade
capaz de mensurar as conseqiiéncias e os ganhos futuros de suas acoes.

Tomando como pressuposto a racionalidade dos agentes, pode-se ima-
ginar, com seguranca, que os jogadores irdo descartar as estratégias que nao
constituem os melhores resultados de suas possiveis escolhas.

O proprio DAC, 6rgao regulador do setor, no inicio de 2003, reverteu
sua politica de flexibilizagdo das regras do setor aéreo sob a justificativa de
“crise econdmica que se abate sobre o transporte aéreo brasileiro”. Conforme
os demonstrativos de resultados, divulgados periodicamente ¢ de amplo
conhecimento dos agentes, a situacdo das empresas incumbentes perma-
necia deficitaria. Alids, destaca-se que somente a entrante no mercado, a
GOL, apresentava resultado positivo e capacidade de suportar o periodo de
instabilidade.

Segundo K. Alginger (Competition, efficiency and welfare — essays in honor of
Manfred Neumann, in: D. C. Mueller, A. Haid, J. Weigand (Ed.), Dordrecht, Kluwer
Academic Publishers, 1999, p. 253-277): “The main contribution of game theory
was to tell us that price wars may happen not only in recessions but also in booms.
The reason for this is that the gains from defection in this period may become so
large that they outweigh future losses from cooperation. The concept of a price war
modeled in the supergame literature is a specific one: supergame literature defines
the maximum price sustainable by implicit collusion for a given demand sequen-
ce. This maximum sustainable price is shown to be lower in booms, especially if
they are quickly followed by recessions. As seen from the development of game
theory today, we know that many different predictions can be made if we change
the stochastics of the model, the information, and/or the punishment strategies. A
search for robust predictions under different models would be an interesting task. A
robust prediction of actual profits or prices which vary anticyclically, has not been
available up to now; the models reported here may more or less predict cyclicity or
asymmetries, but not more”.
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Demonstrativo de Resultado por Empresa — 2002 R$ MIL

NOR-

Exercicio

DISCRIMINAGAO | GOL | prorl [RIOSUL | VARIG VASP TAM
gfﬁgtaowac“’“al 715.573 | 307.590 | 917.900 | 5.852.540 |1.032.289 |3.471.910
Receita Operacional | 677.880 | 298.032 | 886.551 | 5.784.306 | 991.411 |3.330.208
Liquida

161.320 | -4.077 | 164.977 | 1.467.275 | 432.152 | 724.061
Lucro Bruto
Resultado 5907 | -107.137 | -210.619 | -2.765.335 | -233.933 | -910.284
Operacional
Lucro/Prejuizo antes | 5.907 | -101.498 | -213.952 | -2.867.534 | -225.016 | -864.670
do I.R.
Lucro/Prejuizo do 3.980 | -107.663 | -213.952 | -2.867.534 | -202.478 | -599.611
Exercicio

Demonstrativo de Resultado por Empresa — 2003 RS MIL

DISCRIMINACAO GOL 1;\]15%};5 RIOSUL| VARIG | VASP TAM
gfggtao"erac“’“al 1.497.393 | 121.914 | 240.004 | 6.712.386 | 1.208.635 | 3.724.256
Receita Operacional | 1.400.590 | 116.460 | 229.491 | 229.491 |1.157.2583.548.294
Liquida

495512 | 43.940 | 87.670 | 1.797.692 | 456.797 | 919.065
Lucro Bruto
Resultado Opera- 169.599 | -53.721 | -121.566 | -1.815.023 | -113.833 | 224.260
cional
Lucro/Prejuizo antes | 169.599 | -49.384 | -127.635 | -1.836.850 | -15.912 | 238.475
do L.R.
Lucro/Prejuizo do 113.044 | -49.384 | -127.635 | -1.836.850 | -15.912 | 177.187

Nao se pode atribuir como causa direta e exclusiva da crise o processo
de desregulagdo promovido desde o inicio de 1990. As mudangas conjunturais
nacionais (desvalorizagdo do real e aumento dos precos de combustiveis) e
internacionais (ataque terrorista de 11 de setembro), que provocaram uma
redu¢do de demanda no mercado mundial de aviagdo, aliadas aos altos cus-
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tos com que operam as empresas nacionais, essencialmente decorrentes da
carga tributaria, do custo de combustiveis, do custo de capital, do custo de
manutengdo e reposi¢do de pegas e aos custos de seguro em muito influen-
ciaram o resultado financeiro negativo do setor.'® A propria ineficiéncia das
companhias aéreas brasileiras, conforme destacado, deveria ser considerada
no diagndstico da crise.

A interveng@o estatal'’ também ndo levou em consideragdo a possibi-
lidade de as guerras ocasionais de pregos serem, ao longo do tempo, supe-
radas por planos de racionalizagdo e reestruturagdo empresarial, ou mesmo
de as praticas anticompetitivas serem impedidas pelos 6rgaos de defesa da
concorréncia.

5. Consideracdes finais: 0 modelo de atuacdo da Agéncia Nacional de
Aviacao Civil

Recentemente, foi instalada em Brasilia a Agéncia Nacional de Aviagao
Civil (ANAC). Criada pela Lei 11.182, de 27 de setembro de 2005, a ANAC
substituiu as atribui¢des do antigo Departamento de Aviagao Civil (DAC),
atuando agora sob o regime de autarquia especial, caracterizada pela inde-
pendéncia administrativa, autonomia financeira, auséncia de subordinacao
hierarquica e mandato fixo de seus dirigentes.

Administrativamente, o novo 6rgdo regulador da aviacao civil foi
inserido no contexto da reforma administrativa, principalmente com o for-
talecimento de suas a atribuigdes basicas de planejamento e formulagdo de
politicas publicas sob o paradigma do Estado-Regulador. Permanece, porém,
aberta a questdo de em que medida a ANAC faré uso de seus espacos de dis-
cricionariedade; o “quanto” os instrumentos de atuagdo conferidos pela lei,
como a possibilidade de concessao, permissdo e outorga de servigos aéreos,
ou mesmo de estabelecer o regime tarifario da exploragdo da infra-estrutura
aeroportudria serdo utilizados pelo regulador. Nesse ponto, louvavel ja foi

16 Cf. L. A. Franco, A evolugdo da regulagdo do mercado de aviagdo civil no Brasil e seus

impactos sobre a concorréncia, Revista do IBRAC, v. 12, n. 2, 2005, p. 41-73.

17 Cf. E. A. Guimaraes; L. H. Salgado, op. cit., p. 1-24. Segundo os autores, a substi-

tuicao de um sistema de mercado por decisdes oriundas de um 6rgdo administrativo
de competéncias amplas e genéricas teria como conseqiiéncia a preservacao de em-
presas ineficientes, mas que teriam compromissos historicos com atores politicos,
e a permanéncia de uma estrutura oligopolizada do mercado.
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a decisdo de veto sobre o § 2.° do art. 49 do projeto que lei, que previa a
possibilidade de a ANAC estabelecer tarifas méximas e minimas para as
rotas em que verificar aumento abusivo das tarifas ou praticas prejudiciais
a competicdo. Como se procurou demonstrar, a incorreta mensuragdao da
atuacdo do Estado pode induzir a comportamento pior do que a situagdo
anterior, principalmente em termos de o incentivo ao agente se desenvolver
em ambiente de competigao.

O modelo estrutural de teoria dos jogos proposto objetivou justamente
averiguar a eficacia da Politica de Flexibiliza¢do da Aviagao Civil Brasileira.
Trabalhos influentes acerca do processo de desregulacao haviam chegado a
conclusao de que, se por um lado a politica de flexibilizag¢ao levou ao acirra-
mento da competicdo no setor aéreo, simultaneamente teve como conseqiién-
cia a elevagdo do volume de oferta com a entrada de novos concorrentes ¢ a
superposicdo de linhas. Na medida em que essa evolucdo nao teria sido nas
mesmas propor¢des do que o crescimento da demanda, a conseqiiéncia que se
seguiu foi uma crise de superproducao e a guerra tarifaria dela decorrente.

A partir da proposta metodoldgica desse trabalho, ao discutir e repensar
o estado atual dos instrumentos juridicos de regulagdo adotados no merca-
do de aviagao civil nacional, a principal conclusao ¢ a de que a Politica de
Flexibilizagao foi bem-sucedida em promover maior grau de rivalidade entre
as companhias aéreas nacionais, tendo tido impactos positivos no que diz
respeito a intensificagdo da conduta competitiva. Por outro lado, as medidas
regulatorias posteriormente adotadas para o setor, principalmente a Portaria
731/GCS5, estabeleceram uma relacido de causa ¢ efeito ao associarem a cri-
se por que passava o setor a necessidade de combater praticas predatorias,
provocando uma incorreta atribui¢ao dos incentivos pelo Estado aos agentes
econOmicos. Ao se demonstrar, pelo modelo proposto, que ndo havia racio-
nalidade para os agentes atuarem, naquele momento e sob tais condigdes, de
forma predatoria, a medida adotada foi responsavel por distor¢des maiores do
que o desequilibrio que sofreu o mercado com a entrada de concorréncia.

A intervencao regulatoria aplicada ao setor nos ultimos anos teve
como caracteristica principal a discricionariedade/arbitrariedade como pa-
radigma regulatério. Como afirma Alessandro V. M. Oliveira,' a regulacéo

18 Alessandro V. M. Oliveira, Performance dos regulados e eficacia do regulador:
uma avaliagdo das politicas regulatorias do transporte aéreo e dos desafios para o
futuro, Documento de Trabalho n. 7, Acervo Cientifico do Nucleo de Estudos em
Competicao e Regulacdo do Transporte Aéreo (NECTAR), 2005.
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do transporte aéreo brasileiro ficou marcada pela existéncia de “mecanismos
de regulacdo esporadicos, contigenciais, apenas com o efeito de suavizar as
pressdes competitivas (...), quer seja ‘congelando’ a oferta, quer seja impondo
restricdes a mobilidade de ajuste das variaveis estratégicas de todas as com-
panhias aéreas operadoras (...). Estes mecanismos prejudicam a estabilidade
das regras e ao ambiente de negdcios como um todo”. Tal atuagao estatal
¢ incapaz de conciliar os diferentes interesses envolvidos e levou ao dese-
quilibrio entre a oferta ¢ a demanda pelo servico. Esse reducionismo gerou
um modelo incompleto e falho, ndo s6 quanto a objetivos econdmicos, mas
também com relacdo ao aspecto valorativo imposto pela ordem juridica que
disciplinam a prestacao do servigo aéreo.

A atuacdo regulatéria do Estado ndo se pode transformar em panacéia
ideologica, sob pena de incorrer na mesma problematica da discricionariedade
alertada. As limitagdes da capacidade estatal de imposi¢ao autoritaria e unilateral
de condutas t€ém como conseqiiéncia a propria inefetividade da intervengao ju-
ridica de controle e tipificadora do comportamento dos agentes econdomicos.
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BREVE ABORDAGEM DAS DIFERENCAS
DOUTRINARIAS ENTRE A REGULACAO DE
CONCENTRACOES EMPRESARIAIS NA UNIAO
EUROPEIA E NOS ESTADOS UNIDOS DA AMERICA A
PARTIR DA ANALISE DO CASO GE/HONEYWELL

Carolina Maria Lembo

Ao perquirir o estudo dos diferentes posicionamentos doutrinarios da
Unido Européia e dos Estados Unidos da América na analise de concentragdes
empresariais a partir da analise do caso GE/Honeywell, tratou-se de um tema
interdisciplinar por exceléncia, o direito da concorréncia, espécie do género
direito economico e, dessa forma, buscou-se salientar a importante interface
do direito com a economia.

Na analise do caso em questdo, indispensavel mostrou-se o estudo do
conceito economico de fusdo e suas espécies. E, mesmo na analise juridica
das legislagdes concorrenciais em matéria de concentragao, a interface direito
e economia encontrou-se predominante no momento em que, para entender
o proprio enunciado da lei fez-se necessario compreender conceitos como o
de posicao dominante e poder econdmico.

A principal preocupacdo deste trabalho talvez seja entender as dife-
rentes decisdes das autoridades concorrenciais européia e norte-americana,
ao compreender que tais decisdes estdo embasadas em grandes doutrinas
econdmicas como a range effects theory, que, por sua vez, encontra-se jus-
tificada na legislacdo européia.

O presente trabalho ndo possui, assim, como objetivo exaurir as di-
vergéncias doutrindrias existentes no tocante a concentracao entre a Unido
Européia e os Estados Unidos, mas tdo-somente servir de fonte de reflexao
sobre tais divergéncias.

Finalmente, procurou-se enfocar no estudo da importante missao que
o direito da concorréncia tem perante a sociedade, pois esse ordenamento
juridico-econdmico deseja ser reflexo dos anseios de seus consumidores
e empresas locais por uma livre concorréncia com precos justos, acesso a
inovagoes tecnoldgicas e variagao de produtos.
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1. Aspectos econdomicos das fusdes

Ao analisar o caso GE/Honeyweell, entendeu-se necessaria a anali-
se dos aspectos econdmicos das fusdes e suas espécies para uma melhor
compreensdo da analise juridica realizada pela Comissido Européia' e pelo
Departamento de Justica norte-americano.’

Nas fusoes,® “a independéncia das firmas ¢ totalmente abolida, ¢
as antigas firmas desaparecem para dar surgimento a uma nova entidade
comercial”.* A fusdo, como se pode observar, centraliza, unifica o capital
das antigas firmas em uma so6 entidade e, dessa forma, ocorre uma maior
oligopoliza¢do® do mercado.

Em relagdo as fusdes de empresas, estas podem ser divididas em: fusdes
horizontais, verticais e conglomeradas.

Doravante simplesmente denominada Comissao.
2 Doravante simplesmente denominado DOJ.

A empresa adquirente tem como razodes, para a compra de outra empresa, motivos
ou objetivos como:

— possibilidade de obter ou de ampliar as economias de escala quando se encontram
em um tamanho abaixo do 6timo com relag@o aos custos. Nesse caso, as vantagens
se mostram na diminui¢do da concorréncia, nas economias de marketing ¢ nos canais
de distribui¢do;

— complementaridades que podem ocorrer entre as empresas, € no caso inicia-se um
processo de integracao vertical, que resulta na realizagdo de varias fases do proces-
so de producio e distribuicdo de um produto por diferentes unidades empresariais
integradas;

— possibilidade de dominagdo do mercado, eliminando rivais e partindo para a mo-
nopolizacao da producao;

— quando fatores financeiros ou promocionais favorecem o prego das agdes no mer-
cado aciondrio, ao se reunirem capitais em uma unica empresa (GEORGE, K. D.;
JOLL, C. Organizag¢do industrial. Rio de Janeiro: Zahar, 1975, cap. 6, apud KON,
A. Economia industrial. Sdo Paulo: Nobel, 1999, p. 56).

4+ KON, A. op. cit., p. 56.

O oligopdlio caracteriza-se por um mercado com poucas empresas, no qual a
dificuldade de entrada de outras ¢é elevada. Nesse mercado pode haver ou nao pro-
dutos homogéneos, caracterizando-se o oligopo6lio pela maneira como as empresas
interagem entre si, podendo ser altamente competitivo ou, ainda, chegar a casos
extremos como a cartelizagdo do mercado. Nesse sentido, ver: PINDYCK, R. S.;
RUBINFELD, D. L. Microeconomia. 5. ed. Sdo Paulo: Prentice Hall, 2002.
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1.1. Fusoes horizontais

A analise econdmica realizada no que concerne aos atos de concentra-
¢do de natureza horizontal pode ser realizada pela observacao dos seguintes
elementos: “(i) estimativas das participacdes das empresas no mercado
relevante; (ii) avaliacdo do nivel das barreiras a entrada; e (iii) exame das

eficiéncias econdmicas geradas pela operagdo™.

As estimativas das participa¢des das empresas no mercado relevante
podem ser mensuradas por intermédio do grau de concentragdo;’ assim,
se este no mercado relevante em questao for elevado, em um contexto no
qual a intensidade concorrencial ¢ baixa, pode-se presumir, na maioria dos
casos, que esta operagdo gera acréscimo de poder de mercado e efeitos
anticompetitivos.®

No entanto, primeiramente deve-se definir qual ¢ o mercado relevante
em questdo, ou seja, delimitar o mercado relevante geografico e o mercado
relevante material.’

Por mercado relevante material pode-se entender “todos os produtos e
servicos considerados pelos consumidores substituiveis entre si em razao das
suas caracteristicas, pregos e utilizagdo”,'’ e mercado relevante geografico
como a “area na qual os agentes econdmicos ofertam e procuram produtos

¢ FAGUNDES, J.; PONDE, J. L.; POSSAS, M. Defesa da concorréncia e regulagdo.
Agéncia Nacional de Saude Suplementar, p. 5. Disponivel em: <http://www.ans.
gov.br/portal/upload/forum_saude/forum_bibliografias/regulacaodomercado/CC3.
pdf#search=2%22FAGUNDES%2C%20Jorge%2C%20PONDE%2C%20J040%20
L.%20e%20POSSAS%20Mario.%20Defesa%20da%20Concorréncia%20e%20R
egulagdo%?22>. Acesso em: 10 abr. 2006.

O grau de concentracao ou concorréncia de um mercado pode ser medido por inter-
médio de indices de concentragio, que permitem que se conheca o poder de mercado
aparente de uma empresa em um determinado setor. Nesse sentido, ver: KUPFER,
D.; HASENCLEVER, L. (Org.). Economia industrial — fundamentos teoricos e
praticas no Brasil. 4. ed. Rio de Janeiro: Campus, 2002.

8 Conforme o depreendido do texto: FAGUNDES, J; PONDE, J. L.; POSSAS M.,
op. cit.

Além dos critérios, materiais ¢ geograficos, ainda ha autores que na analise de um
determinado mercado relevante definem também sua temporalidade, ou seja, “o pe-

riodo no qual as possibilidades de substitui¢do devem ser consideradas” (BAGNOLI,
V., op. cit., p. 141-142).

0 Ibid., p. 137.
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ou servigos em condigdes concorrenciais equivalentes de pregos, preferéncias
dos consumidores ¢ caracteristicas dos produtos ou servigos”."!

O nivel de barreiras a entrada ¢ de importante valoragdo, pois € por
intermédio deste que se pode valorar se determinada fusdo ira inibir a con-
corréncia potencial, ou seja, a entrada de novas empresas no mercado em
questdo. A andlise pode ser realizada por intermédio de quatro fontes de
barreiras a instalacdo de novos concorrentes, englobando “a diferencia¢do
de produtos, as vantagens absolutas de custo, as economias de escala e os

requerimentos de investimentos iniciais elevados”.!

O exame das eficiéncias geradas pela operagao, tais como a criagdo de
economias de escala e de escopo, considera-se de vital importancia, pois essas
eficiéncias podem contrabalancear os efeitos anticompetitivos ocasionados
pelo elevado poder de mercado e, dependendo do caso em concreto, permitir a
aprovacao de uma fusdo que nao teria sido aceita se o inico critério analisado
fosse a participacdo das empresas no mercado relevante.

1.2. Fusoes verticais

Em relacdo a integragdo vertical, ou seja, aquelas fusdes e aquisi¢des
que ocorrem entre empresas de uma mesma cadeia produtiva, sao analisados
pelas autoridades concorrenciais, em linhas gerais, dois fatores econémicos na
valoragao sobre se a fusdo em questio é concorrencial ou anticoncorrencial:
(1) o aumento das barreiras a entrada; e (ii) o surgimento de situagdes nas
quais uma empresa impede que outra tenha acesso ao mercado.'

Além disso, deve-se levar em consideracdo que, para uma concentra-
¢do se caracterizar como anticompetitiva, faz-se necessario que pelo menos
uma das empresas, seja no mercado a jusante seja a montante, possua poder
de mercado.

O primeiro fator apontado — aumento das barreiras a entrada — pode
ser caracterizado pela possibilidade de que:

1 Ibid., p. 140.
12 FAGUNDES, J.; PONDE, J. L.; POSSAS M., op. cit., p. 7.

“Existem outros argumentos ligados aos efeitos anticompetitivos das integragdes
verticais, tais como o seu uso como mecanismo de viabilizagdo da pratica de discri-
minagdo de pregos e do aumento da facilidade para controlar cartéis” (FAGUNDES,
J.; PONDE, I. L.; POSSAS M., op. cit., p. 8).
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“ao limitar a capacidade de seus compradores/vendedores de adquirir
outros produtos ou servigos que nao os seus, um fabricante ou prestador
de servigos crie sérios obstaculos para a entrada de seus concorrentes
no mercado, “bloqueando” os canais de distribui¢cdo disponiveis. Se
esta possibilidade se concretizasse, o novo entrante seria obrigado a
ser verticalmente integrado, produzindo e revendendo seus proprios
produtos e servigos, fato que poderia gerar um aumento significativo
de seus custos™."

Quanto ao surgimento de situagdes nas quais uma empresa impede que
outra tenha acesso ao mercado, a restri¢cao vertical provoca o fechamento
de um mercado para um conjunto de empresas, diferindo assim do primeiro
argumento pelo fato de que, neste caso, se excluirdo empresas que ja estao
presentes no mercado.

1.3. Fusoes conglomeradas

As fusdes conglomeradas, ou seja, que ocorrem em mercados relevan-
tes distintos, podem ser consideradas anticompetitivas pelas duas vertentes
da teoria da concorréncia potencial: entrante potencial percebido e entrante
potencial efetivo.'

Na primeira delas, os possiveis efeitos anticompetitivos de uma ope-
racdo de aquisi¢do, fusdo ou associagdo entre uma empresa ja instalada no
mercado e uma entrante potencial resultam de uma reducao de ameaca de en-
trada que estaria impedindo uma elevagao de precos e margens. Ja na segunda,
supde-se que um processo de entrada ja estaria em vias de ser desencadeado
pelo competidor potencial participante da operacao, de modo que esta evita
que uma estrutura de mercado mais desconcentrada — e supostamente mais
competitiva — se configure no futuro proximo.'®

Assim, apos a exposi¢ao do conceito econdmico das fusdes, passa-se
ao estudo da legisla¢ao concorrencial comunitaria e norte-americana, impres-
cindiveis para o entendimento das decisdes proferidas acerca da concentragdo
GE/Honeywell.

4 FAGUNDES, J.; PONDE, J. L.; POSSAS M., op. cit., p. 9.

15 No item 4 serdo abordadas outras teorias de conglomerados, como, por exemplo, a
entrechment theory ¢ a range effects theory.

s FAGUNDES, J.; PONDE, J. L.; POSSAS M., op. cit., p. 11.
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2. Aspectos juridicos a serem analisados para a compreensio do caso

2.1. A legislagdo comunitaria concorrencial

O historico da legislagdo concorrencial comunitaria'” se perfaz no
Tratado de Paris (1951), que constituiu a Comunidade do Carvao e do Ago.'®
Em seus primeiros artigos, o Tratado constitutivo da CECA defendia que parte
essencial da obrigacao da Comunidade seria a de assegurar o estabelecimento,
protecao e observancia das condi¢des normais de competitividade.

Em consonancia com esse principio, o Tratado de Paris legislou a
matéria concorrencial em seus artigos 65 e seguintes, devendo-se ressaltar,
em face do caso estudado neste trabalho, o artigo 66, que dispds sobre atos
de concentracdo. Da analise do referido artigo realizada por Maria Cecilia
Andrade, pode-se chegar as seguintes conclusoes:

(1) abrangia qualquer operacdo de concentragdes de empresas; (i1) ndao
interessava o instrumento juridico utilizado para a concentragdo, mas
apenas que o resultado fosse uma concentracdo de empresas; (iii) era
indispensavel que houvesse a aquisi¢do do controle da empresa.”

No entanto, somente com o advento do Tratado de Roma,* datado de 25
de margo de 1957, pdde-se entender a politica concorrencial tal como confi-
gurada na atualidade, ja inserida no contexto comunitario. Dessa forma, cabe
ressaltar o importante papel da Comissao que exerceu suas responsabilidades
concorrenciais®' sobre trés topicos principais: dois conferidos pelo tratado,

17" Na elaboragdo do historico da legislagdo concorrencial comunitaria foram consul-
tadas as seguintes obras: ARANCELI, M. M.; NOGUERAS, D. J. L. Instituciones
y derecho de la Union Europea. 4. ed. Madrid: Tecnos, 2004; GOYDER, D. G. EC
competition law. 4. ed. Oxford: Oxford Press, 2003.

8 A Comunidade do Carvéo e do Ago, doravante simplesmente denominada CECA,
teve seu término apos 55 anos, em 23 de julho de 2002.

1 ANDRADE, Maria C. Controle de concentragées de empresas. Sao Paulo: Singular,
2002, p. 76.

20O Tratado de Roma (1957) foi o tratado que constituiu a Comunidade Européia;
no entanto, este passou por mudancas significativas com a criagdo da Comunidade
Econdmica, ¢ os Tratados de Maastricht (1992) ¢ Nice (2002). Cabe ainda ressal-
var que, apesar destas mudangas significativas, a parte que concerne a matéria de
concorréncia, artigos 81 a 89, ndo sofreu mudangas significativas.

2 As responsabilidades da Comiss@o na area da concorréncia sdo exercidas pela Sra.
Neelie Kroes, a Comissaria Responsavel pela politica da concorréncia, e pelo Sr.
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(1) controle do contexto dos acordos de natureza vertical e horizontal; (ii)
controle de abuso de posicdo dominante; e um terceiro topico estabelecido
por legislacdo extravagante, tal seja (iii) o controle de concentragdes.

Dessa forma, pode-se dizer que a matéria concorrencial vem sendo
regulada pelo Tratado constitutivo da Comunidade Européia, diversas vezes
emendado, com principal destaque aos artigos 81 e 82, considerando-se como
principio norteador o disposto no artigo 3.°, que, a0 enumerar os assuntos
primordiais a Comunidade, consagra “a necessidade de um regime que garanta
que a concorréncia ndo seja falseada no mercado interno”.?

No entanto, a legislagao especifica relativa a concentragdes encontra-se
regulada em legislagdo esparsa, como era o caso do Regulamento 4.064/89
e do atual Regulamento 139/2004.

Considerando-se que o caso estudado refere-se a possivel concentra-
¢do requerida pela GE em 2001, passa-se ao estudo especifico da legislagdo
concorrencial concernente as concentragdes vigente aquela época.

O Regulamento 4.064/89,% que entrou em vigor em 21 de setembro em
1990, previa em seu escopo jurisdicional as concentragdes com um grande
volume de negocios e que envolvessem mais de um Estado-membro. Sendo
assim, ndo era normal no ambito deste RCUE que empresas com pequena
dimensao comunitaria fossem investigadas pela Comissdo, ainda que, se
grandes empresas multinacionais, mesmo que suas atividades principais se
encontrassem em outro pais, possuissem negocios em mais de um Estado-
membro, suas aquisi¢cdes ou joint ventures** poderiam ser da competéncia
do RCUE.

Philip Lowe, que preside o Diretério da Concorréncia, também conhecido como
DGIV, responsavel por estabelecer e implementar uma politica concorrencial coe-
rente na Unido Européia.

2 UNIAO EUROPEIA. (CE) 325. Versio Compilada do Tratado que institui a
Comunidade Européia. Jornal Oficial das Comunidades Européias, 24 dez.
2002. Disponivel em: <http://eurlex.europa.cu/pt/treaties/dat/12002E/htm/C
2002325PT.003301.html#anArt82>. Acesso em: 22 ago. 2006.

Doravante simplesmente denominado RCUE. Cabe ressalvar que algumas mudangas
substanciais foram realizadas pelo Regulamento 1310/97, e que entraram em vigor
em margo de 1998, sendo as referéncias ao RCUE realizadas ao texto ja emendado,
ao menos que o contexto evidencie de outra forma.

23

2 As aquisigdes e joint ventures sdo espécie de combinagdes, também conhecidas

como atos combinados, que, na opinido de Paul Sweezy, “estdo deliberadamente
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As alteragoes realizadas em 1997 ao RCUE aumentaram ainda mais

a area de atuacdo da Comissdo em matéria de concentracdes. Dessa forma,
uma concentragao para ser considerada como sendo de dimensao comunitéria
necessitaria, segundo o artigo 1.° do RCUE, que:

— o volume total de negécios realizados em escala mundial pelo conjunto

das empresas em causa fosse superior a 5 mil milhdes de euros; e/ou o
volume total de negocios realizados individualmente na Comunidade
por pelo menos duas das empresas em causa fosse superior a 250
milhdes de euros, a menos que cada uma das empresas em causa
realizasse mais de dois tercos do seu volume total de negocios
realizados na Comunidade em um tnico Estado-membro.

Ainda, uma concentragdo que nao preenchesse os requisitos supramen-

cionados seria considerada de dimensao comunitaria quando:

— o volume total de negdcios realizados em escala mundial pelo con-

junto das empresas em causa representasse um montante superior a
2 500 milhdes de euros; e/ou o volume total de negocios realizados
pela totalidade das empresas em causa em cada um de pelo menos
trés Estados-membros fosse superior a 100 milhdes de euros;

em cada um de pelo menos trés Estados-membros considerados
para efeitos do disposto anteriormente, o volume total de negocios
realizados individualmente por pelo menos duas das empresas em
causa fosse superior a 25 milhdes de euros; e/ou o volume total
de negocios realizados individualmente na Comunidade por pelo
menos duas das empresas em causa fosse superior a 100 milhdes
de euros, a menos que cada uma das empresas em causa realize em
um unico Estado-membro mais de dois ter¢os do seu volume de
negocios total na Comunidade.”

25

destinadas a aumentar os ganhos por intermédio do controle monopolista do mer-
cado A realizagdo deste proposito implica a limitagdo ou anulacdo da liberdade de
acdo das empresas afetadas ¢ sua coordenag@o sob uma politica unificada precisa”
(tradugdo livre) (SWEEZY, P. M. Teoria del desarollo capitalista. 13. ed. Ciudad
de México: Fondo de Cultura Economica, 1987, p. 289).

Ainda em relagdo ao ambito de aplicagdo RCUE, deve ser considerado, subsidia-
riamente, o disposto em seu artigo 22 (UNIAO EUROPEIA. Regulamento (CEE)
N. 4064/89. Texto consolidado do Regulamento relativo ao controle das operagdes
de concentragdo de empresa. Jornal Oficial das Comunidades Européias, 9 jul.
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Uma correta analise de um caso concreto s6 pode ser elaborada apods
o prévio estabelecimento de conceitos como controle e concentragdo. Em
linhas gerais, definia-se concentragdo, no ambito comunitario, de acordo
com o artigo 3(1) do RCUE quando: duas ou mais empresas anteriormente
independentes se fundiam; ou quando uma ou mais pessoas, que ja detinham
o controle de pelo menos uma empresa, ou uma ou mais empresas adquiriam
direta ou indiretamente, por compra de partes de capital ou de elementos do
ativo, por via contratual ou por qualquer outro meio, o controle do conjunto
ou de partes de uma ou de varias outras empresas.

Ja o conceito de controle podia ser encontrado, neste mesmo artigo,
como sendo decorrente dos direitos, contratos ou outros meios que conferis-
sem, isoladamente ou em conjunto, a possibilidade de exercer uma influéncia
determinante sobre a atividade de uma empresa. O controle podia, assim,
ser exercido por intermédio de direitos de propriedade ou de uso ou de frui-
¢do sobre a totalidade ou parte dos ativos de uma empresa; ¢/ou direitos ou
contratos que conferissem uma influéncia determinante na composicao das
deliberagdes ou das decisdes dos 6rgaos de uma empresa.

Também em relac@o ao conceito de controle, cabe ressaltar que, para
haver uma influéncia decisiva, ndo era necessario que o controlador exercesse
o pleno controle legal da outra empresa.

O RCUE era administrado por uma divisao do Diretorio Geral para a
Concorréncia da Comissdo Européia denominada For¢a Tarefa de Fusdes.?® A
MEFT era responsavel tanto pelas notificagdes prévias, como por todo o restante
do processo e assuntos concernentes a uma determinada concentragao.

A notificag@o prévia,”’ prevista no artigo 4 do RCUE, estabelecia que
as operagdes de concentragao de dimensao comunitaria, conforme explicitado
anteriormente, deveriam ser notificadas a Comissao no prazo de uma semana
apos a conclusdo do acordo ou o antincio da oferta publica de aquisi¢ao ou de
troca ou a aquisi¢ao de uma participacao de controle. Além disso, abrangia este
artigo que a Comissao deveria tornar publica a concentracdo imediatamente
apos a sua notificacdo, indicando os nomes dos interessados, a natureza da

1997. Disponivel em: < http://ec.europa.eu/comm/competition/mergers/legisla-
tion/regulation/consolidated/pt.pdf>. Acesso em: 15 ago. 2006.

%6 Doravante simplesmente denominada MTF.

27 A notificagdo prévia esta cada vez mais presente nas legisla¢des concorrenciais, e

teve sua origem no Japao.
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operagao de concentracdo, bem como 0s setores econdomicos envolvidos,
ressalvando-se os interesses legitimos das empresas em manterem em sigilo
os seus segredos comerciais.

A defini¢do comunitaria de mercado relevante material e mercado re-
levante geografico pode ser encontrada no Comunicado da Comissao sobre
este assunto, publicado em 1997, que trazia a abordagem geral da Comissao
sobre o tema:

“um mercado relevante material compreende todos os produtos ou
servicos que sao considerados possiveis de troca ou substituiveis pelo
consumidor, pelas caracteristicas dos produtos, seus precos e sua in-
teng@o de uso”*® (tradugdo livre).

Ainda em relagdo a substituibilidade, pode-se afirmar que ¢ um con-
ceito de vital importancia na analise do exercicio da dominincia em um de-
terminado mercado. Deve-se atentar para o real tamanho de um mercado de
produtos, sob pena de prejudicar os consumidores finais pela oligopolizacao
daquele setor ao classificar um mercado maior que seu real tamanho; ou pela
perda de ganhos em competitividade ao classificar um mercado menor do
que seu tamanho real.

A Comissao entendia o conceito de mercado geografico relevante
como

“a area na qual as empresas em consideracdo estdo envolvidas no
fornecimento e demanda de produtos ou servicos, na qual as condi-
¢coes de competitividade s3o suficientemente homogéneas e podem
ser distinguidas das regides vizinhas pela razdo de que as condi¢des
de competitividade nestas areas sdo apreciavelmente diferentes””
(tradugdo livre).

Uma vez proferido o julgamento em relagcdo ao mercado material re-
levante e o mercado geografico relevante, deve-se passar ao estudo daquele

2 EUROPEAN UNION. Commission notice on the definition of the relevant market
for the purposes of Community competition law. Official Journal, 9 dec. 1997.
Disponivel em: <http://ec.europa.eu/comm/competition/antitrust/relevma_en.html>,
Acesso em: 12 maio 2006.

» TIbid.
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mercado preestabelecido a fim de verificar o grau de dominancia que a con-
centrag@o analisada trara aquele mercado.*

Um dos principais fatores analisados em um caso de concentragao
para determinar a posi¢cdo dominante em um determinado mercado € o valor
de participacao de mercado agregado que as empresas terdo, desde que essa
participacdo de mercado seja de natureza duravel e ndo meramente tempora-
ria. Segundo a jurisprudéncia criada sobre RCUE, chegou-se a conclusao de
que uma participa¢ao de mercado inferior a 25% nao pode ser considerada
capaz de exercer um poder econdmico sobre um determinado mercado, mas
passados os 40% a presungdo aumenta gradativamente até que quando al-
canca em torno de 70% deve-se considerar dificil refutar o poder econémico
sobre o mercado.

A posicao dominante e o poder econdmico sao conceitos que merecem
destaque, pois, como sera analisado a posteriori, a Comissao manifestou-se
contraria a concentracdo GE/Honeywell devido a alegacdo de que a futura
“nova empresa” aumentaria a posi¢do dominante no mercado e exerceria
poder econdmico pela sua capacidade de praticar o bundling.’' Aqui, o bun-
dling ocorreria pelo desconto promovido pela GE na venda de seu produto
— no caso motores a reagdo —, que estaria agora, por sua vez, condicionado
a venda de avidnicos e ndo-avionicos da Honeywell. Foi levado em consi-
derac¢do que o financiamento de avides da GECAS?? poderia colocar uma
politica de “somente GE” para consumidores que desejassem buscar novos
financiamentos.*

3% Em sintese, distingue-se posi¢do dominante de poder econdmico, pois pelo primeiro
“entende-se a participagdo que determinada empresa tem num certo mercado [e o
segundo] diz respeito a condi¢ao economica da empresa e a possibilidade dessa em-
presa intervir no mercado” (BAGNOLI, V. Introdugdo ao direito da concorréncia:
Brasil, Globalizagdo, Unido Européia, MERCOSUL, ALCA. Sao Paulo: Singular,
2005, p. 148-149).

31 Bundling, habitualmente traduzido como empacotamento, ¢ uma forma de vender
produtos em “pacote”, mas sem obrigacdo para o consumidor, por meio de descontos
ou de outra s formas de beneficios.

32 GE Capital Aviation Services, empresa do grupo GE responsavel por locacdo de
aeronaves.

33 Onovo Regulamento 139/2004, que ainda néo se encontrava vigente a época do caso
GE/Honeywell, apresentou avangos significativos em relagdo a notificagao prévia.
Muitas vezes, as partes viam-se obrigadas a notificar diversos Estados Membros
quando a concentragdo ndo apresentasse dimensdo comunitaria. No entanto, com o
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2.2. O direito antitruste norte-americano

A necessidade de atos que regulassem contrariamente aos trustes sur-
giu na segunda metade do século 19, quando os pequenos comerciantes ¢
agricultores norte-americanos viram seu ideais jeffersonianos®* ameagados
pelas grandes empresas ferroviarias e petroliferas que, entre outras atitudes,
ameacgavam a sociedade americana com a fixacdo de preco e monopolizacao
do mercado.

Dessa forma, para combater tais injustigas, foi concebido o Sherman
Act, de 1890, que prevé duas sec¢des principais: a primeira secao condena os
contratos, combinagdes ou conspiragdes que restringem o comércio. Como
um simples contrato de compra e venda pode ser analisado como uma res-
tricdo ao comércio, um dos grandes desafios dos tribunais norte-americanos
¢ valorar o que deve ser considerado uma restricdo comercial, pois, apesar
de algumas atitudes serem classicamente anticoncorrencias, como um cartel
que fixa pregos, algumas praticas, como cooperacdo entre rivais que gera
eficiéncia, s3o normalmente avaliadas caso a caso.

novo regulamento, as empresas podem por meio de um memorando fundamenta-
do, quando tiverem que notificar a trés ou mais estados, solicitar que a analise seja
remetida a Comissdo. E, completado o periodo de 15 dias tteis da solicitagdo pelas
requerentes, se nenhum dos Estados Membros envolvidos se opuser, a concentragao
sera diretamente remetida para a analise da Comissdo. Nesse sentido ver: UNIAO
EUROPEIA. Regulamento (CEE) N. 139/2004. Regulamento relativo ao controle das
operagdes de concentracao de empresa. Jornal Oficial das Comunidades Européias,
21 jan. 2004. Disponivel em: <http://europa.eu.int/eur-lex/pri/pt/oj/dat/2004/1_024/
1 02420040129pt00010022.pdf>. Acesso em: 29 ago. 2006.

Também deve-se mencionar, apesar da sua ndo aplicacdo ao caso concreto, a Rede
Européia de Concorréncia. Criada pelo Regulamento 1/2003 do Conselho, de 16
de dezembro de 2002, possui como objetivo tornar compulsoria a aplicagao dos
artigos 81 (acordos ou praticas concertadas que afetem o comércio dos Estados
Membros), e 82 (quando aplicavel lei nacional da concorréncia para qualquer dos
abusos dispostos neste artigo). Ainda, em seu escopo, estdo inseridos mecanismos
de cooperacdo entre autoridades concorrenciais dos Estados Membros e da Unido
Européia.

3 O ideal jeffersoniano de que “todos os homens foram criados iguais” provém dos en-
sinamentos do Presidente norte-americano Thomas Jefferson, expostos na Declaragido
de Independéncia de 1776; portanto, tinha-se a eqiiidade como principio norteador,
nao devendo sequer o Estado ou uma grande empresa ditar regras opressoras em
detrimento do poder difuso dos agricultores ¢ pequenos comerciantes.
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A segunda secao proibe a monopolizagdo ou a tentativa de monopolizar
um determinando mercado. Por monopolizacao ou tentativa de monopolizar
entende-se ndo a mera condenagdo do monopodlio, mas sim a condenacao do
comportamento abusivo e anticompetitivo ligados a monopolizagdo e a sua
tentativa.

No entanto, devido a possibilidade de se interpretar o Sherman Act de
forma extensiva, os tribunais americanos foram os grandes responsaveis por
criar um direito antitruste. Um dos casos mais famosos do direito antitruste
norte-americano ¢ o Standard Oil, que marcou a decisdo da Suprema Corte
contraria ao cartel petrolifero criado por Rockefeller. O cartel, segundo a
interpreta¢do da Corte, havia transgredido as § 1°° e § 2 do Sherman Act ao
cometer uma série de praticas monopolisticas, como a do preco predatério.

Nesse contexto, houve a necessidade de criar uma base regulatéria em
matéria de fusdes para evitar que empresas concorrentes se fundissem, com
o intuito de escapar a legislacdo do Sherman Act que proibia, tdo-somente,
a fixagdo de precos. Em 1914, foi entdo aprovado pelo Congresso o Clayton
Act, que emendou o Sherman Act, aumentando o escopo do direito antitruste,
que passou a proibir também as fusdes que reduzissem a concorréncia em
um determinado mercado.

A mesma data, foi criada a Federal Trade Commission,* uma agéncia
independente, responsavel por regular a pratica do comércio desleal, que con-
juntamente com o DOJ, tornou-se responsavel por assegurar o cumprimento
do direito antitruste norte-americano.

A FTC foi constituida pelo Federal Trade Commission Act e prevé
“que todo método de concorréncia desleal que afete o comércio e atos ou
praticas desleais ou enganosas que afetem o comercio sdo, por meio deste,
declarados ilegais™’ (tradugdo livre).

O Primeiro ato federal que tratou em seu escopo a questao das con-
centracdes foi o Clayton Act de 1914, mais especificamente em sua § 7, que
proibe “qualquer concentragao (aquisi¢do de a¢des ou a posse de uma outra

35 No trabalho em questdo, o simbolo § corresponde ao vocabulo Segio.

3¢ Doravante simplesmente denominada FTC.

37 Atualmente, o Federal Trade Commission Act encontra-se emendado no U.S. Code

(UNITED STATES OF AMERICA. U.S. Code. Federal Trade Comission, Title 15,
Chapter 2, Subchapter 1. Disponivel em: <http://www.law.cornell.edu/uscode/html/
uscodel5/usc_sup 01 15 10 2 20 LhtmI>. Acesso em: 20 jul. 2006).
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empresa) que, em qualquer mercado em qualquer lugar do pais, possa subs-
tancialmente diminuir a concorréncia ou tentar criar um monopo6lio”.*® Logo,
para que uma concentragao fosse considerada nociva nao haveria necessidade
de provar que, no futuro, esta infringiria o direito antitruste; somente o fato de
que esta diminuisse a concorréncia, em um determinado setor, seria suficiente
para nio ser concretizada tal concentragio. A mesma época também o Federal
Trade Commisssion Act, em sua § 5, previa a obstru¢do de concentragdes
nocivas a sociedade norte-americana.

Com o advento da § 7A do Clayton Act, emendado pelo Hart-Scott-
Rodino Act de 1976, a legislacdo antitruste norte-americana comegou a exigir,
para concentragdes substanciais, a notificagdao e analise prévia pelo FTC e
pela Divisdo Antitruste do DOJ.

O Clayton Act até hoje continua sendo a principal legislagao na aplica-
¢do do direito antitruste. No entanto, para que o processo de analise de uma
concentragdo nao fosse discriciondrio, em 1968 o DOJ publicou o primeiro
Guidelines em matéria de concentragao. O objetivo era guiar advogados ¢
seus clientes sobre como seriam desenvolvidas as analise das concentragoes
por parte da Divisao Antitruste do DOJ.

Atualmente as linhas gerais em matéria de concentra¢dao ndo horizon-
tais, presentes no Guidelines de 1984, e horizontais, por sua vez presentes
no Guidelines de 1992,* constituem parametro a ser seguido e, apesar das
insisténcias do DOJ e da FTC de assegurarem que estes Guidelines sdo apenas
um roteiro, portanto ndo vinculativo, a maioria das decisoes dos tribunais
aponta para o outro sentido. Dessa forma, ao estudar o mecanismo aplicado
atualmente as concentragdes americanas, deve-se imprescindivelmente es-
tudar os Guidelines de 1984 e 1997.

A aplicacdo do direito antitruste norte-americano pode se dar por
intermédio de trés fontes: (i) agéncias federais, o DOJ ou a FTC; (ii) advo-
gados gerais estatais; ou ainda, (iii) setor privado, normalmente empresas
concorrentes.

No ambito estadual, sdo os advogados gerais que possuem a competén-
cia para defender o direito antitruste. Estes podem questionar concentragoes
com base na legislagdo estadual e federal. No entanto, como as empresas nao
necessitam enviar-lhes informacdes relativas a concentragdo, contam com

3% GRIMES, W. G., SULLIVAN, L. A., op. cit., p. 513.
3 O Guidelines de 1992 foi revisado em 1997.
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a cooperagao das agéncias federais, formalizada com o Protocolo Federal/
Estatal de 1998, que prevé: (i) procedimentos para prote¢do das informacdes
compartilhadas entre agéncia federal e estado; (ii) procedimentos nos quais a
FTC e 0 DOJ provéem aos estados informagdes estratégicas; (iii) linhas gerais
para investigagcdes conjuntas e (iv) colaboragdo na propositura de acdes.

Apesar de poderem aplicar o direito antitruste independentemente do
envolvimento com uma agéncia federal, atualmente estados e agéncias fede-
rais estdo reunindo esforcos e até trabalhando juntos para mais eficazmente
prevenirem concentragdes com efeitos competitivos adversos.

Uma outra possibilidade no direito antitruste norte-americano para se
impetrar contra uma determinada concentragdo sdo: as agdes privadas. Uma
empresa, com base na § 16 do Clayton Act, pode demandar contrariamente a
uma concentracao. As acdes apresentadas por empresas possuem muitas vezes
a facilidade de conhecerem bem o mercado, ja que grande parte dos casos
privados decorre de empresas concorrentes que disputam espago no mesmo
mercado. No entanto, a agdo privada apresenta algumas dificuldades, pois,
além de ndo terem essas empresas acesso aos documentos apresentados as
agéncias federais e compartilhados com os advogados gerais estaduais, muitas
vezes tomam conhecimento de uma concentragdo quando esta ja ocorreu,
sendo dificil persuadir o juiz de que uma concentragdo ¢ anticoncorrencial
quando as agéncias federais e o Estado decidiram nao impedi-la.

As agéncias federais aplicam o direito antitruste por intermédio de
Guidelines que ajudam as partes de uma determinada concentragdo a enten-
derem qual serd o principal critério analisado pelas agéncias federais: “se
a concentracdo pode criar ou aumentar o poder de mercado ou facilitar o
exercicio deste”.*” Ao responder a tal indagagdo, as agéncias estardo obser-
vando a § 7 do Clayton Act, a § 1 do Sherman Acte a § 5 do Federal Trade
Commission Act.

A notificacdo prévia permitiu as agéncias analisarem as concentra-
¢oes antes que elas fossem concretizadas e, ao conservar a estrutura pré-
concentragdo das empresas, evitaram-se problemas que eram normalmente
ocasionados quando as agéncias federais decidiam a posteriori contra uma
concentracao.

40 UNITED STATES OF AMERICA. Commentary on the Horizontal Merger Guidelines
Federal Trade Comission. U.S. Department of Justice and Federal Trade Comission.
Mar. 2006, p. 2. Disponivel em: <http://www.usdoj.gov/atr/public/guidelines/215247.
pdf>. Ultimo acesso em: 31 jul. 2007.
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Dessa forma, em todas as transagdes que excedam um tamanho espe-
cifico deverao as empresas envolvidas reportar ao DOJ e a FTC. Uma vez
entregues todas as informagdes devidas, as empresas deverdo aguardar um
prazo de 30 dias ou 15 dias, quando a oferta de aquisi¢do ¢ em dinheiro, antes
de terminarem o processo de aquisi¢ao.

Segundo informagdes da FTC e do DOJ, 95% das transagdes que devem
ser notificadas previamente sao arquivadas nos 30 ou 15 dias subseqiientes. No
entanto, nos outros casos, nos quais a concentragao teria elevada participagao
nas vendas ou em que o mercado ¢ altamente concentrado, normalmente as
agéncias federais, durante o periodo de 30 ou 15 dias, requerem informagao
adicional para que em um periodo de tempo maior possam analisar mais cal-
mamente a concentragdo em questiao, bem como obter informagdes adicionais
que sirvam de elementos a uma decisao.

O estudo das concentragdes horizontais pode ser subdividido, seguindo
o conteudo do Guidelines de 1992, em: (i) defini¢do de mercado e concen-
tragdo; (ii) efeitos competitivos potenciais adversos; (iii) analise de entrada
no mercado; e (iv) eficiéncias.

O proposito principal da analise da concentragao horizontal, no contexto
do Guidelines de 1992, ¢ observar e identificar quando uma concentragao ira
aumentar ou criar poder de mercado, em qualquer mercado. Dessa forma, ao
definir o mercado que sera abrangido pela concentragdo em questdo, a agéncia
realiza um processo de busca do mercado que sera afetado, também conhecido
como teste do hipotético monopolista. Esse teste encontra-se definido no §
1.0 do Guidelines, que define o mercado com sendo:

“um produto ou um grupo de produtos e uma area geografica na qual é
produzido ou vendido do mesmo modo que uma empresa, ndo sujeita
a regulacdo de preco, que era o tnico atual ou futuro produtor ou ven-
dedor daqueles produtos naquela area que provavelmente iria impor
a0 menos um ‘pequeno mas significante e ndo transitorio’ aumento no
prego, assumindo-se que todos os termos de compra e venda de todos
os produtos permanecessem constantes™! (tradugdo livre).

Normalmente, para determinar esse aumento de prego “pequeno
mas significante e ndo transitorio” as agéncia federais utilizam-se de

4 UNITED STATES OF AMERICA. Horizontal Merger Guidelines. U.S. Department
of Justice and Federal Trade Commission. 2 apr. 1992. Disponivel em: <http://www.
usdoj.gov/atr/public/guidelines/hmg.htm>. Acesso em: 31 jul. 2007.
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uma alta no prego de 5%. O mercado de produto relevante € encontrado
quando se encontra o menor grupo de produtos que satisfagam o teste
do monopolista hipotético.

A defini¢do de mercado geografico relevante também € encontra-
da quando se identifica o menor mercado possivel e, depois, alarga-se-o
adicionando os melhores e mais proximos substitutos.

O efeito potencial adverso a competitividade que as concen-
tracdes podem ocasionar sao analisados sob os aspectos de efeitos
unilaterais e de interacdo coordenada. Os efeitos unilaterais podem
diminuir substancialmente a concorréncia no mercado quando “criam
uma predisposi¢ao de que a empresa concentrada, mesmo sem nenhuma
coordenagdo com suas rivais, aumentaria seu pre¢o ou de qualquer for-
ma exerceria poder de mercado a um grau mais elevado que o anterior
a concentrac¢do”.*

A interagdo coordenada, segundo o entendimento do DOJ e da FTC,
pode substancialmente diminuir a competitividade de uma concentragao
horizontal quando “cria uma predisposicao de que, depois de efetivada a
concentragdo, concorrentes coordenariam seu pregos ou outras agdes con-
correnciais, ou se coordenariam de forma mais completa ou bem-sucedida
do que antes da concentragdo”.*

As agéncias também questionam se a nova concentragao trara ao merca-
do a entrada de novas empresas comprometidas com suas entradas, uma “nova
concorréncia que requer gastos significativos com despesas irreversiveis”,*
ou empresas nao comprometidas com suas entradas, fornecimentos que nao

incorrem em gastos significativos com despesas irreversiveis.

Na quarta se¢do do Guidelines, as agéncias analisam as eficiéncias
geradas pela concentracdo, que podem propiciar ganhos aos consumidores e
aumentar a eficiéncia dos proprios concorrentes daquele mercado. Exemplos
das eficiéncias que uma concentragdo pode ocasionar sdo: (i) aumento na

4 UNITED STATES OF AMERICA. Commentary on the Horizontal Merger
Guidelines Federal Trade Comission. U.S. Department of Justice and Federal Trade
Comission. Mar. 2006, p. 17. Disponivel em: <http://www.usdoj.gov/atr/public/gui-
delines/215247.pdf>. Acesso em: 31 jul. 2007.

S Tbid., p. 17.
“ Tbid., p. 17.
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qualidade do produto; (ii) aumento nas inovagdes; ¢ (iii) diminui¢ao no prego
do produto como resultado de uma economia de escala.

O Guidelines de 1984 da FTC ¢ do DOJ delimita concentracdo vertical
como sendo “toda a concentracao que envolve empresas que ndo operam no
mesmo mercado”.* Alguns dos efeitos anticompetitivos potenciais de uma
integragdo vertical sdo: (i) facilitagdao da discriminagdo de preco; (ii) facili-
tagdo da colusdo ou intera¢ao cooperada; e (iii) elevadas barreiras a entrada
nos mercados.*

Um dos principais resultados que uma concentragao vertical pode gerar
quando envolve uma emp resa com poder de mercado a montante ¢ uma maior
habilidade de estimular a discriminagdo prejudicial de pregos aos rivais do
mercado a jusante. Nesse sentido, a FTC, ao consentir a aquisi¢ao da Turner
Broadcasting pela Time Warner,*” proibiu expressamente que a Time Warner
incorresse em qualquer tipo de discriminagao de prego ao vender programas
de TV a cabo a outras empresas distribuidoras de TV a cabo rivais.

Uma concentragao vertical também pode facilitar uma colusao de pre-
¢os em detrimento dos outros concorrentes. Esta se perfaz quando a empresa
a montante utiliza-se de seu poder de mercado para monitorar os precos das
empresas concorrentes do mercado a jusante. Segundo os Guidelines de 1984,
as agéncias federais podem considerar, caso a caso, a obstru¢do da concentra-
¢do quando o indice HH da concentragdo no mercado a montante ¢ superior
a 1800 e se uma grande porcentagem do produto a jusante for vendida por
intermédio de revendedores verticalmente integrados ap6s a concentragao.

Em relacdo as elevadas barreiras a entrada no mercado a jusante, o
Guidelines de 1984 considera que trés condigdes sao necessarias, mas nao
suficientes, para que esse problema ocorra: (i) o grau de integracao vertical
entre os dois mercados ¢ tdo extenso que se faz necessario entrar simulta-
neamente no mercado a jusante e no mercado a montante; (ii) o requisito
necessario para se entrar no mercado a jusante torne significativamente mais
dificil a entrada no mercado a montante; e (iii) a estrutura e outras caracte-

4 UNITED STATES OF AMERICA. Non-Horizontal Merger Guidelines. U.S.
Department of Justice and Federal Trade Comission. 14 jun. 1984. Disponivel em:
<http://www.usdoj.gov/atr/public/guidelines/2614.htm>. Acesso em: 10 set. 2006.

4 Conforme o disposto na Se¢do 1.3.2.2.

47 UNITED STATES OF AMERICA. Federal Trade Comission. Time Warner, Inc., File
No. 961-0004, 1Docket No. C-370961. 12 sep. 1996. Disponivel em: <http://www.
ftc.gov/os/caselist/c3709.htm>. Acesso em: 10 set. 2006.
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risticas do mercado a montante devem propiciar a nao competitividade, de
tal forma que o aumento na dificuldade de entrada possa afetar a propria
atuacdo no mercado.

Em relagdo as fusdes conglomeradas, as teorias do entrante poten-
cial percebido e do entrante potencial efetivo encontram-se definidas no
Guidelines de 1984 ao objetivar que a teoria da concorréncia potencial pode
levantar preocupacgdes por quatro fatores:

(1) o grau de concentrag@o no mercado da empresa adquirida (o departa-
mento ¢ mais propenso a desafiar uma concentracao com HH superior a 1800;
(i1) a facilidade de se entrar no mercado (a facilidade normalmente ira negar
a necessidade de desafiar); (iii) a vantagem de entrada da firma adquirente
(se trés ou mais empresas possuem uma vantagem de entrada equivalente
serd improvavel que a concentracao seja desafiada); (iv) a participagdo de
mercado da empresa adquirida (€ improvavel que o Departamento desafie
uma concentragdo se a empresa adquirida tem uma participagao de mercado
de 5% ou menos, mas que desafie a concentragao onde outras condi¢des sao
preenchidas e a firma adquirida possuir uma participagdo de mercado de 20%
ou mais)* (tradugdo livre).

2.3. Direito concorrencial comparado: similitudes e diferengas entre os
sistemas norte-americano e comunitario

E importante salientar os principios ideoldgicos que norteiam o direito
antitruste norte-americano e o direito concorrencial comunitario, para que
melhor fiquem sedimentadas suas diferencgas e similitudes.

I3

A principal preocupacao do direito americano ¢ “a de evitar o abuso
do poder de mercado que distorga as eficiéncias alocativas, produtivas e
dinamicas e transfira os recursos dos consumidores a empresas com elevado
grau de poder”™ (traducdo livre). Desse modo, de forma generalizada pode-
se afirmar que o direito antitruste norte-americano protege a concorréncia
do mercado e ndo os concorrentes.

A Comunidade Européia partilha a mesma “preocupacao norte-america-
na de prevenir o abuso do poder de mercado que acarrete a queda na eficiéncia
ou na inovagao, ou, ainda, transfira a riqueza a empresas detentoras de grande

% GRIMES, W. G., SULLIVAN, L. A., op. cit., p. 627.
4 Ibid., p. 995.
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poder™? (tradugdo livre). Todavia, o direito antitruste norte-americano nao
teria como compartilhar de uma das grandes preocupagdes concorrenciais
comunitdrias: a integragdo dos mercados dos Estados Membros. A politica
concorrencial comunitaria esta a servigo do principal objetivo politico da
comunidade, tal seja substituir o conflito comercial existente entre os Estados
Membros por meio de um mercado altamente integrado.

Outra diferenga que se aponta ¢ o fato do direito antitruste norte-ameri-
cano prever a atuagao do setor privado como demandante em ag¢des contrarias
auma concentragdo, o que nao ocorre nas concentragdes no ambito da Unido
Européia em que somente a Comissao e as autoridades concorrenciais nacio-
nais de cada Estado membro, nos casos especificos, possuem a prerrogativa
dessas questdes.

Quanto a area de atuagdo do direito concorrencial nos dois sistemas,
a Comunidade considera outra série de fatores, como politica industrial e
politica comercial internacional, ao avaliar questdes concorrenciais, diferen-
temente do sistema norte-americano, que pode ser considerado mais “puro”.
Nesse sentido, ndo se deve erroneamente concluir que o direito comunitario
¢ mais protecionista, conseqiientemente defendendo mais os interesses inter-
nos que o direito norte-americano. Ambos os sistemas utilizam-se do direito
concorrencial como instrumento de protegao de seus mercados internos, uma
pratica que deve ser evitada.’'

3. As diferencas de posicionamento dos Estados Unidos da América e
da Unido Européia em relacio ao caso

Em relagdo a restrigdes de concentragdes verticais ha uma posicao
doutrinaria contraria dos Estados Unidos a respeito de algumas decisdes que
a Unido Européia tomou, entendendo-se oportuno analisar sinteticamente
alguns casos que apresentaram posi¢oes conflitantes entre a Comissao e o
DOJ/FTC.

Na concentragdo Coca-Cola/Carlsberg, de 1997, encontram-se pre-
sentes na decisdo da Comissdo preocupagoes em relacao a venda casada e
ao aumento de eficiéncias. A Comissdo argumentou que a “inclusdo de uma
renomada cerveja e de marcas de aguas, como as da Carlsberg, assegura no

0 Tbid., p. 995.
S Nesse sentido, aborda: GRIMES, W. G., SULLIVAN, L. A, op. cit., p. 996-997.
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mercado de bebidas a cada uma das marcas um maior poder de mercado do
que se elas fossem vendidas sozinhas”.*

A Comissao acrescentou sua preocupagao de que tal concentragao acar-
retaria em uma economia de escala no mercado de bebidas carbonatadas nao
alcodlicas e, conseqiientemente, ocasionaria, como o normal neste mercado,
na diminui¢do do custo para o consumidor individual. Assim, a empresa
com o maior portfolio de bebidas lograra o menor custo no seu sistema de
producao e alcangara um maior nimero de consumidores, em detrimento da
concorréncia naquele mercado.

Outra decisdo polémica proferida pela Comissao em 1997 foi em rela-
¢a0 a concentracao Boeing/McDonnell Douglas, duas empresas americanas
fabricantes de avides em um mercado em que a inica outra grande concorrente
era a empresa européia Airbus.

Mesmo que essa concentragdo também tenha logrado pareceres favo-
raveis da FTC e da Comissdo,*® claramente se viram as diferencas doutri-
narias existentes. Enquanto a FTC concluiu, apos extensiva analise, que a
McDonnell Douglas ndo mais representava um competidor viavel e, portanto,
a concentragdo nao representava uma ameaga anticompetitiva ao mercado,
a Comissao concordando com esta ultima variavel, entendeu problematica a
preexistente posicado dominante da Boeing.

Ao adquirir a McDonnell Douglas, a Boeing teria acesso a 85 linhas
aéreas em que ainda ndo operava e poderia utilizar-se, segundo a Comissao,
do know-how técnico no ramo militar daquela empresa no setor civil.>*

A Comissdo ainda observou que

52 Coca-Cola/Carlsberg, 1998 O.J (1 145) 41-62 (Case No. IV/M, 833, September 11,
1997) apud Antitrust Division Department of Justice In: Range effects: the United
States perspective In: OECD roundtable on portfolio effects in conglomerate
mergers, 12 oct. 2001, p. 13. Department of Justice. Disponivel em: <http://www.
usdoj.gov/atr/public/international/9550.pdf#search=%22Department%200f%20Ju
stice%2C%20Range%20effects%3 A%20the%20United%20States%20perspectiv
€%2C%?20Antitrust%20Division%20submission%20for%200ECD%?20roundtable
%200n%20portfolio%20effects%20in%20conglomerate%20mergers%22>. Acesso
em: 20 ago. 2006.

53 UNITED STATES OF AMERICA. Federal Trade Commission. Boeing/McDonnell
Douglas v. Commission — Case IV/M.877. O.J. (L336), 1997. Disponivel em:
<http://www.ftc.gov/os/caselist/9710051 . htm>. Acesso em: 10 set. 2006.

% Ibid., p. 65-67.
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“a combinac¢do de uma gama maior de produtos, recursos financeiros e
maior capacidade — e assim a habilidade de responder as necessidades
de entregas das linhas aéreas em um tempo muito rapido — aumentaria
significantemente a habilidade da Boeing de induzir as linhas aéreas a
negocios exclusivos™? (tradugao livre).

Assim, a Comissao s6 ndo vetou a concentragdo Boeing/McDonnell
Douglas, ainda que a Boeing tenha concordado com um ntimero significante
de condicdes, entre elas a manutengdo da McDonnell Douglas como uma
empresa independente por um periodo de dez anos, bem como em nao entrar
em nenhum acordo exclusivo adicional até 2007 e ndo exercer seus direitos
exclusivos em acordos com linhas aéreas americanas.

Apesar de muitos acreditarem que a Comissao fosse bloquear a con-
centragdo Boeing/McDonnell Douglas tendo em vista a preocupagao com
a sobrevivéncia da Unica grande concorrente que restaria no mercado, a
Comissao afastou-se do impacto politico que essa decisdo acarretaria naquele
momento.>®

Em abril de 2000 a Comissao recebeu a notificacdo de uma proposta
de concentragdo, na qual a AOL, servidor de Internet, se fundiria com a Time
Warner Inc.,”” gigante da midia entre cujos produtos podem ser mencionados
a CNN, a Warner Bros, a Warner Records e a Warner Channel. A AOL além
de ser um provedor de servicos de Internet, também oferecia softwares,
como o navegador Netscape, ¢ possuia intensa relagdo com a gigante da
midia alema Bertelsmann,® que proporcionava aquela um grande nimero
de musicas e filmes.

3 SCHMITZ, S. How dare they? European Merger Control and the European
Commission’s blocking of the General Electric/Honeywell merger. University of

Pennsylvania Journal of International Economic Law, v. 23, n. 2, Summer 2002,
p- 359.

6 A pressdo européia que a Comissdo sofreu para ndo aprovar a concentragdo Boeing/
McDonnell Douglas pode ser ilustrada pelo seguinte relato: “Em 4 de julho de 1997,
os quinze membros do painel consultivo, dos presidentes das agéncias de defesa da
concorréncia dos paises membros, por unanimidade recomendavam que a comissao
impedisse a concentragdo” (Ibid., p. 359).

7 Doravante simplesmente denominada Time Warner.

8 Bertelsmann controlava 50% da AOL Europe, S.A. e havia um acordo de vontades
com a AOL.
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A preocupagdo da Comissdo em relagdo a concentragdo® residia na
integracao vertical das duas companhias. A relagdo da AOL com a empresa
alema Bertelsmann proporcionaria a Time Warner/AOL a dominancia nos
mercados de musicas online e sofitwares de musica.

Uma das solugdes que as partes acordaram com a Comissao foi deixar as
musicas da Bertelsmann disponiveis online para outros “tocadores de musica”,
evitando, assim, o uso exclusivo do Winamp na compra de musicas online.

Desse modo pode-se depreender deste breve estudo de casos a preo-
cupagdo da Comissao com posicdo dominante, venda casada, bundling e
aumento de eficiéncias; similar as razdes que levaram ao impedimento da
concentracdo GE/Honeywell.

3.1. A decisao GE/Honeywell

Como se vera a seguir, o conflito de decisdes nos casos abordados an-
teriormente, como no polémico caso GE/Honeywell, ¢ fruto das diferencas
doutrinarias existentes no que concerne a aplicacao da range effects theory,
também conhecida como portfolio power ou conglomerate effect por parte
da Uniao Européia.

A sintese da decisdo européia em relagdo ao caso GE/Honeywell®
diz respeito a trés pontos principais expostos pela Comissdo ao proferir sua
posicao contraria a concentracao:

“Primeiramente, a Comissao alegou a posi¢ao dominante da GE
no mercado de motores a reacdo para grandes aeronaves comerciais
e a posi¢ao de lideranga da Honeywell em avidnicos e ndo avidnicos.
Segundo, alegou que a concentragdo proposta iria permitir a nova
empresa o bundling de seus produtos complementares. A estratégia do
bundling iria acarretar desconto nos pregos que proporcionaria a empresa
poés-concentragdo uma vantagem imbativel sobre seus competidores

% UNIAO EUROPEIA. Comissdo. AOL/Time Warner — Processo n. Comp/M.1845.
11. out. 2000. Jornal Oficial da Unido Européia, 24 out. 2000. Disponivel em:
http://ec.europa.eu/comm/competition/mergers/cases/decisions/m1845 20001011
600 pt.pdf. Acesso em: 20 ago. 2006.

®  Nesse sentido ver: UNIAO EUROPEIA. Comissdo. General Eletric/Honeywell
— Processo n. Comp/M.2220. 3. jul. 2001. Jornal Oficial da Unido Européia, 18
fev. 2004. Disponivel em: <http://ec.europa.eu/comm/competition/mergers/cases/
decisions/m2220 20010703 _610_pt.pdf>. Acesso em: 20 mar. 2006.
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rivais. E, por ltimo, que esta vantagem iria levar a saida dos com-
petidores rivais e, conseqiientemente, aumentar a dominancia da GE
pos-concentragdo™! (traduc@o livre).

A motivagdo da decisdo européia nas palavras de Mario Monti,
Comissario Europeu responsavel pela concorréncia a época, sustentou:

“que a concentragdo entre a GE e a Honeywell, tal como notificada,
reduziria de forma significativa a concorréncia na industria aeroespa-
cial e provocaria, em ultima instancia, precos mais elevados para os
clientes, em especial companhias aéreas. No entanto, existiam formas
de eliminar estas preocupagdes, o que teria permitido autorizar a con-
centragado (...). Lamento que as empresas ndo tivessem chegado a acordo
sobre uma solu¢do que permitisse dissipar as duvidas da Comissao em

matéria de concorréncia”.®?

A posi¢ao americana em relagdo a decisao da Comissao pode ser encon-
trada no trabalho submetido em 12 de outubro de 2001 pela Divisdo Antitruste
do DOJ na mesa-redonda da OCDE acerca do tema portfolio effects. Nessa
ocasido, os Estados Unidos posicionaram-se contrarios a aplica¢do da range
effects theory, mostrando que ao longo de sua evolugdo doutrinaria utiliza-
ram-se de teoria similar, denominada entrenchment theory. Em 1982, com o
advento de um novo Guidelines, concluiram que ao utilizar a entrenchment
theory estariam defendendo os interesses dos competidores em detrimento
dos consumidores.

Entre o periodo de 1965 a 1975 as empresas americanas entraram em um
processo de centralizacdo de capitais, que gerou um grande nimero de fusdes
e aquisi¢des. Assim, as agéncias federais, preocupadas com a diminui¢do do
nimero de competidores no mercado, acabaram por confrontar um niimero
grande de fusdes sob os auspicios de diversas teorias, entre elas a teoria que
se assemelha a range effects theory: a entrenchment theory. Esta, por sua vez,
encontrava-se embasada em trés preocupacdes principais:

0 KWOKAJR.,J. E.; WHITE, Lawrence J. The antitrust revolution. 4. ed. New York:
Oxford University Press, 2004, p. 390.

62 AComissdo proibe aaquisicao da Honeywell pela GE. EUROPA Rapid, 1P/01/939,03 jul.
2001. Disponivel em: <http://europa.cu/rapid/pressReleasesAction.do?reference=IP/
01/939&format=HTML&aged=1&language=PT&guilLanguage=en>. Acesso em:
28 ago. 2006.
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“(1) que a concentragdo iria criar uma companhia financeiramen-
te mais forte ou deep pocket que iria desencorajar a entrada de outras
empresas, (i1) que a empresa pds-concentracdo financeiramente mais
forte iria praticar conduta predatoria, e (iii) (qui¢d o mais preocupante)
que a concentragdo possibilitaria a empresa alcangar eficiéncia nao
disponivel nas outras empresas”® (tradugao livre).

Nesse sentido, a Suprema Corte, no caso FTC v. Procter & Gamble

Co.,* levou em considera¢ao a entrenchment theory, decidindo que:

“a P&G possuia um or¢amento maior que a Clorox e poderia utiliza-lo
para eliminar a ameaga de entrada, a curto prazo, de uma nova empresa.
Assim como também poderia utilizar seu volume de desconto em favor
da Clorox. A Corte estava preocupada com o fato de que a aquisicao
poderia diminuir a concorréncia porque novas entradas no mercado
— seja de novas empresas seja de pequena empresas que desejassem
expandir-se geograficamente — seriam muito mais relutantes em face
da gigante P&G do que da pequena Clorox™® (tradugao livre).

O DOJ, acompanhando a decisdo da Suprema Corte no caso P&G, em

1968, elaborou o seu primeiro Guidelines, no qual se encontravam contidos
os preceitos da entrenchment theory. Afirmou, nesse sentido, que “onde uma
aquisi¢do de uma empresa lider em um mercado relativamente concentrado

63

64

65

MAJORAS, Deborah Platt. Merger enforcement at the Antitrust Division In:
KPMG/Chicago Graduate School Of Business Mergers and Acquisitions Forum,
27 sep. 2002, p. 14. Department of Justice. Disponivel em: < http://www.usdoj.
gov/atr/public/speeches/200285.pdf#search=%22MAJORAS%2C%20Deborah
%?20Platt.%20Merger%?20enforcement%?20at%20the%20antitrust%20division
%20In%3A%20KPMG%2FCHICAGO%20GRADUATE%20SCHOOL%200F%
20BUSINESS%20MERGERS%20AND%20ACQUISITIONS%20FORUM%22 >.
Acesso em: 20 ago. 2006.

Doravante simplesmente denominado P&G.

ANTITRUST DIVISION DEPARTMENT OF JUSTICE. Range effects: the United
States perspective In: OECD roundtable on portfolio effects in conglomerate
mergers, 12 oct. 2001, p. 5. Department of Justice. Disponivel em: <http://www.
usdoj.gov/atr/public/international/9550.pdf#search=%22Department%200f%20Ju
stice%2C%20Range%20effects%3 A%20the%20United%20States%20perspectiv
€%_2C%20Antitrust%20Division%20submission%20for%200ECD%20roundtable
%200n%20portfolio%20effects%20in%20conglomerate%20mergers%22>. Ultimo
acesso em: 20 ago. 2006.
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ou rapidamente concentravel pode servir para entrenchment ou aumentar
o poder de mercado daquela empresa ou elevar as barreiras a entrada neste
mercado”,% o DOJ deveria propor uma agéo contraria a tal concentragdo com

base na § 7 do Clayton Act.

A entrenchment theory e sua aplicagdo por parte do governo norte-
americano fora duramente criticadas pela doutrina da Escola de Chicago, na
qual Robert Bork se destaca como nome proeminente, com o célebre livro
Antitrust Paradox.®’

Ao analisar a forma como o direito antitruste norte-americano era
aplicado, ou seja, levando-se em consideracao eficiéncias futuras da em-
presa pds-concentragdo e as limitagdes que aquelas poderiam ocasionar as
outras empresas que competiam em determinado mercado, Bork combatia
com duras criticas a entrenchment theory ao afirmar que esta era contraria a
eficiéncia no mercado.

No caso P&G, o autor afirmou que a decisdo por parte da Corte:

“so faria sentido se o direito antitruste fosse visto como pro-pequeno
negocios (...) e, que os efeitos que a Corte e a FTC atribuiram a con-
centra¢ao eram manifestagoes de eficiéncia, e fortes razoes para aceitar
a concentragao e nao condena-la”®® (tradugao livre).

Nesse sentido a teoria se encontraria

“fundamentada na erronea idéia de que € preferivel para o consumidor
ter menos eficiéncia do que mais, quando a diminui¢do da eficiéncia
proporcionar empresas menores € ndo empresas maiores. Esta ¢ uma
preferéncia pela fragmentacdo da industria em detrimento dos consu-
midores. Qualquer outra coisa que possa ser nao ¢ uma teoria antitruste
valida”.®

Apos sofrer inimeras criticas doutrinarias e perceber mudangas nas
decisdes da Suprema Corte, o DOJ concluiu que suas decisdes baseadas na

% UNITED STATES OF AMERICA. Merger Guidelines. U.S. Department of
Justice and Federal Trade Commission. 1968. apud In: ANTITRUST DIVISION
DEPARTMENT OF JUSTICE, ibid., p. 8.

¢ BORK, R. H. The Antitrust Paradox: a policy at war with itself. (Robert H. Bork,
with a new introduction and epilogue). New York: Freedom Press, 1993.

% Tbid., p. 255.
®  Tbid., p. 262.
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entrenchment theory poderiam levar a equivocos. Como resultado, ao divulgar
o novo Guidelines em 1982, o departamento nao mais entendeu a entrench-
ment theory como uma fonte para se contestar uma concentragao.

Com base na doutrina atual seria pouco provavel que o DOJ oua FTC
contestassem a concentragdo de uma empresa pela range effects theory, de
todo assemelhada a teoria de dano concorrencial entrenchment, abolida pela
lei norte-americana.

Na evolugdo a Suprema Corte, esta passou a interpretar que a § 7 do
Clayton Act proibe somente aquelas concentragdes que “apresentam a pro-
babilidade de prejudicar os consumidores”, [concluindo-se] que uma con-
centracdo que prejudicasse seus rivais mas que beneficiasse os consumidores
ndo violaria a § 7”7° (tradugao livre), pois ndo predominava mais a teoria de
que necessariamente “grande € ruim”, nem, conseqiientemente, a teoria do
“pequeno ¢ bonito”.

Ao analisar a range effects theory, a Divisao Antitruste concluiu que des-
ta se poderiam presumir trés teorias relacionadas de dano concorrencial:

“(i) que a concentragao criaria economias de escala e escopo que
outras firmas ndo conseguiriam alcangar;

(i1) que a empresa ap6s a concentracao ganharia uma vantagem
decisiva em relagdo a seus competidores em virtude de seu tamanho
maior e recursos financeiros; e

(ii1) que a concentracdo facilitaria a venda casada ou o bundling
de produtos complementares™' (tradugao livre).

A posicao doutrinaria da Unido Européia contrasta com a atual posi¢ao
americana de analise de concentragdes ndo horizontais, por prever na range

0 ANTITRUST DIVISION DEPARTMENT OF JUSTICE. Range effects: the United
States perspective In: OECD roundtable on portfolio effects in conglomerate
mergers, 12 oct. 2001, p. 11. Department of Justice. Disponivel em: <http://www.
usdoj.gov/atr/public/international/9550.pdf#search=%22Department%200f%20Ju
stice%2C%20Range%20effects%3 A%20the%20United%20States%20perspectiv
¢%2C%20Antitrust%20Division%20submission%20for%200ECD%20roundtable
%200n%20portfolio%20effects%620in%20conglomerate%20mergers%22>. Acesso
em: 20 ago. 2006.

7 Ibid., p. 3.
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effects theory teorias de dano concorrencial como, por exemplo, “grande ¢
ruim”.

Em relacdo a venda casada e ao bundling, os Estados Unidos véem

como equivocada a forma como a Comissao lida com tal situacdo em alguns
casos, pois como explicita:

“O problema desta teoria, contudo, esta no fato de que ela tem
sido usada em alguns casos para bloquear fusdes, nao porque elas
podem facilitar o tipo de venda casada que ¢ ilegal de acordo com as
leis de controle da concorréncia — a saber, combinagdes for¢adas de
produtos, impostas por empresas com poder de mercado, com o intuito
de excluir rivais do mercado, sem promover qualquer proposito comer-
cial legitimo —, mas porque podem facilitar combinagdes eficientes de
produtos — ou seja, combinagdes voluntarias por meio de descontos ou
de outra forma que beneficie os clientes, oferecendo-lhes, conforme
seu desejo, produtos melhores, precos mais baixos e custos menores
de transagdo”’* (tradugdo livre).

Assim, a Divisdo Antitruste do DOJ s6 entende plausivel o impedi-

mento de uma concentracao sob a alegagdo de facilitar o bundling se atender
a sete condi¢des:

“1. a empresa pds-concentracao deve alcangar tais significantes
eficiéncias e/ou efeitos de precos internos complementares (ou analo-
gos) de uma concentragdo que considera lucrativo abaixar os pregos
menos que nos niveis pré-concentragao em pelo menos um mercado;

2. nem rivais nem novos entrantes podem alcancar os novos
custos (ou precos) da empresa pds-concentracao;

3. rivais irdo sair;

4. compradores nao podem utilizar poder de compensagao para
segurar 0s precos a niveis pré-concentragdo ou niveis inferiores;

5. empresas ndo entrardo ou ndo re-entrardo no mercado em
resposta ao aumento do prego superior aos niveis pré-concentracao;

72

Ibid., p. 3.
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6. a empresa pds-concentragao considera lucrativo aumentar os
pregos acima dos niveis pré-concentragao; e

7. o que os compradores inicialmente ganham por intermédio
de precos impostos a niveis pré-concentragao ¢ menos que eles depois
perderam pagando mais do que pregos pré concentragdo”” (traducdo
livre).

Logo, uma vez que ¢ improvavel preencher tais requisitos em uma ana-
lise prévia, a Divisao Antitruste entende improvavel que qualquer autoridade
de defesa da concorréncia consiga valorar com precisao suficiente todos essas
condi¢des, ainda que em um momento pré-concentracao.

Nesse cenario, ndo deveria ser diferente o fato de que a Divisdo
Antitruste criticasse a decisdo européia em relagdo ao caso GE/Honeywell,
uma vez que a comunidade utilizou-se das trés teorias de dano concorrencial
para impedir a concentracao.

A analise realizada pela Divisdo Antitruste acerca da decisdo proferida
pela Unido Européia estd divida em quatro partes, tais sejam: (i) a alegacdo
de dominancia por parte da GE em grandes aeronaves comerciais, (ii) a
leverage theory,™ (iii) a alegacdo de efeitos anticompetitivos da GECAS e
(iv) a probabilidade da saida das empresas rivais.

A alegacdo de dominancia por parte da GE, embasada nas teorias de
dano concorrencial, no setor de motores a reagdo para grandes aeronaves
comerciais foi criticada pelo DOJ, uma vez que, sob a perspectiva norte-
americana, para que uma empresa exerca poder economico, ela necessita ter
o “poder de controlar os pregos ou excluir a concorréncia”.”

Issues Paper by the Secretariat of the OECD Committee on Competition Law and
Policy. Discussion at roundtable on portfolio effects in conglomerate mergers, 2
oct. 2001 apud Antitrust Division Department of Justice. In: Ibid., p. 4.

" No direito antitruste leverage pode ser definida como “a possibilidade de se transferir

um bem sob venda casada no mercado a montante, para um bem sob venda casada
a jusante. (HOVENKAMP, H. Federal antitrust policy: the law of competition and
its practice. 2. ed. Minnesota: West Group, 1999 apud PERU. Resolution n. 054-
2003-INDECOPI/CLC. 10 dec. 2003, p. 36. Disponivel em: <http://www.indecopi.
gob.pe/upload/clc/jurisprudence/009-R-054-2003-CLC.pdf>. Acesso em: 26 ago.
2006.

> ANTITRUST DIVISION DEPARTMENT OF JUSTICE. Range effects: the United
States perspective In: OECD roundtable on portfolio effects in conglomerate
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O DOJ acredita que apesar de a GE, a época, deter grande parcela
do mercado no segmento de motores a reagdo para grandes aeronaves co-
merciais, ndo havia garantia de sucesso futuro. Assim, o mercado deveria
ser considerado um bid market’® com trés grandes competidores: GE, Rolls
Royce e Pratt & Whitney. Este dado também poderia se apoiar no fato de
que os contratos recentes, a €poca, foram quase igualmente divididos pelas
trés empresas, com a GE representado 42%, a PW 32% e a Rolls Royce 27%
(incluindo-se a CFMI na porcentagem da GE).”

Dessa forma, o DOJ concluiu que ndo havia fundamentagdo na supo-
sicdo de que a GE

“seria capaz de impor restri¢des a seus clientes de motores a reacao
(como, por exemplo, pelo bundling dos avionicos da Honeywell com
suas vendas de motores a reacdo) sem devastar-se a si propria em sua
batalha contra a Pratt & Whitney e a Rolls Royce para ter seus motores
a reacdo escolhidos em futuras plataformas. E, no caso dos motores
a reacao da CFMI, a habilidade da GE de impor tais restrigdes seria
compelida pela sua parceira joint venture, SNECMA, que no iria ganhar
nada dessas restrigdes””® (tradugao livre).

O DOJ também ndo concorda com o fato de que a GE seria capaz
de leverage sua forte posi¢do no mercado de motores a reacdo para ganhar
vantagem no mercado de avidnicos e nao-avidnicos por intermédio do
mix bundling ou venda casada técnica. A mix bundling theory utiliza o
equilibrio de Cournot” para prever que “a empresa pos-concentragio iria

mergers, 12 oct. 2001, p. 20. Department of Justice. Disponivel em: <http://www.
usdoj.gov/atr/public/international/9550.pdf#search=%22Department%200f%20Ju
stice%2C%20Range%20effects%3 A%20the%20United%20States%20perspectiv
€%2C%?20Antitrust%20Division%20submission%20for%200ECD%20roundtable
%200n%20portfolio%20effects%20in%20conglomerate%20mergers%22>. Acesso
em: 20 ago. 2006.

¢ Um mercado no qual haja livre concorréncia.

77 Os dados foram baseados nos pedidos de informagao para a primeira metade de 2001
contidos nos seguintes sitios: active.boeing.com/commercial/orders/customuery.cfm
e www l.airbus.com. (Ibid., p. 20).

® Ibid., p. 21.

7 O equilibrio de Cournot ¢ aquele no qual “cada empresa estima corretamente a

quantidade que sua concorrente produzira e determina adequadamente seu proprio
nivel de producao” (PINDYCK, R. S.; RUBINFELD, D. L. op. cit., p. 431).
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diminuir o precos dos bens complementares porque iria internalizar os
efeitos externos de seu preco nas vendas dos bens complementares agora
sob seu controle”.*

As evidéncias analisadas pelo DOIJ fizeram que este chegasse a con-
clusdo de que, no mercado em questdo, mesmo que taticas de mix bundling
fossem utilizadas pela GE/Honeywell, ndo acarretariam vantagens concorren-
ciais significativas e tampouco ocasionariam ganhos significativos de parcela
do mercado. Quanto a venda casada técnica, a Divisao Antitruste acreditava
ser impossivel valorar em um momento pré-concentra¢do quais seriam os
efeitos decorrentes da integragdo de motores a reagdo com avionicos € nao
aviodnicos e, ainda que pudesse ocasionar a exclusao do mercado, se esta seria
em detrimento somente dos concorrentes, ou, eventualmente, se representaria
perdas aos consumidores.

O DOJ acrescentou que mesmo na hipoétese de o bundling ocasionar
vantagens concorrenciais significativas,

“eles nao conseguiram encontrar qualquer evidéncia sugerindo que
outras firmas seriam incapazes de alcancar as ofertas da empresa pds-con-
centracdo por intermédio de convénios entre empresas, do tipo que € comum
nesta industria”.®!

Concluindo tal argumentacio, citou um caso® que havia sido julgado
pela Unido Européia no ano anterior, no qual esta havia concluido a possibili-
dade dos competidores de aumentar a gama de seus produtos por intermédio
do convénio com os seus competidores.

8 ANTITRUST DIVISION DEPARTMENT OF JUSTICE. Range effects: the United
States perspective In: OECD roundtable on portfolio effects in conglomerate
mergers, 12 oct. 2001, p. 21. Department of Justice. Disponivel em: <http://www.
usdoj.gov/atr/public/international/9550.pdf#search=%22Department%200f%20Ju
stice%2C%20Range%20effects%3 A%20the%20United%20States%20perspectiv
€%2C%?20Antitrust%20Division%20submission%20for%200ECD%20roundtable
%200n%?20portfolio%20effects%620in%20conglomerate%20mergers%22>. Acesso
em: 20 ago. 2006.

8 Ibid., p. 21.

£ UNIAO EUROPEIA. Comissdo. Allied Signal/Honeywell — Processo n. COMP/
M.1601. Jornal Oficial da Unido Européia, 7 jun. 2001. Disponivel em: http://

ec.europa.cu/comm/competition/mergers/cases/decisions/m1601 pt.pdf. Acesso
em: 12 fev. 20006.
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Além disso, a Unido Européia alegou que a GECAS criaria efeitos
anticompetitivos, uma vez que se utilizaria da sua financeira para condicionar
o financiamento de avides aqueles que possuissem motores a reacao, avio-
nicos e ndo-avidnicos GE/Honeywell, caracterizando-se esta situagdo como
exclusao de mercado vertical. Segundo o DOJ, a posi¢do européia pode ser
enquadrada na range effects theory, pois somente representa o receio de que
a GE/Honeywell iria, eventualmente, se utilizar do bundling.

Assim, diferentemente doa decisdo comunitaria, a Divisdo Antitruste
conclui que “a parcela do mercado da GECAS na compras de avides — menos
de 10% das vendas mundiais — era muito pequena para acarretar um efeito

de exclusdo de mercado significante”.®

Segundo o DOJ, todas as teorias de dano ao consumidor aplicadas ao
caso pela Unido Européia estavam fundamentadas na probabilidade da saida dos
competidores rivais do mercado. Contrariamente, a Divisao Antitruste alegou

“nao ter encontrado evidéncia para sustentar a nogao que competidores
nao seriam capazes de permanecer ou seriam for¢ados a sair como um
resultado da concentragdo. As rivais da GE e da Honeywell sdao quase
em sua totalidade empresas grandes e financeiramente saudaveis com
grandes parcelas de mercado em muitos dos mercados relevantes”*
(tradugdo livre).

No todo, o DOJ ndo encontrou evidéncias historicas no mercado de
aeronaves que comprovassem as alegagdes por parte da Unido Européia,
decidindo nao contestar a concentragdo GE/Honeywell.

3.2. A respeito da ndo obteng¢do de consenso

A Unido Européia, por meio de sua Comissao de Concorréncia, clara-
mente divergiu neste caso em concreto da posi¢do americana e, apesar dos

8 ANTITRUST DIVISION DEPARTMENT OF JUSTICE. Range effects: the United
States perspective In: OECD roundtable on portfolio effects in conglomerate mergers,
12 oct. 2001, p. 22. Department of Justice. Disponivel em: <http://www.usdoj.gov/
atr/public/international/9550.pdf#search=%22Department%200f%20Justice%2C%2
ORange%20effects%3 A%20the%20United%20States%20perspective%2C%20Antitr
ust%20Division%20submission%20for%200ECD%20roundtable%200n%20portfol
10%20effects%20in%20conglomerate%20mergers%22>. Acesso em: 20 ago. 20006.

% Ibid., p. 23.
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boatos de que tal decisdo haveria ocorrido para atender interesses politicos
do mercado comum europeu como os da Rolls Royce, defendeu que a ndo
obten¢ao de consenso ndo estaria de forma alguma relacionada com questdes
politicas, e sim fundamentada em posi¢des analiticas divergentes.

Mario Monti falou acerca do caso, insistindo, mais uma vez, que sempre

entre as duas autoridades se buscava a cooperacao:

“a Comissao e o DOJ trabalharam em estreita cooperagdo durante a
investigagdo. E de lamentar que, no final, tivéssemos chegado a con-
clusoes diferentes, mas cada autoridade tem que proceder a sua pro-
pria avaliacdo e o risco de posicdes diferentes, apesar de se lamentar,
nunca pode ser completamente excluido. Isto ndo significa que uma
autoridade esteja a efetuar uma analise técnica e que a outra persiga um
objetivo politico, tal como alguns pretendem, mas simplesmente que
podemos interpretar os fatos de forma diferente e prever os efeitos de
uma operagao também de formas diferentes. A GE/Honeywell constitui
um dos raros casos de desacordo entre as autoridades de concorrén-
cia transatlanticas. Estou determinado a reforgar a nossa cooperacao
bilateral no futuro”.®

Os Estados Unidos da América, por sua vez, criticaram duramente a

analise econdmica realizada pela Unido Européia, afirmando que esta nao
se baseava em fatos, mas em meras suposi¢cdes de danos concorrenciais. O
DOJ enfaticamente concluiu acerca da decisdo européia que:

“nds ndo encontramos sustentacdo fatica para nenhum dos elementos
principais da teoria do range effects de dano concorrencial em relagdo
a concentracdo GE/Honeywell. Ao contrario, concluimos que a apli-
cacdo daquelas teorias foi baseada no argumento de que a empresa
poés-concentragdo teria a habilidade e incentivos para oferecer a seus
consumidores precos mais baixos e melhores produtos, significando
que a empresa pos-concentracdo iria beneficiar seus consumidores
diretamente — por intermédio de pregos baixos e melhores produtos
oferecidos pela empresa pos-concentragdo — e indiretamente — ao in-
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duzir os competidores rivais a diminui¢do de seus proprios precos e
melhorias em seus produtos™® (tradugdo livre).

O sistema europeu, ao realizar a analise economica do caso, utilizou

o critério determinante que embasa seu ordenamento juridico na apreciagao
de concentragdes:

“(...) a possibilidade de criarem ou reforcarem uma posi¢ao
dominante. O controle europeu das concentragdes ndo se destina a
proteger as concorrentes mas a assegurar que os mercados permane¢am
suficientemente competitivos a longo prazo para que os consumidores
possam dispor de suficientes hipoteses de escolha, inovagao e precos
competitivos”.®’

Ja o sistema norte-americano sustenta como seu alicerce o célebre

julgado no qual se afirma que o direito antitruste norte-americano “protege
a concorréncia ndo os concorrentes” (tradugdo livre).

Segundo os doutrinadores norte-americanos, a Unido Européia esta-

ria claramente mais preocupada com a sustentabilidade do mercado em si,
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ainda que em detrimento de ganhos aos seus consumidores, ao passo que a
Comunidade defende que somente em um ambiente concorrencial saudavel
¢ possivel ter precos justos e avancos tecnologicos: um mercado saudavel
para os consumidores.

Consideracoes finais

Pode-se observar que o processo de fusdo, por intermédio do movi-
mento de concentragdo, acarreta em um maior grau de concentra¢do, o que
acaba por resultar na necessidade da regulacdo econdmica pelo Estado.
Essa regulagdo, por sua vez, utiliza-se do instrumental juridico do direito da
concorréncia, sendo as divergéncias doutrinarias existentes frutos diretos da
forma como cada Estado interpreta a sua atuacgdo direta na economia.

Com o presente trabalho, pode-se concluir ndo somente a importancia
da fundamentagdo economica das decisdes em matéria de concentragao por
parte das agéncias concorrenciais, mas também, muitas vezes, o viés politico
de tais decisoes.

O presente trabalho, ao estudar os preceitos economicos e juridicos
utilizados na andlise do caso GE/Honeywell, verificou que as teorias econd-
micas e o ordenamento juridico sdo ferramentas que acarretam impacto direto
na sociedade moderna em um de seus campos mais importantes: o ambiente
saudavel de fornecimento de bens e servigos.

Assim, devido a esse impacto direto, as preocupacdes na criagdo de uma
legislagdo econdmico-juridica devem também se pautar em questdes politico-
sociais, sob pena de ferir o proprio objetivo do direito da concorréncia.

No caso analisado, percebeu-se que ndo cabe acusar tdo-somente a
decisdo européia de possuir um viés politico, pois a americana, em grande
medida, ndo foi somente fruto de um processo puramente analitico. Também
esteve em questdo o que representaria tal concentracdo para a sociedade
americana, o que comporta efeitos politicos perceptiveis.

Dificil prever se a decisdo americana ndo teria sido outra se as duas
empresas envolvidas fossem européias e a dominancia futura ocasionasse
danos a uma empresa americana.

O grande ganho a experiéncia internacional ¢ a licdo de que se faz
imprescindivel a cautela de ndo tornar as decisdes concorrenciais meramente
discricionarias, sob pena de todo o sistema regulatério-concorrencial perder
seu crédito e valor perante a sociedade.
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Talvez este seja, entdao, o maior desafio das autoridades concorrenciais
ao valorar um caso concreto de concentracdo: conseguir proferir decisdes
analiticas ndo discriciondrias, mas que também atentem para a fun¢do poli-
tico-social do direito da concorréncia.
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JUDICIALIZACAO DAS LIDES
CONCORRENCIAIS NO BRASIL:
limites e possibilidades

Fabio Queiroz Pereira

1. Introducao

O Direito Concorrencial tem por finalidade a manutencao das adequadas
condigdes de competigao dentro de um determinado mercado, possibilitando a
formagao de um ambiente econdmico sadio. Assentou-se, doutrindria e juris-
prudencialmente, um padrao “eficientista” para a solugao dos casos concretos,
buscando-se sempre o sopesamento de potenciais ganhos econdmicos de um
ato, com os seus também virtuais maleficios a economia. Nessa perspectiva,
a preservacdo da concorréncia ¢ um meio para a consecugao de resultados
especificos; sua indole é eminentemente instrumental.

A utilizacdo do instrumental economico pela Ciéncia Juridica € elemen-
to intrinseco ao Direito Concorrencial. Para se perquirir sobre a ocorréncia
de um ilicito na seara econdmica, ¢ de extrema relevancia que o operador
do direito se valha da linguagem econdmica, marcada, em seu cerne, pelo
emprego de conceitos especificos, permeados, muitas vezes, pela fluidez e
indeterminacao.

A Lei 8.884/94, principal instrumento normativo de defesa da con-
corréncia, carreia em seu corpo diversos dispositivos associados ao uso
dos chamados “conceitos juridicos indeterminados”. E utilizando-se desses
conceitos que o Conselho Administrativo de Defesa Economica (CADE),
no exercicio de sua funcdo judicante, efetiva o controle de estruturas e o
controle de condutas no Brasil. A lei concorrencial vale-se, nessa linha, de
muitos dispositivos com grande incerteza semantica, como: “prejudicar
a livre concorréncia”, “melhorar a qualidade de bens”, “motivo prepon-
derante da economia nacional”, “resultar dominag¢do de mercados”, entre
outras aducoes.

Pautando-se no fato de que as decisdes proferidas pelo CADE pos-
suem natureza administrativa, a indagacdo acerca da discricionariedade ou
vinculagdo desses atos revela-se essencial para delimitar as possibilidades de
revisdo pelo Poder Judiciario. A discussao ganha impulso com a disseminacao
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de entendimentos jurisprudenciais que consolidam a insindicabilidade juris-
dicional de atos discricionarios. Nesses casos, ao Poder Judiciario caberia,
apenas, averiguar a legalidade, nao podendo adentrar o mérito das decisoes
proferidas pela Administragao.

Indagacao hodierna centra-se nos seguintes questionamentos: havendo
a fluidez no enunciado legal, ter-se-ia, por conseguinte, uma indeterminacao
na aplicacdo? Ou se permitiria apenas uma Unica solugdo? A controvérsia
tem por nucleo a relagdo entre discricionariedade e conceitos juridicos
indeterminados: a utilizag@o de tais conceitos teria o conddo de ratificar a
existéncia da discricao?

2. Logica economica e discurso concorrencial

O fendmeno da globalizacao tem influenciado uma crescente integra-
¢do entre Direito ¢ Economia.! A interface entre as duas ciéncias ¢ cada vez
mais intensa e demanda um estudo sistematico baseado nas distintas logicas
lingiiisticas presentes em ambas as matérias.

Uma analise preliminar e superficial poderia encaminhar o leitor a
concluir por um embate inconcilidvel entre Direito e Economia. O professor
George Stigler, apresentando um panorama que contribui para essa primeira
impressdo, aduz que:

“enquanto a eficiéncia constitui-se no problema fundamental dos eco-
nomistas, a justica ¢ a preocupac¢ao que norteia os homens do Direito
(...) é profunda a diferenca entre uma disciplina que procura explicar
a vida economica (e, de fato, todo o comportamento racional) e outra
que pretende alcangar a justica como elemento regulador de todos os

Segundo o professor Armando Castelar Pinheiro, a globalizagao ¢ um fenomeno que
tem economistas e profissionais do direito como alguns de seus principais atores,
na medida em que é um processo caracterizado pela integragdo econdmica e que,
diferentemente do processo de integracao do século XIX, é cada vez mais regula-
mentado e dependente de contratos, contratos e regulamentagdes estes que envolvem
essencialmente economistas e profissionais do Direito. Dentro de cada pais, a busca
de um modelo econdmico capaz de produzir uma integragdo competitiva na economia
mundial tem levado a crescente intera¢ao entre o Direito e a Economia (PINHEIRO,
Armando Castelar. Direito e economia num mundo globalizado: cooperagdo ou
confronto? 2003. Disponivel em: http://www.febraban.org.br/Arquivo/Destaques/
Armando_Castelar Pinheiro.pdf#search=%22 Armando%?20Castelar%20Pinheiro
%22. Acesso em: 9 out. 2006.

130



Revista do IBRAC

aspectos da conduta humana. Esta diferenca significa, basicamente,
que o economista ¢ o jurista falam diferentes linguas”.?

Contudo, a interconexao das duas ciéncias ¢ totalmente plausivel, sendo
até mesmo desejavel. Apesar da diferenga de estrato ideolégico e lingiiistico,
Direito e Economia podem relacionar-se, denotando a identificagdo de um
carater de completude. Tal relagdo ¢ usualmente perfilhada no estudo de
temas relativos ao Direito Economico. A apreensdo da lei concorrencial, as
questdes envolvendo comércio internacional, a propriedade intelectual e os
regulamentos economicos sao estudados por esse ramo do Direito que se apre-
senta pela utilizacdo de um discurso proprio marcado por carater aglutinador,
incorporando normas e conceitos de natureza essencialmente economica.

Assim preleciona o professor e justice da Suprema Corte Americana
Stephen Breyer:

“I shall consider the older, unfashionable practical problem of
bringing economic reasoning to bear in legal fields that undoubtedly call
for it, for example, antitrust law, intellectual property law, and economic
regulation. In these areas of law, I side with those who favor greater
judicial use of economic reasoning. Economics will not necessarily
determine the outcome of such cases, but if courts and agencies get the
economics right, at the least they may more intelligently consider the
role of non-economic ingredients of sound public policy”.?

A Economia, por conseguinte, apresenta-se suscetivel de investiga-
¢do pela Ciéncia do Direito, que, entretanto, emprega metodologia e corte
metodologico proprios. Isso importa dizer que a Ciéncia do Direito possui
as suas adequadas regras do jogo, utilizando-se da logica econdmica, mas
tornando impossivel confirmar ou explicar enunciados da Ciéncia Economica
em sentido estrito por enunciados juridicos.

Reside aqui o estabelecimento pelo proprio sistema juridico de um
mecanismo de triagem, responsavel pelo acolhimento de enunciados econd-
micos, até entdo exteriores ao seu corpo normativo. As questdes envolvidas

2 STIGLER, George. Law or economics?, The Journal of Law and Economics, Oct.
1992, v. 35, n. 22, 455-68. Apud PINHEIRO, Armando Castelar, op. cit.

3 BREYER, Stephen. Economic reasoning and judicial review. p. 2. Disponivel em:
http://www.aei-brookings.org/admin/authorpdfs/page.php?id=840. Acesso em: 15
nov. 2005.
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nas relagdes de mercado, e mais particularmente as questdes relativas a
concentragdo, ao poder econdmico e ao abuso desse poder, ndo podem ser
resolvidas somente com base na legislagao, por meio de critérios meramente
juridicos. Ao decidir por uma opg¢ao, o homem deve fazer uma escolha e
deve fazé-la racionalmente. Para a viabilizacdo dessa escolha ndo bastam os
instrumentos juridicos; deve intervir também a Economia como ciéncia da
escolha racional.*

O direito da concorréncia, portanto, deve ser analisado sob um prisma
interdisciplinar. Verifica-se a necessidade de ponderacdes acerca dos aspectos
econdmicos na analise de um caso concreto, pois a norma juridica em abstrato
ndo ¢ apta a levar a conclusdo pela ocorréncia de um ilicito concorrencial.

3. A estrutura do Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia

A Constituicao da Republica de 1988 positivou a livre concorréncia
e a livre-iniciativa como principios informadores da Ordem Econdmica.
Procurou-se moldar um mercado dotado de equilibrio, autorizando o Estado a
intervir nos meandros econdmicos para preservar a liberdade de concorréncia
e coibir abusos oriundos da atuacdo dos agentes.

Tem-se, por conseguinte, uma nova fase para o Direito da Concorréncia.
Nao mais se busca, apenas, a defesa da economia popular. Busca-se, no atual
cenario, a repressao ao abuso do poder econdmico, com énfase na prevencao
dos delitos e na defesa do consumidor. Sdo de relevo as palavras da professora
Isabel Vaz acerca da modificacdo da otica concorrencial:

Importa ressaltar a mudanca de enfoque e a ampliagdo tematica, po-
dendo-se identificar uma gradual e relativa superacdo das técnicas abrigadas
pelo Direito penal e administrativo em favor da constitucionaliza¢do dos
preceitos nucleares da legislagdo antitruste, mediante a adog@o de principios
informadores do Direito Econdmico.’

O principal instrumento normativo a consolidar essa mudanca de enfo-
que ¢ a Lei 8.884/94. A referida norma transformou o CADE em autarquia,
conferindo-lhe maior autonomia e independéncia. O Conselho, instituido

4 FONSECA, Joao Bosco Leopoldino da. Admissibilidade de atos que limitam a
concorréncia. Revista de Direito Economico, n. 26, 1997, p. 25.

5 VAZ, Isabel. Direito econémico da concorréncia. Rio de Janeiro: Forense, 1993, p.
250.
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dessa maneira, obteve expansao de suas fungdes, e passou a atuar de forma
mais concatenada e incisiva na defesa da concorréncia.®

Tem-se, assim, estabelecida uma nova estrutura antitruste,” conven-
cionalmente chamada de Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia
(SBDC), composto pelo ja mencionado Conselho Administrativo de Defesa
da Concorréncia (CADE), pela Secretaria de Direito Econdmico do Ministério
da Justica (SDE/MJ) e pela Secretaria de Acompanhamento Economico do
Ministério da Fazenda (SEAE/MF).

Observa-se a seguinte divisao de fungdes entre os 6rgaos do SBDC: (i)
CADE - profere decisdes definitivas no campo administrativo, reprimindo
praticas anticoncorrenciais ¢ acompanhando os atos de concentracao; (ii)
SDE — instaura e instrui os processos administrativos concedendo pareceres e
fiscaliza o cumprimento das decisdes do CADE; (iii) SEAE — emite pareceres
técnicos acerca dos aspectos econdmicos envolvidos.

A evolug¢do historica no numero de julgados da autarquia consubstan-
cia 0 novo papel perfilhado pelo Direito da Concorréncia no Brasil.® Esse
desempenho, por sua vez, possibilitou a disseminagdo da cultura da concor-

¢ Destaca-se que desde a criagdo do CADE, em 1962, até a promulgacdo da Lei
de Protecdo da Concorréncia, a atuacdo do Conselho demonstrou-se ausente de
importancia e de destaque. Com a Lei 8.884/94, o CADE passa a ser detentor de
autonomia decorrente de sua natureza autarquica. Observa-se, assim, a auséncia de
subordinagdo a qualquer 6rgdo da Administrag@o, possibilitando uma atuagio dotada
de maior presteza e incisao.

7 AProfessora Isabel Vaz destaca que, embora a expressdo “legislagdo antitruste” nao
coincida exatamente com o tipo de institutos que a lei queira reprimir, ela pode ser
usada em seu sentido mais amplo, para indicar o conjunto de regras e instituigdes
destinadas a apurar ¢ a reprimir as diferentes formas de abuso do poder economico
¢ a promover a defesa da livre concorréncia (Direito econémico... cit., p. 243).

8 Tem havido um grande aumento no niimero de decisdes ap6s 1996 associadas ao
novo ambiente criado com a estabiliza¢do da economia e a modernizagdo do CADE.
A média mensal, a partir daquele ano, ultrapassou em mais de dez vezes o pico do
periodo anterior desde 1962. Os casos referentes a conduta tém prevalecido durante
todo o periodo (77% de todos os casos antitruste), mas as decisdes referentes a fusdes
chegaram a 51% no periodo de junho a dezembro de 1998. Isso reflete, em parte, a
analise relativamente mais eficiente dos casos de fusdo; a medida que a qualidade e
avelocidade da investigacdo de praticas anticompetitivas melhoram, deve-se esperar
uma porcentagem maior de casos referentes a conduta.
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réncia.’ Vislumbram-se, inclusive, dispositivos que realgam a importancia
da promogao da concorréncia por meio da instru¢do do publico acerca das
formas de infragdo da ordem econdmica.!”

4. A funcio administrativa do CADE

A Lei 8.884/94, instrumento normativo concorrencial brasileiro, dis-
pde em seu art. 3.° que o “Conselho Administrativo de Defesa Econdmica
— CADE, 6rgdo judicante com jurisdi¢do em todo territorio nacional, criado
pela Lei 4.137, de 10 de setembro de 1962, passa a se constituir em autar-
quia federal, vinculada ao Ministério da Justiga, com sede e foro no Distrito
Federal, e atribuigdes previstas nesta Lei”.

Do referido dispositivo € possivel se extrair caracteristica essencial
vislumbrada na atuacdo do CADE. Trata-se de sua fun¢dao administrativa.
O carater autarquico remete a personalidade juridica publica e a natureza
essencialmente administrativa do 6rgdo concorrencial. Diferentemente de
outros ordenamentos juridicos, o controle relativo a ordem concorrencial
reside, precipuamente, na esfera de atuagao do Poder Executivo. Tem-se,
assim, um sistema de indole administrativa, que, no entanto, ndo escapa
ao controle jurisdicional dos atos lesivos & concorréncia. Em alguns paises
esse controle se da unicamente por meio do Poder Judiciario. Ja em outros
ordenamentos € possivel identificar sistemas mistos, mas de indole essen-
cialmente judiciaria.

Pelo carater administrativo do Direito da Concorréncia, observa-se
que o CADE detém capacidade para exercer fun¢ao semelhante a do Poder
Judiciario. Conseqilientemente, verifica-se sua maior especializagdo, em vir-
tude das especificagdes técnicas encontradas no Direito Concorrencial. As
decisdes finais do Conselho produzem coisa julgada na esfera administrativa.
Anteriormente, pela Lei 8.158/91, era possivel um tltimo recurso ao Ministro
da Justica. Hoje, apesar de estar vinculado ao Ministério da Justica, o CADE
¢ administrativamente soberano em suas decisdes, ndo havendo possibilidades
de revisdo hierarquica no corpo da Administragdo. Nesse ambito, s6 cabe a
interposicao de recurso interno para o proprio Conselho.

® OLIVEIRA, Gesner. Concorréncia: panorama no Brasil e no mundo. Sao Paulo:
Saraiva, 2001, p. 6.

10 “Art. 7.° Compete ao Plenario do CADE: (...) XVIII — instruir o publico sobre as
formas de infragdo da ordem econdmica; (...)".
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A doutrina ndo apresenta maiores discussoes acerca da natureza admi-
nistrativa das decisoes proferidas pelo CADE. As controvérsias surgem no
momento da caracterizagdo desses atos em discricionarios ou vinculados. E
essa disting@o que dara os alicerces para uma possivel revisao fora da esfera
da Administragdo. Se for identificado o carater vinculado das decisoes, ao
Judiciario € licito rever as decisdes proferidas pelo Conselho. Contrariamente,
reconhecendo-se a discricionariedade e utilizando-se o 6rgao de critérios de
conveniéncia e oportunidade, ndo haveria que se falar em possibilidade de
revisao jurisdicional.

5. Atos administrativos vinculados e discricionarios

Os atos administrativos podem ser classificados como discriciondrios ou
vinculados. Essa diferenciagao ¢ prerrogativa para analisar os possiveis limites
da revisao jurisdicional. Celso Antonio Bandeira de Melo assevera que

“haveria atuagdo vinculada e, portanto, um poder vinculado, quando
a norma a ser cumprida ja predetermina e de modo completo qual o
unico possivel comportamento que o administrador estara obrigado a
tomar perante casos concretos cuja compostura esteja descrita, pela
lei, em termos que ndo ensejam divida alguma quanto ao seu objetivo
reconhecimento. Opostamente, haveria atua¢ao discricionaria quando,
em decorréncia do modo pelo qual o direito regulou a atuagao adminis-
trativa, resulta para o administrador um campo de liberdade em cujo
interior cabe interferéncia de uma apreciacao subjetiva sua quanto a ma-
neira de proceder nos casos concretos, assistindo-lhe, entdo, sobre eles
prover na conformidade de uma intelecgao, cujo acerto seja irredutivel
a objetividade e ou segundo critérios de conveniéncia e oportunidade
administrativa. Diz-se que, em tais casos, a Administragao dispoe de

um ‘poder’ discricionario”.!!

Assim, a vinculagao ¢ identificada quando a lei define todos os pressu-
postos requeridos para a pratica de um ato e o seu contetdo obrigatdrio, no
caso de incidéncia naquela hipotese legal. Em outras palavras: a lei ndo da
margem de liberdade para a Administragdo, pois, verificados os pressupostos,
a norma determina qual sera o unico ato possivel. A forma discricionaria,

" MELLO, Celso Antonio Bandeira de. Discricionariedade e controle jurisdicional.

Sao Paulo: Malheiros, 1992, p. 9.
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por sua vez, consiste na definicdo legal de algumas condi¢des do exercicio
do ato, mas inclui a possibilidade de estimativa subjetiva da Administragdo
no restante das suas condicoes.

Nos atos administrativos vinculados nao ¢ dada ao aplicador nenhuma
margem de opgdes de atuacdao. Ha, na verdade, uma imposicao legal para
que, diante de uma determinada situagdo, aja de uma Unica ¢ determinada
maneira. Nao existem espagos para juizos de oportunidade ou conveniéncia.
A Administracdo € obrigada a atuar de uma unica maneira.

A discricionariedade, por sua vez, justifica-se tendo em vista que ao legis-
lador ndo € possivel prever todas as possibilidades de aplicagao da lei no ambito
da Administragdo. Observa-se que apesar do Direito Administrativo compor um
ramo de viés extremamente legalista, ¢ dada ao aplicador da norma uma deter-
minada margem de liberdade, para que adapte seus procedimentos a realidade
dos fatos. Ademais, vislumbra-se a necessidade de certa autonomia por parte do
Poder Executivo, em virtude da dinamica do interesse publico, que exige muitas
vezes um posicionamento rapido e flexivel por parte do Administrador.

A discricionariedade levaria, por conseguinte, a imunidade judicial. O
Poder Judicidrio s¢ estara legitimado a revisar atos administrativos nos casos
em que se reconheca a vinculagao do ato, restringindo-se, assim, ao exame da
legalidade do ato. Se, contrariamente, identificar-se o carater discricionario,
deve-se afastar qualquer possibilidade de exame pelo Judiciario da matéria,
uma vez que se trata de aplicagdo por parte do Administrador de critérios
de conveniéncia e oportunidade. A justificativa encontra-se nas palavras da
professora Maria Sylvia Zanella Di Pietro:

“Isto ocorre precisamente pelo fato de ser a discricionariedade
um poder delimitado previamente pelo legislador; este, ao definir
determinado ato, intencionalmente deixa um espago para a livre deci-
sao da Administragao Publica, legitimando previamente a sua opcao;
qualquer delas sera legal. Dai por que nao pode o Poder Judiciario
invadir esse espago reservado, pela lei, ao administrador, pois, caso
contrario, estaria substituindo por seus proprios critérios de escolha, a
opcao legitima feita pela autoridade competente com base em razdes
de oportunidade e conveniéncia que ela, melhor do que ninguém, pode
decidir diante de cada caso concreto”."?

2. DI PIETRO, Maria Sylvia Zanella. Direito administrativo. 11. ed. Sdo Paulo: Atlas,
1999, p. 202.
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A conveniéncia e a oportunidade sdo os elementos principais ado-
tados na caracterizacdo da discricionariedade e que visam consubstanciar
um interesse publico especifico contido no texto normativo. Desse modo, a
discricionariedade define os aspectos que devem ser deixados ao arbitrio da
Administracao, ndo podendo o Poder Judiciario adentrar essa seara alterando
os ditames proferidos pelo Poder Executivo.

6. Conceitos juridicos indeterminados

Verifica-se no estudo da diferenciagdo entre os atos administrativos
discricionarios e os atos administrativos vinculados o surgimento de uma
controvérsia que se materializa nos chamados “conceitos indeterminados”,
“conceitos fluidos” ou, ainda, “conceitos imprecisos”. A professora Maria
Sylvia Zanella Di Pietro, dispde que:

“a expressao conceito juridico indeterminado, embora bastan-
te criticavel, ficou consagrada na doutrina de varios paises, como
Alemanha, Italia, Portugal, Espanha e mais recentemente, no Brasil,
sendo empregada para designar vocabulos ou expressdes que nao tém
um sentido preciso, objetivo determinado, mas que sdo encontrados
com grande freqiiéncia nas normas juridicas dos varios ramos do direito.
Fala-se em boa-fé, bem comum, conduta irrepreensivel, pena adequada,
interesse publico, ordem publica, notorio saber, notoria especializagao,
moralidade, razoabilidade e tantos outros”.!?

O sentido e o alcance dos conceitos empregados sdo construidos por
meio de sua aplicag@o. Ocorre que se deve ponderar se ao aplicar a norma
em face de um termo indeterminado, estara o intérprete utilizando-se da
discricionariedade ou operando uma simples interpretagdo do texto legal.

Como ja explanado, a Lei 8.884/94 carreia em seu corpo varias expres-
soes de natureza indeterminada. O art. 54, a titulo de exemplo, utiliza-se de
expressoes com “prejudicar a livre concorréncia”, “melhorar a qualidade de
bens” ou “motivo preponderante da economia nacional”. A indeterminagao
e 0 economicismo permeiam a anélise concorrencial. E necessério que se
identifique se a fluidez do enunciado perfaz uma indeterminagao na aplicagao
ou se permite apenas uma Unica solugao.

13 DIPIETRO, Maria Sylvia Zanella. Discricionariedade administrativa na Constitui¢ao
de 1988. 2. ed. Sao Paulo: Atlas, 2001, p. 97.

137

REVISTA DO IBRAC



REVISTA DO IBRAC

Revista do IBRAC

Na vis@o da doutrina tradicional, identificados os conceitos juridicos
indeterminados nas disposi¢des de um texto normativo, estar-se-ia diante de
uma situagdo ensejadora de utilizagao de critérios de discricionariedade. Em
outras palavras, o intérprete da norma, ao se deparar com um conceito fluido,
poderia utilizar-se de margem de discricionariedade em sua aplicacao diante
de um fato concreto. O professor Celso Antonio Bandeira de Mello, um dos
doutrinadores que encampam a tese tradicional, assevera que

“casos ha, embora excepcionais, em que a regra de Direito se
omite em mencionar a situacdo de fato. O normal, sem divida, ¢ que a
lei a refira, entretanto, ao fazé-lo, freqiientemente descreve-a median-
te expressdes que recobrem conceitos algo fluidos, algo imprecisos,
também chamados de vagos ou indeterminados ou elasticos, tais como
‘situacdo urgente’, ‘notavel saber’, ‘estado de pobreza’, ‘ordem publi-
ca’ (portanto suscetiveis de interpretacdes ou intelec¢des variadas) ou
ainda quando a descreve em termos estritamente objetivos, defere, no
comando da norma certa margem de liberdade ao administrador. (...)
Nestes casos, diz-se que ha discricionariedade, porque cabe a interfe-

réncia de um juizo subjetivo do administrador™.'

Denota-se, assim, o entendimento de que a discri¢ao residiria na simples
constatacdo dos conceitos indeterminados. A liberdade administrativa seria
identificada ao longo da fluidez do conceito empregado.

Entretanto, mesmo admitindo essa possibilidade, Celso Antdnio
Bandeira de Mello alerta que a previsao de discricionariedade na norma nao
significa que havera discricionariedade no caso concreto, ja que este pode
deixar margem apenas a uma solucdo capaz de atingir a finalidade da regra.
Destarte, a discricdo suposta na norma ¢ condi¢ao necessaria, mas nao su-
ficiente, para que haja discri¢do no caso concreto. Ainda segundo o autor,
nao basta que o agente alegue discricdo para que seu ato seja regular e se
livre das analises do Poder Judiciario. Uma vez provocado, e com base na
argumentagdo da parte, o juiz podera verificar, em exame de razoabilidade,
se o comportamento adotado, além de figurar nas hipoteses legais, revelou-
se, in concreto, adequado a finalidade da lei. Trazendo esse raciocinio para
a esfera concorrencial brasileira, concluir-se-ia pela impossibilidade de
revisao jurisdicional das decisdes proferidas pelo CADE. A intersecao entre
os conceitos juridicos indeterminados e os atos discricionarios impede que

4 MELLO, Celso Antonio Bandeira de. Discricionariedade... cit., p. 9.

138



Revista do IBRAC

Judiciario revise o mérito das decisdes administrativas, mesmo que estas se
operem por meio da fungdo judicante exercida pelo CADE.

Em lado oposto, expde-se doutrina marcada pela possibilidade de
controle mais extenso dos atos praticados pela Administracdo. Tal teoria ¢é
identificada na inteligéncia dos juristas espanh6is Eduardo Garcia de Enterria
¢ Tomas-Ramon Fernandez. Para essa corrente, a imprecisao existiria apenas
de forma abstrata. Diante de uma situacdo concreta, haveria apenas uma
solucdo correta aferida através de um juizo de intelecgao.

Hoje vé-se que, justamente em tais casos, a discricionariedade esta ex-
cluida e, mais que remeter a lei a uma decisao livre da Administra¢ao, em cujo
exercicio sairiam indiferentes juridicos ou contetidos igualmente justos, trata-se,
pelo contrario, de delimitar uma tinica solugao justa cuja procura regulada deve
fazer a Administragdo quando a ela corresponde sua aplicagdo, € cujo controle
ultimo, por ser um controle de legalidade, ¢ acessivel ao juiz."

Assim, discricionariedade ¢ liberdade de escolher entre uma plurali-
dade de opgdes justas, que sdo juridicamente indiferentes, tendo como inico
critério o juizo de oportunidade e conveniéncia do administrador. Enquanto,
no caso dos conceitos fluidos, a indetermina¢do do enunciado nao se traduz
em uma indeterminagao das aplicagdes do mesmo, as quais s6 permitem uma
solugdo justa em cada caso. A prerrogativa da Administragdo sera apenas
a de aplicar previamente esses conceitos, mas isso nao se confunde com o
poder discricionario, pois essa aplicagdo se dara por meio de um processo
intelectivo e ndo volitivo.

Essa distingao repercute de modo importante na possibilidade de
controle jurisdicional dos atos administrativos: no caso de aplicagdo de con-
ceitos indeterminados, a fiscalizacdo jurisdicional ¢, mais do que possivel,
desejavel, enquanto em relagdo a atos discricionarios, ndo cabe apreciagao
do juiz quanto ao chamado “mérito” do ato, mas apenas quanto aos limites
legais de sua aplicagdo.

Apesar de reconhecer que, em face desses conceitos, existe apenas
uma solugao justa, é preciso considerar que, a par de casos localizados em
uma “zona de certeza”, existirdo casos limitrofes, em que havera dificuldade
de determinar se houve ou nio incidéncia do conceito. Entretanto, mesmo

15 ENTERRIA, Eduardo Garcia de; FERNANDEZ, Tomas-Ramon. Curso de direito
administrativo. Tradugdo Arnaldo Setti. Sao Paulo: Revista dos Tribunais, 1991, p.
395.
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que o caso ora analisado esteja nessa “zona de imprecisdo”, a defini¢do da
incidéncia do conceito também cabera ao Poder Judicidrio, que tem como
uma de suas fungdes precipuas a solugao definitiva de litigios suscitados na
aplicagdo da lei. Assim, por meio da utilizagdo do raciocinio intelectivo seria
possivel encontrar o recurso adequado, consubstanciador do interesse publi-
co, fim ultimo da Administragdo. Empregando-se esse raciocinio podemos
observar a reducao da atuagao discricionaria. Ter-se-ia, assim, reconhecida a
vinculagdo em varias hipoteses que, por conterem conceitos indeterminados,
poderiam ser taxadas de discricionarias.

Inserindo a discussdo no cenario de atuacdo do CADE, verifica-se
que, diante de um caso concorrencial concreto, o intérprete, por meio de um
juizo de intelec¢io, pode precisar uma solugdo tnica. A guisa de exemplo, a
expressao “motivo preponderante da economia nacional e do bem comum?”,
prevista no art. 54, § 2.°, da Lei 8.884/94, s6 admite uma singular aplicacao
do conceito a circunstancia do fato. Conseqiientemente, estariam vinculadas
as decisdes do CADE, admitindo, por conseguinte, a revisao jurisdicional
relativamente aos critérios adotados para interpretagcao do conceito fluido.

7. Discricionariedade técnica

Parte da doutrina administrativista concebe, ainda, a chamada discri-
cionariedade técnica. Esta ocorre quando ao Executivo € exigida a aprecia¢ao
de critérios de natureza técnica para que atue em um determinado cenario. A
professora Maria Sylvia Zanella Di Pietro aduz que “a idéia original de seu
idealizador — Bernatzik — era a de que a discricionariedade técnica se referia a
decisdes que, por sua alta complexidade técnica, eram retiradas do controle ju-
risdicional. Trata-se de matérias que s6 o administrador publico, em contato com

a realidade do dia-a-dia, tem condig¢des de apreciar de forma adequada”.'

Verifica-se, assim, um atrelamento entre os conceitos indeterminados
e a discricionariedade técnica. Estando o intérprete diante de um conceito
indeterminado, necessariamente estara fronte a uma situacao balizada pela
discricionariedade. Dessa forma, impossibilitada esta a revisao do ato pelo
Judiciario. Afasta-se, pois, a vinculagao.

Os conceitos técnicos ligar-se-iam aos critérios administrativos através
de duas maneiras. Um primeiro cendario ¢ desenhado por uma decisdo admi-

6 DI PIETRO, Maria Sylvia Zanella. Discricionariedade... cit., p. 112.
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nistrativa calcada necessariamente em critérios técnicos. Assim, a guisa de
exemplo, um 6rgao técnico se manifesta acerca da ameaca de um prédio cair e
a Administracdo opta ou nao pelo seu desabamento. Ja em um segundo plano,
verificam-se aquelas decisdes baseadas em critérios administrativos, mas que
levam em conta aspectos técnicos. Como exemplo vislumbra-se a escolha
de modalidade técnica na implementagao de obra publica.!” Verificando-se
a discricionariedade técnica, estariamos diante de um ato que nao enseja re-
apreciacgao na esfera judicial. Como conseqiiéncia, poder-se-iam considerar
as decisoes proferidas pelo CADE no controle de estruturas como atos mar-
cados pela discricionariedade técnica. Nesse compasso, seriam constatadas
situagoes marcadas pela impossibilidade de revisao jurisdicional.

Em ponto analogo a essas consideragdes, vislumbra-se uma distingao de
conceitos objetivando aclarar a matéria. O professor Tercio Sampaio Ferraz
Janior insere uma nova discussdo doutrinaria, trazendo a diferenciacao entre
“discricionariedade técnica propria” e “discricionariedade técnica impropria”.
Demonstra-se de elevada importancia a transcri¢ao de suas palavras:

“Aqui, no entanto, ¢ preciso distinguir entre a impropriamente
chamada discricionariedade técnica e a discricionariedade técnica
propria. A primeira ocorre quando a lei usa conceitos que dependem da
manifestacao de 6rgdos técnicos, nao cabendo ao administrador se nao
uma unica solugao juridicamente valida. Nesse caso o ato, embora com
base em conceitos empiricos sujeitos a interpretagdo técnica, € vincu-
lado. Por exemplo, o CADE, para constatar prejuizo a concorréncia de
um ato de concentragdo recorre a critérios técnicos, como o de barreira
a entrada. ‘Prejuizo a concorréncia’ € ai um conceito indeterminado a
ser interpretado tecnicamente. J& a discricionariedade técnica propria
ocorre quando o administrador se louva em critérios técnicos, mas nao
se obriga por eles, podendo exercer seu juizo conforme critérios de
conveniéncia e oportunidade. Por exemplo, os laudos técnicos recomen-
dam o tombamento de determinado bem pelo seu valor cultural, mas
em virtude de outros critérios (seguranga, finangas etc.) a autoridade
opta por ndo realiza-lo. O que guia a decisdo sdo conceitos que tomam

sentido, renovadamente, em cada caso”.'®

17" Idem, ibidem, p. 113.

8 FERRAZ JR., Tercio Sampaio. Discricionariedade das decisdes do CADE sobre
atos de concentragdo. Revista do IBRAC, v. 6, n. 4, 1997, p. 88.
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Dentro dessa concepcao, os critérios técnicos nao estdo atrelados aos
critérios administrativos. O Poder Executivo deve decidir de acordo com as
condigoes técnicas estabelecidas em lei. Assim, transportando essa assertiva
para a esfera concorrencial, as decisdes do CADE estariam vinculadas aos
dispositivos legais, quais sejam os presentes na Lei 8.884/94. Nao se per-
cebe margem para aferir conveniéncia ou oportunidade. Tem-se verdadeira
vinculagdo, permitindo, como conseqiliéncia, a reapreciagdo no ambito do
Poder Judiciario.

8. Controle interno das decisoes de cunho concorrencial

Pelo entendimento sumulado do Supremo Tribunal Federal,'” a
Administragao pode anular seus proprios atos quando eivados de vicios que
os tornem ilegais, porque deles ndo se originam direitos; ou revoga-los por
motivo de conveniéncia ou oportunidade, respeitados os direitos adquiridos
e ressalvada, em todos os casos, a apreciagao judicial. Tal asseveracdo vem
contribuir para o entendimento de que, internamente, a Administracao esta
apta a revisar seus atos.

No mesmo sentido, a Lei 9.784/99, que estabelece os ditames relativos
aos processos administrativos no ambito federal, dispde que “das decisoes
administrativas cabe recurso, em face de razdes de legalidade e de mérito™.
Assim, ¢ candente a conclusdo de que, internamente, cabe a Administracao
revisar seus atos. Demonstra-se possivel, pois, a recorribilidade das deci-
soes proferidas pelo CADE no controle de estruturas. Nao anuindo com
entendimento exarado pela entidade autdrquica, os Requerentes em um ato
de Concentracao podem sempre se utilizar dos recursos internos, tentando
a reforma da decisdo.

Verifica-se, no atual ordenamento, que o CADE possui apenas vin-
culagdo ao Ministério da Justica. Nao se denota, portanto, a existéncia de
orgdo superior apto a analisar recursos referentes a decisdes do Conselho.
O art. 50 da Lei 8.884/94 estabelece que as decisdes do Conselho nao sao
passiveis de revisdo no ambito do Poder Executivo.?” Dessa forma, ndo ha

19 Stmula 473 do STF.

20 “Art. 50. As decisdes do CADE nio comportam revisdo no ambito do Poder
Executivo, promovendo-se, de imediato, sua execu¢do ¢ comunicando-se, em se-
guida, ao Ministério Publico, para as demais medidas legais cabiveis no ambito de
suas atribui¢des.”
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recurso hierarquico na esfera administrativa concorrencial, ndo se identifi-
cando, por conseguinte, instancia administrativa superior com competéncia
para reexaminar as decisdes proferidas pelo CADE.

O ordenamento juridico concorrencial anterior, tendo por escopo a Lei
8.158/91, admitia a possibilidade de tutela recursal pelo Ministro da Justiga.
Isso significa dizer que as decisdes do CADE podiam ser reformadas pelo
Ministro da Justica. A lei dispunha em seu art. 21: “As decisdes administra-
tivas previstas nesta Lei serdo passiveis de recurso, voluntario ou de oficio,
interposto ao Ministro da Justiga, no prazo de 10 dias”. Salienta-se que a
referida disposi¢do normativa encontra-se revogada, ndo produzindo mais
efeitos no processo administrativo concorrencial.?!

Tendo por objeto de analise os atos de concentracdo, observa-se o
cabimento de dois recursos dentro da esfera administrativa, quais sejam os
embargos de declaragdo e o pedido de reapreciagao.

9. Vinculacao e discricionariedade: limites a apreciacao judicial

Como ressaltado, a analise dos atos de concentragdo ¢ permeada pela
utilizagdo de conceitos juridicos indeterminados. O instrumento normativo
concorrencial, supedaneo para o controle de estruturas, traz em seu corpo di-
versas expressoes marcadas pela fluidez de seu contetido. Assim, tem-se: “livre
concorréncia”, “dominagdo de mercados”, “mercados relevantes”, “aumentar
a produtividade”, “melhorar a qualidade”, “eficiéncia”, “desenvolvimento

tecnoldgico”, “desenvolvimento econdmico”, entre outras expressoes.

A analise das questdes antitruste ¢, ainda, marcada pela existéncia de
diversas outras indeterminagdes intrinsecas a linguagem econdmica presente
no discurso da concorréncia. A necessidade de ponderagdes acerca dos aspec-
tos econdmicos na analise de um caso concreto revela, por vezes, conceitos
fluidos de dificil acep¢ao em abstrato.

2l Em novembro de 1995, o grupo Gerdau pediu ao entdo ministro Nelson Jobim que

modificasse a decisao do 6rgéo antitruste que vetou a compra da sidertirgica Pains. O
recurso foi interposto apos duas negativas do CADE ao grupo Gerdau. Jobim inter-
feriu no processo e pediu uma nova apreciagdo ao 6rgao antitruste. Os conselheiros
que votaram contra a Gerdau ndo foram reconduzidos para os seus mandatos. No
caso, denota-se a ocorréncia de um equivoco recursal e a utilizagdo de um instru-
mento ndo previsto em lei. Tal ambigiiidade é decorréncia de um periodo em que o
CADE nao possuia estrutura adequada para sustentar sua autonomia, ndo estando
fundado na cultura da concorréncia.
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Isto posto, tem-se que 0o CADE exerce o controle de estruturas dos atos
que possam limitar ou prejudicar a livre concorréncia baseando-se na analise
dos referidos conceitos imprecisos. E na indeterminagio presente no art. 54
da Lei 8.884/94 que o controle de estruturas realiza-se.

Por se tratar de atos administrativos, deve-se analisar se as decisOes
exaradas pelo CADE possuem carater discricionario ou vinculado. E exa-
tamente nesse ponto que se encontra o cerne da discussdo acerca da revisao
jurisdicional das decisdes proferidas pelo Conselho. A disting@o entre atos
vinculados e discricionarios, no Brasil, assume extrema relevancia, na medida
em que se formou na jurisprudéncia o entendimento de que ao Poder Judiciario
nao ¢ dado apreciar o mérito do ato discricionario. Em outros termos, ao poder
Judiciario nao ¢ dada a possibilidade de examinar os aspectos de conveniéncia
e oportunidade que presidiram a pratica do ato pelo administrador, vez que, se
assim o fizesse, estaria invadindo a esfera de competéncia do Poder Executivo.
Desse modo, o Poder Judicidrio somente poderia examinar o mérito dos atos
administrativos vinculados, pois entdo se estaria no ambito da legalidade,
portanto, na esfera de competéncia do Poder Judiciario.

Logo, existe consolidado entendimento de que os atos administrati-
vos discricionarios nao comportam revisdo no ambito do Poder Judiciario.
Contrariamente, estando-se diante de ato marcado pela vinculagao, o juiz
poderia adentrar o seu conteudo. Dizer se essa margem fornecida pelo le-
gislador esta calcada em discricionariedade ou vinculagdo € o alicerce para
o exame da questao.

Como outrora assinalado, para o professor Celso Antonio Bandeira
de Mello a discri¢ao pode residir na simples identificacdo de um conceito
indeterminado. Assim, estando o administrador diante de expressdes de
conteudo fluido, a ele seria dada margem discricionaria para atuar dentro de
seus critérios de conveniéncia e oportunidade.

Sendo impossivel a norma legal — pela propria natureza das coisas
— furtar-se ao manejo de conceito das duas ordens, a discrigdo resultaria de
um imperativo logico, em fun¢do do que sempre remanesceria em prol da
Administrag@o o poder e encargo de firmar-se em um dos conceitos possiveis.
Vale dizer, a liberdade administrativa estender-se-ia ao longo do percurso da
imprecisao do conceito utilizado.?

22 Mello, Celso Anténio Bandeira de. Curso de direito administrativo. 20. ed. Sdo

Paulo: Malheiros, 20006, p. 755.
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Considerando a questdo das autorizacdes proferidas pelo CADE no
controle de estruturas sob essa fundamentacdo, resta claro que a autarquia
estaria agindo dentro de sua margem discricionaria, estando o mérito de suas
decisdes isento de apreciagdo pelo Poder Judicidrio. A lei concorrencial ofe-
receria em seu corpo o supedaneo para a discri¢ao e precariedade verificadas
na atuagdo do Conselho. Ao falar em “livre concorréncia”, “dominacao de
mercados” ou “aumento de produtividade”, a norma deixaria ao adminis-
trador margem de liberdade para que pudesse agir dentro de seus critérios
de oportunidade e conveniéncia. Logo, visualiza-se um leque de variadas
decisdes que poderiam ser tomadas pelos conselheiros, sem que nenhuma
delas estivesse, necessariamente, contraria ao Direito.

Se se reconhecer que o Direito Econdmico cinge-se a consubstanciar
politicas publicas, um novo argumento juridico tende a fortalecer a linha
doutrinaria apresentada.

Baseando-se em politicas publicas, o CADE poderia aplicar ou, até
mesmo, deixar de aplicar a legislagdo antitruste. O Conselho, como 6rgao
inserido no corpo do Poder Executivo, estaria apto a atuar dentro de sua
prerrogativa discricionaria, implementando as politicas estabelecidas pelo
governo. Esse posicionamento corroboraria com o entendimento exarado
pela doutrina tradicional, pois, analisando o mérito das autorizagdes conce-
didas pelo CADE no controle de estruturas, o Poder Judiciario estaria, por
conseguinte, atentando contra o principio da separagdo de poderes. Nesse
ponto, a professora Isabel Vaz destaca que:

“E uma questdo extremamente delicada reconhecer ao Poder
Judiciario, em tema de lei antitruste, a plenitude de jurisdicdo, pois,
antes de sua apreciacdo, a matéria ja tera também sido objeto de acao
dos 6rgaos antitruste tendente a permitir ao Estado a implementacao
de uma politica econémica julgada adequada ao cumprimento, por
exemplo, do disposto no art. 3.°, incisos I a IV, da Constitui¢cao Federal.
Assim sendo, a menos que as politicas publicas portem ofensa aos
principios constitucionais, o caminho mais adequado parece ser cir-
cunscrever a acao do Poder Judiciario ao controle de legalidade dos
atos das autoridades antitruste”.”

3 VAZ, Isabel. O Poder Judiciario e a aplicagao da lei antitruste. Estudos em homena-
gem ao Ministro Adhemar Ferreira Maciel. In: TEIXEIRA, Salvio de Figueiredo
(Coord.). Sao Paulo: Saraiva, 2001, p. 313.
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Ha quem afirme que a atuacdo do Conselho deve sempre se operar
de acordo com as politicas economicas estabelecidas pelo Presidente da
Reptblica. O CADE, portanto, estaria vinculado aos ditames do chefe do
Poder Executivo, nao podendo a sua atuagdo permanecer em descompas-
so com a politica imposta pelo Presidente. A atuagdo da chefia do Poder
Executivo consubstanciaria a vontade popular de ver realizado determinado
plano de governo. O 6rgao concorrencial estaria obstado de tomar decisdes
ndo consentaneas com a atuagao politica do governo. O professor Fabio Ulhoa
Coelho representa o pensamento exarado por essa linha doutrinaria:

Considere-se a hipotese de Presidente da Republica eleito com pro-
grama fundado claramente na gera¢do de empregos como forma de desen-
volvimento regional. Configure-se, por outro lado, o estabelecimento de um
grande complexo empresarial dedicado a setor ndo essencial da economia,
como a lapidagdo de pedras preciosas, com enorme potencial para empregar
expressivo numero de trabalhadores em regido ndo industrializada do Pais.
Suponha-se, também, que esse complexo resulta de consorcio entre todas as
empresas de maior porte atuantes no ramo, consorcio este, alids, cuja cons-
tituicao foi de publica voz motivada pelo proprio Presidente da Republica
e sua equipe econdmica no contexto de seu programa de governo. Nesse
quadro hipotético, a atuacdo do CADE sancionando a concentragdo eco-
ndmica estaria em flagrante descompasso com a vontade popular, expressa
no resultado das eleigdes. Nesses casos, embora tipificada a infragdo contra
a ordem economica, deve o CADE discricionariamente deixar de aplicar
qualquer tipo de san¢do.*

Percebe-se do posicionamento apresentado uma perigosa tendéncia de
“manetear” a atuagdo do Conselho. Vincular a atuacdo do CADE aos ditames
presidenciais revela entendimento controvertido que atenta, inclusive, contra
a propria autonomia do 6rgao autarquico. O fato de estar inserido no seio do
Poder Executivo nao significa que suas decisdes tenham que se dar de acordo
com o que opta o Presidente da Republica. A fungdo precipua do CADE ¢
zelar por um adequado ambiente concorrencial. Nao possui pertinéncia o
brocardo que tende a compelir o Conselho a atuar sempre de maneira assente
ao que prescreve a Administracao Federal.

2 COELHO, Fabio Ulhoa. Direito antitruste brasileiro. Sdo Paulo: Saraiva, 1995, p.
25.
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10. Principio da inafastabilidade do Poder Judiciario

Apesar das decisoes proferidas pelo CADE estarem pautadas pela
implementagao de politicas econdmicas, elas ndo prescindem de um contro-
le realizado pelo Poder Judiciario. Toda lesdo, toda ameaca a direito e toda
controvérsia podem e devem ser aduzidas em juizo.

Esta-se diante de imperativo constitucional, verificado no art. 5.°, inci-
so XXXV, da Constituicao da Republica: “A lei ndo excluira da apreciacao
do Poder Judiciario lesdo ou ameaga a direito”. Assim, qualquer decisao do
CADE que preencha o estabelecido na referida disposi¢ao podera ser levada
ao conhecimento do judiciario.

Ao assegurar o exame de lesdo ou ameaga a direito pelo Poder
Judiciario, o Poder Constituinte pretendia garantir que nenhuma lei ordina-
ria ou complementar pudesse excluir liminarmente esse controle.” Assim, ¢
garantida a amplitude de atuagdo do Poder Judicidrio para rever as decisdes
de conteudo econdmico proferidas pelo CADE.?® A possibilidade de revisdo
da decisdo ¢ preceito insculpido no texto constitucional, ndo podendo ser
derrogada por lei ou por viés interpretativo da matéria.

Demonstra relevo o posicionamento carreado por José Ignacio Gonzaga
Franceschini:

2 ANDRADE, Maria Cecilia. Controle de concentra¢des de empresas: estudo da
experiéncia comunitaria e a aplica¢do do artigo 54 da Lei n. 8.884/94. Sao Paulo:
Singular, 2002, p. 309.

%O Direito europeu nao trabalha com a amplitude de controle pelo Poder Judiciario.
A atuag@o da Corte de Justica limita-se ao exame da legalidade dos atos emanados
pela Comissdo Européia. A revisdo judicial, portanto, restringe-se ao exame da
regularidade formal do ato. A professora Isabel Vaz assim se manifesta acerca da
jurisdicao contida: “No Direito comparado, alguns autores dao noticias de hipoteses
em que o Poder Judiciario € titular de jurisdi¢do contida, tendo competéncia apenas
para conhecer da adequag@o de um ato a normas processuais ou formais. Ou seja,
o Poder Judiciario poderia examinar apenas se — no caso de uma instru¢ao proces-
sual, por exemplo — os prazos para apresentagdo de defesa, documentos ou outras
pecas de interesse do representado foram observados. Ou, ainda, se a imputagao de
ofensa a determinada norma da legislagdo de regéncia foi observada, se a sangao foi
adequada a infragdo cometida, se houve respeito aos principios do contraditério, da
ampla defesa, do devido processo legal, se o despacho de instauracdo do processo
administrativo foi motivado”. VAZ, Isabel. O Poder Judiciario... cit., p. 308.
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“Diga-se desde logo que o recurso ao Judiciario ndo poderia ser
impedido pela legislagao de defesa da concorréncia, posto que a isto
se opde o principio da inafastabilidade do Poder Judiciario consagrado
no art. 5.°, inciso XXXV, cujo teor ndo deixa margem a duvidas: ‘A
lei ndo excluira da apreciacdo do Poder Judiciario lesdo ou ameaga a
direito’. A funcio jurisdicional do Estado cabe o papel de fazer valer
o ordenamento juridico toda vez que seu cumprimento nao se dé sem
resisténcia. Tendo o Estado subtraido a parte a faculdade de exercitar
seus direitos pelas proprias maos, compareceu esta perante a autorida-
de judiciaria competente que lhe substituiria a vontade, para que esta
dirimisse a lide. Agiu no lidimo exercicio de seu direito de a¢do e nos
limites estritamente necessarios para alcangar a prestagao jurisdicional.
Nada mais escorreito ¢ legitimo”.?’

Portanto, o referido ditame tem por cerne a prote¢ao do cidadao. Ao
obstar a realizagdo de um ato de concentragdo, a Administragdo pode estar
lesionando direito dos requerentes. Demonstra-se demasiado injusto afastar
da instancia judicial a apreciagdo de uma situacdo como a apresentada. Se a
Constituicao da Republica instituiu a protecao do cidaddo, e a conseqiiente
protecao do requerente, nao ha por que se elocubrar buscando impossibilitar
a analise da questao pelo Poder Judiciario.®

11. Conceitos juridicos indeterminados e discricionariedade

O principal supedaneo doutrinario a alicercar a revisao jurisdicio-
nal das decisdes proferidas pelo CADE encontra-se na doutrina alema,
explicitada alhures, que tem por principal expoente o jurista Karl Engish.
A referida linha de pensamento chegou até a Espanha e ¢ identificada,

27 FRANCESCHINI, José Inacio Gonzaga. Introdugdo ao direito da concorréncia.
Sdo Paulo: Malheiros, 1996, p. 26.

O professor José Inacio Gonzaga Franceschini aduz, nesse ponto, a inexisténcia de
litispendéncia no curso simultdneo do processo administrativo e do processo civil
cominatdrio e/ou indenizatério eventualmente ajuizado pelo prejudicado direto
do abuso do poder econdmico ou por seu legitimado, como alias expressamente
admite o art. 29 da Lei n. 8.884/94. Todavia, o0 mesmo ndo se poderia dizer em
relagdo a processos criminais. Para o autor, em face da natureza penal do Direito
da Concorréncia e especialmente diante da derrogacdo da Lei n. 8.137/90 pela Lei
n. 8.884/94, no que tange aos crimes contra a ordem econdmica, ndo se concebe a
existéncia de duplo procedimento penal contra a mesma pessoa (op. cit., p. 27).

28
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principalmente, nas palavras dos professores Eduardo Garcia de Enterria
¢ Tomas Ramon Fernandez. De acordo com os ultimos, “sendo a aplicacao
de conceitos juridicos indeterminados um caso de aplicacdo e interpretagao
da lei que criou o conceito, o juiz pode fiscalizar sem esfor¢o algum tal
aplicagdo, avaliando se a solu¢do a que com ela tem-se chegado ¢é a unica
solugdo justa que a lei permite”.?’

A indeterminacao de um conceito, para essa teoria, permaneceria apenas
em abstrato. Diante de uma situagdo em concreto seria sempre possivel ao
administrador encontrar uma Unica solucao capaz de atender os preceitos do
Direito. A concretude de um fato seria o supedaneo para que o administrador
realizasse uma intelec¢do e verificasse a singular decisdo a ser tomada.

Conceitos indeterminados, portanto, ndo se confundem com discri-
cionariedade. A utilizacao da fluidez pelo texto legal ndo denota margem de
atuagdo da Administragdo calcada em critérios de conveniéncia e oportunida-
de. Contrariamente, ¢ possivel aduzir uma unica forma capaz de solucionar
o problema de maneira ideal.

O professor Florivaldo Dutra de Aratjo apresenta a adequada ilacao
que deve permear o tratamento da matéria:

“O que se quer, com a exata compreensao da teoria dos conceitos
juridicos indeterminados, ndao € que o juiz se substitua ao administrador,
mas que exerca a funcdo que ¢ a sua propria razao de ser, ou seja: que
verifique, nos casos concretos, se o suporte fatico do ato dava margem
a aplicagdo que deu a Administragdo ao conceito contido na regra de
direito. E ndo o fara o juiz substituindo um critério puramente volunta-
rista do administrador, acaso aplicado, pelo seu proprio voluntarismo.
Examinard, ao contrario, em procedimento contraditério amplo, os
fatos levados ao seu conhecimento e o ato praticado, bem como sua
motivacao, para verificar se o conceito indeterminado da regra abstrata
comportava o sentido que lhe foi dado na situagdo em exame. E ndo
infirma o que se sustenta aqui o fato de poder o juiz, eventualmente,
falhar no exame do ato administrativo e seu suporte fatico, assim com
ninguém propora deixar de lado a teoria do Direito Penal pelo motivo
de que possa haver erros no julgamento da culpabilidade do réu, em

um ou outro caso”.*®

» ENTERRIA, Eduardo Garcia de; FERNANDEZ, Tomas-Ramon. Op. cit., p. 394.

30 ARAUJO, Florivaldo Dutra de. Motivagio e controle do ato administrativo. 2. ed.
Belo Horizonte: Del Rey, 2005, p. 74.
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Transportando a inteligéncia da referida doutrina para o caso em anali-
se, chegar-se-4 a conclusao de que a atuagao do CADE ¢, notadamente, uma
atuagdo vinculada. As decisdes administrativas proferidas pelo Conselho nao
se pautam em juizo de conveniéncia e oportunidade. Diante de uma situagao
fatica, cabe ao intérprete buscar a melhor solucao possivel, seguindo as dis-
posicdes da lei de protecdo a concorréncia. S6 existe uma maneira de atender
aos enunciados descritos na Lei 8.884/94, e aos conselheiros do CADE ¢ dada
a responsabilidade de perquirir a ideal aplicagdao dos preceitos transcritos no
corpo do enunciado legal.

A vinculagdo, adotando o entendimento exarado pela jurisprudéncia
patria, tem por conseqiiéncia direta a possibilidade de se rever os atos admi-
nistrativos exarados pelo CADE no ambito jurisdicional. A indeterminag¢do
presente na lei nao gera a imunidade do Conselho, podendo seus atos serem
revistos pelo Poder Judiciario.

O controle de estruturas, realizado principalmente com base no art.
54 da lei concorrencial, ndo foge a essa regra. A fluidez identificada nas ex-
pressoes “dominacao de mercado”, “aumento de produtividade” ou “melhora
da qualidade”, quando identificada em um caso concreto, permite apenas
uma deliberagao pelo administrador, nesse caso pelo conselheiro. Assim, os
requerentes que tiverem seu ato concentracdo obstado por uma decisdao do
CADE podem recorrer ao Poder Judiciario, que tera ampla possibilidade de

reformar o veredicto proferido pela autarquia.

Argumento falacioso tendente a obstar o direito do requerente de ter sua
questao analisada no ambito do Poder Judicidrio reside na relativa incapaci-
dade do juiz comum para a apreciacao das questdes concorrenciais. Aduz-se
que nao se pode dele requerer preparagdo técnica suficiente para examinar
a questdo. Um magistrado comum ndo deteria necessarios conhecimentos
técnicos em economia para a aplicagdo do bom direito.

Contudo, o que se tem ¢ um comportamento diferenciado do juiz quan-
do diante de matéria concorrencial. O juiz tem a prerrogativa de modificar
uma decisdo de cunho econdmico, mas sua atuacao realizar-se-a dentro das
especificidades da matéria.

Uma atitude diferenciada deve ser demandada do exercicio dos juizes.
Assim como o magistrado tem que se debrugar sobre questdes de conteudo
complexo, pode atuar de forma tranqiiila nas lides de contetido economico.
Apenas a forma como apreciard a matéria devera realizar-se de maneira di-
ferente, perquirindo sempre a teoria econdmica e aplicando-a com o objetivo
de oferecer a melhor solugao para o caso concreto.
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Nesse viés, reconhece-se ao Poder Judiciario chancela para atuar junto
aos problemas de ordem concorrencial. Demonstra-se inadequado afastar a
decisdo de um ente administrativo de um possivel reexame judicial. Ainda
que se utilize dos critérios presentes na doutrina da discricionariedade técni-
ca, consubstanciada no pensamento do jurista Tercio Sampaio Ferraz Junior,
outra nao seria a solucao:

“No caso dos atos de aprovacao ou desaprovacao de atos de con-
centracdo, entendo que se trata de atos impropriamente chamados de
tecnicamente discricionarios. Na verdade, o CADE, ouvida a SDE e a
SEAE, com base no(s) laudo(s) técnico(s) expresso(s) pelo relator (ou
pelo relator designado se o primeiro voto for vencido), toma uma deci-
sdo cujo fundamento técnico nao expressa um juizo de conveniéncia e
oportunidade, mas uma vinculagdo a ditames legais referentes a protecao
da livre-iniciativa e da livre concorréncia. Sua decisdo, assim, nao € ato
politico de governo conforme diretrizes ocasionais, mas ato que cumpre
uma politica do Estado, conforme diretrizes constitucionais legais. (...)
Se tais atos sdo vinculados, a possibilidade de recurso ao Judiciario deve
ser aprovada. O juiz hé de apreciar o mérito da decisdo e ndo apenas os
aspectos formais de competéncia e moralidade. Cabe-lhe, assim, exami-
nar a solidez dos critérios técnicos embasadores da decisdo”.’!

Tal entendimento é consentdneo com o espirito do atual Estado
Democratico de Direito. Possibilitar o mais amplo controle por parte do
Poder Judiciario significa, em tltima analise, proteger os interesses de todos
os cidaddos. Nao se esta diante de usurpacdo de competéncia, mas sim de
exercicio regular de funcao de acordo com os ditames e principios presentes
no corpo da Constituicao da Republica.

Ajurisprudéncia brasileira ja tem apresentado julgados que consubstanciam
entendimento que aparta discricionariedade de conceitos juridicos indetermina-
dos. O Poder Judiciario avanga sobre questdes que, até¢ ha pouco tempo, eram
consideradas imunes ao controle externo. As indeterminagdes passam a ser exa-
minadas perquirindo-se a sua justa e correta aplicagdo no caso concreto.

Em recente julgamento, o Superior Tribunal de Justi¢a exarou entendi-
mento que coaduna com a possibilidade do Poder Judiciario adentrar o mérito
quando a Administragdo esta calcada em conceitos juridicos indeterminados.

31 FERRAZ JR., Tercio Sampaio. Op. cit., p. 88.
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O acordao remete a expressao fluida “interesse publico”. Para o eminente
Ministro Félix Fischer, a indeterminacao presente na assertiva ndo conduz a
atuacdo discricionaria da Administracdo. Vale transcrever trecho do excerto
jurisprudencial:

“Resta saber se esta imprecisdo do termo ‘relevante interesse
publico’ conduz a dita discricionariedade administrativa ou, ao con-
trario, a vinculagdo. Essa distingdo torna-se imprescindivel, pois ha
quem defenda que caso se refira a esta e ndo aquela, o Poder Judiciario
podera dizer se se adotou a decisdo adequada. E que a peculiaridade
da discricionariedade estd, exatamente, na existéncia de opgdes que
conduzem a indiferentes juridicos, os quais, por serem de tal natureza,
inviabilizam a intromissao do Poder Judiciario. (...) Veja que o fato de
o conceito juridico indeterminado resultar em uma modalidade de vin-
culacdo administrativa ndo engessa a atividade administrativa, vez que
possibilita a adequacgéo as peculiaridades de cada caso concreto”.*?

Em outro julgado do Superior Tribunal de Justi¢a, o Ministro Paulo
Medina exarou entendimento consentaneo com a sistematica defendida pelo
professor Eduardo Garcia de Enterria. Por meio de Medida Cautelar tentava-
se conferir efeito suspensivo ativo ao Recurso Especial interposto na origem.
Buscava-se o restabelecimento de liminar suspensa sob o argumento de “lesao
as ordens juridica e economica”. Refutada foi a tese de que a utilizagao desses
conceitos indeterminados geraria discricionariedade para o Presidente do
Tribunal e, conseqiientemente, impossibilitariam a interposi¢cao do Recurso
Especial. Observa-se proficuidade nas palavras carreadas no acérdao:

“Tais conceitos sdo plurissignificativos, ressentindo-se de certa
fluidez, de alguma incerteza. Por serem atinentes ao mundo da razao
pratica, da sensibilidade, ndo possuem, sempre e literalmente, signi-
ficado objetivo ou univoco, sendo, por isso, denominados ‘conceitos
juridicos indeterminados’. No entanto, se, em abstrato, esses conceitos
se revestem de relativa certeza, no caso concreto € possivel aferir o
unico sentido possivel em que podem ser tomados e, por isso, na esteira
da moderna doutrina administrativista, patria e estrangeira, a hipdtese

32 Recurso em Mandado de Seguranga 19.590-RS, 5.* Turma, Rel. Min. Félix Fischer,
DJ20.03.2006.
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analisada ¢ entendida como caso de vinculagdo (ou regulacao direta)

e ndo campo de exercicio da discricionariedade”.*

Na esfera concorrencial, a atuagdo do Poder Judiciario como revi-
sor de atos proferidos pela Administragdo ainda encontra dificuldades.
Relativamente a revisao das decisdes proferidas pelo CADE no controle de
estruturas, pode-se dizer que raros sao os julgados. Percebe-se, assim, forma-
¢ao jurisprudencial de salutar tendéncia ao se revisar os atos administrativos
quando informados pelos conceitos juridicos indeterminados. Seguindo-se
esse liame, serd possivel vislumbrar, em breve, a atuacdo dos magistrados
reapreciando matéria economica. O fato das decisdes exaradas pelo CADE
se pautarem em conceitos fluidos ndo mais justifica sua imunidade a um
controle jurisdicional.

12. Sinteses conclusivas

Em sintese conclusiva, podem ser tragadas as seguintes assertivas:

1. A Ciéncia do Direito e a Ciéncia Econdmica demonstram-se cada vez
mais integradas, suscitando, de modo candente, a necessidade de um estudo
sistematico que utilize os instrumentais e as logicas pertinentes a ambas as
matérias. O Direito Economico parece despontar como a sintese da interface
entre as duas matérias. Tal ramo da Ciéncia Juridica trabalha com normas e
conceitos de natureza essencialmente economica.

2. A analise antitruste oferece ao intérprete uma série de conceitos
juridicos indeterminados. A Lei 8.884/94 traz em seu corpo diversas expres-
soes dotadas de fluidez. O art. 54 desse instrumento normativo, supedaneo
para o controle de estruturas, a titulo de exemplo, carreia expressdes como
“resultar dominacdo de mercados”, “prejudicar a livre concorréncia”, “re-
sultar na dominacao de mercados”, “aumentar a produtividade”, entre outras
tantas. Percebe-se, pois, que a analise dos atos de concentragdo ¢ permeada
pelo uso de indeterminagdes. Conceitos fluidos e imprecisos, além de serem
encontrados na lei, estdo intrinsecos a analise concorrencial, uma vez que
esta se realiza com a utilizagdo do instrumental econémico, muitas vezes
pautado pela indeterminagao.

3 Agravo Regimental em Medida Cautelar 4053-RS, 2.* Turma, Rel. Min. Paulo
Medina, DJ 12.11.2001.
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3. O Direito Econémico possui em seu ntcleo a concretizagao de po-
liticas publicas. Ha quem afirme que o CADE, por ser 6rgdo que compde o
Poder Executivo, deveria manter sua atuacao adstrita as politicas econdmicas
estabelecidas por determinado governo. O Chefe do Poder Executivo, atuan-
do como representante do povo, fixaria atuagdes politicas as quais estaria
vinculado o Conselho. E interpretagio do sistema antitruste que ndo pode
prosperar. Compelir os conselheiros a atuarem conforme os ditames do chefe
do Executivo significa colocar em xeque a propria autonomia da entidade
autarquica. Dizer que a atuacdo do CADE consubstancia implementagao de
politicas econdmicas nao significa dizer que a atua¢cao do Conselho estara vin-
culada aos ditames do Presidente da Republica. O CADE deve estar adstrito,
primordialmente, a formagdo de um saudavel ambiente concorrencial.

4. Os atos exarados pela Administragdo ou sdo dotados de discri-
cionariedade ou de vinculagdo. A discricionariedade ocorrerd quando ao
administrador for oferecida margem de liberdade para atuar dentro de seus
critérios de conveniéncia e oportunidade. Contrariamente, a vinculacao sera
identificada nas situacdes em que o ente administrativo encontrar-se vincu-
lado a norma de direito positivo, devendo agir da maneira especificada pela
disposicdo legal. A jurisprudéncia brasileira fixou entendimento de que ao
Poder Judiciario ndo ¢ dada a possibilidade de rever os atos administrativos
dotados de discrigao. Identificar se as decisdes do CADE sio atos vinculados
ou discricionarios revela extrema importancia, uma vez que justifica, ou ndo,
a atuagdo do Poder Judiciario na reapreciacdo da matéria concorrencial.

5. Os conceitos juridicos indeterminados sdo expressdes comumente
encontradas nos textos legislativos e que ndo possuem um sentido preciso.
Sao também chamados de conceitos fluidos ou imprecisos. A doutrina admi-
nistrativista tradicional assevera que se identificados os conceitos juridicos
indeterminados nas disposi¢des de um texto legal, estar-se-ia diante de si-
tuacdo pautada pela discricionariedade. Assim, deparando-se com conceitos
fluidos, a Administragdo teria margem para atuar de acordo com seus critérios
de conveniéncia e oportunidade.

6. As decisoes proferidas pelo CADE no controle de estruturas sao
sempre pautadas pela fluidez. A indeterminacdo estd presente nas disposi-
¢oes da Lei 8.884/94, ¢ até mesmo na utilizacao do instrumental economico
intrinseco a analise concorrencial.

7. A teoria encampada pelos espanhois Eduardo Garcia de Enterria e
Tomés-Ramon Fernandez vem acrescentar elementos a essa discussdo. Para
essa doutrina, a imprecisao existiria apenas em abstrato. Diante de uma situa-
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¢do concreta, cabe ao administrador optar pela Uinica solugdo correta, aferida
por meio de um juizo de intelec¢do. A indeterminagao do enunciado ndo traduz
indeterminacao da aplicacdo do mesmo. Havera apenas uma solucao justa e
apta a dirimir a situag@o concreta. Nao ha que se concluir pela existéncia de
discricionariedade. Conceitos juridicos indeterminados e discrigdo possuem
acepgoes diversas, ndo podendo ser confundidos.

8. Transpondo a inteligéncia da doutrina administrativista para a seara
concorrencial, conclui-se que a utilizagdo de conceitos juridicos indeter-
minados pela legislagdo pertinente ndo consubstancia hipdtese de atuagao
discricionaria do administrador. Quando um conselheiro depara-se com um
caso concreto, s6 haverd uma tnica solugao capaz de atender os designios da
lei antitruste. O controle de estruturas nao foge a regra. A fluidez presente na
analise ndo possibilita ao ente administrativo atuar sob critérios de conveni-
éncia e oportunidade. Nao se concebem as decisdes proferidas pelo CADE
em atos de concentracdo como dotadas de discrigao. Tem-se que uma unica
decisdo se ajusta ao caso concreto, nao podendo a Administragao se furtar do
controle exercido pelo Poder Judicidrio. Sendo lesionado, cabe ao requerente
aduzir seu anseio de revisao em juizo.

9. Analisando-se a questdo sob o prisma doutrinario explicitado por
Tercio Sampaio Ferraz Junior, outra ndo seria a conclusdo. A atuagdo do
CADE revelaria discricionariedade técnica impropria. Caberia ao adminis-
trador uma unica solugao juridicamente valida quando a lei utiliza conceitos
que dependem da manifestacdo de 6rgaos técnicos. Os conselheiros deveriam
decidir sempre de acordo com as condi¢des técnicas estabelecidas pela lei
concorrencial. Nao ha margem para utiliza¢ao de critérios de conveniéncia
e oportunidade.

10. A Anélise Econdmica do Direito oferece substrato interpretativo
para as normas juridicas, notadamente para a Lei 8.884/94. Transpondo
essa doutrina para a questdo em analise, tem-se que a revisao jurisdicional
das decisoes proferidas pelo CADE no controle de estruturas consubstancia
hipdtese de eficiéncia alocativa. A possibilidade de se recorrer ao Poder
Judiciario objetivando reformar decisao proferida pelo Conselho revela, do
ponto de vista do mercado, um aumento no bem-estar social. A sociedade
que se baseia na maximizagao de eficiéncias alocativas oferece mercado mais
adequado e dotado de qualificagao.

11. O art. 5.° do texto constitucional, em seu inciso XXXV, dispde que “a
lei ndo excluira da aprecia¢ao do Poder Judiciario lesdo ou ameaga a direito”.
A referida assertiva ¢ escopo de aplicagdo do principio da “Inafastabilidade
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do Poder Judiciario”. Assim, sendo identificada lesdo ou ameaga de lesao, ¢
garantido o recurso ao Judiciario, que terd amplitude para decidir acerca da
demanda. As decisdes do CADE nao fogem a esse principio. Se um requerente
se sentir lesado, podera utilizar as medidas judiciais cabiveis procurando se
proteger. Nao ha que se afastar a apreciacdo do Poder Judiciario, sob pena
de descumprir um preceito insculpido na Constituicao da Republica.

12. Conclui-se, por conseguinte, que as decisdes proferidas pelo CADE
no controle de estruturas estdo calcadas em conceitos juridicos indetermi-
nados, que, por sua vez, nao conduzem a atuacdo discricionaria do ente
administrativo. Revelam-se, portanto, como decisdes dotadas de vinculacao
aos ditames preceituados na lei concorrencial. Justifica-se, pois, a revisao
no ambito do Poder Judicidrio dos atos proferidos pelo CADE no controle
de estruturas. Reconhecendo-se a vinculacdo, abre-se margem para o juiz
adentrar o mérito da questdo e examinar os elementos que conduziram a
aprovagao ou desaprovacao de um ato de concentragao.
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A LIBERALIZAGCAO DO PRECO DO COMBUSTIVEL
E A ESTRUTURA DE MERCADO DA GASOLINA
NO BRASIL

Cristiane Alkmin Junqueira Shmidt

1. Introducao

A partir de 1990, observam-se movimentos mundiais de reestruturagao
em diversos setores da economia. O Brasil acompanhou, em grande parte,
essas mudangas, e o setor de petréleo ¢ um exemplo disso. Em 1997, por
meio da Lei 9.478, criou-se a Agéncia Nacional de Petroleo (ANP) e hou-
ve a quebra do monopolio da exploracdo da Petrobras. A partir dai, varias
alteracdes ocorreram no setor, destacando-se a liberalizagdo dos pregos na
distribui¢do e no varejo da gasolina.

A industria da gasolina no Brasil ¢ composta pelos segmentos upstream
(exploracdo e refino) e downstream (distribui¢ao e varejo). Em particular,
0 varejo caracteriza-se por comportar muitas firmas, ter baixas barreiras a
entrada, contar com a possibilidade de importagao e comercializar produtos
homogéneos. Do ponto de vista antitruste, essas caracteristicas indicam que
esse ¢ um mercado pulverizado o suficiente, fazendo que cada firma nao
desfrute da possibilidade de exercicio do poder de mercado. Isto ¢, a alta
rivalidade entre as firmas (real e potencial) deveria produzir os resultados
competitivos desejados.

Antes de 1997 existiam seis grandes grupos (Esso, Shell, Texaco,
Petrobras, Ipiranga e Atlantic)' verticalizados no downstream e, a partir dessa
data, com a liberalizagdo e desverticalizagao destes segmentos, o setor passou
a ter outros participantes tanto na distribui¢cdo quanto no varejo. Seria, assim,
de se esperar que, se antes o mercado tendia a ser competitivo, com 0 novo
marco regulatorio, o setor passaria a ser ainda mais competitivo.

Dois fatos, sem embargo, merecem ser explorados. O primeiro diz
respeito ao periodo antes de 1997. O governo ndo era um monopolista “na

' Neste ano a empresa Ipiranga comprou a Atlantic.
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sua forma pura de livro texto”, porque havia outras empresas no setor e nao
tdo-somente a Petrobras. Como os precos eram controlados por ele, todavia,
como se houvesse um “planejador central”, as for¢as de mercado nao podiam
prevalecer de fato. Em outras palavras, o governo agia como um price-maker.
Por isso, surge uma pergunta interessante, sob o ponto de vista antitruste, e
ainda inexplorada por qualquer trabalho na area de organizacdo industrial
no Brasil: serd que o governo, que tinha a possibilidade de decidir sobre os
precos do mercado (price-maker), exercia este “poder de monopo6lio”? Ou
seja, deseja-se saber se os precos fixados pelo governo antes de 1997 eram
proximos aos custos marginais das empresas do setor ou, de forma analoga,
se a margem preco-custo marginal era baixa. Responder a esta pergunta ¢ o
primeiro objetivo deste artigo.

O segundo fato digno de ponderagdo, por outro lado, diz respeito ao
periodo apds 1997, quando houve o mencionado choque regulatorio naquele
mercado. Mesmo depois da liberalizacao dos precos, a0 mesmo tempo em que
se observava um grande nimero de novos entrantes no downstream, percebia-
se, também, um elevado numero de processos administrativos sendo abertos
na Secretaria de Direito Econdmico do Ministério da Justica (SDE/MJ), para
averiguar a existéncia de cartéis no setor. A grande maioria deles era concernente
ao segmento do varejo.®> Corrobora esta observagdo o fato de que todos os seis
processos administrativos, de oito, julgados pelo Conselho Administrativo de

Os pregos ao consumidor da gasolina eram determinados primeiro por Portarias do
Ministério da Fazenda, depois pelo Departamento Nacional de Combustiveis DNC,
e, ainda mais uma vez, pelo Ministério. A partir da Lei 9.478/97 (Lei do Petrdleo),
a politica de pregos dos derivados passou a ser conduzida conjuntamente pelos
Ministérios da Fazenda ¢ de Minas e Energia, por meio de Portarias Interministeriais.
O histoérico da liberagdo dos pregos ao consumidor ¢ das margens de distribuig@o
(preco da distribuidora) pode ser resumido nas seguintes portarias: a) Portaria MF
59, de 29.03.1996, liberacdo dos pregos nas unidades atacadistas e de varejo em
quase todo o territorio nacional (ndo aplicada aos Estados do Acre, Amapa, Roraima,
Rondo6nia, Amazonas, Para, Tocantins ¢ Mato Grosso, com excecdo da base de
distribui¢do de Barra do Gar¢a — MT); b) Portaria MF 292, de 13.12.1996, libera-
¢do das margens de distribuicdo, revenda e dos fretes; ¢) Portaria Interministerial
MFE/MME 28, de 09.03.1999, liberacdo dos precos da gasolina ao consumidor em
todo o territdrio nacional.

3 Ver o site da Secretaria de Direto Econémico do Ministério da Justica (SDE — MJ):
www.mj.gov.br. Clicar no link “estrutura”. Existem muitos processos administra-
tivos abertos no setor de combustiveis, de uma forma geral, e, particularmente, em
gasolina.

162



Revista do IBRAC

Defesa da Concorréncia (CADE) até novembro de 2004 por formagao de cartel
no mercado de gasolina receberam sentenga condenatodria.*

Além disso, a partir de 1997, percebe-se a criacdo de sindicatos fortes
com relagdo ao varejo, e, dependendo do grau de sindicalizagdo das empre-
sas (normalmente elevado),’ passa-se a observar uma forte possibilidade de
exercerem poder de monopdlio de forma coordenada. E o que, as vezes, se
chama soft cartel ® E verdade que quanto maior o niimero de firmas, menor
a possibilidade de haver colusao, pelo fato de o poder fiscalizador do car-
tel diminuir. Nao obstante, sindicatos bem articulados podem superar esse
problema.

O segundo objetivo deste ensaio, destarte, ¢ identificar se, apesar das
inimeras dentncias de formacdo de cartel, as caracteristicas intrinsecas do
mercado sobrepujam essas supostas acusacoes ou, de forma inversa, se a
alocacgdo dos recursos indica a existéncia de cartéis. A analise, mais uma
vez, basear-se-a no indice de mark-up dos pregos vis-a-vis o custo marginal.
Vale ressaltar que também nesse caso ha uma lacuna em relagdo a estudos
empiricos como o aqui apresentado.

Os dois objetivos ora mencionados podem ser resumidos, portanto,
em uma so pergunta: qual era a estrutura de mercado da gasolina antes da
liberalizagdo dos pregos, quando houve o choque na oferta em 1997, e qual
passou a ser depois dele? Para responder a tal questdo, esta pesquisa testa
algumas estruturas de mercado, antes e depois da mudanca do marco regu-
latorio. Consideram-se trés possiveis estruturas: cartel, concorréncia perfeita
e oligopolio a la Cournot.

Este capitulo esté estruturado da seguinte forma: no item 2, apresenta-se
uma revisao da literatura; no item 3, o modelo; no item 4, os dados utilizados;
no item 5, os resultados empiricos e no item 6, tem-se a conclusao.

4 Processos Administrativos 08012.002299/2000-18 (caso Floriandpolis, j. em mar.
2002), 08012.004712/2000-89 (caso Goiania, j. em abr. 2002), 08012.004036/2001-
24 (caso Lages, j. em jul. 2003), 08012.007515/00-31 (caso Belo Horizonte, j. em set.
2003), 08000.024581/1994-77 (caso Brasilia, j. em mar. 2004) e 08012.003208/1999-
85 (caso Pernambuco, j. em jul. 2004).

Esta conclusdo pode ser verificada em alguns pareceres da SEAE no setor, seja em
resposta a processos administrativos (PA) abertos pela SDE, seja por pedidos de
abertura de um procedimento administrativo na propria SEAE.

¢ Em contraponto ao Hard Core Cartel, que inclui trés formas de cartel: fixagao de

pregos ou da produgdo, divisdo de mercado e bid rigging (licitagdes publicas).
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2. Revisao da literatura

O presente item baseia-se na metodologia utilizada no estudo de
Coloma (2002), motivada por estudos em organizacao industrial (OI). Desde
Bain (1951) e Harberger (1954), estudos na linha “estrutura — conduta — de-
sempenho” e na corrente “perda do peso morto”, respectivamente, vém sendo
elaborados tanto em nivel tedrico quanto empirico. Ambos os tipos de estudo,
vale dizer, sdo correlatos, uma vez que almejam derivar as conseqiiéncias da
existéncia de poder de monopo6lio em um determinado mercado.

De fato, em OI, nota-se que ha diversas correntes importantes, que t€ém
interse¢do entre si. E o caso, além das duas linhas acima mencionadas, de
estudos sobre o comportamento das firmas sob oligop6lios. Cournot (1838),
Bertrand (1883), Stackelberg (1934), Kreps e Scheinkman (1983) sdo quatro
de varios outros trabalhos sobre o assunto. Cubbin (1983) apresenta uma vasta
literatura sobre concorréncia via preco, a la Bertrand, assim como Geroski
(1985), sobre este e outros tipos.

Paralelamente aos estudos em questao, outros, como os de Cowling e
Waterson (1976), de Dickson (1981) e de Clarke e Davies (1982), apresentam
modelagens teoricas que servem como base para as pesquisas empiricas de
varias correntes em OI. O primeiro autor desenvolveu o conhecido indice
de Lerner e os demais fizeram modelagens, que hoje sdao utilizadas em
varios trabalhos empiricos, com respeito a variagao conjectural. Dickson
(1981) apresenta a elasticidade da variagdo conjectural’ como podendo ser
diferente entre as firmas. Clarke e Davies (1982), por outro lado, usaram a
idéia de Cowling e Waterson (1976) e elaboraram uma parametrizagdo para
a variagdo conjectual, uma variavel ndo observavel, que passaria a depender
(negativamente) do market share da firma em questdo A, = a T) Essa
formula, como sera visto mais adiante (modelo teérico), faz que o indice de
Lerner de uma determinada firma, derivado de Cowling ¢ Waterson (1976),
tivesse uma relagdo positiva com o market share. Com essa idéia em mente,
a variagdo conjectual poderia ser modelada para modelos tradicionais, como
o de Cournot, conluio perfeito e concorréncia perfeita.

Outros estudos sobre variagao conjectural foram elaborados, como se pode encontrar
em Iwata (1974), em Cubbin (1983), ou ainda em Gollop e Roberts (1983). Como
este ndo ¢ o tema principal do presente estudo, o assunto ndo serd aqui explorado.
Uma boa resenha, no entanto, pode ser encontrada em Fraser (1994), segundo Wyllie
(2001), p. 27. Como coloca Wyllie (2001), p. 23, “os esforcos tedricos buscavam
avaliar empiricamente os parametros de conjecturas e explicar as relagdes entre
estrutura e performance nas indistrias”.
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Cysne (2001), Wyllie (2001) e Lima (2001) fazem uma resenha sobre
esses autores. Mesmo com objetivos diferentes, esses trés autores utilizaram
o0 arcabouco teorico daqueles trés tedricos, assim como fizeram Cysne e Issler
(1997) e Issler e Resende (1999). Enquanto Lima (2001) estimou a a relagdo es-
trutura-conduta-desempenho da industria brasileira, os demais estimaram a perda
do peso morto para o setor de cervejas no Brasil (em diferentes casos de atos de
concentragdo econdmica) a la Dixit e Stern (1982) e Daskin (1991). Percebe-se,
assim, a importancia contemporanea daqueles trés pesquisadores teoricos.

Paralelamente, Bresnahan e Schmalansee (1987) mostram que ¢ factivel
mensurar o poder de mercado das firmas quando os custos marginais no sao co-
nhecidos. Além disso, Baker e Bresnahan (1992) mostram a importancia de técnicas
econométricas para fins de quantificar o poder de mercado das firmas. E a forca
motivadora para a “nova organizacao industrial empirica”. A partir dai, trabalhos
empiricos na linha de Baker e Bresnahan (1985, 1988), sobre a demanda marginal
percebida de uma firma oligopolista, depois de observar as reagdes dos demais
agentes, ¢ firmas com custos ndo observaveis, passaram a ser elaborados.

Coloma (2002), assim como o presente ensaio, apresentou uma pesquisa
nessa corrente, que faz uso de conceitos de Cowling e Waterson (1976), de
Clarke e Davies (1982) e de Baker e Bresnahan (1985, 1988). Ele estima o
equilibrio parcial no mercado de gasolina na Argentina antes e depois de haver
um choque de oferta nesse setor, com o ato de concentragdo econdmica entre
as empresas Repsol e YPF, em 1999. As estruturas escolhidas para o seu teste
foram: concorréncia perfeita, cartel, oligopolio a la Cournot e oligopoélio a la
Lideranca de Pregos. Além disso, ele utilizou dados mensais para as diferentes
provincias da Argentina, entre 1998 e 2000. Concluiu que ndo se pode rejeitar
a hipotese de que o mercado estudado era de oligopolio a la Cournot, antes
da operacao, e tornou-se de Lideranca de Preco, depois dela.

Outro estudo que deve ser citado € o de Appelbaum (1979). Ele testa se
a Unica firma € uma price-taker nos mercados de 6leo cru e gas natural nos
EUA, entre 1947 e 1971. Para tanto, ele estima uma equacdo de mark-up.
Concluiu que o grau de monopolio ¢ estatisticamente significativo, portanto,
a firma ndo ¢ uma price-taker.

3. O modelo

3.1. Descri¢cdao do modelo teorico

Considere que cada uma das N firmas de uma determinada industria
resolve independentemente o seu problema individual de maximizacao de
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lucros, que tem a seguinte forma: I1, = R7,(P(0).q,) - CT,(q,), onde I1. € o lucro
da firma i; RT, = P(Q)q, € a receita total da firma i e CT(q,) € o custo total da
firma i. Por hipdtese, o produto ¢ homogéneo e o custo marginal, ¢’(Q) ¢ uma
constante, podendo variar entre cada uma das firmas.

Além disso, a variagdo conjectural da firma i — que, no presente
caso, expressa a crenga da firma i acerca da reagdo sobre a quantidade
ofertada pelos demais concorrentes quando ela varia em g, unidades — ¢

N
A= dq, » onde cada membro desta soma segue a seguinte forma:
St dg,
a4 _ g w e
dq, l qi,‘v’kii,he(o,l]eae (0,17,

parametrizada por Clarke e

Davies (1982).% Isto porque se supde que, para a firma i, a sua elasticidade (#7,)
entre as quantidades vendidas de qualquer firma k, com relagdo a quantidade

ofertada da firma i, € constante e igual a o.. Em outras palavras, supde-se que:
n = A%dr 4.4

L A%gq, 4, g,
ter uma elasticidade relativa as demais diferente. Supondo que a fun¢ao lucro
seja concava, a condicao de primeira ordem (CPO) para cada firma i é:

=a,,Vk#1=1,..,N.No entanto, cada firma pode

O problema da férmula com a variagdo conjectural A ¢ que ela é ndo observavel.
Aidéia de Clarke e Davies (1982), portanto, foi aproxima-la envolvendo vari-
aveis observaveis. Neste caso, a representacdo destes autores para a variacao

conjectual é A, =OL,-[(1_S%A], onde o representaria o grau de colusdo impli-
cita. Se ndo houver colusdo (e, =0), a solugdo ¢ ndo-cooperativa (equilibrio de

Cournot). Se houver colusio perfeita (o, =1), a solugio € cooperativa (equilibrio
de cartel). Em outras palavras, a variagdo conjectural varia negativamente com
o market share e incorpora diferentes formulacdes alternativas para os casos

. s,
particulares. Se a, = 1i = 0, o modelo ¢ de Cournot. Se o, = %9 -poul =-1,

o modelo ¢ de concorréncia perfeita. E se Se a, = 1 ou A, (1—5% , 0 modelo
¢ de cartel.
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dpP(Q) d9

dll . B

dg - TOF 4 S m @20 5
i _ AP\ 1, S 9 |_ oy =
1g - P@Qra =5 [l+2 dqi] c'(0),

* _i * N *q_k*g —_ —
P(Q){HS, [ \8|] [H#kz:la" 0 %H c'(0Q),=0>

P(Q){ —‘— [H—(l S)}}—C'(Q), =0

onde:

S = 4 ¢ a participagdo de mercado da firma i, | € | ¢ a elasticidade-preco

1

4

da demanda agregada e: S, representa a participacdo de mercado de

todas as demais firmas (menos a firma i), ou seja, € igual a (1 - S)).
Reescrevendo a equagdo acima, chega-se a seguinte expressao:

P(Q){l— E, = T f)]}—c'@),- =0 m

A equagdo (1) representa a condi¢dao de otimalidade do problema em
questdo (condig@o de equilibrio). A partir de (1), pretende-se obter a equa-
¢do de oferta. Como os custos marginais nao sao diretamente observados, ¢
necessaria a determinagao do indice de Lerner do mercado representado pela
margem prec¢o-custo marginal (price-cost margin).

Seja, entdo, o indice de Lerner da firma i representado por:

_P©Q)-¢'(Q),

4 2
i P(0) )
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Utilizando (1), a equacdo (2) pode ser reescrita da seguinte forma:

_ S +a,(-5))
el

L (3)

1

vi=l,. L 50,9 09 0, ist0 ¢, 0

>N De forma geral, =7 <0,
O

1

indice de Lerner da firma i ¢ uma fung¢ao positiva do market share dessa
firma e de sua variacdo conjectural, e negativa da elasticidade preco da
demanda agregada. Em outras palavras, quanto maior for a participa-
¢do da firma i em um determinado mercado, possivelmente maior sera
o seu poder de mercado, logo, maior devera ser o seu lucro. Por outro
lado, quanto mais elastica for a demanda de mercado com respeito a
um determinado produto/servico, com mais facilidade os consumidores
mudardo as quantidades consumidas desse produto/servigo quando os
precos variarem. Com isso, a firma i passa a ndo poder exercer totalmente
o seu poder de mercado, refletindo em menores margens de lucro. Por
fim, com relagdo a variagdo conjectural, A, como ¢la estd parametrizada
por ai, que representa o grau de colusdo do mercado, a, € [0,1], quanto
maior ele for, mais cartelizado ¢ o mercado, logo maior ¢ o lucro. ai
pode ser entendida também como a elasticidade entre as quantidades
vendidas de qualquer firma k com relagdo a quantidade ofertada pela
firma i. Assim, quanto maior for a variacdo conjectural da firma i,
isto é, quanto mais alta for a conjectura da firma i com relagdo a uma
resposta da firma k em termos de quantidade vendida a uma variacao
da firma i1 na sua quantidade ofertada, maior serd o lucro da firma i.
No caso do equilibrio de Cournot, por exemplo, a variacdo relativa da
firma k ¢ zero.

% Esta ¢ a parametrizacdo final de Clarke e Davies (1982), que ¢é analoga a

S, A+2,
L, = ’(|—|’) , expressdo do indice de Lerner derivado em Cowling e Waterson
€

(1976).
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Para mensurar o poder de mercado da indtstria em equilibrio, tem-
se de agregar os N indices de Lerner (um para cada firma). Uma forma de
fazer isso!® é ponderar cada um deles pelo market share de cada empresa
1, isto é:

2
=l i=1 €

| |Z[S2+Soc (1-5)]

—

N

2
Como: 2 Si ¢o HHI," chega-se a seguinte expressao sobre o indice
1=1

de Lerner na industria:

HHI

L= B ||Z[Soc(l S)] 4)
Ou analogamente: L = I_|H_|H | P ZK S?.Se A, =\ Vi,
. . (1+A)HHI
como apresentado no artigo de Clarke e Davies (1982), L = T .

Este resultado indica que, quando se estuda dados da industria (e ndo de firma),
o importante ¢ saber o grau de concentragao do setor e ndo a participagao de
mercado das empresas.

De forma geral, portanto, pela equagdo (4), chega-se a conclusdo
de que a margem de lucro da industria depende positivamente do nivel de
concentragdo de mercado — fato testado empiricamente desde Bain (1951)
¢ modelado por Cowling e Waterson (1976) — e da variagdo conjectural; e

10 Esta agrega¢do pode ser encontrada ndo s no artigo de Clarke e Davies (1982), mas

também em Carlton e Perloff (1999), apéndice 8A, cap. 8.

" HHI ¢ um indice de concentra¢do, chamado indice de Herfindahl-Hirschman,

definido, matematicamente, como a soma dos quadrados das participagdes de
mercado de cada firma. Esta defini¢ao pode ser encontrada em diversos livros ou
textos, como em Viscusi, Vernon e Harrington (1995); Mas-Colell ez al. (1995);
ou ainda em Schmidt e Lima (2002), em particular em Tirole (1995), capitulo
5,p. 221.
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depende negativamente da elasticidade da demanda. J4 a participagdo do
mercado ndo apresenta uma relagdo monotdnica.'?

Se as firmas forem do mesmo tamanho, HHI = 1/N, HHI ¢ (0,1).
Se HHI = 1/N, sendo N razoavelmente grande, tem-se HHI — 0. Assim,
uma estrutura de mercado de concorréncia perfeita pode ser traduzida
com um HHI proximo de zero. Se HHI = 1, tem-se uma estrutura de
cartel ou monopdlio."”® Qualquer outra estrutura de mercado diferente
destas mencionadas (em que N ndo seja razoavelmente grande), o valor
do HHI se situa no interior do mencionado intervalo, entre concorréncia
perfeita e cartel. Quanto maior for o nimero de firmas (isto €, quanto
mais desconcentrado for determinado mercado), mais o HHI se aproxima
de zero. E quanto menor for N, mais o HHI se aproxima de um. Assim,
particularizando os indices de Lerner individual e de mercado, chega-se
as seguintes conclusoes:

(1) Concorréncia perfeita: Neste caso, a participagdo de mercado

tende a zero (.S, — 0), a varia¢do conjectural ¢ o, = % 1 e o HHI ¢

1
proximo de zero, pois N € razoavelmente grande. Assim, pelas equagdes (3)
e (4), o indice de Lerner tanto das firmas quanto do mercado tende a zero:

L =L—0.

I g a-25), L S0 s <L
ds, ds, 2

1 1

Como nao ha uma relagdo monotdnica entre esta variavel ¢ o indice de lucro da
industria (muito embora haja para nivel de firma), nos trabalhos empiricos, quando
a base de dados diz respeito ao setor ¢ ndo a firma, o market share ¢ desconsiderado.
Nesse caso, a variavel relevante ¢ o indice de concentragdo do mercado.

3 Por esta metodologia o cartel ndo ¢ identificavel, vis-a-vis o modelo de monopdlio.
Assim, quando HHI — 1, pode-se ter duas interpretagdes. Sao elas: (1) monopolio,
porque, de fato, o nimero de firmas no mercado ¢ um, isto ¢, N=1. (2) cartel, porque,
apesar de existirem N >1 firmas, elas agem cooperativamente, como se houvesse um
unico planejador. Assim, tanto em monopdlio quanto em cartel, o resultado 6timo
(prego e quantidade) € o mesmo; logo, o indice de Lerner de mercado também tem
de ser o mesmo. Isso reflete o total poder de mercado que um agente econdmico,
ou que um conjunto de agentes agindo de forma coordenada, pode ter.
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(2) Cartel ou Monopdlio: Neste caso, a participagdo de mercado do
conjunto de firmas ou de uma firma somente ¢ um (S, =1), a variacdo con-
jectual € um (o, = 1) e o HHI ¢ um. Assim, pelas equagdes (3) € (4), o indice

1

de Lerner tanto das firmas quanto do mercado é L, =L = H :

(3) Cournot: Neste caso, a participacdo de mercado de cada firma ¢
. . , 1 ~
inversamente proporcional ao nimero de firmas | S, = ~ I em que N ndo

€ um numero razoavelmente pequeno, a variagdo conjectual € zero (o, = 0)

€0 HHJ = Lz . Assim, pela equacao (3), o indice de Lerner de cada firma
€ I = i = L E pela equagdo (4), o indice de Lerner do mercado ¢:
el
1 HHI
Nle| el

Parte-se, agora, para a defini¢do da receita marginal. Utiliza-se para isso
o conceito de receita marginal percebida pela firma.'* Este conceito considera
um mercado com N firmas idénticas, que fabricam um produto homogéneo.
A curva de demanda agregada ¢ dada por p(Q,Z), onde Q representa a quan-
tidade demandada do produto e Z um conjunto de outros fatores que afetam a
demanda, como renda e pre¢co do bem substituto ou complementar. A receita
da industria ¢ dada, entdo, por Ri = p(Q;Z)q,, € a receita marginal percebida
pela firma € postulada como:

Rmg, (L) =P+ “’pQQi (5)

onde: p,=dp/dQ, Rmg(u) ¢ a receita marginal percebida pela firmaie u
€ (0,1] representa um parametro que mede o grau de competigdo existente
no mercado, que serdo determinados mais adiante. Se u = 0, tem-se que
Rmg (1) € igual ao prego, € a estrutura de mercado vigente ¢ a de concor-

4 A derivagdo exposta a seguir ¢ apresentada em Carlton e Perloff (1999). Além

disso, pode-se encontrar um resumo de alguns estudos nessa linha em Bresnahan
(1989).
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réncia perfeita. Se 4 = 1, tem-se que o mercado ¢ um monopolio/cartel.
As demais estruturas de mercado sdo representadas por um valor de u no
interior do intervalo, que inclui oligopolio a la Cournot.

Fazendo uso das equagoes (2) e (5) e da condi¢do de maximizacao de
lucro [Rmg (1) = Cmg ], obtém-se o seguinte indice de Lerner:

_ PO _ MPQQ _ M ou de forma andloga:

T PO) PO fe|
\ TN p
=Y SL==3S =5 (6)
LSL =28 =)

1l
LN

i=1

onde || € o valor absoluto da elasticidade-preco da demanda agregada e
N

DS, =1,

i=1

Comparando a equagdo (6) com cada um dos trés indices de Lerner de
mercado derivados, pode-se ter cada valor de u, que representa uma estrutura
de mercado distinta. Isto é: Se L = 0 = Concorréncia Perfeita, se L =1 =
Cartel / Monopdlio e se W = HHI = Cournot.

Dessa forma, utilizando estes valores de ., a receita marginal percebida
da firma descrita em (5) pode ser reescrita para cada uma das estruturas de
mercado propostas, da seguinte forma:

Concorréncia Perfeita

B,0, Cartel

=P, +
nglt Plt B (HHIU plt COUVnOt (7)

3.2. Especificag¢do usada

Especificando, assim, as equagdes (7), a Rmg, representa a recei-
ta marginal percebida do estado i no tempo t no mercado de gasolina,
Do = dp/0Q =31 é o parametro a ser estimado, ¢ P, ¢ Q, sdo o prego ¢ a
quantidade consumida per capita de gasolina do estado i no tempo t (isto €,
a quantidade consumida no estado i no tempo t dividido pela populagdo deste
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estado 1 no tempo t). Os valores para A iguais a zero, um € HHI sdo aqueles
anteriormente derivados.

Considera-se, ainda, que o custo marginal da firma ¢ uma func¢ao de
varidveis exogenas ao modelo, dado por:

Cmg, =c+Y,WTI, +v,0il, +y,NP, !5 (3)

WTI representa o prego internacional do 6leo cru e Oil ¢ a quantidade
de petroleo processada em refinarias no Brasil, ambos variando apenas no
tempo, € NP,, o niimero de postos de gasolina do estado i no tempo t. Os
pardmetros a serem estimados sdo c, y,, Y, € ¥,.

Vale aqui fazer uma ressalva quanto a importacdo de gasolina. Esta
variavel foi analisada para saber se deveria fazer parte da especificacdo da
equagao de oferta. Conclui-se que nao seria correto. A explicagdo ¢ apresen-
tada a seguir.

A atual legislagdo sobre importacao e exportacdo de petrdleo e seus
derivados ¢ recente, tendo entrado em vigor em outubro de 1998, com a
portaria ANP 147, a qual estabelece a regulamentagdo para o exercicio
da atividade de importacdao de petrdleo. A regulamentagdo da atividade
de exportagdo do produto s6 foi ocorrer em 12/01/1999, com a portaria
ANP 7. Somente em 2001 houve a regulamentagdo das atividades de
importagdo e exportacao de gasolina, com as Portarias 63, de 18/04/2001
(exportagdo), e 314, de 27/12/2001 (importacdo). Até se estabelecerem
esses marcos legais, a inica empresa que comercializava com o exterior
era a Petrobras, na ocasido monopolista de toda cadeia produtiva. Mesmo
a partir desses diplomas legais, estas atividades ndo ganharam grande
representatividade, principalmente para o mercado da gasolina, como se
pode observar nos nimeros da tabela do anexo. Conseqilientemente, como
o periodo da amostra deste ensaio diz respeito aos anos compreendidos
entre 1995 ¢ 2001, quando as importagdes de gasolina representavam de
0 a 1% do volume ofertado no mercado brasileiro, a variavel foi consi-
derada irrelevante. No entanto, vale lembrar que esta ¢ uma atividade
possivel de ser realizada, mesmo nio sendo praticada atualmente. E um

15 O custo marginal foi especificado de duas formas. Uma, com o nimero de postos (NP),
como aparece na expressio 8. Uma outra, com a densidade de postos (NP/km?).
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ponto importante, pois mantém o produto a um prego, pelo menos, igual
ao vendido no exterior, grosso modo.

Feito este comentario, retorna-se a derivacao da especificacdo modelo.
Igualando as receitas marginais (equagdes 7) ao custo marginal (equacao 8),
tém-se as equagdes de equilibrio (CPO) de cada uma das estruturas de merca-
do, que invertidas representam as respectivas equagdes de oferta. Sao elas:

) =c+Y,WTI +v,0il +7,NP, Concorréncia Perfeita
P, = c+y,WTI, +7,0il, +Y,NP, -B,0, Carrel
Pit =c +Y1WT]t +’Y20il, +’Y3NP” - Bl (HH]it)Qit Cournot (9)

De acordo com as hipoteses iniciais, considerou-se um conjunto de
sete especificagdes para a curva de oferta, antes ¢ depois de 1997, quando
houve o choque regulatério: trés alternativas relacionadas a nao alteragdo
de estrutura (abrangendo a possibilidade de o choque nao ter surtido efeito
na alocacao de recursos); duas concernentes a hipotese de haver monopélio
antes de 1997; e, por fim, mais duas referentes a hipotese de o mercado ser
de concorréncia perfeita antes de 1997.

Estas trés equagdes de oferta sdo adaptadas para que se incorporem
0s sete possiveis casos supramencionados com respeito a estrutura de mer-
cado, antes e depois da liberalizacdo dos precos da gasolina em 1997. Para
isso, utiliza-se uma variavel dummy (Lib), que assumira valor zero para os
periodos anteriores a liberalizagdo e um para os periodos em que o preco ja
estava liberado (que inclui o ano de 1997). As possiveis mudangas de estru-
tura de mercado consideradas sdo sete e estdo apresentadas a seguir: 1) de
Concorréncia Perfeita para Concorréncia Perfeita (CP — CP); 2) de Cartel
para Cartel (CA— CA); 3) de Cournot para Cournot (CO — CO); 4) de Cartel
para Concorréncia Perfeita (CA — CP); 5) de Cartel para Cournot (CA— CO);
6) de Concorréncia Perfeita para Cartel (CP — CA); e 7) de Concorréncia
Perfeita para Cournot (CP — CO). Assim, as equagdes de oferta equivalentes
a essas alteragdes nas estruturas sio:!¢

16 Vale fazer uma observagdo. A variavel dummy Lib serve para diferenciar a equacao
de oferta antes ¢ depois de 1997. Ela vai incorporar ao modelo o choque de oferta
ocorrido em 1997. Portanto, como essa variavel ndo aparece sozinha, mas acompa-
nhada de uma variavel endégena, ndo tem um coeficiente a ser estimado.
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WP, =c+y,WTI, +v,0il, +vy,NP,

(2P, =c+y WTI, +7,0il, +Y,NP, - B,0,

(3P, =c+y WTI, +v,0il, +7,NP, — BI(HH[”)Q”

(4P, = c+v,WTI, +v,0il, +y,NP, — B, (- Lib)Q,

(5)P, = c+Y,WTI, +7,0il, +Y,NP, — B, [(Lib)HHI,, + (1 Lib)]Q,
(6)P, = c+Y,WTI, +v,0il, +y,NP, — B, [LiblO,

(7)P, = c+Y,WTI, +v,0il, +v,NP, - B, [(Lib)(HH]I )]0, (10)

A equagdo de demanda agregada utilizada, para que se possa estimar
o modelo simultaneo de oferta e demanda, sera a mesma para todos os casos
¢ assumira o seguinte formato:

Pit :a+BIQit +B2Denit +B3P]Bit+ B4Alcit (11)

PIB, € o Produto Interno Bruto per capita para o estado i no tempo t,
Dens ¢ a densidade demografica de cada estado i no tempo t, e 4lc, € a quan-
tidade de alcool hidratado consumida per capita em cada estado i no tempo
t.a,f, 8, 3, ¢ /3, sdo pardmetros a serem estimados. As demais variaveis ja
foram definidas anteriormente.'’

Os sistemas de oferta e demanda, de forma genérica, permitem coefi-
cientes distintos entre as duas equacoes. No entanto, pelo tipo de modelagem
seguido neste capitulo (receita marginal percebida), a curva de oferta (supply
price function) ¢ obtida a partir da relagdo de equilibrio Rmg. = Cmg, em que
esta receita marginal, por sua vez, ¢ obtida a partir da equag¢do de demanda.
Logo, nos resultados das estimagdes serdo considerados um valor para o
coeficiente da variavel Q (8,), igual nas duas equagdes.'®

Como citado na introdugdo deste ensaio, o objetivo € averiguar as
estruturas do mercado de gasolina no Brasil antes e depois de 1997. Para tal
se consideraram trés tipos de estruturas: concorréncia perfeita, cartel/mono-
polio e Cournot. Os dados s@o anuais, referem-se ao periodo de 1995 a 2001

17" Nao foi possivel adicionar a variavel relativa ao consumo de diesel, pois desta so
havia dados do consumo aparente agregado. Por estado ndo havia para o periodo
todo, apenas de 1999 a 2001.

'8 Por esta razdo, nos resultados das estimagdes s6 sera considerado um valor para /3,
que ¢ igual nas duas equagdes.
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e a 11 estados do Brasil. Nao foi possivel abarcar todos os estados do pais,
por falta de dados, como sera visto no item 4 (dados utilizados). Assim, a
amostra tem 77 observagdes.

Havera trés critérios de analise. O primeiro parte de uma compara-
¢do entre as sete estimacoes de demanda-oferta, combinando cada uma
das equagoes de oferta (equacdes 10) com a unica equagdo de demanda
(equagdo 11). Os resultados obtidos serao comparados pela soma total dos
quadrados dos residuos (STQR) das duas equagdes em conjunto, expos-
tos no item 5, sempre quando o coeficiente concernente a quantidade de
consumo de gasolina for o esperado e estatisticamente significativo. Além
disso, sera feita uma andlise sobre os sinais e a significancia estatistica das
demais variaveis. De forma geral, o modelo que tiver a menor STQR, sera
escolhido como aquele que melhor representa as estruturas de mercado
antes e depois de 1997.

Os outros dois critérios dizem respeito ao modelo nested. A equacao
de demanda permanece a mesma. A alteragdo diz respeito a equacao de ofer-
ta. Foi elaborado um tinico modelo, que abarca as sete possiveis estruturas
(equagdes 10). A variavel dummy Lib, como antes, vale zero para antes de
1997 e 1 para depois desta data (que, como antes, inclui o ano de 1997)."
Esta equacdo tem a seguinte forma:

Pit = C+YIWT11 +Y20ilt +’Y3NP” _Clﬁl(l_Lib)Qn _C2B1(Lib)Qit (12)

Os coeficientes a serem estimados sdo: ¢, Y1-Y2>Y3,C,B, e C,B,.0
coeficiente que indica o indice de Lerner associado ao exercicio de poder do
mercado no periodo pré-liberalizagio (até 1997) € C , e C, representa 0 mesmo
coeficiente para o periodo posterior (a partir de 1997, inclusive). Como ja
mencionado, quando Lib = 0, esta-se fazendo referéncia ao periodo antes de
1997, portanto C, desaparece da equagdo (12). O inverso ocorre quando Lib
= 1. Assim, ao estimar (11) e (12) obtém-se as estimativas, pela equacao de
oferta, de C\B, e C,B, e, pela equagdo de demanda, f3,. De posse desses va-
lores, podem-se calcular os parametros C, e C, e, dai, verificar a significancia
estatistica individual de C, e C,. Este € o segundo critério de avaliagao.

19 Esta idéia, como menciona Coloma (2002), surgiu em Porter (1983).
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Ja o terceiro critério ¢ realizar um teste de significancia estatistica
conjunto dos coeficientes estimados C, e C,. Este é chamado teste de Wald.”
Como ¢ de conhecimento, os valores dos “verdadeiros” coeficientes de Lerner,
obtidos a partir dos dados, serdo as hipoteses iniciais (H).

Com respeito as hipoteses H, os valores de C, e C, para concorréncia
perfeita e para cartel sdo zero e um, respectivamente. Ja os valores de Cournot,
que variam entre os estados e no tempo, para que se tornassem uma constante
(uma vez que se deseja estimar C, 3, e C,[3,, que sdo parametros e, portanto,
constantes), foi feita uma média entre os anos e estados desses valores. No
caso de C,, foi feita uma media entre os estados nos anos de 1995 € 1996,
para o indice HHI. Obteve-se, assim, HHI = 0,235. No caso de C,, foi feita
uma média entre os estados nos anos de 1997 e 1998, 1999, 2000 e 2001 e
o valor usado foi de HHI = 0,223.

Em resumo, foram formulados sete diferentes sistemas de equagdes
de demanda e oferta, referentes a cada possibilidade supracitada. Além
disso, foi construido um modelo “nested”. No total, havera trés formas de
avalia-los: a comparagdo entre as sete estimagdes, pela menor soma total
dos quadrados dos residuos (STQR); a analise da significancia estatistica
individual dos valores de C, e C,, atiente ao modelo nested; € a analise
do teste estatistico de significancia conjunta (Wald), também concernente
ao modelo nested.

4. Método de estimaciao®'

Os modelos de equilibrio parcial, isto é, que dizem respeito a um de-
terminado produto, como propde este ensaio, sS40 compostos a0 menos por
trés equagoes: a de demanda, a de oferta e a de equilibrio entre demanda e
oferta. Nestes, o preco e a quantidade sdo determinados simultaneamente.
Como as varidveis endogenas e exogenas estdo misturadas nas equacdes, o

20 Maiores detalhes, ver Greene (1997), capitulo 4. A estatistica do teste segue uma

distribui¢do qui-quadrada com o niimero de graus de liberdade igual ao ntimero de
restrigdes. No presente ensaio, os graus de liberdade sdo sempre iguais a 2.

2l Esta subseg¢do apresenta um breve resumo sobre a literatura de equagdes simultane-

as. Para uma melhor compreensio sobre estimagdes nessas circunstancias, ver, por
exemplo: Vasconcellos e Alves (2000), Greene (1997), Maddala (1992), Johnston
(1991), Kmenta (1990), Judge ef al. (1998).
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meétodo de minimos quadrados ordinarios conduz, normalmente, a inconsis-
téncia dos estimadores. Isso advém do fato de que o erro associado a uma
das equacgdes encontra-se correlacionado com as demais variaveis endoge-
nas, violando, assim, a hipdtese de independéncia dos erros com relagao as
variaveis explicativas.

Ha varios métodos de estimagao usados desde 1950. Todos, em resumo,
tentam contornar o problema da identificagdo, que consiste, basicamente,
em determinar se € possivel encontrar os parametros da forma estrutural,
com base nas estimativas dos parametros da forma reduzida. Dai dizer que

uma equacdo ¢ “subidentificada”, “exatamente identificada” ou “sobre ou
superidentificada”.

r

Uma equacao ¢ “subidentificada” quando nao € possivel, a partir das
estimativas dos parametros da forma reduzida, derivar estimativas para os
coeficientes da forma estrutural. Por outro lado, se uma equagdo ¢ “exa-
tamente identificada”, ha como estimar de forma tUnica os pardmetros na
forma estrutural. Por fim, se uma equacao for “superidentificada”, ha como
estimar os pardmetros na forma estrutural, mas nao de modo unico. Exceto
no primeiro caso, essas equacoes (ou o sistema como um todo) podem ser
estimadas consistentemente.

Basicamente, ha dois tipos de método de estimagdo: os métodos de
uma Unica equacao, que sdo aplicados a uma equacdo do sistema por vez, e
os métodos de sistema, que se utilizam de todas as equagdes do sistema de
forma simultanea. Na primeira categoria, encontram-se os métodos de mini-
mos quadrados indiretos (ILS), das varidveis instrumentais (VI), de classe k,
de minimos quadrados em dois estagios (2SLS) e de maxima verossimilhanca
com informagao limitada. Ja na segunda categoria, os mais conhecidos sao
os métodos dos minimos quadrados em trés estagios (3SLS) e de maxima
verossimilhanga com informacgao plena.

De forma resumida, a familia dos estimadores de classe k engloba
outros. Quando k = 0, a familia resulta no método dos minimos quadrados
ordinarios. Quando k = 1, ela coincide com o 2SLS. E quando k =1, tem-se
0 caso do método de maxima verossimilhan¢a com informac¢ao limitada.
Esse ultimo método, por sua vez, deixou de ser usado, dando vez ao método
2SLS.

Quando se tem, assim, um sistema, no que tange a primeira categoria
mencionada, as op¢des “mais recentes e mais usadas” sdo os métodos ILS
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e 2SLS. Grosso modo, pode-se dizer que o ILS estima consistentemente
os modelos quando cada uma das equagdes ¢ “exatamente identificada”,
enquanto o segundo, quando cada uma dessas ¢ “sobreidentificada”. Vale
dizer que ambos geram estimadores viesados. Se as equagdes forem “exata-
mente identificadas”, o estimador 2SLS ¢ idéntico ao ISL. Isto €, o segundo
gera estimadores tdo ou mais eficientes do que o primeiro. Por esta razao,
normalmente, usa-se o0 método 2SLS. Vale dizer que os estimadores 2SLS
sdo iguais aos gerados pelo método das VI.

Ja no concernente a segunda categoria, 0 método de maxima veros-
similhanga com informagao plena, por ser computacionalmente complexo,
acabou sendo preterido em favor de abordagens menos trabalhosas, como os
estimadores 2SLS e 3SLS. Assim, se a opc¢ao ¢ estimar o sistema como um
todo, o método “mais recente ¢ mais utilizado” ¢ o 3SLS. Este ltimo, vale
dizer, ¢ usado quando cada equacdo apresenta “sobreidentificagdao”.

Por fim, basta apresentar a diferenca entre os métodos 2SLS e 3SLS.
O uso de 3SLS ¢ mais freqliente para estimar sistemas. Ambos geram esti-
madores viesados mas consistentes; contudo, os gerados por 3SLS sdo, ao
menos, mais eficientes do que os gerados por 2SLS. Isso decorre porque o
estimador por 3SLS utiliza-se de mais informagao que o por 2SLS, uma vez
que considera a matriz de covariancia do sistema (isto €, entre os erros das
duas equacdes) quando gera seu estimador. Por essa razdo, o método aqui
escolhido foi o 3SLS. Vale dizer, também, que o estimador foi corrigido para
a presenca de heterocedasticidade.

Quanto as condi¢des necessaria (ordem) e suficiente (posto), vale dizer
que nenhuma ¢ “subidentificada”. Ha sobreidentificacdo em todas as equagdes
de oferta e demanda das estruturas, logo o método 3SLS pode ser utilizado.
Para todas as equagdes, as varidveis enddgenas sdo pre¢o da gasolina (P) e
quantidade consumida da gasolina (Q). Em particular, quando a equagao de
oferta ¢ a la Cournot, a quantidade ¢ ponderada pelo HHI. As variaveis exo-
genas, por outro lado, sdo apresentadas por equagdo. Na de demanda, estas
sao: PIB e densidade demografica (Dens); e na equacdo de oferta, aquelas
variaveis sao: preco internacional do 6leo cru (WTI), quantidade refinada
de petroleo no Brasil (Oil) e o nimero de postos em cada estado (NP) ou o
numero de postos por km? (DP).
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5. Dados utilizados

5.1. Fonte

Para a estima¢do do modelo empirico foram coletados dados de 11e
estados brasileiros: Para, Minas Gerais, Brasilia, Parana, Ceara, Goias, Rio
Grande do Sul, Pernambuco, Rio de Janeiro, Bahia e Sao Paulo, para os anos
de 1995 a 2001 (isto ¢, sete anos). Com isso, obteve-se 77 (11 x 7) observa-
¢oes. Nao foi possivel encontrar dados sobre os pregos para 16 estados.”? O
periodo iniciou-se em 1995 porque a ANP so tinha disponiveis os dados de
quantidades vendidas estaduais a partir dessa data.

As variaveis populacdo, densidade demografica estaduais (populagao/
km?), PIB, deflator (IPCA) e o preco da gasolina tipo C ao consumidor (regi-
Oes metropolitanas) foram obtidas junto ao Instituto Brasileiro de Geografia
e Estatistica (IBGE). Como as densidades demograficas s6 estavam dispo-
niveis para 1991 e 2000, foram estimados os valores para os demais anos
utilizando uma tendéncia linear para o crescimento da densidade demogréfica
entre esses anos.

As quantidades vendidas de gasolina tipo C* e de alcool hidratado,
ambas por estado, foram obtidas junto a Agéncia Nacional do Petroleo (ANP),
assim como as quantidades de petroleo processadas nas refinarias brasilei-
ras (Oil). O preco internacional do 6leo cru (WTI, que significa West Texas
Intermediate) foi obtido no site do Departamento de Energia dos Estados
Unidos.** Esta variavel ¢ dada em US$/barril e foi convertida para R$/litro
ao cambio médio dos anos de 1995 a 2001, divulgado pelo Banco Central
do Brasil, e pela taxa 1:159 (1 barril equivale a 159 litros).

22 A representatividade dos 11 estados que fazem parte da amostra com rela¢do ao
consumo Brasil € alta. Como pode ser visto no Anexo B, se o total de gasolina tipo
C consumida pelos 11 estados nos anos 2000 ¢ 2001 (18.572 ¢ 18.114 milhdes de
litros, respectivamente) for comparado com o consumo de gasolina tipo C no Brasil,
nesses mesmos anos (22.628 e 22.178 milhdes de litros, divulgados pela ANP ou
21.301 ¢ 20.950 de acordo com o “consumo tedrico”), pode-se notar que a repre-
sentatividade média ¢ de 82%.

2 A gasolina tipo C ¢ uma mistura de aproximadamente 78% de gasolina ¢ 22% de
alcool anidro. Essa ¢ uma peculiaridade do mercado brasileiro. Assim, quando se
comercializa internacionalmente a gasolina, esta ndo contém alcool ¢ ¢ chamada no
mercado nacional de gasolina tipo A.

2% Cf. www.eia.doe.gov — Energy Information Administration.
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Para o célculo das participagdes de mercado estaduais de cada uma das
bandeiras foram utilizados dados referentes ao nimero de postos de com-
bustiveis de cada bandeira para cada estado e para os anos de 1995 a 2001,
os quais foram comparados com o numero total de postos em cada estado
(fornecidos pela ANP). Com base nesses valores, foi calculado o indice de
Herfindahl-Hirschman (HHI). Esses dados foram fornecidos pelas empresas
distribuidoras de combustiveis responsaveis pelas bandeiras dos postos de
revenda de combustiveis.

De acordo com a literatura antitruste, mais especificamente concer-
nente ao teste do monopolista hipotético,”® o mercado relevante dimenséo
geografica deveria ser entendido como localidades compreendidas dentro
de um determinado raio®® ¢ ndo exatamente por estado. Para isso, seria ne-
cessaria a obtencao de dados empresa a empresa por raios predeterminados,
que nao estao disponiveis. Tal fato ndo invalida a proposta deste trabalho,
que ¢ a de inferir para o Brasil como um todo a estrutura de mercado que
prevalece. Sugere-se esse levantamento para um futuro trabalho em nivel
de 1 estado, no maximo, de alguma cidade pequena ou de alguns bairros.
A escolha dependera dos dados disponiveis e da extensdo territorial do
local em questao.

5.2. Estatisticas descritivas

Sao apresentadas, a seguir, algumas estatisticas descritivas basicas para
as variaveis utilizadas neste trabalho, separadamente para cada ano, assim
como alguns graficos com a sua média anual.

2 Ver Viscusi, Vernon e Harrington (1995), ou Horizontal Merger Guidelines do
DOJ/FTC ou Guia para andlises de atos de concentragdo SEAE/SDE, ou Willing
(1991).

Para uma boa defini¢do de mercado relevante, dimensdo geografica no mercado de
gasolina, ver Pareceres 06091/2002, COGSI/SEAE/MF, de 23/12/2002, ¢ 21/2003,
COGDC-DF/SEAE/MF, de 05/03/2003.
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Para que se possa ter uma visualiza¢cdo mais clara do comportamento
das variaveis ao longo do tempo, a seguir se encontram seis graficos que
representam a média dos estados ao longo dos sete anos de andlise.

Grafico 1 — Consumo de gasolina dos 11 estados
e refino de petréleo (106 litros)
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Grafico 2 — Gasolina: Consumo médio entre os estados
e consumo per capita médio
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Grafico 3 — PIB Nominal e PIB Defl. (RS)
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Grafico 4 — Precos Deflacionados (R$/litro)
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Grafico 5 — Market share lider e HHI
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Grafico 6 — Market share
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Depreendem-se, dos dados acima, algumas conclusoes. Primeiramente,
com relagao aos Graficos 5 e 6, nota-se que a média entre os estados do market
share da empresa lider em cada ano (que, no presente estudo, corresponde,
na grande maioria dos estados, a BR Distribuidora) € relativamente baixa
e, embora ndo varie muito, vai diminuindo ao longo do periodo amostral de
forma quase monotdnica. Sai de aproximadamente 31% em 1995 e atinge
o valor de 27% em 2001. De todos os anos, comparando estado a estado (e
que ndo esta exposto no grafico, portanto), o valor maximo ocorre em 1995,
com o indice de 45,70% e, nos demais anos, cai para algo ao redor de 44%.
J&4 o minimo ¢ de aproximadamente 12%.

O HHI, por sua vez, apresenta as mesmas caracteristicas qualitativas
que o market share. A diferenca ¢ que a trajetoria da média estd em um nivel
menor, indo de 24% em 1995 a 22% em 2001.

Ainda sobre o market share, nota-se, pelo Grafico 6, que a BR
Distribuidora ¢ a lider no Brasil (Ievando em consideracao os 11 estados da
amostra). De forma geral, ela ndo ¢ lider nem no Sul, onde a Ipiranga apre-
senta uma maior participagdo (cujo nome da empresa ¢ DPPI), nem em Sao
Paulo, onde a Shell lidera. Nos demais estados, mesmo perdendo mercado ao
longo dos anos, a BR continua sendo a lider. Sua queda, quase monoténica
ao longo do periodo da amostra, assim como ocorre com algumas outras
quatro empresas, foi sendo absorvida pelas empresas entrantes (chamadas
“outras” no Grafico 6). No Brasil, além das cinco lideres, existem mais de
150 pequenas empresas.

Nesse periodo da amostra, como pode ser visto no Grafico 6, percebe-
se a entrada crescente de novas empresas no mercado. A queda observada
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em 2001 decorreu devido a liminares concedidas pelo Poder Judiciario para
suspender a entrada ou permanéncia de firmas que ndo estavam pagando
os impostos concernentes ao mercado. A logica por trds dessas liminares
ndo era inibir ou coibir a competicdo no mercado, dificultando a entrada de
novas empresas ou expulsando as que haviam acabado de entrar, mas criar
uma competi¢do leal entre as entrantes e as incumbentes, uma vez que as
entrantes supostamente pagavam devidamente todos os impostos. As liminares
acabaram sendo “cagadas” em 2002,” ¢ a participacdo das firmas entrantes
voltou a crescer de forma avassaladora (fato ndo observavel no Grafico 6).%
O episodio de idas e vindas de liminares comegou em 2001, mas continua
até os dias de hoje.

Nesse sentido, como argumentam Pinheiro e Moura (2002) ou Rashid
(1988), as vezes, quando ha graves assimetrias de informagao, ter a presenca
de alguma barreira a entrada, gerando algum grau de concentragao, logo al-
gum rent para os players desse mercado, pode ser desejavel do ponto de vista
da maximizagdo do bem-estar. Isso porque a presenca desse rent aumenta o
custo para a empresa de ser “pega’” com um comportamento ilegal e expulsa
do mercado pelo regulador. Isso reduz o incentivo a adog@o de estratégias
arriscadas. Quando essas barreiras ndo existem, torna-se mais racional cor-
rer riscos, pois € mais facil voltar ao mercado depois. No caso em questdo,
se distribuidoras pequenas (normalmente sem marca) tém baixo custo de

27 Dentre uma infinidade de documentos que dizem respeito a esse tema, pode-se citar a
reportagem publicada pelo Jornal do Brasil, em 26 de setembro de 2002, cujo titulo
¢é: “Gasolina: volta a guerra de liminares”. Na matéria ¢ possivel ler a seguinte ex-
pressdo do senhor Delcides dos Santos Jr., gerente da area de adminisragdo tributaria
da Petrobras a época: “as decisdes judiciais sdo uma ameacga a competitividade”.

28 Esta questdo, assim como a adulteragdo do produto, faz do mercado brasileiro um
caso peculiar. No longo prazo, a falta de fiscalizagdo sobre a qualidade do produto,
responsabilidade da ANP, e a possibilidade de permanéncia de firmas que ndo pagam
impostos, respaldada pelo Judiciario brasileiro, podem gerar conseqiiéncias nocivas
ao consumidor final. Primeiro, porque o consumidor ndo sabe ao certo a qualidade
do produto que esta comprando, que pode trazer danos ao seu veiculo. Além disso,
se as demais incumbentes que realizam investimentos no Brasil passarem a ter
problemas de concorréncia, levando-as a apresentar constantes prejuizos em seus
balangos, poderdo “fechar as suas portas” para o mercado brasileiro. Nao tdo-somente
haveria desemprego, como também uma total desorganizacdo na estrutura desse
mercado. Em suma, ndo seria salutar para a economia do Brasil, de forma geral, ter
um mercado constituido por empresas nao pagadoras de impostos e vendendo um
produto adulterado.
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entrada, a estratégia de entrar no mercado, adulterar o produto ou nao pagar
impostos e, se pegas, fechar e depois voltar com outra personalidade juridica,
pode ser superior a de manter um bom comportamento. Dessa forma, essas
distribuidoras sdo capazes de impor uma concorréncia desleal que torna mais
punitivo para seus concorrentes adotar uma estratégia de “bom comporta-
mento”. Nesse sentido, o incentivo a preservacao do rent funciona como um
fator disciplinador da concorréncia que protege o consumidor.

Esses indicadores de concentragdo de mercado, individual e em conjun-
to, sdo relevantes. Nao tdo-somente porque sugerem relativa desconcentragao
no mercado, mas porque indicam baixo poder de monopdlio da firma lider para
manipular precos unilateralmente. Em outras palavras, esses fatos refletem
que as caracteristicas do mercado (isto €, a sua estrutura), mencionadas na
introdugao deste item, devem levar a um resultado de concorréncia perfeita,
a menos que haja cartel entre as firmas.

No entanto, mesmo que haja uma agao coordenada entre elas (fiscalizada
provavelmente pelos sindicatos), em mercados pulverizados, esta coordenacdo
pode acabar sendo desviada com facilidade, nao refletindo grandes perdas do
bem-estar para a sociedade brasileira. Este, alids, ¢ um tema interessante para
uma futura pesquisa: calcular a “perda do peso morto”, se é que ha.”

Quanto a média do prego da gasolina deflacionada e a média do preco
do petroleo cru (WTI), apresentam uma elevagdo no periodo total em torno
de 100 e 250%, respectivamente, como se pode observar no Gréfico 4. De
1995 a 1996 o preco médio da gasolina deflacionado teve uma queda de 7%,
mas de 1996 em diante cresceu. De 1996 a 1998 aumentou 30% e de 1998
a 2001, 62%. Ja o preco do petréleo cru manteve-se relativamente estavel
de 1996 a 1998, quando teve um crescimento explosivo. De 1998 a 1999 o
prego dobrou, seguido de um novo aumento de mais de 60%.

Quanto a média da quantidade consumida de gasolina nos onze esta-
dos e a média da quantidade processada (ou refinada) do petrdleo no Brasil,
Graficos 1 e 2, as variaveis apresentaram variagdes positivas ao longo dos
sete anos. Elas aumentaram, respectivamente, 22 ¢ 40%, assim como o PIB
deflacionado, apresentado no Gréfico 3.

2 Existem poucos trabalhos sobre perda do bem-estar para setores da economia bra-

sileira na linha de Harberger (1954) e Daskin (1991). Em particular, nenhum para o
mercado brasileiro da gasolina. Podem ser citadas algumas referéncias para o Brasil:
Cysne e Issler (1997), Issler e Resende (1999), Wyllie (2001), Cysne et al. (2001),
estimaram a perda para o setor de cerveja e Schmidt e Lima (2005), para o mercado
de aco.
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A quantidade da gasolina, em particular, cresceu 17% de 1995 a 1996,
quando a taxa de crescimento dos anos consecutivos caiu para 7%, man-
tendo-se estavel de 1998 a 1999 e apresentando uma ligeira queda nos dois
anos seguintes, de 6 e 2%, respectivamente. Assim, o crescimento de 22%
no periodo deve-se basicamente ao crescimento observado de 1995 a 1998.

O crescimento modico de 1997 a 1998, acompanhado por uma estagnagao
de 1998 a 1999, e seguido de um decréscimo nos dois Gltimos anos, pode ser
atribuido, entre outros fatores, a elevacdo do prego da gasolina, acompanhando
uma elevagao no preco internacional do petroleo cru. Esperar-se-ia um aumento
bem maior na quantidade consumida de gasolina para o periodo 1998-2001, se
o preco do petroleo (e conseqiientemente da gasolina) ndo tivesse aumentado
tanto. Para ilustrar esse fato, apresenta-se o Grafico 7, concernente a um outro
preco internacional do petrdleo (Brent), que esta em US$/barril, deflacionado
pelo indice de pregos dos EUA (Consumer Index Price).

Grifico 7 — Preco internacional do petroleo tipo Brent
(out 2004 =100)

U$/Bl

55

50 50,444
45

p N
B ks Al
» L P e WL
25 \\ .-\l,.:‘v//vvv

20 A w -

15 -\% (‘

10 i

5

6/1/1995

6/7/1995
6/1/1996 -
6/7/1996
6/1/1997
6/7/1997
6/1/1998
6/7/1998
6/1/1999
6/7/1999
6/1/2000
6/7/2000
6/1/2001
6/7/2001
6/1/2002
6/7/2002
6/1/2003
6/7/2003
6/1/2004

6/7/2004

Real

Z
o
S
=]
=

Fonte: EIA, DOE

Ja a média da quantidade processada teve também um forte aumento
no periodo 1995 a 1996, de 13%, diminuindo a taxa de crescimento anual nos
trés anos seguintes, para o patamar de 6%, seguindo um decréscimo drastico
no crescimento para menos de 1% de 1999 a 2000 e voltando a aumentar um
pouco no ano seguinte, a uma taxa de 3%. No periodo como um todo houve
um aumento de quase 40%.
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Aqui, vale fazer uma inferéncia sobre as quantidades de equilibrio do
mercado de gasolina. Como se pode perceber, de 1995 a 1999, tanto a quantida-
de quanto o prego, ao longo do tempo, aumentaram. Isso quer dizer que a curva
de demanda, relativamente a da oferta, variou mais. Essa, indubitavelmente
aumentou. Ja em 1999, como pode ser visto com nitidez no Grafico 7, houve
um choque na oferta do petrdleo, cujos pregos aumentaram drasticamente.
Este fato afetou a oferta de gasolina, que parece ter tido um deslocamento para
tras, resultando em pregos maiores, mas em quantidades menores. De qualquer
forma, no periodo como um todo, os pregos e quantidades aumentaram.

Nao obstante as movimentacoes apresentadas, vale recordar que a idéia
deste ensaio ¢ tentar captar, ao longo dos anos, como se deu a diferenca entre
o0 preco e seu custo marginal. As estruturas de monopolios ou de concorréncia
perfeita, por exemplo, sdo compativeis para qualquer ponto de equilibrio entre
a oferta e demanda. Em outras palavras, busca-se compreender o comporta-
mento da estrutura do mercado e ndo de suas reacdes diante da conjuntura.

Por ultimo, porém nao menos importante, falta analisar a quantidade
consumida de alcool no Brasil, que despencou no periodo em tela, apresen-
tando uma queda, para o periodo 1995-2001, de 65%. O alcool escolhido
foi o hidratado, pois ndo entra na composi¢ao da gasolina tipo C. O tipo de
alcool utilizado para mesclar com a gasolina tipo A chama-se anidro.

A escolha do tipo de alcool foi feita de forma a captar uma possivel
substitui¢do entre os produtos (alcool e gasolina). Para isso era necessario
excluir o efeito do alcool utilizado na composicao da gasolina, pois, nesse
caso, poder-se-ia observar uma complementacdo entre os produtos.

Mesmo esperando que haja uma substitui¢do quando das estimagoes,
vale esclarecer que esse resultado pode nao ocorrer, dependendo do tipo de
demandante e da extensao do periodo da amostra que se esta avaliando. No
caso do presente ensaio, os demandantes sdo, majoritariamente, os conduto-
res de veiculos automotivos. Assim, se estd analisando um combustivel que,
além de servir como insumo de um bem duravel, tem prego relativamente
alto quando comparado a outros bens dessa categoria (como por exemplo,
geladeira ou fogdo). Ele ndo ¢, assim, facilmente substituivel, pelo menos
no curto prazo.’® Em outras palavras, ¢ pouco provavel, na hipdtese de a

3 Tirole (1995) faz uma comparagdo interessante entre bens duraveis e ndo

duraveis.
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gasolina ficar mais cara, vis-a-vis o alcool, em um determinado més, que o
consumidor venda o veu veiculo a gasolina e compre um a alcool.

Nao obstante, se essa suposi¢do ocorrer sistematicamente por um
periodo maior, por exemplo, um ou dois anos, a probabilidade de o consu-
midor mudar o seu veiculo por um a alcool ¢ maior. Assim, a substitui¢do
entre os combustiveis deve ser vista mais por uma otica de longo prazo do
que de curto. Uma amostra de extensao pequena provavelmente ndo captara
esse efeito.

Pode-se dizer, inclusive, que no curto prazo os efeitos podem sugerir
que haja complementagao, uma vez que a demanda de ambos oscila com as
movimentacdes da economia, de forma geral. Isto ¢, o consumo por ambos
os produtos aumenta quando a economia se aquece ¢ diminui quando a eco-
nomia desaquece.

Para efeitos desse trabalho, contudo, vale fazer a seguinte ponderacao:
seria valido dizer que a queda observada no Grafico 1 pode ser atribuida a
elevagdo do prego da gasolina, sugerindo que haja complementacgdo entre
gasolina e alcool? De forma analoga, seria valido incorporar a variavel alcool
nas estimac¢des desse trabalho?

Para responder a estas perguntas, vale analisar o que ocorreu com a
produgao de carros a alcool no Brasil. Seguem abaixo dois graficos: um deles
apresenta o percentual da produgao de carros a alcool sobre o total de carros
produzidos no Brasil. O outro compara os valores absolutos da producao
total de carros e o da produgdo de carros a alcool.

Grifico 8 — Percentual da producio de carro a alcool
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Grafico 9 — Producao de carros
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Como se pode observar pelos Graficos 1, 8 e 9, a quantidade de alco-
ol, drasticamente reduzida no periodo da amostra (1995-2001), acompanha
a queda na produgdo de carros a alcool, que praticamente zerou no perio-
do. Segundo relatado em um seminario sobre desabastecimento de alcool
(Sociedade Brasileira de Planejamento Energético, 1990), quando faltou
alcool no Brasil, entre 1989 e 1990, houve uma crise da credibilidade da
populagdo brasileira em relagdo ao programa do Pro-alcool, realizado pelo
governo brasileiro. Houve um crescimento desarticulado da frota de carros a
alcool produzidos pelas montadoras, sem levar em conta a possibilidade de
garantir o suprimento de dlcool necessario. A falta de combustivel ocasionou
uma descrenga no programa, que, por sua vez, teve como conseqiiéncia uma
reduc¢do na demanda por esse tipo de veiculo e forgou as montadoras a reduzir
a producdo de carros com esse tipo de combustivel.

O programa havia sido concebido para estimular os consumidores a
trocar seus veiculos a gasolina para um a alcool, ndo tdo-somente por ser o
alcool um combustivel mais barato do que a gasolina, mas, principalmente,
por ser uma alternativa a um combustivel derivado do petréleo. Infelizmente,
na época, 0 programa teve que passar por uma revisao e medidas de longo
prazo foram tomadadas, segundo relato do seminario sobre desabastecimento
de alcool e o risco do metanol, realizado pela COPPE/UFRJ, em 1989.°!

31 Para maiores detalhes sobre essas medidas e sobre o mercado de alcool de forma

geral, consulte o site www.pick-upau.com.br/mundo/alcool/alcool.htm. Pode-se
encontrar ai uma série de informagdes interessantes sobre esse mercado, que inclui:
“a discussao sobre 0 dlcool como uma alternativa viavel, alcool como combustivel
e usinas de alcool que viram fonte de energia elétrica”.

191

REVISTA DO IBRAC



REVISTA DO IBRAC

Revista do IBRAC

Assim, o que o fato sugere ¢ que, com o choque da demanda, o preco do
alcool caiu.

E claro, por outro lado, a titulo de recordagdo, que o alcool tem uma
relagdo muito forte com o mercado de aguicar e com as politicas atinentes a
cana. Na época, houve um decréscimo da producdo de cana nas ultimas safras,
devido a pratica de precos comprimidos para a cana colhida, € um aumento
da exportacdo de acucar oriundo da cana que poderia ter sido destinada ao
alcool no Nordeste. Corrobora-se, portanto, o fato de que a queda da producao
de alcool ndo teve nada a ver com o mercado da gasolina.

A resposta, por conseguinte, para ambas as perguntas anteriormente
feitas, é ndo.*? Isto €, a queda da quantidade de alcool, pelo menos nesse pe-
riodo, ndo parece ter relagdo com o preco da gasolina e, portanto, ndo deve
ser introduzida na especificagdo do modelo.*

6. Resultados

Neste item sdo apresentados os resultados das estimag¢des do modelo
especificado neste ensaio. Foram feitos dois tipos de modelagem e utilizados
trés critérios comparativos.

A primeira modelagem concerne a estimagao de sete sistemas de equa-
¢Oes simultaneas, representados pela combinagdo da equacdo de demanda
(11) e com cada uma das sete equagdes de oferta (10). Estes serdo chamados
na tabela de modelos “ndo nested”. Ja a segunda modelagem refere-se a uma
unica estimacgao realizada, considerando a equagao de demanda (11) e aquela
de oferta nested (12). Na tabela o titulo estd como “geral”. Vale comentar
que foi usado o software TSP, que permite estimar modelos com parametros
ndo lineares, como € o caso do modelo nested.

O critério inicial de avaliagdo diz respeito ao primeiro tipo de mode-
lagem. Primeiramente, foram desconsideradas as estimacdes em que o sinal
do coeficiente relativo a quantidade do consumo de gasolina foi positivo.
Isso porque a quantidade (cujo coeficiente é ;) é apresentada na equacio

32 De fato, por curiosidade, uma tentativa foi feita, e os resultados das estimagdes nao

foram os esperados, de forma geral. O coeficiente do alcool, por exemplo, sugeriu
complementacdo ¢ os sinais das demais variaveis, como quantidade da gasolina,
ndo se comportaram de forma esperada.

3 Coloma (2002) ndo incluiu essa variavel em seu modelo porque na Argentina nao

ha consumo de alcool como alternativa a gasolina.
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de demanda com o sinal positivo e na de oferta com o sinal negativo. Além
disso, foram excluidos os modelos cujos coeficientes relativos a quantidade
foram ndo estatisticamente significativos. Nos modelos que restaram, foi
feita uma analise dos sinais das demais varidveis e do valor da soma total
dos quadrados dos residuos (STQR). Procurou-se escolher o menor STQR
entre os modelos e aquele que tivesse o maior nimero de variaveis com os
coeficientes esperados.

Ja os outros dois critérios dizem respeito a modelagem nested.
Primeiramente, verificou-se que os coeficientes relativos a C, e a C, (que me-
dem o indice de Lerner nos periodos antes e apds 1997) sao, individualmente,
estatisticamente significativos. Se o coeficiente ndo for estatisticamente signi-
ficativo, a conclusdo ¢ de que todas as estruturas de mercado sao rejeitadas
para o periodo referente, exceto a de concorréncia perfeita. Se o coeficiente
for significativo, quer dizer que se rejeita a estrutura de concorréncia perfeita,
mas ndo se pode chegar a uma conclusdo sobre qual estrutura prevalece.

O terceiro critério ¢ mais conclusivo do que o segundo, na hipdtese
de aquele gerar coeficientes estatisticamente significativos. E feito um teste
de significancia estatistica conjunto de C, € C,. Chega-se, assim, a uma con-
clusdo de como as estruturas sdo, tanto para o periodo antes de 1997, como
para o posterior a essa data. Esse teste chama-se Wald, apresentado no final
da item 3.2.

Todas as oito equacdes (sete mais uma, relativa ao nested) foram especi-
ficadas de seis formas: trés delas usando o nimero de postos (NP) como uma
das variaveis explicativas, e as outras trés, o nimero de postos sobre a drea do
estado, uma espécie de densidade de postos no estado (DP). A diferenca entre
as trés especificagdes (tanto para o grupo NP quanto para o DP) diz respeito
ao uso das dummies estaduais. Na primeira especificagdo, estas variaveis
binarias sdo inseridas tanto na equacao de oferta quanto na de demanda. Na
segunda, sdo incluidas apenas na equacao de demanda, pois, de forma geral,
foram estatisticamente ndo significativas na equagao de oferta. E, por fim, na
terceira especificagdo, sao usadas como variaveis instrumentais, como, alias,
sugere Cameron (1999) e como fez Coloma (2002) em seu artigo.

De acordo com a teoria, espera-se que, pela equacao de demanda
(inversa),** ceteris paribus e dada uma determinada oferta, quanto maiores

3% O preco estd em funcdo da quantidade, entre outras variaveis. Isto é, o prego ¢ a
variavel dependente neste caso.
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forem as variaveis PIB e a densidade demografica®® e menor for a quantidade
consumida de gasolina, maior devera ser o prego da gasolina. As duas pri-
meiras variaveis, quando afetadas positivamente, causam um deslocamento
da curva de demanda para a direita, provocando um aumento nos precos. A
quantidade, como ¢ também uma variavel endogena, acarreta uma alteracao
ao longo da curva de demanda, que ¢ negativamente inclinada.

Ja pela equacdo de oferta (inversa), quanto maior for o preco interna-
cional do 6leo cru (WTI) e menor for o nimero de postos (ou a densidade
de postos), ceteris paribus, maior devera ser o preco da gasolina no Brasil.
No primeiro caso, porque, se uma quantidade maior de 6leo cru for ofertada
no mundo, seu preco mundialmente devera diminuir, o que resulta em um
menor pre¢o da gasolina no Brasil. No segundo caso, porque quanto mais
postos tiver um estado, maior deverd ser a oferta pelo produto, logo menor
o preco. Com relagdo a quantidade de petrdleo refinado no Brasil (Oil), ha
trés possibilidades de analise quanto ao sinal esperado.

A primeira possibilidade pode ser explicada da seguinte forma: a quan-
tidade de petroleo refinada tem como objetivo produzir seus derivados, como
a gasolina, o 6leo diesel, o GLP, o 6leo combustivel, o querosene de aviagao,
entre outros. Se o modelo energético brasileiro for apoiado no transporte de
cargas em motores a diesel, por via rodoviaria, em detrimento do transporte
ferroviario, fluvial ou cabotagem,* o 6leo diesel seria o derivado propulsor
do refino no Brasil. Ele, atualmente, corresponde a 34% do volume do barril
de petroleo. Por essa logica, para atender o suprimento do mercado nacional
de derivados, portanto, a Petrobras, detentora de aproximadamente 95% do
refino, deveria operar suas refinarias priorizando a producao de diesel. Dessa
forma, quando a demanda de diesel aumentar, a quantidade de refino acom-
panhara essa demanda, que resulta em uma produgao adicional dos demais
derivados, como a gasolina. Dada uma curva de demanda negativamente
inclinada, imagina-se que o pre¢o de equilibrio deva diminuir. Em outras
palavras, a relagdo entre o preco da gasolina e da quantidade refinada € inversa
(o Brasil ¢ exportador liquido de gasolina, como se pode ver no Anexo B).

35 Seria possivel usar a variavel populagdo para incorporar a idéia de quanto mais gente,

maior deve ser a procura. No entanto, optou-se pela variavel densidade demografica,
por ela relativizar o nimero de pessoas pela area do estado (pessoas por km?).

3¢ Para maiores detalhes sobre esse assunto, consulte o site www.br.com.br/portalbr/

calandra.nsf.
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Na maioria dos outros paises do mundo, a demanda de 6leo diesel
situa-se entre 15 e 25% do volume do barril, sendo a gasolina o produto
que comanda o refino. Espera-se, dessa forma, que haja uma relacdo posi-
tiva entre a quantidade refinada e a quantidade ofertada de gasolina, mas
uma relagdo neutra com relagdo ao preco, pois a demanda também deve
se deslocar nesse caso. Alias, nessa situacdo, o deslocamento da oferta ¢
motivado pelo deslocamento da demanda. Como uma segunda possibilidade
para o Brasil, portanto, se a politica da Petrobras for a de suprir o mercado
brasileiro de gasolina adequadamente, exportanto os excedentes de outros
derivados (como pode ser visto no Anexo B, esta interpretagdo é possivel),
poder-se-ia esperar uma relagdo quase neutra entre a quantidade refinada e
o preco da gasolina. O coeficiente (ajustado para a ordem de grandeza da
variavel), portanto, seria proximo de zero.

Por fim, uma ultima interpretacdo poderia ser feita sobre a relagao
“quantidade refinada e prego da gasolina”. Embora pouco plausivel e sem
respaldo de dados, seria o caso de a Petrobras ndo ter uma politica dirigida
para o mercado interno, mas para o mercado externo, exportando mais do
que “deveria”, sempre que fosse atrativo. Dai se poderia esperar um sinal
positivo entre a quantidade refinada e o preco de equilibrio, uma vez que a
curva de oferta no mercado interno poderia se deslocar para a esquerda, dada
uma curva de demanda. Das trés possiveis analises, as que parecem ser as
mais realistas sdo as duas primeiras.

Para avaliar os resultados dos seis modelos seguem, a seguir, seis Tabelas
(3.2 2 3.7). De forma geral, nestas podem ser observadas informagdes sobre
os coeficientes estimados, os valores p (ou probabilidade de cauda), os R2 e
as STQR. Elas dizem respeito as equacdes (11) e (10) — “modelo ndo nested”
— e as equagoes (11) e (12) — “modelo nested”. Por fim, a tltima Tabela (3.8)
apresenta os resultados do teste de Wald com relagdo ao “modelo nested”.

Apenas para efeitos didaticos, duas agdes foram tomadas: a pri-
meira ¢ que foram introduzidas cores. A vermelha significa que o sinal
ndo ocorreu como esperado e a cor azul, que o coeficiente € estatistica-
mente ndo significativo. Além disso, optou-se por colocar as seguintes
abreviagdes com referéncia aos seis modelos. 2D, DD e DI significam,
respectivamente, que a dummy esta presente nas equagdes de demanda e
oferta; na equagdo de demanda; e somente como instrumentos. De for-
ma analoga, NP e DP significam, respectivamente, numero de postos e
densidade de postos.
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Analisando os doze modelos (seis ndo-nested e seis nested, estes tltimos
chamados de “geral” nas tabelas acima), cujos resultados foram reportados
nas Tabelas 2 a 7, pode-se dizer, em primeiro lugar, que a modelagem com
numero de postos (NP) parece ser mais apropriada do que a com densidade
de postos (DP), de forma geral. Isso pode ser visto basicamente por dois
fatos. Primeiro, porque a STQR foi menor em todos os modelos em que se
usou NP. Tanto nos modelos ndo-nested como nos modelos nested. Segundo,
porque mais coeficientes mostraram-se estatisticamente significativos e com
os sinais esperados.

Uma possivel explicagdo para tal evidéncia poderia ser o fato de que,
como se trata da especificagdo da curva de oferta, o valor absoluto do niime-
ro de postos € uma variavel que se enquadra melhor na equagao do que um
valor relativo, como a densidade de postos. O volume ofertado a um estado,
e conseqiientemente seu prego, depende de quantos postos existem na area
e quanto cada posto consome. A densidade de postos talvez fosse apropriada
caso se desejasse captar o grau de competitividade da regido, podendo ser
especificada na equacao de demanda, o que ndo € o caso.

Quanto a equagao de oferta, em particular, em todos os modelos, DP
e NP, nested e ndo-nested, de forma geral, o prego internacional tem o sinal
esperado e € estatisticamente significativo. Ja com relagdo a quantidade refi-
nada de petréleo, esta apresenta coeficiente proximo a zero (aproximadamente
na décima segunda casa decimal), na maioria dos casos. Este fato indica que
a interpretagdo mais adequada para esta variavel, no caso do Brasil, ¢ que a
Petrobras tem uma politica, entre outras, de atender adequadamente o mer-
cado interno de gasolina, exportando, quando ha um excesso de oferta com
relacdo a demanda, e importando, quando ha uma escassez da oferta, vis-a-vis
a demanda. O niimero de postos ou densidade de postos € que se mostrou,
em sua maioria, estatisticamente nao significativo. Além disso, as dummies,
quando foram incluidas tanto na equagdo de oferta quanto na de demanda,
se mostraram estatisticamente nao significativas na de oferta.

Fazendo uma andlise geral, em cada uma das 6 tabelas, com relacao
aos modelos expostos no caso “nao-nested 2D+DP” (Tabela 2), a variavel
PIB ¢ estatisticamente nao significativa em todos os modelos, embora tenha
quase sempre o sinal esperado. Além disso, pode-se notar que as dummies
estaduais sao todas significativas na demanda, mas, de forma geral, ndo sao
na equacdo de oferta. Ademais, a densidade de postos tem o sinal esperado,
mas também ¢ estatisticamente ndo significativa. O tnico modelo que teve
o sinal da quantidade consumida de gasolina esperado e teve o coeficiente
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estatisticamente significativo foi o CP-CA, que apresentou a segunda menor
STQR, seguido de CP-CO.

Ja com respeito ao grupo de modelos “nao-nested DD+DP” (Tabela
4), de forma geral, ndo houve uma alteragdo grande com relagao ao modelo
anterior, exceto pelo fato da SQTR ter sido um pouco menor. Como, no en-
tanto, a variavel quantidade consumida de gasolina ¢ ndo significativa ou o
sinal ndo ¢ o esperado, ndo se pode concluir por um “melhor modelo”.

Com respeito ao grupo “ndo-nested DI+DP” (Tabela 6), dois dos
modelos apresentam o sinal do coeficiente relativo a quantidade consumida
de gasolina negativo, e seus coeficientes sdo estatisticamente significativos
(CP-CP e CP-CO), além do modelo nested. CP-CP ¢ o que apresenta a menor
STQR. Além disso, todas as variaveis desse modelo t€m o sinal esperado,
exceto a densidade demografica. Ademais, em CP-CP todos os coeficientes
sdo estatisticamente significativos, exceto a densidade de postos.

De forma semelhante, a mesma analise pode ser feita com os modelos
relativos aos trés grupos “ndo-nested com NP”. Com relagdo ao grupo de
modelos 2D+NP (Tabela 3), o CP-CO apresenta a menor STQR, entre CP-CO
e CP-CA, apesar de ambos serem semelhantes em termos de sinais esperados
e significancia estatistica. Houve um bom comportamento das variaveis,
exceto pela ndo significancia estatistica do PIB em CP-CA.

No concernente ao grupo DD+NP (Tabela 5), CP-CA foi o tnico modelo
que apresentou o sinal esperado para a variavel quantidade de gasolina, que,
também, teve seu coeficiente estatisticamente significativo. Por ultimo, quanto
ao grupo DI+NP (Tabela 7), dos trés modelos que tiveram sinais esperados e
significancia estatistica na quantidade da gasolina (CP-CP, CP-CA, CP-CO),
CP-CP, assim como em DI+DP, foi o escolhido, por ter a menor STQR.

Com relagdo aos demais critérios, segue uma analise mais objetiva.
Resumidamente, quanto ao segundo critério, em todos os seis modelos nested,
nao se pode rejeitar o modelo CP-CP a 1%. E, por fim, quanto ao terceiro
critério (Tabela 8), também ndo se pode rejeitar, em nenhum dos modelos, a
hipotese conjunta CP-CP (teste de Wald).

Aidéia é que um critério sirva para corroborar a conclusao encontrada
por um outro e ndo para conflitar com seus resultados. Se, por exemplo, um
dos modelos, pelo teste de Wald (terceiro critério), € rejeitado, ndo se deve
estar escolhendo ele por algum outro critério. Fazendo, portanto, uma ana-
lise conjunta de cada modelo, considerando os trés critérios, as vezes nao
foi possivel chegar a uma conclusao, as vezes sim. Em 2D+NP, nao se pode
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optar por um modelo diretamente, pois somente nos dois Gltimos critérios
houve coincidéncia: CP-CP. Pelo primeiro critério, o resultado foi CP-CO.
Em 2D+DP e DD+NP, apesar de, pelos dois ultimos critérios, o modelo es-
colhido ser CP-CP, pelo primeiro, foi CP-CA. Em DD+DP, DI+DP e DI+NP,
no entanto, optou-se por escolher CP-CP, por ter havido uma coincidéncia
entre todos os nove resultados. O modelo CP-CP, portanto, € o que parece ser
o mais aderente e € o escolhido como sendo o resultado deste estudo.

Vale, porém, fazer uma ressalva. Como os dados de precos referem-se
aos da gasolina tipo C na “bomba” e os de custo marginal refletem mais pro-
ximamente esse custo para a distribuidora do que para o varejista, o resultado
de concorréncia perfeita diz respeito a esses dois segmentos em conjunto e
ndo tdo-somente ao varejo. A conclusido que se deriva dessa interpretagao
¢ que a evidéncia aponta para uma estrutura de mercado em que ambos os
segmentos funcionam com margens de lucro de concorréncia perfeita.

Destarte, resumindo todos os resultados referentes aos doze modelos,
pode-se afirmar que: 1) o modelo com NP parece estar melhor especificado
do que o com DP; 2) pelo segundo critério, ndo se pode rejeitar separada-
mente o modelo CP-CP, no que diz respeito a todos os seis conjuntos de
especificacdes; 3) pelo terceiro critério, isto €, pelo teste de Wald, ndo se
pode rejeitar o modelo CP-CP e rejeitam-se os demais, em quatro dos seis
modelos. Mesmo nos dois outros, em que alguns outros modelos ndo podem
ser rejeitados, CP-CP nao pode ser rejeitado; 4) pelo primeiro critério, o
resultado CP, para o periodo antes de 1997, foi unanime (nos 6 modelos). Ja
para o periodo apds 1997, nao houve unanimidade nos resultados, embora
o resultado CP tenha sido condizente com os resultados (CP) atinentes aos
demais critérios; 5) dos modelos considerados, os coeficientes da quantidade
consumida de gasolina, do PIB, do WTI e da quantidade refinada foram todos
esperados e estatisticamente significativos. A densidade demografica também
apresentou essas caracteristicas na maioria das vezes. Por fim, o nimero de
postos ou densidade de postos foi estatisticamente nao significativo na maior
parte dos casos.

Como se pode notar, portanto, o resultado que prevaleceu foi o modelo
CP-CP. Para o periodo antes de 1997, como ja mencionado, CP foi um re-
sultado unanime. Os precos nessa época eram fixados pelo governo, mas de
forma diferente entre os estados. Este estudo sugere que, mesmo controlados
e fixados, os precos refletiam o custo marginal de venda de cada estado. Dessa
forma, este ensaio sugere que governo nao usava seu poder de monopdlio,
mesmo tendo uma de suas empresas como lider (BR Distribuidora, que
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também atua no varejo). Uma possivel explicacdo diz respeito as politicas
publicas que os governos tracam e seguem. Por algum tempo, o governo
brasileiro regulava e decidia sobre os patamares tarifarios (energia elétrica e
telecomunicagdo, por exemplo) e sobre alguns precos da economia, como ¢
o caso da gasolina. Como observam Pinheiro e Giambiagi (BNDES, 2000),
essas atitudes eram componentes habituais da politica economica, inicialmen-
te com o intuito de aumentar a competitividade dos produtores domésticos
e, a partir de 1985, na tentativa de combater a inflaco.

J& para o periodo depois de 1997, o resultado CP, embora ndo tenha
sido unanime, foi aquele encontrado na maioria dos doze modelos, consi-
derando-se os trés critérios. Assim, este estudo sugere que, se héa casos de
cartéis no mercado de gasolina — como demonstrado pelo elevado numero
de processos administrativos com respeito a conduta anticompetitva (cartel)
neste mercado e de acordo com os casos condenados pelo CADE — em média
anual o equilibrio “pre¢o-quantidade”, ou a margem “preco-custo marginal”,
¢ proéximo ao equilibrio e & margem de um mercado competitivo.

7. Conclusao

Em 1997, por meio da Lei 9.478, criou-se a Agéncia Nacional de
Petréleo (ANP) e houve a quebra do monopolio da exploragao pela Petrobras.
A partir dai, varias alteragdes ocorreram no setor, destacando-se a liberalizagao
dos pregos na distribui¢ao e no varejo da gasolina. O objetivo deste ensaio foi
a investigacao de dois fatos. O primeiro deles diz respeito ao periodo antes
de 1997. O governo controlava os precos desse mercado, agindo como um
price maker. Sera, no entanto, que ele, tendo a possibilidade de decidir sobre
os pregos do mercado, exercia este “poder de monopolio”? O segundo diz
respeito ao periodo apds 1997. Ao mesmo tempo em que se observava um
grande nimero de novos entrantes no downstream, percebia-se, também, um
elevado ntimero de processos administrativos sendo abertos na Secretaria de
Direito Econdmico do Ministério da Justi¢a (SDE), para averiguar a existéncia
de cartéis no setor, e notava-se que os processos referentes a essa infragdo
recebiam a condenagdo pelo CADE. Sera, portanto, a estrutura competitiva
ou colusiva?

Muito embora o tipo de arcabouco tedrico aqui utilizado ndo seja
recente nos estudos empiricos em organizagdo industrial, este € o primeiro
trabalho que identifica a estrutura de mercado de gasolina no Brasil antes da
liberalizagdo de precos, em 1997, e como passou a ser depois dessa €poca. A
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inspiragdo metodologica partiu da pesquisa elaborada por Coloma (2002), que
realizou uma analise semelhante para o mercado de gasolina na Argentina,
apos a fusao Repsol e YPF.

A amostra do presente trabalho contém 77 observagoes e corresponde
a sete anos (1995 a 2001) e a 11 estados do Brasil. Os demais estados ndo
puderam ser contemplados por falta de dados relativos aos pregos. As estima-
¢oes dos modelos de demanda-oferta foram feitas pelo método dos minimos
quadrados em trés estagios, sendo utilizado o software TSP.

O resultado que prevaleceu foi o modelo concorréncia perfeita — con-
corréncia perfeita (CP-CP). Para o periodo antes de 1997, CP foi o resultado
que preponderou em todas as especificagoes testadas. Para o periodo p6s-1997,
o resultado CP, embora ndo tenha tido uma concordancia geral, foi aquele
encontrado na maioria dos 12 modelos, considerando-se os trés critérios.
Dessa forma, o governo parece nao ter “abusado do seu poder de monopo-
lio” antes de 1997, e as caracteristicas competitivas do mercado parecem ter
predominado no periodo apds essa data.

Talvez por razdes de politica publica, para manter a inflagdo em patamar
baixo, o0 governo controlava os precos, antes de 1997, em niveis compativeis
com os resultados de concorréncia perfeita. Além disso, ademais de o mercado
do varejo da gasolina caracterizar-se por comportar muitas firmas, ha baixas
barreiras a entrada, fazendo que haja suficiente rivalidade. Como visto na
subsecao estatistica descritiva, o market share e o HHI, além de serem baixos,
foram diminuindo ao longo do tempo relativo a amostra. Estes fatos, por si
s0s, ja indicam um mercado competitivo.

A conclusdo de que o equilibrio vigente € o de concorréncia perfeita,
depois de 1997, ndo significa, necessariamente, que ndo haja formagao de
cartéis no varejo da gasolina, mas que as margens de lucro sdo proximas a
zero, quando se toma uma meédia anual dos pregos e das quantidades. Em
outras palavras, se ha colusdo entre as firmas, evidenciada pelos intimeros
processos administrativos abertos na SDE e pelos casos julgados e condena-
dos pelo CADE, esta constitui¢cao nao deve ter conseqiiéncias significativas
para a sociedade brasileira em termos quantitativos (“perda do peso morto”).
Provavelmente se trata de conluios instaveis, em que, mesmo formados, seus
participantes tendem a desviar-se com facilidade dos acordos estabelecidos en-
tre eles. Caso contrario, o mark-up entre prego e custo marginal seria alto.

Dependendo da estrutura do mercado, dessa forma, um cartel pode
ser mais prejudicial para a sociedade do que outros. Mensurar a “perda do
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peso morto”, portanto, pode ser um critério objetivo na “escolha”, por parte
do SBDC, de em quais casos devem ser postos mais empenhos para serem
encontrados (se houver mais cartéis “a serem cagados” do que possibilida-
des fisicas disponiveis do Sistema). Mesmo os processos administrativos
abertos por denuncias deveriam passar por uma triagem. Mercados como o
do cimento ou do aco, por exemplo, provavelmente possuem caracteristicas
estruturais que os devem levar a perdas expressivas para a sociedade, se
formado um cartel.

Nao se defende aqui, contudo, o ndo combate ao cartel de mercados
como o da gasolina. Esta conduta anticompetitiva, de forma geral, deveria,
inclusive, ser entendida pela lei da concorréncia (artigo 20 ¢ 21 da Lei no
8.884/94) como per se e ser punida com mais rigor, como ocorre nos EUA,
em que seus participantes podem ir para a cadeia, se a colusdo for provada,
pois se trata de processo criminal e ndo administrativo.’” Manifesta-se a favor,
por outro lado, que, considerando que os 6rgdos vinculados ao SBDC tém
recursos escassos, tanto em nivel de capital humano, como fisico, seria mais
razoavel que os empreendimentos desses 0rgaos se direcionassem, com mais
vigor, para setores em que haja alta probabilidade de formagao de cartéis e
que, a0 mesmo tempo, gerem “‘elevadas perdas sociais”. O Sistema deveria
se organizar entre si e entre as agéncias reguladoras para atuar de forma
mais pro-ativa, planejada e estratégica, e menos reativa sobre determinados
mercados.

Tampouco esta sendo defendida aqui a tese de que cartel deva continuar
sob a égide da “regra da razao” (como indicada pela Lei 8.884/94), tendo
como um critério a mensuracao da “perda do peso morto”. Se um caso dessa
conduta for comprovado, deveria ser condenado, ndo s6 de forma per se, mas
também no ambito criminal (no Brasil, pela Lei 8.137/90,% artigo 4.°, cartel é
crime, e as penas estdo previstas no proprio artigo 4.°, no final*®). Esta, alias,

37 Umaresenha sobre os procedimentos dos 6rgéos da concorréncia do Brasil e dos EUA

com relag@o a conduta anticompetitiva colusiva pode ser encontrada em Schmidt
(2002a e 2002b).

Define crimes contra a ordem tributaria, econdmica e contra as relagdes de consumo,
¢ da outras providéncias — Capitulo II (dos crimes contra a ordem econdmica ¢ as
relagdes de consumo), artigo 4.°, itens II (formar acordo, convénio, ajuste ou alianga
entre ofertantes, visando a,bece V.

38

3 Nos artigos 9.° (o inciso I faz referéncia ao 4.°) e 10 dessa mesma Lei estdo presentes

os critérios que o juiz deve utilizar para a imposigdo da pena.
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¢ uma questao subjetiva, ndo sendo o foco deste ensaio. Especialistas na area,
sejam economistas sejam advogados, estdo longe de obter conformidade entre
as discussoes acerca de que se deva ou nao tratar o cartel na esfera criminal
ou administrativa ou de forma per se ou sob a “regra da razao”. A mensura-
¢do da “perda” estd sendo evocada aqui “apenas” como um critério para a
priorizacdo dos casos a serem perquiridos. Afinal, ¢ muito custoso “buscar”
cartéis e ser bem-sucedido.

A mensagem que o resultado deste ensaio traz consigo ¢ de alertar
que uma avaliagdo quantitativa, objetiva e tangivel (como mensurar a mar-
gem de lucro ou a perda do peso morto de determinados mercados) deveria,
também, ser levada a cabo no momento da decisdo sobre o grau de esforgo
empreendido pelo Sistema na busca de cartéis (decisdo esta que deve ser
feita, caso ndo esteja sendo cogitada). Se a atengdo fosse canalizada para os
casos mais custosos para a sociedade, o Brasil sairia ganhando se o Sistema
lograsse condena-los. Afinal, qual ¢ fungao basica, de forma geral, dos 6rgaos
antitruste, sendo, grosso modo, de defender os “bolsos” dos consumidores?
Sera que mercados, mesmo cartelizados, caracterizados por terem seus
outputs proximos aos de uma estrutura de concorréncia perfeita, provocando
um baixo custo para a sociedade, merecem uma dedica¢do grande por parte
de tais o6rgaos?

Deste trabalho ¢ possivel que se retirem idéias para futuras pesquisas.
Uma sugestao seria calcular a perda do peso morto no setor de gasolina no
varejo ap6s 1997, na linha de Hargerber (1954) e Daskin (1991). Outra pro-
posta seria refazer este estudo reduzindo-se a dimensao geografica. Assim,
em vez de Brasil, a delimitacao seria um estado, uma cidade ou um bairro,
dependendo da extensao territorial e da disponibilidade de dados. Uma terceira
sugestdo seria refazer a pesquisa com a base de dados em uma periodicidade
mensal. Por ultimo, na mesma linha deste estudo, avaliar o impacto para o
Brasil da fusdo entre as empresas Esso Brasileira de Petroleo e Mobil ou de
mensurar as perdas para o Brasil se houver uma saida de uma das empresas
citadas neste artigo do mercado brasileiro (como a Shell vem anunciando
que pretende fazer).
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UMA ANALISE DA EXISTENCIA
DE COMPORTAMENTO COLUSIVO NO MERCADO
BRASILEIRO DE DISTRIBUICAO
DE GAS LIQUEFEITO DE PETROLEO (GLP)

Demétrio Matos Tomdzio

1. Introducao

E consensual que o exercicio indiscriminado de poder de monopélio
geralmente resulta em alocagdo ineficiente de recursos e que o estudo das
estruturas de mercado oligopolizadas pode permitir a identificagcdo de condu-
tas anticompetitivas e dessa forma viabilizar a prevengao da monopolizagado
desses mercados, seja por meio de uma intervencao, da politica antitruste,
ou do aperfeicoamento do arcabougo regulatorio. Esse problema adquire im-
portancia ainda maior quando se analisa a realidade da economia brasileira,
marcada pela existéncia de um grande niimero de setores onde predomina
a concorréncia oligopolistica, agravada pelo pequeno grau de abertura de
nossa economia.

O presente trabalho tem como objetivo apresentar uma analise do
mercado brasileiro de distribuicao de gas liquefeito de petroleo (GLP), nos
Estados brasileiros, utilizando um instrumento tedrico da Nova Economia
Industrial' (que se caracteriza por utilizar uma série de modelos de interagado
estratégica), com o intuito de tentar identificar se os resultados observados
nesse mercado estdo de acordo com um modelo de oligopolio formal. A
metodologia utilizada para a analise adota o modelo proposto por Lambson
(1987), que lida com a sustentabilidade de colusdes mediante ameagas cri-
veis. Ao analisar se as previsoes do modelo realmente se materializaram no
mercado em estudo, podemos avaliar se o0 comportamento das firmas pode
ser realmente assumido como colusivo e dessa forma subsidiar decisdes
dos 6rgdos antitruste.

' Mais detalhes em Tirole (1993).
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2. Capacidade produtiva e colusio

Alguns autores como Benoit e Krishna (1987) reconhecem que
decisdes relacionadas a quantidades sao geralmente decisdes de médio a
longo prazos, sendo relativamente inflexiveis no curto prazo. Decisdes
a respeito de pregos, por outro lado, sdo decisdes de curto prazo. Nesse
contexto, os autores apresentam um modelo dindmico onde as firmas esco-
lhem uma escala de operagao e depois se engajam em um jogo competitivo
de repetigdes infinitas onde a variavel de escolha ¢ o preco. As decisoes
de quantidade estdo sujeitas a um substancial custo de ajustamento e sao
relativamente inflexiveis no curto prazo. Precos, por outro lado, sdo com-
pletamente flexiveis. A colusdo em quantidades ¢ alcangada ao permitir
retaliacdes contra desvios por meio da instalacao de capacidade produtiva
ociosa. O principal objetivo do artigo de Benoit e Krishna ¢ encontrar
propriedades que possam ser compartilhadas por todos os equilibrios de
seu modelo. Nesse sentido eles demonstram que todos os equilibrios (ex-
ceto aqueles onde firmas imitam a producao de Cournot-Nash) envolvem
firmas que escolhem excesso de capacidade produtiva, além do que seria
necessario. Este excesso de capacidade permite que as firmas consigam
manter os pre¢os acima do nivel de equilibrio de Cournot-Nash. Osborne
e Pitchik (1987) também chegaram a conclusdes similares ao constatar
que se as firmas carregarem excesso de capacidade produtiva, enquanto
o custo dessa capacidade nao for muito alto, para que a quantidade pro-
duzida na colusdo seja suportada, esse excesso de capacidade produtiva
acaba servindo como ameaca de punigdo a potenciais desvios.

Posteriormente Davidson ¢ Deneckere (1990) analisaram uma classe
de equilibrio no modelo dindmico de Bernoit e Krishna (1987) no qual as
firmas escolhem sua escala de operagdo antes de se engajarem em um jogo
de repeticao infinita com competi¢do de pregos. O interesse principal desses
dois autores estd na relacdo entre o nivel de excesso de capacidade e o grau
de colusdo em prego que pode ser sustentando nesse mercado. Para isso, eles
examinam o equilibrio no qual as firmas participam de colusdes tacitas em
pregos, mas ndo em decisdes de investimento (capacidade). Posteriormente a
atengdo ¢ concentrada em equilibrios que ndo sdo Pareto’ dominantes dentro

2 Ja que as firmas incorrem em custos extras para manter excesso de capacidade

produtiva de forma a sustentar uma produgio colusiva. Esse custo extra ndo seria
carregado por um monopolista.
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dessa classe de equilibrio de “semicolusdao”. Em seu trabalho, Davidson e
Deneckere demonstram que a capacidade produtiva e colusdo aumentam
se houver diminui¢do na taxa de juros ou queda no custo de instalacao de
capacidade. Aumentos na taxa de juros reduzem o valor capitalizado de
perdas futuras acarretadas por retaliacao, tornando dessa forma mais dificil
a sustentacdo da colusdo. Uma vez que o excesso de capacidade produtiva
pode ser usado para suportar uma producao de colusdo, entdo menos capa-
cidade produtiva serd necessaria se houver um menor grau de colusdo num
determinado mercado.

Uma outra resposta formal ¢ dada por Lambson (1987) ao apresen-
tar uma aplicagdo ao problema da credibilidade em ameacas de puni¢do
numa colusdo, da teoria de simple penal codes de Abreu (1986) para o
caso de um oligopdlio que tenha precos como a variavel de escolha e
onde existam restrigdes na capacidade produtiva das firmas participantes.
Suponha que firmas concordem, de maneira tacita ou explicita, na ado-
¢do de um preco determinado e na quantidade a ser produzida em cada
periodo. Elas também concordam na adogdo de uma trajetoria temporal
de punic¢ao, na forma de precos, a ser seguida caso alguma firma se des-
vie do prego que foi acordado. Uma trajetoria de punigdo serd crivel se
esta no interesse de cada firma nao se desviar da puni¢do caso ela tenha
que ser imposta. A puni¢do terd o seguinte formato: no primeiro estagio,
o prego ¢ reduzido para acarretar uma perda de lucros, posteriormente,
no segundo estagio da punicdo, existe uma reversao para uma aloca¢do
mais lucrativa. Desse modo, serd vantajoso para a firma desviante aceitar
a puni¢do, uma vez que, caso ndo se comporte dessa maneira, resultara
na reimposicdo da fase punitiva do jogo, e o retorno a fase cooperativa
e mais lucrativa do jogo acontecera apenas num periodo posterior. Caso
uma firma que ndo tenha desviado originalmente se recuse a participar
da punicao da firma desviante, ela se tornaria uma firma desviante e seria
punida pelas outras firmas.

Em seu modelo, Lambson agrega formalmente o requerimento da
credibilidade ao conceito de equilibrio perfeito em subjogos (SGPE). E
demonstrado que a estratégia de aderir ao prego e a alocacdo produtiva
acordados, enquanto nenhuma firma se desvie, e de aderir imediatamente
a trajetoéria de punigdo, caso alguma firma se desvie, resulta num equi-
librio de Nash para todos os subjogos possiveis do jogo de repeticdes
infinitas. Qualquer alocacdo particular de pregos e producdo pode ou ndo
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ser suportada pela teoria de simple penal codes de Abreu. Isto dependera
do fator de desconto, da capacidade ociosa das firmas e da estrutura de
mercado — demanda e as fungdes de custo com que as firmas se deparam.
Esses fatores irdo determinar a extensdao dos ganhos imediatos do desvio
e o valor presente das perdas futuras de lucro acarretadas pela imposi¢ao
de uma punigao.

2.1. O modelo de Codigos Penais otimos proposto por Lambson

A metodologia utilizada para avaliar o mercado brasileiro de GLP
adota o modelo de Optimal Penal Codes proposto por Lambson (1987).
Segundo o autor, os Coédigos Penais 6timos sdo modelados para uma
classe de jogos de repeticao infinita com desconto. Esses jogos podem ser
interpretados como jogos de concorréncia oligopolistica de Bertrand com
restrigdes de capacidade.

Para entender o modelo, considere NV firmas idénticas que existem por
um nimero infinito de periodos. As firmas fabricam um produto homogéneo a
um custo marginal constante ¢ > 0 sujeitos a uma restri¢do de capacidade k.
No inicio de cada periodo as firmas escolhem os pregos simultaneamente. Os
consumidores primeiro tentam comprar das firmas com os precos menores.
Qualquer consumidor que ndo tenha sido satisfeito, tenta entdo comprar das
firmas que cobram o proximo pre¢o mais baixo. O processo continua até
que ou nenhum consumidor deseje comprar de uma firma com capacidade
ndo usada ou que tal firma ndo exista. Se a firma com menor preco ndo tem
capacidade ociosa suficiente para suprir a quantidade demandada ao seu
prego, sua producdo ¢ alocada para os consumidores de acordo com uma
regra de racionalizag@o. O autor ndo especificou nenhuma regra especifica
de racionalizacdo. Em vez disso decidiu colocar condi¢des moderadas nas
fungdes individuais de venda das firmas que permitem uma grande classe
de jogos de Bertrand.

Seja §;: R¥— [0,k ] a fungdo de vendas que a firma i se depara, ela
mapeia os precos das N firmas em vendas ndo negativas. Considere que
P; denote o i-¢simo preco da firma, seja P denotando o vetor de pregos das
firmas e que P seja P com o i-ésimo elemento removido. As fungdes de
pregos das firmas sdo dadas por T,(P)=(p, —c)s,(P). E sempre conve-
niente escrever s, (P) na forma s,(p;;F,), e similarmente para 1T,(P). O
valor antes do ponto-e-virgula ¢ o proprio preco, enquanto os valores apos
o ponto-e-virgula denotam os precos das outras firmas. E assumido que
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s.(c;c,...,c) > 0. As outras restrigdes nas funcdes de venda das firmas sao
dadas pelas premissas H1 a H9:

Premissa H1: Paratodo i e paratodo P, se P; # P; paratodo J # I, entdo
s,(P) ¢é continuo em P.

Premissa H2: 2 ,5:(P) ¢é continua em todos os pontos.
Premissa H3: lim pZAsi(p;p,---,p) =0.
P ¢

Premissa H4: Para cada intervalo compacto M C R existe um prego,
bm, tal que se xe M ¢ p>b,, entdo T,(p,;;Xx,...,X) 2T,(p;X,...,x) para
algum p, € (x,b,,).

Premissa H5: Para todo P e para todo P'i, seD'; <P, entdo
s(p';; F).

Premissa H6: Para todo P, todas as permutagdes G, ¢ todoi,
$;(P) =5, (F,),onde P, € R" éovetor do qual a 6 (i) -ésima coordenada
iguala a i-ésima coordenada de P.

Premissa H7: Para todo P, todoZ etodo j,se P; < P;e s,(P) < k, entdo
5. (P)=0. o

Premissa H8: Para todo P, todo P' e todo?,se P; =P "ese para J 7!
entdo P; = P'; ou se ambos P; ¢ P';excederem P;, entdo s,(P) = s,(P").

Premissa H9: Para todo P, todo P'e todoi, se P; = P ‘e se paraj #1,
entio; =P oup,>p; > p';, entdos,(P)<s,(P").

HI1 permite que uma firma aumente suas vendas descontinuamente
ao diminuir seu prego, em relacdo ao de outra firma, infinitesimamente,
mas H2 impde a condi¢cdo de que as vendas totais da industria mudem
de maneira continua. H3 e H4 sdo condigdes naturais de fronteira. HS
estipula que as vendas de uma firma ndo aumentam com o seu proprio
preco. H6 impde simetria nas fungdes de venda das firmas. Consistente
com a premissa usual de que consumidores compram primeiro das firmas
com os menores pregos, H7 diz que, se as vendas de uma firma forem
menores que a sua capacidade, entdo as firmas com pregos mais altos nao
vendem nada. H8 diz que, se as firmas com pregos mais altos que a firma
i mudam seus pre¢os (mas ainda assim cobram mais que #:), entdo as
vendas da firma i ndo diminuem. Por fim, H9 diz que se as firmas com
precos menores do que a firmaireduzem o preco, entdo as vendas da
firma i ndo diminuem.
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Lambson descreve uma punicdo (para uma firma j) como uma
seqiiéncia infinita de vetores de preco T, = {P(7,7)};_, . O valor da puni¢do
paraaj-ésimafirmaé V,(t,) = 2:218 T_lnj[(P,i)] ,onde 6 € (0,1) é ovalor
do taxa de desconto. Um “Codigo Penal simples” (simple penal code) ¢ um
vetor de punigdes, T =(T,,...,T, ). Um Cddigo Penal simples ¢ um Cddigo
Penal crivel se para qualquer valor de i, qualquer J e qualquer T,

S [P(T.0] - [P(T.)]< Y7 8" [P(1.)]-8V,(x)

onde ch.(Pj) =sup,T,(p;P,). Em outras palavras, a expressdo acima diz
que para cada T, e em cada periodo, cada firma prefere receber o fluxo
de lucros descontados associado a continuagao da punig¢do em vez de
se desviar de maneira 6tima da puni¢do e acabar como resultado sendo
punida. Entdo, nenhuma firma se desviara da trajetoria de puni¢do uma
vez que, como mostrado por Abreu (1984), se um unico desvio ndo
aumentar os lucros descontados da firma, entdo nenhum ntmero de
desvios o fara.

Um prego P ¢é sustentavel pelo vetor de puni¢des T se, para todo i,
T (Dseves ) =T (D3 Preers P) S [8 /(1 =81, (5 p,...0) = SV (X))
Intuitivamente, a expressao acima diz que cada firma prefere que

todas as firmas cobrem p em cada periodo do que desviar de maneira 6tima
e ser punida.

Considere P, minimizandot; (P). Se T ¢ crivel, entdo, para todo i,

V[(T[) Zni*(])i)/(l _8) =V

Caso a inequacao acima nao fosse verdadeira a credibilidade de T se-
ria contrariada, uma vez que firmas punidas poderiam simplesmente desviar
otimamente em cada periodo e ganhar pelo menos V. V'— que é chamado de
“nivel de seguranga”. Uma punicdo T, que satisfaz V, (T,) = V' serd chamada
de “nivel de seguranca de punicao”. Um Codigo Penal ao nivel de seguranca
¢ um vetor T ao nivel de seguranca de punicdo. Um Codigo Penal 6timo ¢
um Cédigo Penal simples que minimiza V,(t,) paracada i sujeito a restrigao
de que ele deva ser crivel.

Seja ¢ um conjunto de pregos sustentivel por T sendo p e ¢ se e
somente se

T (Psees D) (D3 Psesp) [8 /1 8)I,(p;pssp) SV
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Uma vez que p ¢ sustentavel por qualquer T , também ¢ sustentavel
por T , entdo pregos em ¢ também serdo sustentaveis. Note-se que ¢ depende
de O , mas o argumento ¢ suprimido. Se existe um pre¢o de Bertrand (um
preso p” satisfazendo wt; (p”,..., p")=n.(p”; p°,...,p")) entio p°eo.
Se ndo, ¢ ainda é ndo-vazio, enquanto & ndo ¢ muito proximo de zero. A
necessidade de que ¢ seja ndo-vazio esta a seguir.

Premissa J1: ¢ é ndo-vazio.

3. Colusao no mercado brasileiro de distribuicao de GLP: teste da
teoria

Nesta secdo utilizaremos alguns dados do mercado brasileiro de GLP
para tentar identificar se o resultado desse mercado ¢ consistente com a
teoria econdmica mais formal apresentada na se¢do anterior. Iremos testar a
validade do modelo proposto por Lambson (1987), de forma a compreender
melhor o comportamento competitivo das firmas no mercado brasileiro de
distribuicdo de GLP.

Estamos interessados mais precisamente em determinar se existem
indicios de que as empresas brasileiras distribuidoras de GLP se compor-
taram de maneira colusiva (tacita ou explicita) de acordo com o modelo de
Lambson (1987), apresentado na se¢do anterior. A conclusdo seria que sim,
caso a alocagdo atual se mostrasse sustentavel por uma estratégia de punicao
do tipo da proposta por Abreu (1986). Entretanto, caso a alocag@o atual ndo
se mostrasse sustentavel (a uma taxa de desconto razoavel), teriamos que
rejeitar essa teoria e buscar uma alternativa para explicar o funcionamento
desse mercado.

Devido aos motivos apresentados no item 2 consideramos que cada
um dos Estados brasileiros corresponde a um mercado relevante diferente.
Os dados utilizados nos testes sao originarios da ANP —Agéncia Nacional de
Petréleo e trazem informagdes mensais relativas a evolugao das quantidades
comercializadas por cada distribuidora de GLP e as margens de comercia-
lizacdo do GLP praticadas pelas distribuidoras de GLP em cada um dos 26
Estados brasileiros mais o Distrito Federal.

Os dados da ANP possibilitaram estimar a capacidade ociosa e o lucro
de cada uma das empresas distribuidoras para o periodo entre janeiro de 2002
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¢ junho de 2003.3 A capacidade ociosa de cada empresa foi estimada como
sendo a razdo entre a producdo mensal média de cada empresa durante o
periodo de analise e a producdo mensal méxima que foi atingida pela mesma
empresa durante o mesmo periodo.

O lucro mensal de cada empresa foi estimado a partir da margem
bruta de distribui¢do por botijao P13 de cada empresa. A Tabela 3.1 mostra
a margem bruta de distribui¢do, que corresponde ao preco médio de venda
de cada botijao P13 menos o valor dos impostos pagos ¢ o que foi gasto
pelas Distribuidoras para comprar o GLP do Produtor. Dessa forma, para
chegar ao lucro de cada empresa ¢ necessario multiplicar a margem bruta
de distribuigdo pela quantidade de botijoes P13 vendidos por cada empre-
sa e subtrair deste valor os demais custos da empresa. Os demais custos
das empresas se referem a alguns gastos como energia elétrica, salarios,
manutencao de equipamentos etc. Vale ressaltar que o preco de venda do
produtor ja inclui o frete da Petrobras até a base engarrafadora de cada
empresa, uma vez que o mesmo ¢ feito na maioria das vezes via dutos.
O revendedor, por sua vez, paga o frete de entrega da distribuidora até as
suas instalacdes.

Nao foi utilizado um periodo maior, uma vez que a ANP ndo quis fornecer dados
mais atuais. Fica como sugestdao para um trabalho futuro a atualizagdo dos dados
para um periodo mais abrangente, caso seja possivel a obtengdo de dados mais
atuais junto a ANP.
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Uma vez que existem dificuldades para obter os demais custos das
empresas, ja que as distribuidoras tratam suas planilhas de custos como in-
formacdes estratégicas, e portanto sigilosas, utilizaremos uma estimativa para
esse valor a partir dos dados que possuimos. De modo a estimar o lucro das
empresas, primeiramente procuramos identificar qual era o Estado brasileiro
onde as empresa distribuidoras de GLP praticaram a menor margem bruta
média de distribui¢do durante o periodo da analise. De posse desse dado
assumimos que este seria o nivel de lucro zero.

Ap6s estimar as margens brutas médias durante o periodo de anélise,
a precos constantes de setembro de 2003, encontramos que o Estado do Rio
Grande do Norte (RN) foi o local onde as distribuidoras de GLP atuaram
durante todo o periodo de analise com a menor margem bruta média. Com
1SS0 assumimos que com essa margem foi possivel remunerar a empresa de
maneira satisfatoria durante o periodo de analise e que qualquer margem acima
desta significa que a distribuidora estara auferindo um lucro no montante da
diferenga. Desse modo, consideraremos que a margem auferida no RN sera
igual aos custos econdmicos das empresas € o lucro serd tudo aquilo que
estiver acima deste valor.

3.1. Teste dos dados

Tomando-se os dados do mercado de distribui¢do de GLP para todos
os estados brasileiros, assumiu-se a hipotese de que os pregos praticados e os
lucros auferidos nesses mercados corresponderam a alocagdes colusivas e por
meio do modelo abaixo tentaremos determinar se essas alocagdes puderam
ser sustentadas por ameacas criveis durante o periodo de analise. Seguindo
0 modelo proposto por Lambson (1987), temos as seguintes condigdes:

(i) Sustentabilidade: Assumindo-se que T denote o lucro de um
periodo que a firma I = 1, 2 ganhe sob o acordo, © o lucro méximo que
ele pode ganhar ao renegar o acordo, T, uma trajetoria de puni¢do que sera
imposta no periodo seguinte a uma viola¢do do acordo pela firma 7, V,(t,),
o valor presente na data em que a puni¢do comeca dos lucros da firma i ao
longo desta trajetoria, seja 7 >0 a taxa de juros por periodoe & =(1=r)"
o fator de desconto. Entdo a alocacdo acordada é sustentavel se em cada
tempo ¢

nf-nt<n’/r-8V.(,), parai =1,2,..,N. (1)

A expressdo acima diz que o ganho do desvio de um periodo no tempo
! ¢ menor que o valor presente em ¢ das perdas futuras de lucro de ter a
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trajetoria de puni¢cdo submetida no periodo seguinte em vez de aproveitar
os lucros de conluio para sempre. Assegurando que a trajetdria de punigao
¢ crivel, a satisfacdao de (1) garante que a ameaca de punicao futura detera
uma violagdo do acordo.

(i1) Credibilidade: Assumindo-se que ] denote o lucro em algum
periodo ¢ que a firma i ir4 ter em uma trajetoria de punicdo prescrita, 7 ,»RP ,0
lucro maximo que ela poderia ter em ¢ se ela renegasse a trajetoria de punicao
naquele periodo e ¥;* o valor presente em ¢+ 1 do lucro que a firma teria ao
aderir a trajetoria de punigao prescrita de #+1 em diante. Entdo a trajetoria
de punigao sera crivel se

n—n <8V -V,(x)], parai =1,2,..N. ()

Esta inequagao diz que o valor presente em ¢ da diferenga em lucros
entre continuar na trajetoria de punicao especificada de #+1 em diante, e se
sujeitar a uma trajetoria de punigdo imposta em ¢+ 1 desde o inicio deve ser
maior que os ganhos de um desvio da trajetdria de punigao especificada. Se
esta inequacgdo for satisfeita, entdo ndo compensa para a firma i se desviar
da trajetoria de puni¢do prescrita, e dessa forma a ameaga de imposicao da
trajetoria € crivel.

Para testar se essas condi¢des foram satisfeitas no mercado em analise,
precisamos inicialmente especificar um periodo de tempo ¢ a taxa de juros
que serdo considerados. O periodo considerado na analise foi o compreendido
entre janeiro de 2002 e junho de 2003, e a taxa de desconto usada foi de 1%
ao més.* Precisamos também especificar a natureza exata da trajetoria dos
pregos durante a punicdo. Uma vez que, em geral, uma trajetoria de precos
que possa satisfazer (1) e (2) para um conjunto de taxas de juros nao € Unica,
assumiremos que se alguma das firmas se desviar, nos trés periodos seguintes
todas as firmas irdo para o nivel de lucro zero nos quatro periodos seguintes,
e entdo retornardo a alocacao inicial.

A estratégia de punicao corresponde a uma “guerra de precos” na qual
os precos sao empurrados para o nivel de lucro zero. Consideraremos como
lucro zero a margem de comercializagao do Estado do Rio Grande do Norte,
uma vez que dentre todos os Estados Brasileiros, este foi o que apresentou a
menor média de margem bruta de distribui¢ao no periodo analisado. Dessa
forma, consideramos que se foi possivel praticar o nivel de precos observado

4 Valor estimado considerando-se uma taxa Selic de 17% ao ano e uma inflagdo anual

de 5%.
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no Estado do Rio Grande do Norte durante o periodo observado, seria possivel
também fazé-lo nos outros Estados.

Para quantificar os efeitos da puni¢ao no lucro das firmas, tal como os
ganhos do desvio da punigdo, assumiram-se algumas hipdteses a respeito do
comportamento da demanda desse mercado. Em primeiro lugar, assumimos
que a elasticidade de demanda ¢ igual a zero a qualquer preco abaixo do
prego acordado. Assumimos também que durante a puni¢ao o mercado sera
dividido entre as empresas produtoras, da mesma maneira que antes do des-
vio. Desse modo, considera-se que durante a punig¢ao as firmas continuardao
produzindo a mesma quantidade produzida anteriormente, no entanto a um
prego mais baixo.

A préxima etapa ¢ calcular os ganhos e as perdas associadas as
condicoes (1) e (2) para o periodo de 18 meses entre dezembro de 2001 ¢
setembro de 2003, dada a estratégia de punicdo descrita. Para facilitar a
analise dos dados, dividiremos o periodo de analise em trés subperiodos de
seis meses — T1, T2 e T3 —, sendo que T1 vai de janeiro a junho de 2002,
T2 vai de julho a dezembro de 2002 e T3 vai de janeiro a junho de 2003.
Para cada um desses subperiodos foram calculados os valores estimados
para cada uma das variaveis das condicoes (1) e (2), dadas as estratégias de
punig¢do descritas. Considerando-se o prazo de seis meses, assumiu-se que,
caso uma das firmas corte o seu pre¢o no primeiro més, as outras firmas
irdo reagir ao corte no terceiro més, e a puni¢ao durara um total de quatro
meses, de tal forma que no sétimo més as firmas retornardo a alocagao
inicial colusiva. Os resultados da analise sdo apresentados nas tabelas a
seguir, que mostram estimativas para as condigdes (1) e (2) em Reais (RS)
para cada um dos Estados brasileiros agrupados em sua regido geografica
em valores constantes de dezembro de 2003. O primeiro valor percentual
abaixo do nome de cada empresa distribuidora corresponde a participagao
de mercado da empresa correspondente, em cada Estado, no ano de 2002. O
segundo valor corresponde a capacidade ociosa média de cada empresa, que
se mostrou relativamente alta em todos os Estados e que acaba por favore-
cer a sustentagdo de resultados colusivos. Nas tabelas abaixo utilizaremos

as seguintes letras para representar as condigdes (1) e (2) A: * —TCl.C , B:
S /r=8V.x,),C:n*—nl eD: 3V -V,(x,)].
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Tabela 3.2: Ganhos e Perdas do Desvio e da Punicio na Regido Norte

AGIP T
part; 3647% T2
0cios. 34% T3

45220 424.081
103011 539.507
148059 402.972

1425 782719
689 206.762
1933 47.604

Sustentabilidade Credibilidade Sustentabilidade Credibilidade
A B C D A B C D

AM PA

AMAZONGAS T 107.299 795700 1700 332619  |PARAGAS T 100446 1.843.392 -21.748  1.089.554
part: 34,06% T2 288703 1034471 8521 270.220 part:53,35% T2 174989 2.084.122 -6.604  1.057.692
ocios.: 33% T3 456.803 1.184.104 10481 295092 ocios.: 16% T3 133.283 1.874.336 3192 1.039.828

FOGAS T 139443 1497271 413390 646414  |AGIP T 52447 1.103.961 11756 659.142
part:6542% T2 213396 2015575 5102 598.730) part:33,11% T2 112328 1.318.810 -5462  791.781
ocios.: 25% T3 585199 2.187.694 7492 587194 ocios: 15% T3 67.253 1237170 2012 17.289

RR

AMAZONGAS T 14396  144.268 482 2239  [MINASGAS T 33948 421.336 6811 239163
part:1491% T2 24424 156.731 869 22297 part:1211% T2 57414 454614 209 286.731
ocios. 27% T3 41001 154564 9 22268 ocios.: 23% T3 23875  384.232 10.735 252867

TO

FOGAS T 3195  845.000 459 117442  |PARAGAS T 87.037  811.046 1344 208532
part:8509% T2 36378 839822 =313 133.393 part:3356% T2 131731 672.383 1295 221.381
ocios.: 17% T3 114.356  787.317 3707 111.003 ocios:29% T3 238774 663858 5361 192.814

RO

AMAZONGAS T 98893 907409 406 179417(  [ULTRAGAZ T 52660 53211 2136 20418
part:3183% T2 272475 1.044.501 18162 603.502 part:231% T2 45523 T70.734 1581 29114
ocios.29% T3 329488 1.380.197 2877 351287 ocios. 46% T3 47447 113.363 518 45589

FOGAS T 93735 1820012 -6.160 2637|  |COPAGAZ m 24078 76.357 626 19.495
part:68,02% T2 269.302 2.204.032 993 218477 part:226% T2 16506  42.166 1776 30.246
ocios.. 24% T3 478086 2.648.320 4963 559.865 ocios. 49% T3 20605  68.185 702 20.35

AC

AMAZONGAS T 19223 237625 0204 115873  |AGIP T 526604  887.55 -3.155  242.243
part:2497% T2 132781 440372 8777 33310 part:3846% T2 85156  819.835 2220 286.59
ocios: 38% T3 173763 302503 6612 111.840 ocios. 18% T3 133347 845468 490 282.856

FOGAS T 81572 806211 824 31554  |SUPER+MINASGAS T1  -80.041 484757 11420 135.333
part:7503% T2 223756 1469815 1341 143460 part:2061% T2 40906  431.634 11704 140.541
ocios; 30% T3 278310  858.641 3506 170.840) ocios. 19% T3 77.046  381.069 11183 120563

AP

PARAGAS T 46507 661439 1129 130441|  |PETROGAZ m 36.105  47.848 452 11.987
part:6326% T2 32916  986.631 878 150.873 pat:231% T2 24303 59919 735 18845
ocios:12% T3 33664 972769 1276 132644 0cios: 3% T3 23941 11712 214 21.906

Fonte: ANP

A Tabela 3.2 mostra que a trajetoria de punigdo especificada foi crivel
em todos os periodos para todos os mercados analisados, uma vez que as
condigoes (1) e (2) foram satisfeitas e, desse modo, puderam sustentar a
alocacdo original e os lucros auferidos. Tomando-se, por exemplo, o Estado
do Amazonas (AM), se em T1 a empresa Amazongas (Fogas) tivesse redu-
zido o prego acordado em 5% durante os dois primeiros meses ¢ produzido
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aplena capacidade, teria ganhado apenas R$ 107.299 (R$ 139.143) em lucro
adicional naqueles dois periodos, mas teria deixado de ganhar R$ 795.700
(R$ 1.497.271) em valor presente de lucros futuros, uma vez que entraria
numa guerra de precos que duraria os quatro meses seguintes.

No que se refere a credibilidade da punicdo, ainda considerando o
Estado do Amazonas em T1, se a Amazongas (Fogas) renegasse a punicao,
colocando seus pregcos um pouco abaixo do preco de punicdo e produzisse
a plena capacidade, entdo teria um prejuizo de aproximadamente R$ 7.700
(RS 13.390) e teria deixado de ganhar R$ 332.619 (R$ 646.414) em valor
presente de lucros futuros uma vez que a volta para a alocagdao de conluio
seria atrasada em um més. Percebe-se que nesse periodo a demanda estava
tdo fraca que o desvio da puni¢do geraria um ganho menor do que a perma-
néncia na alocagao de punigao.
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Tabela 3.3: Ganhos e Perdas do Desvio e da Punicio na Regido Nordeste

Sustentabilidade Credibilidade Ci
A B C D
MA PE
BAHIANA T1 26.584 107.094 2.304 56.622] BAHIANA T 259.110  2.702.180 -12.076 583.602]
part.: 3,12% T2 4.666 156.092 -643 67.665) part.: 14,52% T2 164.228  2.730.102 -3.312 443.850)
ocios.: 24% T3 3.584 151.517 -657 56.748| ocios.: 19% T3 374.598 1.617.855 6.291 499.223
PARAGAS + NACIONAL GAS  T1 124.001  2.592.686 -22.179 743.445 COPAGAZ T 24.647 1.369.320 -6.621 266.219)
part.: 46,02% T2 362.354 2.250.127 -3.491 819.113) part.: 7,67% T2 -7.501 1.346.815 155 229.055]
T3 208.178  2.136.074 2976 873.707| ocios.: 19% T3 256.029 786.426 7 292.768]
AGIP T1 75.347 1.611.546 -12.011 557.055] AGIP T 448.898  4.470.145 -12.366 847.610)
T2 185.615  1.417.942 -4.513 594.708) part.: 25,3% T2 441,682  5.044.738 -10.885 973.972]
T3 99.457  1.381.468 984 644.226) ocios.: 19% T3 518.309 2.996.916 6.431 847.770]
SUPER+MINASGAS ™ 45.854 80.553 3.891 33.520] SUPER+MINASGAS T 920.090 2.390.814 -93.382 472.945
,15% T2 70.104 102.479 2.944 69.093) part.: 13,41% T2 1.487.487 2500.009 -62.096 442.550)
T3 13.028 145.698 2.021 75.360| ocios.: 51% T3 1219.028 1537.751 -33.692 542.772]
Pl
BAHIANA T 7781 158.755 -3.399 146.253] INACIONAL T 511.487  7.273.666 -34.804  1.321.275|
part.: 16,03% T2 14.474 217.852 -1.311 166.341 part.: 39,09% T2 639.186  7.295.563 -3.518 1.238.763|
ocios.: 14% T3 18.732 501.691 700 151.860] ocios.: 19% T3 1.039.104 4.209.690 24886 1.487.649|
AL
AGIP T 27.158 364.995 -4.861 369.783] ULTRAGAZ T 134.417  1.852.679 -2.515 260.706]
part.: 39,18% T2 18.227 590.388 -3.635 473.516) part.: 20,54% T2 227.921 1.236.635 -2.159 281.997]
ocios.: 10% T3 22.533 1.369.648 -4.765 471.433 ocios.: 28% T3 147.776 534.627 5.240 171.556f
SUPER+MINASGAS T1 2322 11.770 449 369.783) COPAGAZ T 45.404 603.382 -2.075 67.752]
part.: 1,36% T2 3.843 20.281 348 473.516) part.: 6,54% T2 81.273 369.448 228 67.263]
ocios.: 43% T3 7217 32.358 1.148 471.433) ocios.: 29% T3 62.356 178.001 2579 74.088]
NACIONAL GAS T 168.702 417.609 41.865 357.652) AGIP T 104530 1.229.708 -1.920 171.430}
part.: 43,15% T2 343.479 630.905 41.764 405.392 part.: 14,03% T2 105.683 887.938 -2.026 217.577|
ocios.: 21% T3 354812 1.194.214 42.564 395.003) ocios.: 18% T3 16.961 413.101 1.495 177.373]
CE
BAHIANA hNl 169.381  1.817.708 -1.114 551.137] SUPER+MINASGAS T 222521 4.315.368 34.182 461.252
T2 67.882 2675.752 -11.645 588.257| part.: 13,89% T2 377.499  2.567.350 34.215 497.881
T3 15.443  1.040.479 -1.322 589.737| ocios.: 17% T3 268.357  1.368.356 35.124 561.919)
[COPAGAZ LTDA T1 32732 147.776 1.509 38.036 INACIONAL T 84.349 1.268.771 -1.966 154.656|
part.:1,27% T2 70.766 195.775 1.310 42.881 part.: 44,86% T2 36.087 846.598 -1.933 170.421
ocios.: 38% T3 18.866 111.396 1.332 57.431 ocios.: 11% T3 38.725 458.489 -1.024 181.521
SE
AGIP ™ 127.301  3.397.000 -18.022 866.276) BAHIANA T 98.728 883.989 -3.575 262.130]
part.: 30,46% T2 458.064 4.481.372 -5.053 997.670) part.: 32,22% T2 78211 688.582 79 209.622]
cio: T3 94729 1755613 5.118  1.009.232] ocios.: 26% T3 212.593 645.426 6.920 219.957|
NACIONAL T 294.105 5.829.938 -30.402  1.255.868 AGIP T 100.439 376.662 -214 106.886
part.: 51,44% T2 1.220.393 7.557.566 2835 1.479.612] part.: 14,21% T2 38.293 346.926 712 123.851
ocios.: 32% T3 390.688  2.780.999 20352 1.492611 ocios.: 20% T3 57.937 392611 207 135.099f
RN
BAHIANA T 77.897 107.526 -20 92.252] SUPER+MINASGAS T 19.360 133.994 -679 33.769)
part.: 5,95% T2 16.293  -117.547 1.595 140.152] part.: 4,16% T2 17.007 77516 332 24,929
ocios.: 24% T3 6.022  -143.860 -320 107.652f ocios.: 38% T3 45.085 76.871 1.623 23.838]
SUPER+MINASGAS T1 103.721 107.994 2662 96.060] INACIONAL T 79.430 1.093.375 24.849 291.281
part.: 6,92% T2 35.087  -128.209 1.132 90.242] part.: 39,27% T2 42.094 829.937 22510 322.194]
ocios.: 30% T3 -74592  -168.908 1.701 168.895] ocios.: 16% T3 107.688 861.538 22613 317.236]
AGIP T 95.457 630.463 -12.841 533.239 PETROGAZ T 86.466 167.563 2920 54.521
part.: 36,3% T2 29132 -544.369 -6.174 517.601 part.: 7,36% T2 55.558 200.418 581 80.462]
ocios.: 19% T3 -250.988  -594.631 8.292 564.480) ocios.: 32% T3 53.394 230.826 683 97.485|
BA
NACIONAL T 176.997 887.860 -17.759 671.035) BAHIANA T1 1.660.006 12.622.811 -29.944  2.393.212f
part.: T2 67.267  -752.051 -855 653.141 part.: 38,76% T2 1122263 8.293.149 -11.178  2.095.546|
0cios.: T3 -297.916  -797.863 11.608 657.774 ocios.: 21% T3 950.227  4.614.591 36.864 2.228.243]
PB
BAHIANA T1 197.383 92.347 3.242 128.108| AGIP T 546.269 4.896.653 -4.113 921.252]
T2 88.048 172.962 831 116.030] part. 15,93% T2 170.575  3.607.666 -14.367  1.036.781
T3 -30.109 155.621 1.042 150.546] ocios.: 1% T3 175.069  2.203.537 -9.884  1.128.208|
COPAGAZ T 22.784 73.015 -1.739 59.699) SUPER+MINASGAS T 258.464  3.602.287 -12.343 629.502]
part. T2 35.422 87.532 542 64.386) part.: 11,38% T2 238.323  3.479.311 -1.961 762.018]
ocios.: 27% T3 -19.632 60.229 2146 56.894] ocios.: 13% T3 116.193  1.459.866 -740 717474
AGIP T 280.075 185.595 1.382 137.910] INACIONAL T 813.774  8.311.709 110.754  1.385.294]
part.: 16,44% T2 176.187 504.567 -15.147 314.609 part.: 25,87% T2 796.762  5.530.319 112292 1.492.910|
ocios.: 17% T3 -38.369 341.939 263 357.561 ocios.: 18% T3 586.634 3.251.173 117.051  1.675.406|
NACIONAL T1 363.317  1.056.701 76.306 790.080) PETROGAZ T 206.264 2.042.300 -7.925 370.886
part.: 61,65% T2 400.982  1.115.309 74.594 821.341 part.: 6,32% T2 67.562 1.410.637 -6.388 443.430
ocios.: 21% T3  -186.153 875.920 75.502 947.215) ocios.: 11% T3 50.424 814.731 -1.628 436.516/
SUPER+MINASGAS T 53.501 129.125 -1.594 141.703]
part.: 9,54% T2 8.000 209.222 -3.306 119.511
0cios.: 13% T3 -22.619 136.711 -2.397 158.141
Fonte: ANP
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A Tabela 3.3 mostra os resultados obtidos para os Estados da regido
Nordeste. Constata-se que, de uma maneira geral, a trajetoria de puni¢ao
especificada foi crivel em todos os periodos analisados. A tnica excecao diz
respeito ao critério de sustentabilidade no Estado do Rio Grande do Norte
(RN), que nao foi satisfeito para todos os periodos. Isto ndo é uma surpresa, ja
que o Estado do RN foi tomado como uma espécie de benchmark na analise
dos custos, uma vez que se assumiu que os precos praticados no mercado do
Rio Grande do Norte seriam os de lucro zero. No que se refere a credibilidade
da punicao, os dados mostram que em nenhum Estado e para nenhum periodo
valeria a pena renegar a punicao.

Tabela 3.4: Ganhos e Perdas do Desvio e da Punicido na Regiao
Centro-Oeste

Sustentabilidade Credibilidade Sustentabilidade Credibilidade
A B C D A B C D
MT GO
CIA. ULTRAGAZS/A  T1  184.339  374.351 1.961 64.712 ULTRAGAZ T 112374 376.842 95 196.995)
part.: 3,56% T2 93.007  308.074 158 46.976 part:4,78% T2 21493 110211 2915 209.888
ocios.: 32% T3 83485 367510 570 76.888 ocios. 18% T3 11124 393.965 2.767 183274
COPAGAZ T1 282631 3.652.937 5610 394.869 COPAGAZ T 166475  936.737 4963 412511
part.: 33,23% T2 253524 2.354.568 -4.009  485.103 part:1215% T2 173563  312.772 1741 456.898
ocios.: 14% T3 370519 2.852.884 2133 455.168 ocios.: 25% T3 74716 876.261 1623 382.289
AGIP Tt 420480 2.349.448 -1.757  265.440 AGIP Tt 1.391.388 1.907.888 -25414 384414
part.: 20,54% T2  376.038 1411132 2985 271.913 part.: 27,6% T2 1109422  640.513 768 510.106;
ocios.: 28% T3 414007 1.746.059 2617 310403 ocios.: 15% T3 277528 2.393.586 -7.946  1.159.860
SUPER+MINASGAS  T1  222.878 2.852.513 8162 323.030 SUPER+MINASGAS T1  803.578 2.798.020 30494 1.267.466
part:2448% T2 230.506 1.601.967 -1.085  308.911 part:3422% T2 132940  920.326 -5.087  1.428.854
0ci0s.: 20% T3 395.631 2.040.023 1.968  315.907 ocios.: 14% T3 102.949  2.760.387 11962  1.524.954
MS
ULTRAGAZ T 67.297  1.498.461 -1425  168.219 NACIONAL T -802.986  997.839 5146 393.251
part.: 12,56% T2 480246  458.648 14678 183.791 part.: 11,7% T2 109.517  335.785 14714 501.709
ocios.: 18% T3 51.735  823.447 -3.744 AT2731 ocios.: 16% T3 33183 989.186 399  416.288,
SERVGAS m 19.744  186.969 651 19.209] PETROGAZ m 34591 669.867 -6.584  300.738
part.: 1,82% T2 30.077 98.846 -454 15.076] part.: 8,31% T2 42838  193.108 2984 394.79
ocios.: 41% T3 19.746 60.880 680 15.483) ocios.: 14% T3 13.373 _ 779.159 -7.734 _ 304.068
DF
COPAGAZ T1 1272587 3.447.939 9.230 17.947) ULTRAGAZ T 84615 511479 2,026 80477
part:4553% T2 2953508 1.671.304 -2.664 34.328 part:241% T2 30.748 374626 811 27.065)
ocios.: 17% T3 1.064.382 2.059.436 -1.001  544.300 ocios.: 50% T3 280463  124.869 5612 19.832
AGIP T1  -683.346 1.168.055 417 115.234 COPAGAZ T 51267  398.741 58 28.603
part.: 12,53% T2 306.089  718.038 -612 169.140) part.: 4,37% T2 155486  311.067 187 29.783]
ocios.: 24% T3 136926  766.001 4019 151439 0cios.: 35% T3 205644 535515 2.808 35.199
SUPER+MINASGAS  T1  256.872 2.259.758 16.612 215458 AGIP m 142416 1.197.354 -3473  163.380
part.: 21,49% T2 374108  992.842 16.375  238.907 part:17,06% T2 52816  1.626.828 1240 229.912
ocios.: 19% T3 238435 1.071461 17161 284377 ocios.: 14% T3 72998 1.537.668 1759 213.709
NACIONAL T 76.011 521736 137 66.956 SUPER+MINASGAS T1  393.226 4.363.830 41660 574915
part.: 6,05% T2 119837  338.365 -101 68.251 part:564% T2 490.799 4.895.634 47267  681.855
ocios.: 29% T3 105956 313220 686 81.738 ocios.: 17% T3 458.693 4.998.020 52016  685.820
NACIONAL m 2214 1.098.775 -4.057 120314
part:13,72% T2 265719 1.033.500 1550  118.747
ocios.: 39% T3 427898  636.039 6.299 78.441
Fonte: ANP
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Os dados para os Estados da Regido Centro-Oeste apresentados na
Tabela 3.4 mostram que a trajetoria de puni¢do especificada foi crivel e po-
deria manter o nivel observado de lucros. No que se refere a credibilidade da
punicdo, constata-se que para os periodos analisados, em nenhum dos Estados
da Regido Centro-Oeste seria lucrativo renegar a puni¢ao, ja que caso uma
das empresas decidisse se desviar da trajetoria de punigdo, seus lucros seriam
muito menores. Quanto a credibilidade da puni¢ao, em nenhum Estado e para
nenhum periodo valeria a pena renegar a punicao.

Tabela 3.5: Ganhos e Perdas do Desvio e da Punicio na Regiao Sudeste

Sustentabilidade Credibilidade Sustentabilidade Credibilidade
A B C D A B C D
MG RJ
ULTRAGAZ T 630.320  497.014 28.369  614.495 ULTRAGAZ T 706.582  1.095.090 15677 752.257
part:6,19% T2 56.191 -1.235.484 18109 751.835 part:823% T2 13.504  -163.335 2.893  620.995
ocios. 26% T3 -5.336  -400.597 982 657.656 ocios.:22% T3 4927 142585 5435  800.869
COPAGAZ Tt 611591  733.160 17.447 703203 COPAGAZ Tt 324731 1.288.189 2316 575.741
part.: 7,42% T2 60.287 -1.082.589 10418 742418 part.. 7,69% T2 241512 35.172 11179 338.848
ocios:27% T3 -10.554  -399.356 7687  819.766 ocios.: 35% T3 11675 102.084 19693  524.316
AGIP T 2247733 2419.088 -41.950  661.292 AGIP Tt -350.793  798.245 23312 540.137]
part:1921% T2 477.548 -2.360.426 12.330 828040 part:517% T2 -268.712  -66.284 1496 367.586
ocios.: 16% T3 -13581  -970.281 7942 1.753.526 ocios.: 15% T3 3.724 82.317 6.026  403.842
MINAS-SUPERGAS T1 3.362.117  4.600.865 -77.399  3.373.646] SUPER+MINASGAS T1 7.982.287 7.994.876 50135 4.072.964
part:3841% T2 57.723 -5.144.145 -34.677  3462.036 part:5146% T2 64.786  -429.044 46.979  4.031.254
0cios.: % T3 -41.840 -1.788.633 3462 3.635.896 ocios.: 13% T3 21.894  831.852 6.343  4.882.588
NACIONAL 1 -690.103 2.331.714 58237 1.592.426 NACIONAL Tt 1208211 3.587.277 120680 1.714.768
part:19,04% T2 79.306 -2.654.734 89474 1.752.540 part:2237% T2 51.908  -153.019 114,983  1.738.634
0cios.: % T3 21689  -850.530 88.853 1.743.725 ocios. 15% T3 6.223 324722 114,073 1.765.845
PETROGAZ T 33217 1.160.338 -35.159  845.879 PETROGAZ T 189.789  702.649 954 388.243
part:897% T2 -18.972 -1.048434 3922 141907 part:4,77% T2 13.700 18.320 6651 399.620
0cios.: % T3 -14.510  -433.963 -4.542  870.518] 0cios.: 17% T3 899 71.300 -7.561  447.982)
ES SP
ULTRAGAZ Tt 100370 24.553 5679  122.820 ULTRAGAZ T1 2718406 16.558.274 -16.421  6.266.271
part.: 4% T2 -1.39%5  -176.626 1.378 93.505 part:28,79% T2  411.097 -8.723.700 25146 4.772.858
ocios. 43% T3 8.49% 17.191 3.316 39.774 ocios.: 18% T3 1.783.050 10.244.454 12.849  6.141.228
COPAGAZ T 57.809 16.744 3.239 21.588 COPAGAZ Tt 626777 7.844.443 25478 2.571.715
part:255% T2 -8.155  -118.377 2.149 62.119 part:1353% T2 224.097 -4.059.833 58 2726452
ocios.: 49% T3 4.363 14.902 3.797 54.996 ocios.: 14% T3 345703 4.252.564 150 2.724.576
NUTRIGAS T 293215 135.241 -785 19.630 AGIP T 3426914 9.608.017 20.556  2.421.008
part:12,6% T2 -33473  -286.815 -1.522 71.661 part:1922% T2 2919.506 -6.012.010 -45.761  2.953.344
0cios.: 25% T3 14.420 46.851 5750  116.021 ocios.: 16% T3 1213890 7.416.408 -7.965 4.660.933]
AGIP T 22138 123.181 4833 173418 SUPER+MINASGAS T1  -83.738  8.183.020 62.245  2470.744
part.: 9,87% T2 -4.843  -191.570 1.042  165.954 part.. 13,6% T2 340556 -3.412.081 -36.261  2.380.487
ocios 27% T3 21.013 66.455 4418 145197 ocios:22% T3 762159 3.730477 33.883 2468490
SUPER+MINASGAS T1 ~ 688.949  451.014 31982 717539 NACIONAL T1 1454276 8.348.166 178.286  2.791.546)
part:4438% T2 -21.032 -1.188.213 36720 807.19%4 part:1443% T2 564.769 -4.123.657 189.816  2.870.894,
ocios.: 18% T3 35725 215770 38291 933.762 ocios: 18% T3 598.297 4.909.161 186.688  3.398.491
NACIONAL T 220337 181.503 -1.612 384577 PETROGAZ m 267461  2.564.576 -15.925  836.795)
part:2468% T2 -11.628 -737.633 3126 416442 part:433% T2 86.218 -1.186.410 -4.395  850.980
ocios:19% T3 28006 167.392 4697 535339 ocios:14% T3 254539 1.584.061 -7.523  979.884
Fonte: ANP
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A Tabela 3.5 apresenta os resultados para a Regiao Sudeste. Analisando
os dados percebe-se que a condicao de sustentabilidade nao foi satisfeita para
nenhum dos Estados em T2, ja que nesse periodo, como pode ser observado
na Tabela 3.1, as margens desses estados estavam em alguns meses abaixo
da média do Estado do RN. Adicionalmente ela também nao foi satisfeita em
T2 no Estado de Minas Gerais (MG) e em T1 no Estado do Espirito Santo
(ES). Para os outros periodos, a trajetdria de punigdo especificada foi crivel
e sustentavel. Alguns motivos podem ser levados em conta para tentar expli-
car os motivos pelos quais a condi¢do de sustentabilidade ndo foi satisfeita
para todos os periodos. O primeiro diz respeito ao tamanho do mercado da
Regido Sudeste, que ¢ o maior do Brasil, com aproximadamente 45,6% do
consumo nacional em 2002, e desse modo traz maiores oportunidades de
vendas, resultando em um ambiente mais competitivo. Outro fator que poderia
explicar esse resultado diz respeito ao comportamento das Margens Brutas
de Distribui¢do, uma vez que nos mercados dos Estados de MG ¢ ES elas
ficaram bastante proximas aqueles observados no Estado do RN. No que se
refere a credibilidade da punigdo, os dados mostram que em nenhum Estado
e para nenhum periodo valeria a pena renegar a punicao.
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Tabela 3.6: Ganhos e Perdas do Desvio e da Puni¢do na Regiao Sul

Sustentabilidade Credibilidade Sustentabilidade Credibilidade
A B C D A B C D
PR SC
ULTRAGAZ T 805608 4.146.388 6921 747300]  [SUPER+MINASGAS T1 ~ 857532 5.474.089 5781 686.113
part: 1475% T2 151460 391.948 1850 655455 part:3032% T2 315459 2.926.093 0054 745398
ocios. 18% T3 153150 1.630.640 4843 TH.312 ocios. 12% T3 282114 3187122 2821 881578
SERVGAS T 191209 1333102 854 263.006) NACIONAL T -241.056 3005275 31.387 374407
part:421% T2 -16.690  178.041 2839 72769 part: 17,14% T2 223461 1734320 31363 469.118
ocios. 45% T3 186408  215.861 7306 30965 ocios: 14% T3 152939 1.750.768 30985 491736
COPAGAZ T 570043 1.594.468 2139 248.863 PETROGAZ T 164216 561.249 2,052 74.963
part:681% T2 335231 199.388 6687 91102 part:313% T2 179400 295.027 2028 93.955
ocios.26% T3 244847 556514 10494 257923 ocios:31% T3 102415 423568 1650 113.830
RS
AGIP T1 3269155 5.014.988 5487 908495  [ULTRAGAZ T 144037 1020875 5642 289.809
part:2095% T2 638530  669.301 9034 1.119.192 pat:591% T2 47.241 855178 429 1718718
ocios.21% T3 288865 2.797.150 -18.354 1457408 ocios: 17% T3 309.505 1.025.066 1039 309753
SUPER+MINASGAS T1  2.192.582 9.162.359 69.784 1566.159|  [COPAGAZ T 42565  917.201 8985 301123
part: 1799% T2 422988  991.345 73840  1.666.220 part:S% T2 229067 946.556 6.155 342452
ocios. 16% T3 298700 3.696.388 82094 1.878.705 ocios:27% T3 284048 1.396.339 1769 470294
NACIONAL T1 829571 5065018 939 803.005 |AGIP T 4213618 4182076 53834 285.302
part:1709% T2 559735 501.013 4995 827669 part:39.04% T2 4074706 5.244.181 53834 444.408
0ci0s. 22% T3 312901 2.037.139 13.248  1.082.143 ocios:22% T3 3557.776 7.383.348 6424 2615456
SC
ULTRAGAZ T 282522 2105411 4990  274596|  [SUPER+MINASGAS T1 ~ 519.010 5.612.759 -20670  1.632.087
part: 179% T2 183308 1.146.212 1692 191.609 part:3157% T2 49.242 4673064 7966 1.376.315
ocios 19% T3 303533 1219.224 1323 291.036 ocios: 7% T3 1.180.733 4.850.648 5994 1826381
COPAGAZ T 198973 703.047 1208 99.095  |NACIONAL T 557007 2121628 23961 568.445
part:417% T2 175218 415942 2918 137143 part: 12% T2 63407 1831455 23763 550.633
ocios. 24% T3 60277 572664 41580 144925 ocios: 15% T3 400407 1.919.243 30589 637.991
AGIP T1 2884392 3802156 1940 93861  |PETROGAZ T 86928  984.842 6925 290778
part:2977% T2 3241126 2611566 -16.805  173.687 part:579% T2 31144 905371 7423 286.855
ocios. 17% T3 1.155.028 3.310.946 26 885797 ocios: 14% T3 123.766  949.089 297 322694
Fonte: ANP

Por fim a Tabela 3.6 mostra que, para os Estados da Regido Sul, de uma
maneira geral a trajetoria de punicao especificada seria sustentavel e poderia
manter a alocagdo original e os lucros auferidos nos mercados analisados.
No que se refere a credibilidade, a trajetoria de puni¢ao também se mostrou
crivel, de tal modo que a melhor forma de as firmas agirem em caso de desvio
seria aceitando a punicao.

A analise dos dados mostra que, de modo geral, em nenhum dos pe-
riodos analisados compensaria financeiramente para as empresas se desviar
da quantidade de conluio. A taxa de desconto utilizada foi de 1% ao més;
no entanto, simulagdes mostraram que mesmo a taxas mais altas, como por
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exemplo 20% ao més, as condi¢des ainda seriam satisfeitas. Desse modo, a
conclusao ¢ de que as condicdes (1) e (2) foram satisfeitas e a cooperagado
nesse mercado € consistente com a teoria proposta por Abreu-Lambson. Um
outro fato importante a ser notado diz respeito aos pregos médios praticados
no Estado do RN, que foi tomado como benchmark, que se mostraram ra-
zoavelmente abaixo dos precos dos outros Estados analisados. Isso acabou
tornando-se um fator determinante para a configuracao de pregos de conluio
nos outros Estados, ja que se esses precos foram praticados no RN durante
todo este periodo, também poderiam ser praticados em outros estados. Uma
pergunta que pode surgir diz respeito as razoes pelas quais os distribuidores
praticaram um nivel de precos mais baixo nesse mercado. Isso pode ser
explicado por razdes como natureza da demanda ou pela pratica de pregos
menores devido a menor renda da populagdo desse Estado. Vale ressaltar
que os outros dois Estados que tiveram as menores médias de precos sdo os
Estados de MG ¢ ES, onde o fator competi¢do entre as empresas pode ter
atuado de maneira mais intensa.

4. Comentarios finais

Este trabalho teve como principal objetivo apresentar uma analise
competitiva do mercado brasileiro de distribui¢ao de GLP e a0 mesmo tempo
tentar encontrar uma explicag¢ao na teoria econdmica para o comportamento
das empresas nesse mercado.

No decorrer deste trabalho fez-se uma avaliagdo do comportamento
colusivo das empresas distribuidoras de GLP nos diversos Estados brasileiros.
A partir de dados a respeito da quantidade vendida por cada distribuidor e
das margens auferidas nos diferentes mercados, foi possivel fazer uma ana-
lise do comportamento colusivo das empresas utilizando a moderna teoria
econdmica de oligopolios. Uma das principais conclusdes esta na idéia de
que o desvio dos pregos vigentes no mercado brasileiro de distribuicao de
GLP durante o periodo analisado ndo seria vantajoso para as empresas na
maioria dos casos. Desse modo, tomando-se um periodo de tempo de 18
meses € uma taxa de juros de 1% ao més ou até mesmo a taxas de juros
maiores, foi demonstrado que os ganhos de um desvio dos precos correntes
seriam facilmente contrabalanceados pelas perdas acarretadas por punicdes
criveis e de duragdo relativamente curta que se seguiriam. Desse modo,
constata-se que existiram condi¢des para a existéncia de comportamento
colusivo, mesmo que de natureza técita, entre os participantes do mercado
de distribui¢ao de GLP.
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Os resultados encontrados estao de acordo com as expectativas, dado
o elevado grau de concentracdo existente no mercado brasileiro de distri-
bui¢ao de GLP° e acabaram resultando num grande nimero de dentncias
de condutas anticompetitivas analisadas pelo Sistema Brasileiro de Defesa
da Concorréncia nos ultimos anos. A origem desses problemas de natureza
concorrencial pode ser creditada a diversos fatores presentes nesse mercado
que desestimulam a competigdo, tal como a existéncia de barreiras a entrada
de novas empresas, dados os elevados custos para a instalagdo de uma planta
envasadora de GLP e para a constituicdo de uma rede de distribui¢do. Outra
importante barreira a entrada diz respeito a obrigatoriedade de as distribui-
doras de GLP utilizarem somente botijoes com a sua marca, o que faz que a
quantidade de botijoes disponivel no mercado seja maior que o ideal. Esse
problema poderia ser facilmente resolvido com a constituicdo de uma empre-
sa, independente das distribuidoras, que seria a responsavel pela manutengao
de todos os botijoes. Existem também outras condutas de natureza regulatoria
ou governamental que acabam por gerar assimetrias entre os competidores.
Um exemplo disso esta na discriminagao de pregos patrocinada pela Petrobras
e que acaba por onerar entrantes ou competidores de menor e que desejem
aumentar suas vendas. Isso acontece pois a Petrobras, ao cobrar pregos di-
ferenciados nas vendas destinadas ao mercado P13 e a granel,® acaba dando
uma vantagem as empresas que ja dominam o mercado e que acabam pagando
um pre¢o menor para adquirir GLP destinado a revenda, diferentemente de
um entrante ou um competidor menor, que pagaria um prego mais alto por
ndo ter um histérico de compras.
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REFORMAS REGULAMENTARES
E CONCORRENCIA:
o caso da industria bancaria brasileira

Marcios Mario Murta Filho

1. Introducao

No estudo em questdo fixamos o foco na industria bancaria durante
o periodo de julho de 1988 a dezembro de 2002. Dois motivos nos levaram
a delimitar esse periodo. Ha claramente uma mudanca de direcdo quanto a
concentragao estrutural do setor quando do inicio da vigéncia do Plano Real
(periodo pds-94) e quando do inicio da exposicao do sistema bancario nacional
a concorréncia do capital estrangeiro (a partir do segundo semestre de 1995),
0 que nos permite analisar as influéncias da mudanca institucional sobre as
condi¢des concorrenciais. O outro motivo, de ordem técnica, ¢ devido ao fato
de as informagdes a serem utilizadas no trabalho estarem disponiveis no Plano
Contabil das Institui¢des do Sistema Financeiro Nacional — COSIF, o qual s6
foi implementado em junho de 1988. Poderemos assim analisar, por meio de
um teste econométrico adequado, como foi a evolugdo na competi¢do entre
os bancos no cendrio nacional ao longo de mais de uma década. Se por um
lado o processo de crescente concentragao estrutural que vem ocorrendo no
sistema bancario nacional poderia ensejar uma menor competi¢ao entre os
participantes, por outro as alteragcdes ocorridas na regulamentagdo produzi-
riam efeitos pro-competitivos. Descobrir qual o verdadeiro sinal no tocante
a competi¢@o na industria, este € o objetivo principal do presente trabalho.

Embora existam diversos estudos na literatura que abordam a concen-
tragdo e a concorréncia no sistema financeiro, com exce¢ao de Nakane (2001)
e de Petterini e Jorge Neto (2003), cujos trabalhos abrangeram o periodo
pos-Plano Real (1994 em diante), poucas pesquisas empiricas e académicas
sobre o tema foram realizadas no Pais.

A relevancia do presente trabalho vem do fato de trabalharmos com
informagdes disponiveis para o periodo de 1988 a 2002 (periodo ndo abordado
em trabalhos anteriores), ¢ de incorporarmos choques exogenos (conjunto
de alteragdes regulamentares que propiciaram o chamado “Plano Real” e a
queda de barreiras a entrada de competidores estrangeiros) que podem ter
afetado a concorréncia no setor bancario.
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Além disso, cabe destacar a importancia do tema concorréncia no am-
bito da Teoria Economica, que se da pela correlacdo direta que existe entre
concorréncia e bem-estar social: quanto maior a concorréncia, maior sera o
bem-estar social. Isso ocorre, de acordo com a teoria, pela menor existéncia
da chamada “perda de peso morto” em uma situagao competitiva em face de
situagdes ndo-concorrenciais.

O trabalho ¢ dividido em quatro partes. Na primeira sdo explicita-
das quais foram as alteragcdes regulamentares mais importantes a partir da
implanta¢do do Plano Real. Na segunda etapa do trabalho ¢ realizada uma
revisdo da literatura sobre métodos de afericdo da concorréncia em uma dada
industria. Na terceira etapa ¢ apresentada a estruturagdo teorica do trabalho,
sendo definida a metodologia a ser utilizada. E, por fim, na quarta parte do
trabalho, s3o conduzidos exercicios econométricos em painel de dados com
o objetivo de identificar a importancia das alteragdes regulamentares sobre
a concorréncia das institui¢des bancarias entre si.

2. Reformas regulamentares

A configuracdo do Sistema Financeiro Nacional (SFN), desenhada em
funcao das reformas financeiras a partir de 1964 (com destaque para a Lei da
Reforma Bancaria e a Lei do Mercado de Capitais), assentou-se na visao de
um sistema financeiro formado por institui¢cdes especializadas, condicionadas
pela regulamentacdo a praticarem uma faixa restrita de operacgdes, inspirado
no modelo norte-americano.

Entretanto, conforme a experiéncia p6s-64 comprova, este modelo foi
bem menos segmentado do que a legislacdo indicava, ocorrendo casos em
que diferentes instituigdes pertencentes a um mesmo conglomerado operavam
em um mesmo espaco fisico, mas com contabilidade em separado, de modo
a se enquadrar na legislagdo (Carneiro et alii, 1993).

Essa situacao foi modificada a partir da edi¢ao da Resolugdo do CMN
1524, de 21.09.1988, quando se passou a permitir a constituicao das chamados
“bancos multiplos”, que poderiam concentrar duas ou mais atividades das anti-
gas instituigdes singulares, podendo oferecer todos os servigos financeiros.

Em 25.10.1989, com a edi¢dao da Resolucdo do CMN 1649, passou-
se a permitir a abertura de novas institui¢des bancarias, o que representou
uma mudanga de dire¢do no tocante aos aspectos regulamentares até entdo
vigentes, que vedavam a constituicdo de novas instituigoes.
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Assim, ap0s essas alteracdes regulamentares, houve uma alteracdo da
estrutura do sistema financeiro brasileiro, o que causou uma grande expansao
do sistema bancario, fazendo que o nimero de bancos mais que dobrasse,
alcangando 244 bancos em dez/94 (ante 104 bancos comerciais em dez/88).!
No entanto, a partir do inicio de vigéncia do “Plano Real”, implantado no
segundo semestre de 1994, mudou-se radicalmente o cenario de atuagdo dos
bancos no Brasil, levando o sistema a uma tendéncia de redu¢do no niimero
de instituicdes.

Com a implanta¢do do Plano Real e a estabilizacdo da economia,
importante fonte de receita para os bancos — o floating — foi perdida, sendo
necessarias reformas na area financeira com o objetivo de fortalecer e re-
estruturar o sistema financeiro nacional. Temos assim que, de acordo com
Puga (1999), diversas alteragdes na legislacdo ocorreram, sendo que varios
normativos foram emitidos (alguns visando a aumentar os poderes do Banco
Central, outros visando garantir a liquidez e a confianga no sistema), cabendo
destaque para: o estabelecimento de limites minimos de capitais para a cons-
titui¢do de um banco, além de limites adicionais que: variavam de acordo
com o grau de risco dos ativos (em consonancia com o Acordo da Basiléia);
a cria¢do de incentivos fiscais para a incorporacao de institui¢des financeiras;
a ampliacdo dos poderes do Banco Central, de maneira que realizasse agdes
preventivas para sanear o sistema financeiro; a criagdo do PROER, com o
propdsito de assegurar a liquidez e a solvéncia do sistema; a regulamentagao
do Fundo Garantidor de Crédito (FGC); a instituigao de responsabilidade das
empresas de auditoria contabil ou dos auditores independentes em casos de
irregularidades na instituicao financeira; a permissao para que as institui¢oes
aumentassem a receita via cobranga de servigos prestados que até entdo eram
gratuitos; a criagao do Sistema Central de Risco de Crédito; a obrigagdo de
implementagao de sistemas de controle interno; e 0 PROES, com o objetivo
de sanear o sistema financeiro ptblico estadual.

Outra grande mudanca de comportamento (ou de atitude) das au-
toridades quanto ao papel exercido pelas instituicdes no sistema bancario
nacional foi com relagdo a participagao do capital estrangeiro. Em agosto de
1995, a Exposi¢ao de Motivos 311, encaminhada pelo ministro da Fazenda
e aprovada pelo presidente da Republica, estabelecia que eram de interesse
do Pais a entrada e/ou 0 aumento da participacao de institui¢cdes estrangeiras
no sistema financeiro.

' Informagao disponivel no site do Banco Central do Brasil — Relatérios Anuais.
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Conforme informagdes do Banco Central, no periodo compreendido
entre dez/93 e dez/2002 ocorreram significativas alteragdes na estrutura do
SFN, tanto sob o aspecto organizacional quanto operacional. Tiveram lugar
transferéncias de controle, incorporacdes, cancelamentos e liquidagdes fa-
zendo que o niimero de institui¢cdes financeiras bancarias, excetuando-se as
cooperativas de crédito, diminuisse no periodo. Ao mesmo tempo, o capital
estrangeiro se fez mais presente em termos quantitativos e qualitativos, o
que pode ser aferido tanto pela evolucao da quantidade de bancos existente
nos ultimos 10 anos quanto pela de sua rede de agéncias. Em 1988, existiam
26 bancos com controle estrangeiro no SFN. Ao final de 2002, esse nimero
era de 65 bancos.

Em 31.12.1993, o segmento bancario do SFN possuia 206 bancos
multiplos e 35 bancos comerciais (Tabela 1). No periodo compreendido entre
jun/94 e dez/2002, o processo de ajuste do SFN alcangou um total superior
aos mais de 75 bancos que sairam do mercado. Isto devido ao fato de somente
no periodo entre jun/94 e dez/98 terem obtido autorizacdo para funcionar
outras 28 instituigdes.? Dessa forma, o ajuste entre 31.12.1993 ¢ 31.12.2002
apresentou uma reduc¢do de mais de 30% do total.

Tabela 1

TIPO dez/93 | dez/94 | dez/95 | dez/96 | dez/97 | dez/98 | dez/99 | dez/00 | dez/01 |dez/02

Bancos Multiplos 206 210 205 191 179 173 168 163 153 143

Bancos Comerciais| 35 34 35 38 36 28 25 28 28 23

TOTAL 241 244 240 229 215 201 193 191 181 166

Fonte: Banco Central do Brasil

3. Métodos de afericdo da concorréncia em uma industria

Um ntimero razoavel de trabalhos tem investigado as condigdes de com-
peticdo em sistemas bancarios. No entanto, o foco desses trabalhos tem variado
consideravelmente. Alguns se fixam somente no grau de competi¢ao, outros
procuram identificar fatores estruturais e institucionais que poderiam ajudar
a explicar variagdes na concorréncia efetiva entre bancos, paises ou ao longo
do tempo. Outros ainda procuram determinar o impacto da competi¢ao sobre
a eficiéncia bancaria, acesso a financiamento, estabilidade e crescimento.

2 Informagdes disponiveis no site do Banco Central do Brasil — Relatorio de 1998.
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Entretanto, a abordagem que possivelmente tenha mais adeptos e ¢ a
mais utilizada para analisar a competicdo em uma dada industria ¢ baseada
no structure-conduct-performance paradigm — SCP (hipotese de estrutura-
conduta-performance), que postula que ha uma correlagdo direta entre con-
centragdo e performance: ou seja, a estrutura afeta a conduta das firmas, que
determina suas performances. A concentracao do mercado, assim, facilitaria
a adocao de condutas de conluio por parte das firmas, e o resultado seria o
deslocamento dos precos de competigdo perfeita.

Para os adeptos do structure-conduct-performance paradigm, ha
uma aproximagao quase intuitiva da parcela de mercado detida pelo agente
economico e o poder dela derivado. Presume-se que, quando um agente eco-
ndémico detém parcela substancial do mercado (market share), possui poder
econdmico tal que lhe permite uma atuagao independente e indiferente, ou,
na terminologia norte-americana, possui market power (poder de mercado).
Ao revés, a participacdo diminuta da empresa faz presumir que esta ndo ¢
capaz de afetar o mercado com seu comportamento.

Dessa forma, ao se predizer que ha uma relagdo crescente entre o nivel
de concentracao do mercado e o poder de mercado, sugere-se a utilizagdo de
medidas de concentracdo para inferir condi¢des de competigao.

O método mais utilizado de aferir o nivel de concentragdo do mercado
¢ o chamado Herfindahl-Hirschmann Index (HHI). O HHI ¢ calculado so-
mando-se os quadrados dos percentuais de cada participante de determinado
mercado. O indice, assim, varia de 10.000 pontos, caso de um monopdlio
puro, e um numero proéximo ao zero, caso de um mercado em concorréncia
perfeita em que inimeros agentes economicos competem. Na utilizagdo desse
indice, considera-se mercado desconcentrado quando se obtém o indice de até
1.000, moderadamente concentrado quando se obtém um indice entre 1.000
e 1.800, e altamente concentrado quando o indice ¢ superior a 1.800.

Além do “HHI”, existem outros indices que também sdo utilizados,
mas em menor escala (por exemplo, a razdo de concentracao e o indice de
dominancia®). Entretanto, qualquer que seja o indice utilizado constata-se
que o mercado concentrado ¢ aquele no qual um pequeno numero de em-
presas € responsavel por uma alta propor¢ao do faturamento da industria. A
concentragdo, portanto, diz respeito ao nimero de empresas que participam
do mercado e as respectivas participagdes relativas.

3 Ver Schmidt e Lima (2002) para maiores detalhes.
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Alguns estudos empiricos apontam realmente para uma relagdo positi-
va entre concentracdo e poder de mercado — por exemplo: Berger e Hannan
(1989); Hannan e Berger (1991); e Neumark e Sharpe (1992); Okeahalam
(1998); Prager e Hannan (1998) —, confirmando/suportando a abordagem
estrutura-conduta-performance.

Entretanto, outras pesquisas e estudos empiricos mais recentes, como
por exemplo: Shaffer (1989); Jackson (1992 e 1997); Rhoades (1995);
Hannan (1997) e Angelini e Cetorelli (2000); vém colocando em duvida a
abordagem SCP.

Klein (1971) e Baumol, Panzar e Willig (1982) foram os primeiros a
desenvolver uma teoria formal de mercados contestaveis. Eles ddo aten¢do ao
fato de que existem varios conjuntos de condi¢des que produzem resultados
concorrenciais, mesmo em sistemas concentrados. Por outro lado, mostraram
que acdes colusivas poderiam ser sustentadas mesmo na presenga de varias
firmas. Mais recentemente, pesquisas tedricas e empiricas, desenvolvidas a
partir da teoria por eles desenvolvida, tém se focado em pontos tais como
sunk costs, custos e barreiras a entrada, externalidades etc.*

Nem sempre o elevado percentual de mercado detido pela empresa
significa existéncia de posi¢do dominante, assim como sua diminuta partici-
pacdo pode ndo significar auséncia de poder. Primeiramente, o percentual de
participa¢ao no mercado s6 adquire algum valor, para fins de verificagdo da
existéncia de posi¢do dominante, se comparado aquele dos concorrentes.

Ademais, ¢ fato que a posi¢do dominante deriva ndo da parcela de
mercado de que o agente € titular, mas sim do poder economico que detém
e que lhe permite independéncia e indiferenca em relacdo ao comportamen-
to de outros agentes, colocando-o a salvo de pressdes concorrenciais. Nao
basta, pois, a determinagao da parcela de mercado detida pelo agente eco-
ndmico para mensurar seu poder, ou seja, seu market power, porque, ainda
que titular de parcela ndo substancial do mercado, pode ter a capacidade,
por exemplo, de impor precos, detendo poder econdmico que lhe assegure
a posicao dominante.

Existe, portanto, a necessidade da convergéncia de varias outras evidén-
cias, além da parcela de mercado detida pelo agente economico, para constatar
se o poder por ele detido ¢ apto a lhe assegurar a posicao dominante.

4 Ver Claessens et al. (2003) para maiores detalhes.
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Uma abordagem alternativa para analisar as condi¢des de competi-
¢30, baseada em fundamentos microecondmicos, € a inferéncia por meio
de estimagdo dos pardmetros da equacdo comportamental das firmas. Mais
precisamente, assume-se que uma firma (em nosso caso, um banco) estabe-
lece precos e quantidades com o objetivo de maximizar lucros. Tal decisao
¢ baseada considerando os custos e o grau de competi¢do do mercado (este
dependente das caracteristicas da interacdo entre as firmas e das condig¢des
da demanda).

O modelo de Bresnahan (1982) e Lau (1982), como expandido em
Bresnahan (1989), utiliza a abordagem de equilibrio geral de mercado para
mensurar a concorréncia. A idéia basica ¢ que firmas com o objetivo de
maximizar lucros no equilibrio vao escolher precos e quantidades tais que
igualem custos marginais com suas (percebidas) receitas marginais, o que
coincide com o preco da demanda sob concorréncia perfeita ou com a re-
ceita marginal da industria sob colusdo perfeita. Esse modelo permite uma
identificagdo direta da medida de concorréncia. Mais especificamente, um
parametro A pode ser estimado, que produz uma medida do grau de concor-
réncia imperfeita, variando entre concorréncia perfeita (A = 0) ou poder de
mercado (A = 1).

A vantagem da metodologia da literatura da new empirical industrial
organization — definida por Bresnahan (1989) — ¢ que esta analisa a conduta
das firmas diretamente, em vez de focar em observacoes da estrutura do mer-
cado. Essa metodologia, utilizada para identificar e empiricamente mensurar
o grau de poder de mercado em uma inddstria — com abordagem desenvolvida
por Bresnahan (1982) e Lau (1982) —, ja foi utilizada para os seguintes paises:
Uruguai (Sppiler e Favaro,1984), Colombia (Barajas et alii, 1999), Canada
(Shaffer, 1993), Estados Unidos (Shaffer, 1989), Finlandia (Vesala, 1995),
Italia (Angelini e Cetorelli, 2000), um grupo de paises europeus (Neven ¢
Roller, 1999) e Brasil (Nakane, 2001).

A excegio de Nakane (2001) e Petterini e Jorge Neto (2003), cujos
trabalhos abrangeram o periodo pds-Plano Real (1994 em diante), poucas
pesquisas empiricas e académicas sobre o tema ja foram realizadas no Pais.
O trabalho de Nakane (2001), que adota uma versao dinamica, teve como
objetivo especifico testar o nivel de competi¢ao na industria bancaria brasi-
leira utilizando a metodologia Bresnahan-Lau. Seu trabalho aponta que no
Brasil a competi¢ao entre os bancos nao se enquadra em nenhuma das estru-
turas polares de competi¢do perfeita ou cartel. Todavia, o autor conclui que
a industria bancaria brasileira ¢ altamente competitiva e sugere que futuras
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pesquisas busquem identificar possiveis formas de concorréncia imperfeita.
Ja Petterini e Jorge Neto (2003), adotam a abordagem jogo-tedrica, como a
utilizada por Jaumandreu e Lorenses (2002) para estudar o caso da Espanha.
Dessa forma, ¢ utilizado o modelo teérico de Monti-Klein® para a descrigao
do comportamento bancario, e sdo derivados equilibrios tedricos para jogos
Bertrand, Bertrand em grupos e, em um caso extremo, Conluio. Os autores
encontram evidéncias de que os bancos privados que operam no sistema fi-
nanceiro nacional ndo atuam em conluio no mercado nacional de operagoes
de crédito, o que confirma os resultados encontrados por Nakane (2001).

O efeito de reformas regulatorias sobre a competicdo bancaria tem
sido analisado com similar metodologia. Gelfand e Spiller (1987) e Spiller e
Favaro (1984) investigaram o impacto na concorréncia de um relaxamento das
restrigdes a entrada na industria bancaria uruguaia, concluindo que interagdes
estratégicas entre bancos e entre diferentes mercados decresceram depois
da reforma regulatoria. Shaffer (1993) estudou a industria bancaria cana-
dense, encontrando uma conduta de concorréncia perfeita antes da reforma
e evidéncias de margens negativas apds. Ribon e Yosha (1999) encontraram
evidéncias de um incremento na concorréncia na industria bancaria israclense
nos anos seguintes a liberalizacao financeira. Ja Angelini e Cetorelli (2000),
encontraram evidéncias de um substancial incremento nas condigdes con-
correnciais no mercado bancario italiano depois da introdugdo da European
Single Banking License.

No presente trabalho optamos por trabalhar com a abordagem desen-
volvida por Bresnahan e Lau, adaptada para captar possiveis alteragdes na
concorréncia entre as instituigdes bancarias em face das modifica¢des regula-
mentares ocorridas no Pais que propiciaram a implementacao do Plano Real
e abriram o mercado a concorréncia do capital estrangeiro.

4. Metodologia

De acordo com abordagem desenvolvida, considere que uma industria
produza a quantidade Q ao preco p. Seja qj a quantidade produzida pela firma
J1,1=12,...m,e Q=2 qj . Seja a fungdo demanda inversa p = p(Q, z), onde z
¢ um vetor de variaveis exdgenas que afetam a demanda (por exemplo: PIB e
taxa Selic). Finalmente, seja C(qj , wj) a fun¢do custo para a firma j, onde wj

5 Ver Freitas e Rochet (1997) para maiores detalhes.
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¢ um vetor de precos dos fatores de produ¢do empregado pela firma j. Assim,
a firma se depara com o seguinte problema de maximizagdo de lucro:

Max  p(Q,z)q; —C(q;,w;)

qj
onde, pela condi¢ao de primeira ordem temos que:
dp 90
+———q,—CMg(q,,w,)=0
209q, g, g(q;,w))

reordenando, podemos reescrever a condi¢ao de equilibrio como:
0,
(1) pZCMg(qjij)_?

onde 6j ¢ usualmente definido como a elasticidade conjectural do produto
total da industria em relag@o ao produto da j-ésima firma,

00/9dq ;
2) jE—
0/q Jj
e € ¢ a semi-elasticidade da demanda de mercado em relacao ao prego
3) € E%, e<0

Assim, em uma situagdo de concorréncia perfeita, o parametro 0j (de
interacao dos bancos, no presente caso) ¢ igual a zero para todas as j firmas,
enquanto em um monopdlio puro 0j deve ser igual a 1, assumindo valores
intermediarios (entre 0 e 1) para os outros casos.

Se tomassemos apenas a condi¢ao de equilibrio (1) e, por meio de exer-
cicios econométricos, resolvessemos identificar o grau de poder de mercado
de uma dada industria, poderiamos encontrar alguns problemas. Dado que
as variaveis p e q sao endogenas, ndo saberiamos se estamos lidando com
uma equagdo de oferta ou de demanda. Assim, adicionalmente a equagao
(1) ¢é colocada no sistema, como pré-requisito para identificacdo correta
dos parametros do modelo, uma equacao de demanda. Mas sera que isso ¢
suficiente para identificar o sistema?

De acordo com Bresnahan (1982), a solu¢do para se determinar/iden-
tificar se ha algum poder de mercado sendo exercido em uma dada industria
da-se com a inclusdo de variaveis exdgenas que fagam que a fun¢do demanda
seja rotacionada.
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Conforme seu trabalho, seja a fungdo demanda do seguinte tipo:

4) Q=D(P,Y,a)+n,
onde Q ¢ a quantidade, P é o preco, Y uma variavel exdgena, e & os para-
metros do sistema de demanda a serem estimados.

Quando as firmas nao sdo tomadoras de precos, elas, com o objetivo
de maximizar lucros, procuram igualar a receita marginal percebida ao custo
marginal, o que em geral toma a seguinte forma:

(5) P:CMg(Q,W,B)—e'h(Q,Y,OC)"FT],

onde CMg(.) € o custo marginal, W sdo variaveis exogenas do lado da oferta,
B os parametros da fungédo oferta. Temos que P + h(.) € a receita marginal,

9 99
dQ 9q;
firma e 6 € um novo parametro que mensura o grau de poder de mercado:

0 = 0 é competicdo perfeita, 8 = 1 ¢ um cartel perfeito, sendo que valores
intermediarios correspondem a outras solugdes de oligopolio.

onde h(.) = q,; ,P+0h() ¢ areceita marginal como percebida pela

Supondo que a demanda e o custo marginal sejam lineares, temos:
(6) O=0o,+ta,P+a,Y+m,e

(7 CMg =B, +B,0+B, W

Arelagdo de oferta da firma, dado que RMg =P+ Q/0,;,° ¢ entdo:

5 De (6) temos que P = —01, +Q —o,Y —m (*);
o
RT=PQ=(—0, + Q —o,Y —1n ) Q, onde RT = Receita Total;
(O]

RMg = — 0., + 22 —0o,Y —mM, onde RMg = Receita Marginal;
o1

RMg= —a, +g —oczY—n+Q,
o o

1
De (*) temos finalmente que
Y

RMg = P+al
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) P=9(—Q/0€1)+BO+I31Q+BZW+11

Claramente a equacao de demanda (6) ¢ identificada. Ela possui apenas
uma variavel enddgena incluida (P), e hd uma varidvel exogena excluida
(W). Ja em relagdo a equagao (8), temos que enquanto a relagao de oferta é
identificada, o grau de poder de mercado nao €. Para ver isso, reescrevemos
(8) como

) P=PBo+y0+B2W +n,
onde Y =B, -0 /a,.

Claramente (9) ¢ identificavel. Somente Q ¢ enddgena, enquanto Y ¢
excluida. Mas ¥ depende tanto de 0 quanto de 3, de modo que ndo podemos
saber ao certo se estamos lidando com uma especificagdo do tipo P = CMg
ou do tipo RM = CMg.

A figura (1) abaixo procura deixar mais claro a afirmacao.

A
E Figura (1)

CMg(CP)

CMg(M)

A R

RMg(1) RMg(2) Q

v

Dado que a demanda D1 ¢ linear, a receita marginal RMg(1) também
0 ¢ e possui o dobro da sua inclina¢do. Nota-se que o ponto E1 tanto pode ser
um equilibrio em uma industria que possui concorréncia perfeita (neste caso P
=(CMg, sendo o CMg = CMg(CP)) como pode ser em uma indudstria monopo-
listica (neste caso RMg = CMg, sendo o CMg = CMg(M)). Se aumentarmos
Y de forma a deslocar a curva de demanda de D1 para D2, temos que a nova
receita marginal serd RMg(2), e o equilibrio tanto do monopo6lio quanto da
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concorréncia perfeita se deslocam para E2. Dessa forma, a menos que saibamos
de antemao quais os custos marginais, para o exemplo acima nao ha observagao
visivel que distinga as hipoteses de concorréncia € monopolio.

Bresnahan resolve o problema generalizando a fun¢do demanda de
modo que movimentos nas variaveis exogenas fazem mais do que deslocar o
intercepto da demanda para cima ou para baixo. Algumas variaveis exogenas
sao também capazes de alterar a inclinacdo da demanda.

Incluimos uma nova variavel exdgena Z na equagdo de demanda de
modo que:
(10) O=0,+aP+a,Y +0,PZ+0,Z +M,

O ponto chave ¢ que Z atua interativamente com P, de modo que mudan-
¢asem Y e Z combinam elementos tanto de rotacao quanto de deslocamentos
verticais na demanda. A Figura (2) torna mais claro o entendimento.

< Figura (2)

CMg(CP)

§ < E
CMg(M)

D3

v

RMg(1) RMg(3) Q

Dada a situagdo original (D1, RMg(1), CMg(CP) e CMg(M)), temos
agora uma rotacao da demanda em torno de E1, de modo que encontramos
D3 e RMg(3). Se estivermos em uma situacao de concorréncia perfeita, ndo
teremos nenhum efeito no equilibrio, permanecendo o ponto E1 como tal.
Entretanto, se a situagdo for qualquer outra, por exemplo a de monopdlio,
temos que o equilibrio se altera para o ponto E3. Entdo, se rotacionarmos bem
como deslocarmos a fun¢do demanda, as hipdteses de concorréncia perfeita
¢ de monopolio podem ser distinguidas. Formalmente, temos que a relagao
de oferta pode agora ser alterada para
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(11) P:iZQ"'Bo"FBlQ‘FBzW‘HL

T,

onde agora 0 ¢ identificado. Temos que a demanda ¢ identificada, assim,
tomando ©,,0; como conhecidos e fazendo Q* =-0/(0 +03Z), temos
agora duas variaveis endogenas, Q* e Q, e como ha duas variaveis exogenas
(Z eY), entdo 0 ¢ identificado como coeficiente de Q*.

Entretanto, fica claro de (11) que para um dado valor 6j a capacidade
real de uma firma exercer poder de mercado € inversamente proporcional a
magnitude de € (definida pela equagao (3)).

A identifica¢do em separado de 0j e € requer estimagdo simultanea de
uma equagdo de oferta tal qual (11) e uma equagdo de demanda, das quais
0s parametros necessarios para a identificacdo de € podem ser recuperados.
Entretanto, como apontado por Appelbaum (1982, p. 297), se o objetivo da
investigacao ¢ avaliar o grau total de poder de mercado da industria (isto €,
a capacidade de as firmas estabelecerem pregos acima do custo marginal),
¢ suficiente identificar e estimar a razdo A = — 0j / € , sem identificar 6] e €
separadamente.

Assim, assumindo que a fun¢do custo pode ser representada por:’

(12) ) )
S 2
In(C;)=cq +sqIng; +=-(Ing;) +Y ¢;lnw; +Ing; Y s Inwy,
i=1 i=1
2
+C3 ln(l)l] ln(!)zj +ZCI-+3 (ln(DU)z
i=1

onde C ¢ o custo total e ® sdo os precos dos insumos da firma j, temos uma
funcdo custo marginal da forma:
(13) CMg ; =(C;/q;)(so+s1Ing; +s,Ino; +s3Inw,)

Em relagdo a equacao de demanda, adotamos a especificacao utilizada
por Shaffer (1993) em seu estudo do sistema bancario canadense, de forma
que a equagao (10) se modifica ligeiramente, adotando a seguinte forma:

7 Fung¢do empregada em varios estudos: Mester (1987), Berger, Hanweck e Humphrey

(1987), e Shaffer (1993).
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(14) O=o0,+0o,P+o,Y +o,PZ+0,Z +0,PY +0.,ZY +M

Assim, ao estimarmos a equagao (14) simultaneamente com a equacao
(11) — e escrita como a equagao (15) abaixo —, podemos fazer inferéncias
sobre o valor de A e, assim, aceitar ou rejeitar as hipoteses de concorréncia
perfeita, de cartelizagdo, ou mesmo da existéncia de atuacdo de uma firma
lider e seguidoras, por exemplo.

C.
(15) p=—"(s,+51ng; +s5,In®, +s5,Inw,) + A +n
j
onde o primeiro termo do lado direito ¢ o custo marginal derivado de (13).

Como queremos testar se ocorreu um aumento na concorréncia no
sistema bancario brasileiro com a implementagao do Plano Real e com a aber-
tura do mercado a entrada de estrangeiros, iremos introduzir duas variaveis
dummies, de modo que a equagdo (15) passe a ser escrita como:

(16)

C.
p=—"(s,+51ng; +5,In® +s;In0,) +A+dl+d2+n
j

esclarecido que a dummy d1 € introduzida a partir de julho de 1994 e a dummy
d2 a partir de janeiro de 1996.

5. Analise empirica do caso brasileiro

O principal banco de dados usado em nosso trabalho foi o Plano Contabil
das Institui¢des do Sistema Financeiro Nacional — COSIF (implementado em
junho de 1988), compreendendo balancetes mensais das institui¢des financei-
ras autorizadas a receber depositos a vista (excecdo feita as cooperativas de
crédito): bancos comerciais, bancos multiplos com carteira comercial e caixas
economicas, no periodo de julho de 1988 a dezembro de 2002.

A estimagao do sistema de equacdes envolve a escolha de varidveis
chaves que aparecem nas equacgdes. Adotamos que o produto oferecido pelas
instituigdes bancarias (q) € o total de empréstimos, expresso em reais (R$). O
prego (p) € definido como uma razdo entre rendas auferidas de empréstimos e
o total de empréstimos.® Embora atualmente existam informagdes disponiveis

8 Nao obstante o fato de serem utilizados dados do COSIF desmembrados até o quinto
nivel (subtitulos contabeis), ndo foi possivel a utilizagdo discriminada de informagdes
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que fazem que se possa adotar uma proxie mais adequada para se definir p, o
presente trabalho, ao adotar o periodo 1988-2002 como base para as informa-
¢oes, teve que se restringir a informagdes que estivessem disponiveis desde o
inicio da coleta de dados. O custo (C j) ¢ definido como o custo total, ®; j
¢ definido como a soma das despesas realizadas com proventos, encargos e
beneficios pagos a funcionarios, € ® , j ocusto de captacao de cada instituigao.
Temos assim entdo que as variaveis utilizadas no trabalho que remetem a um
nivel individual de cada institui¢do sdo apresentadas na Tabela 2.

Tabela 2

Variaveis a Nivel Individual por Instituicio Usadas nas Estimacoes

Variavel Definicao
P Rendas de empréstimos / Total de empréstimos
Q Total de empréstimos

C j Custo total

Wy Despesas com proventos + Encargos + Beneficios pagos a funcionarios

Wy Custo de captagdo

Duas variaveis dummies sdo utilizadas no trabalho: d1 e d2, adi-
cionadas a equagao de oferta, com o intuito de mensurar se o grau de
concorréncia foi diferente, na média, depois das mudangas regulamentares
ocorridas em 1994 e no final de 1995. Assim, d1 assume os valores de
0 (zero) até jun/94, e de 1 (um) de jul/94 a dez/2002, de forma a captar
a mudanca na concorréncia entre as instituigdes bancarias apos o Plano
Real. Ja d2 assume o valor igual a 0 (zero) do inicio da amostra até dez/95,
passando a ser igual a 1 (um) a partir de jan/96, de forma a captar a mu-
danca de concorréncia bancéria ap6s a abertura do mercado bancario para
as instituigdes estrangeiras.

Do lado da equagao de demanda, temos ainda as variaveis Y, definida
como o PIB deflacionado, e Z, a taxa Selic mensal, cuja base de dados re-
fere-se ao IPEADATA. Todas as variaveis, com exce¢do de P, Y e Z, foram
deflacionadas pelo IGP-DI e divididas por 1.000.000.

atinentes a cada modalidade de operacdo de empréstimo, uma vez que essa opgao
ndo ¢ contemplada pelo referido Plano Contabil.
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A partir de tais bases de dados buscou-se estimar o sistema de equa-
coes (14) e (16), ou seja, as equagdes de oferta e demanda do setor bancério
para o periodo jul/88 a dez/2002, sob periodicidade mensal, a partir de um
painel que contém as 303 instituigdes que vieram a funcionar pelo menos
em algum momento do periodo. Entretanto, um problema enfrentado foi a
existéncia de descontinuidades temporais dos dados para alguns bancos. Tal
problema ocorreu por duas causas basicas: a primeira advém do simples fato
de que nem todos os bancos mantiveram-se em funcionamento durante todo
o periodo, dado que diversos bancos entraram e/ou sairam do mercado no
meio do periodo. A segunda causa surge da simples auséncia de informacao
de alguns bancos em alguns periodos.

Dadas tais descontinuidades nos dados, o exercicio de estimagao foi
repetido para trés amostras alternativas com o objetivo de aliar o balancea-
mento do painel ao ganho de eficiéncia advindo de se incluir o maior nimero
possivel de informacdes no estudo: uma amostra com 17 bancos, que se
mantiveram no mercado durante todo o periodo e cujas informagdes estavam
disponiveis para todos os meses; uma segunda amostra com os 42 bancos
que se mantiveram no mercado durante todo o periodo, e cujas eventuais
descontinuidades temporais foram cobertas a partir de interpolagdes; e, por
fim, a amostra completa com todos os 303 bancos que vieram a funcionar
ao longo do periodo, e cujas descontinuidades nao foram remediadas de
qualquer forma.

Ap6s a determinag@o das amostras o passo seguinte perseguido pela
analise empirica foi a busca pelo melhor método de estimacdo do sistema
de equagdes considerado. A esse respeito, uma vez que ha a necessidade
de evitar o problema imediato de simultaneidade inerente as estimagdes de
sistemas de oferta e demanda, como o estimado aqui, foi escolhido o método
de estimagao de minimos quadrados de dois estagios para estimar o sistema
relacionado.

Uma outra questdo a ser abordada ¢ a escolha apropriada do método de
estimacao a ser aplicado para o painel, a fim de garantir resultados eficien-
tes e consistentes. Nesse interim, torna-se necessario realizar um teste para
confrontar a especificagdo de efeitos fixos com a especificacao de efeitos
aleatorios. Para tanto, o teste de Hausman foi aplicado as equagdes do siste-
ma a partir dos resultados de minimos quadrados de dois estagios obtidos,
onde a hipotese nula remete a especificacdo de efeitos aleatorios contra a
hipodtese alternativa da especificacao de efeitos fixos. Os resultados do teste
sao reportados na Tabela 3.
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Tabela 3

Teste de Hausman: Efeitos Aleatorios versus Efeitos Fixos
Ho: efeitos aleatorios

Amostra / Equagio Valor da estatistica (X 2) Prob.
17 bancos:

Equacdo de Demanda 0.3109 0.99

Equagdo de Oferta 290.8674 0.00

42 bancos:

Equag¢do de Demanda 9.5498 0.15

Equagao de Oferta 14.7224 0.00

303 bancos:

Equag¢do de Demanda 158.9812 0.00

Equagao de Oferta 65.3373 0.00

Os resultados apresentados na Tabela 3 deixam claro que a especi-
ficacdo de efeitos aleatdrios para as equagdes de oferta ¢é rejeitada mesmo
a niveis de significancia de 1% para todas as amostras consideradas, en-
quanto para a equacdo de demanda a especificagdo de efeitos aleatorios
s0 ¢ rejeitada para a amostra com 303 bancos. Nesse tocante vale lembrar
que sob a especificagdo de efeitos fixos considera-se que o efeito indivi-
dual das unidades seccionais € correlacionado com os regressores, o que
ndo ocorre com a especificacdo de efeitos aleatorios. Assim, como uma
boa parte dos regressores da equacdo de demanda s3o comuns a todas
as unidades seccionais (as instituicdes), como a taxa SELIC e o PIB, os
resultados dos testes confirmam a expectativa aprioristica de que uma es-
pecificagdo de efeitos aleatorios tende a ser mais eficiente para a equagao
de demanda. Tal tendéncia ndo se confirma apenas para a amostra com
os 303 bancos, deixando claro que o problema da falta de balanceamento
intrinseca a tal amostra afeta a caracterizacao dos regressores.

Com base em tais consideracdes o modelo empirico foi construido a
partir do método de minimos quadrados de dois estagios sob as especificagdes
de efeitos fixo e aleatorio para cada equagdo, cujos resultados sdo apresen-
tados nas Tabelas 4 e 5.

259

REVISTA DO IBRAC



REVISTA DO IBRAC

Revista do IBRAC

Tabela 4
Estimacio da Equacio de Demanda a Partir de Cada Amostra
Amostras
Coeficientes 17 bancos 42 bancos 303 bancos
Ef. aletorios Ef. fixos Ef. aletorios Ef. fixos Ef. aletérios Ef. fixos

~ -60054.16 ws | 767555.2% e | 133134.4% .
o -1.02) 57542.5 (33.79) 769031.1 (26.90) 119313.1
ol -2519459* | -2494187* | -2687930* | -2694291* | -495869.6*% | -486039.0*

(-4.03) (-4.00) (-16.64) (-16.69) (-29.95) (-29.32)
o2 1104.91* 1087.10* 4335.62* 4345.79* 696.63* 659.02*

(2.70) (2.66) (33.84) (33.94) (19.90) (18.76)
o3 -41.70 -47.62 -1845.51* -1840.98* -523.01* -536.39*

(-0.04) (-0.05) (-7.23) (-7.22) (-6.70) (-6.88)
ol 17550.45* 17455.33* 4302.89* 4306.20* 5196.10* 5189.28*

(4.07) (4.07) (3.77) (3.78) (23.65) (23.62)
o5 -24292.66* | -24151.14% | -7158.33* -7152.54% 2381.14* 2353.58*

(-4.49) (-4.49) (-5.37) (-5.37) (18.09) (17.88)
ob 191.66* 191.35% 249.90* 250.24* -27.76* -28.04*

(4.61) (4.62) (23.25) (23.30) (-14.55) (-14.70)
R2 0.67 0.67 0.92 0.92 0.79 0.79
R2 ajustado 0.67 0.67 0.92 0.92 0.79 0.79
N. observagdes | 2958 7308 28676
(#) Equagdo de Demanda: Q =i, +o, P +0,Y +0,PZ + 0, Z + 0, PY +0,,ZY +¢€
(*) simboliza significancia estatistica a pelo menos 1%.
(**) média dos efeitos fixos estimados.
Os valores entre parénteses representam as estatisticas t respectivas.
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Tabela 5

Estimacio da Equacido de Oferta a Partir de Cada Amostra

Amostras
Coeficientes 17 bancos 42 bancos 303 bancos
Ef. aletorios Ef. fixos Ef. aletorios Ef. fixos Ef. aletérios Ef. fixos
0.1849* 0.2333* 0.3147*
0.1813%%* 0.2342%%* 0.3354%*
A (88.69) (177.96) (76.29)
DI -0.1239* -0.1217* -0.1570* -0.1567* -0.2100* -0.2098*
(-37.01) (-36.54) (-66,.4) (-66.04) (-136.91) (-136.41)
&0 -0.0241%* -0.0236* -0.0314* -0.0315* -0.0599* -0.0598*
(-7.63) (-7.58) (-13.49) (-13.55) (-40.18) (-39.99)
<0 -0.0301* -0.0332* -0.0048* -0.0051* 0.0001 4.89E-05
(-18.39) (-19.53) (-12.36) (-12.53) (0.28) (0.08)
ol 0.0049* 0.0053* -0.0002* -0.0002* 0.0009* 0.0009*
(20.04) (20.89) (-6.86) (-6.86) (10.26) (10.19)
@ -0.0012* -0.0014* 0.0007* 0.0007* 9.12E-05 0.0001
(-7.07) (-7.97) (14.17) (14.25) (0.93) (1.25)
3 0.0012%* 0.0013* 0.0002* 0.0002* -0.0003* -0.0003*
(4.36) (4.85) (6.66) (6.74) (-3.89) (-3.79)
R2 0.80 0.80 0.76 0.76 0.82 0.82
R2 ajustado 0.80 0.80 0.76 0.76 0.82 0.82
N. observagdes 2711 6457 21415

C.
(#) Equagdo de Oferta: p = —L(s, + 5, lnqj +5,In0, +5,Inw,)+A +dl+d2
J

(*) simboliza significancia estatistica a pelo menos 1%.
(**) média dos efeitos fixos estimados.

Os valores entre parénteses representam as estatisticas t respectivas.

Os resultados das equagdes de demanda apresentados na Tabela 4
corroboram com as expectativas a respeito dos sinais dos coeficientes das
regressoes. Nesse contexto, o sinal de a2 deixa claro que empréstimos
bancarios sao um bem normal, uma vez que acréscimos na renda signi-
ficam aumentos de demanda. Como conseqiiéncia, ¢ de se esperar que a
curva de demanda apresente inclinagcdo negativa, o que ¢ evidenciado pelo
sinal negativo de al. Por fim, considerando-se que a taxa de juros Selic
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representa o pre¢o de um bem substituto, o sinal positivo de a4 deixa claro
que o aumento no pre¢o de bens substitutos significa aumento na demanda
por empréstimos. Nesse sentido, os sinais mais significativos do ponto de
vista tedrico apresentam coeréncia e independem da amostra utilizada.
Nesse sentido, os demais sinais variarem de acordo com a amostra signi-
fica que a ndo-linearidade intrinseca a curva de demanda varia de acordo
com a amostra, o que seria de se esperar uma vez que a curva de demanda
de mercado ¢ a soma das demandas individuais, e estas devem apresentar
inclinagdes assimétricas, ou seja, a elasticidade-preco da demanda do
crédito de um consumidor cliente de um grande banco deve ser diferente
da de um cliente de um banco de porte menor, dada a diferenciacdo do
produto. Ademais, ¢ de se esperar que a inclinagdo da demanda variou ao
longo do tempo, uma vez que a inflacdo variou drasticamente ao longo da
amostra, de forma que isso pode ter sido captado pelo nao-balanceamento
da amostra com 303 bancos.

Os resultados obtidos a partir da equagdo de oferta sdo apresentados
na Tabela 5. Em tais estimagdes os coeficientes de maior relevancia para a
analise sdo A, d1 e d2, uma vez que apresentam as medidas de concorréncia
no setor bancario e os choques sofridos por esta no Plano Real e por ocasiao
da abertura do mercado bancario para o setor externo. Assim, uma vez que
o painel foi estimado sob a hipdtese de efeitos fixos, o valor de A ndo é esti-
mado diretamente. Nesse sentido, para obter uma estimativa de A, optou-se
por calcular uma média dos efeitos fixos estimados, obtendo os resultados
apresentados na tabela. Entretanto, torna-se necessario verificar se tais valores
sdo estatisticamente diferentes de zero, de forma que, ao compararmos os
resultados de efeitos fixos quando o modelo foi estimado considerando-se
efeitos aleatdrios, apresentam-se valores muito proximos aos das médias
apresentadas na Tabela 5, e significantemente diferentes de zero, refor¢ando
a confiabilidade das médias calculadas para medir a concorréncia do setor
bancario. Tal proximidade das estimagdes entre os efeitos fixos e aleatérios
¢ esperada, dada a consisténcia dos estimadores aliada ao elevado ntimero
de observacoes utilizado.

Dessa forma, uma vez que A € significantemente diferente de zero, ¢
possivel argiiir que o setor bancario no Brasil ndo se comportou como um
mercado em concorréncia perfeita durante o periodo analisado. Entretanto,
dadas as mudancas estruturais observadas no setor ao longo dos ultimos
anos, como descrito nas se¢des anteriores, torna-se necessario observar
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se a concorréncia do setor mudou significativamente nesse periodo. Tal
analise ¢ realizada ao observar o comportamento das dummies d1 e d2.
Nesse caso, uma vez que tais dummies apresentam coeficiente negativo e
significativamente diferente de zero podemos concluir que tanto as altera-
¢oes regulamentares que implementaram o Plano Real quanto a abertura do
mercado doméstico para bancos estrangeiros aumentaram a concorréncia
do sistema bancario nacional.

Esses resultados mostram que, apesar da concentragdao estrutural
ocorrida no ambito do setor bancério nacional, caracterizado por intime-
ras transferéncias de controles, liquidacdes, mudancas do objeto social e
cancelamentos da autoriza¢do para funcionamento, as alteracdes introdu-
zidas pelos novos regulamentos fizeram que as instituicdes aumentassem
a concorréncia entre si.

Como ja citado, a implementacao do Plano Real fez que as instituigdes,
além de perderem importante fonte de receita (o floating), iniciaram uma
corrida para adquirir outras instituicdes com o intuito de manter/ampliar suas
participagdes no mercado. Os resultados empiricos apresentados indicam
que devido a isso elas passaram a atuar mais agressivamente no mercado,
aumentando assim a concorréncia.

Quando analisamos as concessdes do governo brasileiro para o
aumento de participagdo estrangeira no Sistema Financeiro Nacional,
verificamos que 95% das autorizacdes ocorreram apos dez/95 (conforme
informagdes constantes da Tabela 6. Isto mostra o resultado pratico da
nova postura do governo brasileiro em relacdo ao capital estrangeiro com
a aprovacao da Exposicdo de Motivos 311, o que fez que as instituicdes
atuantes no mercado interno aumentassem a concorréncia em resposta a
abertura do mercado, fato este que, além de ser confirmado pelos resul-
tados empiricos apresentados, vai ao encontro de estudos ja efetuados
para outros paises.

Corroborando nossos resultados, Rocha (2001) entende que “a abertura
do setor bancario brasileiro ao capital externo, apds o Plano Real, ampliou
a contestabilidade do mercado, anteriormente fechado e com concorrentes
bem definidos. A partir desse momento, colocou-se para os grandes bancos
privados nacionais, varejistas, a necessidade da defesa de sua lideranca e de
sua parcela de mercado”.
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Tabela 6
Numero de Decretos Autorizando o Aumento de Participacio
Estrangeira no Sistema Financeiro Nacional — Art. 52 do Ato
das Disposi¢des Constitucionais Transitorias
Periodo Numero de Autorizagoes
Até 30.06.1994 3
01.07.1994 a 31.12.1995 4
01.01.1996 a 31.12.1996 8
01.01.1997 a 31.12.1997 23
01.01.1998 a 31.12.1998 29
01.01.1999 a 31.12.1999 21
01.01.2000 a 31.12.2000 23
01.01.2001 a 31.12.2001 10
01.01.2002 a 31.12.2002 15
Total 136

Fonte: Banco Central do Brasil

Apesar dos resultados empiricos obtidos indicarem que as alteragdes
regulamentares aumentaram a concorréncia do setor bancario, com base
nas informacdes disponiveis e nas técnicas utilizadas no presente trabalho
ndo podemos mensurar o quanto se aproximou da concorréncia perfeita.
Podemos, entretanto, analisar se tais aumentos da competitividade do setor
bancario foram suficientes para levar o setor a um nivel de concorréncia
perfeita. Para tanto, deve-se analisar se o efeito ocorrido, representado
pela dummy, somado ao valor de A igualou-se a 0, caracterizando uma
situagdo de concorréncia perfeita. Ao realizar tal andlise por meio de tes-
tes de hipotese de Wald (Tabela 7) foi possivel demonstrar que, mesmo
com os avangos no sentido de aumento de competitividade, a hipotese de
concorréncia perfeita ¢ rejeitada mesmo a um nivel de significancia de
1%. Corroborando esse resultado, temos que Nakane (2001), ao analisar a
concorréncia bancaria no Pais no periodo de ago/94 a ago/2000, por meio
de um teste dindmico (baseado na mesma metodologia desenvolvida por
Bresnahan e Lau), encontrou resultados da existéncia de algum poder de
mercado sendo exercido no mercado bancdrio brasileiro, rejeitando, assim,
a hipodtese de concorréncia perfeita.
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Tabela 7
Testes de Wald para as Mudangas de Concorréncia Bancaria no Brasil

Amostra / Hipdtese Nula Valor da Estatistica (F) Prob.
17 bancos
A+dl=0 320.00 0.00
A+dl+d2=0 271.39 0.00
42 bancos
A+dl=0 1063.54 0.00
A+dl+d2=0 1036.31 0.00
303 bancos
A+dl=0 4644.86 0.00
A+dl+d2=0 1485.87 0.00

6. Conclusao

Apo6s a implementacdo do Plano Real e com as alteragdes legais ¢
regulamentares que passaram a ter vigéncia a partir de jul/94, ocorreu, no
ambito do sistema financeiro nacional, um processo de intensa concentragao
estrutural bancaria.

Grandes mudancgas ocorreram no ambito do setor estatal e na participa-
¢do detida por instituicdes nacionais e estrangeiras. Enquanto as instituicdes
estatais, via privatizagdes, mudangas do objeto social ou cancelamento da
autorizagdo para funcionamento, diminuiram sensivelmente a participacao
que detinham na area bancaria, as instituicdes estrangeiras aumentaram a sua
participagdo em face das nacionais.

Temos assim que, aliada a uma diminui¢ao do nimero de institui¢des
que atuam no setor, ocorreu uma alteragdo das condigdes de concorréncia
entre as instituigdes do sistema via reformas regulamentares.

Os resultados empiricos obtidos neste trabalho indicam que, com base
na analise da amostra utilizada, as alteragdes regulamentares que tiveram ini-
cio em jul/94 incrementaram a concorréncia entre as instituicdes que operam
no sistema financeiro nacional. Uma das justificativas para o ocorrido foi a
perda de importante receita das institui¢des bancarias com a estabilizagdo da
economia: o floating. Com essa perda, as instituicdes tiveram que aumentar
a concorréncia entre si no mercado de crédito com o objetivo de alavancar
suas receitas.
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Da mesma forma, os resultados apresentados indicam que com a
introdugdo da possibilidade (e sua efetivagdo) de entrada de concorrentes
estrangeiros, os bancos instalados no Pais aumentaram ainda mais a concor-
réncia entre si.

O trabalho aponta ainda que, apesar do aumento da concorréncia en-
tre as instituicdes do setor bancario ter ocorrido no periodo, a hipotese de
concorréncia perfeita € rejeitada, o que vai ao encontro de outros trabalhos
ja publicados. Esses resultados servem de alerta para as autoridades gover-
namentais que atuam na area de defesa da concorréncia e pressupoe a busca
de politicas adequadas para o setor.

Um trabalho posterior e que seria de grande valor seria a simulagdo
de possiveis fusdes/incorporagdes de instituigdes ja atuantes no mercado,
inclusive considerando a possibilidade de contemplar a atuagao dos conglo-
merados financeiros no mercado.
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MONOPOLIZACAO DE AFTERMARKETS:
racionalidade, potencial anticompetitivo

e efeitos no mercado

Denis Alves Guimaraes

I. Introducio

O presente trabalho € resultado de um estudo e de reflexdes a respeito
da racionalidade, do potencial anticompetitivo e dos efeitos da monopoli-
zacdo de aftermarkets.' Inicialmente se discutem os argumentos que foram
considerados no estudo, realizado a partir de dois julgados: os casos Kodak?
¢ Power-Tech/MATEC.? Apos, sistematizando os argumentos considerados,
na Tabela 1 apresentam-se diferentes configuragdes de mercado hipotéticas
(mercados principais concorrenciais, oligopolicos ou monopolicos; mercados
derivados monopolizados ou concorrenciais), realizando-se um exercicio de
previsdo das possiveis conseqiiéncias advindas de cada hipotese. Em seguida,
na Tabela 2, enumeram-se as vantagens e desvantagens de cada configuragao
de mercado anteriormente apresentada. Por fim, com base nas consideracdes
realizadas, sugerem-se questoes a serem verificadas pela autoridade antitruste

no curso da analise da conduta.

L' Aftermarkets sdo, por exemplo, os fornecedores de pegas e servigos de manutengao,
em oposicdo a foremarkets, aqueles de produtos/equipamentos. Outras denomina-
¢oes: mercados primario e secundario; mercados principal ¢ derivado; mercados a
montante e a jusante; mercados upstream e downstream etc. Como sera visto neste
estudo, o mercado de pegas pode ser considerado um mercado primario em relagdo
ao mercado de servigos de manutengdo (secundario).

2 Eastman Kodak Co. v. Image Tech. SVCS., 504 U.S. 451 (1992).

3 Processo Administrativo 08012.000172/98-42. Representante: Power-Tech
Teleinformatica Ltda.; Representada: Damovo do Brasil S.A. (Matel Tecnologia de
Informatica Ltda. — MATEC).
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II. Monopolizacio de aftermarkets — Racionalidade, potencial
anticompetitivo e efeitos no mercado. Casos Kodak
e Power-tech/Matec

O caso Kodak ¢ referido como grande precedente de uma condenacao
por negociacdo compulséria. No caso, a conduta especifica foi a venda
casada.* Em determinado momento, a Kodak passou a vender pecas de
manutencao de seus produtos somente para quem aceitasse que 0s reparos
fossem efetuados pela propria empresa. Havia trés mercados em questio:
produto (equipment), pecas (parts) e manutengao (services). A tese da Kodak
foi a de que, ndo tendo poder de mercado em relacdo ao produto, também
nao poderia té-lo nos demais mercados (pegas € manutencao), afirmagao
baseada na presun¢do de que, se aumentasse seus precos nos mercados
secundarios acima do nivel competitivo, os consumidores parariam de
comprar seus produtos.’

4 “A terminologia usada para definir o ilicito de negociagdo compulsoria é proposi-
tadamente ampla. Isso ndo parece, entretanto, afetar-lhe a precisdo. Ao contrario,
¢ exatamente no cardter compulsério da negociacdo que ¢ possivel encontrar o
elemento fundamental a justificar o tratamento conjunto das diversas hipoteses que
serdo discutidas a seguir.

De forma muito sintética e abreviada, pode-se dizer que a compulsdo consiste na
determinacgdo das condic¢des essenciais do negdcio por uma das partes contratantes,
em decorréncia da inexisténcia de alternativa economicamente vidvel para a outra
parte. A compulsdo pode tanto concretizar-se através da imposi¢ao de determinada
negociagdo — como ocorre na venda casada € nos negocios reciprocos — como
realizar-se através da negativa de conclusdo de negocio. Isso ocorre basicamente
através da recusa de contratar e das clausulas de exclusividade.

Evidentemente, a compulsdo ou coer¢do (como se passara a denomina-la também, a
partir de agora) ndo ¢ o inico elemento necessario para a existéncia de negociagdo
compulsoéria. Ao seu lado € preciso estudar e discutir o onipresente objetivo de eli-
minar o concorrente” (Calixto Salomao Filho, Direito concorrencial — as condutas.
Sao Paulo, Malheiros, 2003, p. 198-199 — grifamos).

5 “Kodak’s theory that its lack of market power in the primary equipment market
precludes (...) the possibility of market power in the derivative aftermarkets
rests on the factual assumption that, if it raised its parts or service prices above
competitive levels, potential costumers would simply stop buying its equip-
ment. Pp. 465-478” (Eastman Kodak Co. v. Image Tech. SVCS., 504 U.S. 451
—1992).
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11.1. Valor de revenda

Tal comportamento do consumidor afigurava-se improvavel, tendo
em vista que os produtos Kodak em questdo, quando novos, eram caros,
mas apresentavam baixo valor de revenda.® Portanto, ndo interessaria ao
consumidor se desfazer de um produto semi-novo ou mesmo de um usado
em bom estado.

Mesmo que o valor de revenda nao fosse baixo, haveria grande pos-
sibilidade de que passasse a sé-lo assim que a Kodak elevasse os pregos de
pecas e manutengdo a um nivel supracompetitivo. Nessa hipotese, os consu-
midores poderiam querer trocar seus produtos Kodak pelos da concorréncia,
almejando gastar menos com pecas e manutengdo. Dessa forma, o mercado
seria inundado pelos produtos Kodak usados, o que fatalmente daria causa a
uma significativa queda nos pregos. Assim, o consumidor optaria por suportar
o alto custo de manutengao (pegas e servigos) ocasionado pela cobranca do
preco monopolista.

11.2. Lock in

Sem opg¢des, o consumidor pode ficar “preso” (efeito lock in) a cobranga
do preco monopolista:

“O efeito lock in se refere ao fato do usuario ao comprar o equi-
pamento ser obrigado a incorrer nos custos de manutengao do mesmo,
qualquer que estes sejam, ja que nao havera como substituir o equipa-
mento devido ao seu elevado custo™ (grifamos).

Dessa forma, a empresa praticante da conduta restritiva vai auferir
lucros monopolistas durante todo o periodo em que houver viabilidade
econdmica na manuten¢do do produto, isto €, enquanto os gastos com ma-
nuten¢do nao forem elevados o suficiente para motivar a troca por um novo
produto.?

6 “Kodak equipment, although expensive when new, has little resale value. See id., at
358-359,424-425,427-428, 467, 505-506, 519-521” (Eastman Kodak Co. v. Image
Tech. SVCS., 504 U.S. 451 — 1992).

7 Voto do Conselheiro Ronaldo Porto Macedo Junior no caso Power-Tech/MATEC,
p- 17, nota de rodapé n. 20.

8 “The Court majority argued that even if competition in the equipment market theo-
retically prevents the use of market power in the aftermarket, market imperfections,
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11.3. Lucro presente vs. lucro futuro

No caso Kodak, foi reconhecido que uma empresa que atue tanto no
mercado primario quanto no secundario pode mensurar a diferenga entre o
lucro presente advindo da monopolizagao do aftermarket e o prejuizo futuro
causado pela perda dos consumidores que se sentirem lesados ao arcarem
com precos supracompetitivos no mercado derivado (e por isso acabarem
optando por outras marcas quando de uma nova aquisi¢ao do produto principal
—note-se que esta hipotese € cogitada admitindo-se que o consumidor tenha
condi¢des de vir a saber que esta incorrendo em precos supracompetitivos,
questdo que sera abordada logo adiante, no item Assimetria de Informacao).
Este aspecto do caso em comento foi notado por Severin Borenstein, Jeffrey
K. Mackie-Mason e Janet S. Netz:

“The Court noted that firms operating in both an equipment mar-
ket and an aftermarket face a trade-off: while above-competitive pricing
in the aftermarket may reduce future profits through lost customers, it
also raises current profits in the aftermarket from locked-in customers.
The Court argued that it could not presume that the lost future profits
from lower equipment sales will outweigh the gain in current profits

99 9

from supracompetitive pricing in aftermarket”.

Uma razao muito simples pela qual ndo se pode supor que os prejuizos
futuros (perda de clientes) compensariam os lucros imediatos (monopolizagao
do aftermarket), fazendo que a pratica restritiva se tornasse irracional, € a de
que o lucro imediato ¢ passivel de aplicacdo e conseqiiente rendimento de
juros, como anotado pelos mesmos autores:

“... we assume that each firm acts to maximize the present dis-
counted value of all present and future profits to the firm, so it takes

in particular imperfect information and switching costs, can prevent economic the-
ory from describing reality (...) Switching costs also limit the disciplining effect of
equipment market competition on the aftermarket because consumers are locked in.
In the presence of switching costs, consumers will pay supracompetitive aftermarket
prices as long as the price premium is less than the switching costs. While the facts
of an individual case may prove that it would not be profitable in a particular ins-
tance, the Court stated that economic theory alone cannot rule out such behavior”
(Severin Borenstein, Jeffrey K. Mackie-Mason e Janet S. Netz, Antitrust policy in
aftermarkets, Antitrust Law Journal, 63, 1995, p. 455.

°  Op. cit., p. 455.
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into account the effect of its decision on its contemporaneous profits
and on all of its future profits (...). By ‘discounting’ we mean that the
firm values one dollar of income earned in the future less than it values
a dollar earned today. It should do so because a dollar earned today
can be invested and earn interest, giving the firm more than a dollar
in the future”."

11.4. Durabilidade do bem

Se o bem for duravel, o periodo de /lock in pode ser bastante longo,
resultando em significativos lucros para a empresa, que pode utilizar parte des-
ses recursos para custear novos investimentos tecnoldgicos, desenvolvendo
um novo produto de qualidade superior ao das concorrentes. Nesta hipotese,
muitos consumidores optariam por adquirir esse novo produto, ampliando-
se a participagdo da empresa no mercado primario, isso porque, em setores
que envolvem tecnologia, ha grande probabilidade de que o consumidor
opte pelo produto que considera melhor, ou que pelo menos leve em conta o
custo-beneficio, em vez de considerar somente o prego.!!

11.5. Possibilidade de intervencdo da autoridade antitruste

O risco de ocorréncia da situagdo exposta acima ¢ forte argumento a
justificar a atuagdo da autoridade antitruste no sentido de coibir a monopoli-
zacdo de mercados secundarios. Seria muito grave se a omissao da autoridade
nos aftermarkets ocasionasse um beneficio na disputa pelo mercado primario
justamente para a empresa que violou as normas concorrenciais.

11.6. A reagcdo da empresa

O problema apontado por Zhigi Chen e Thomas W. Ross € que a empre-
sa pode querer compensar o prejuizo advindo da introducao de concorréncia
no mercado secundario por meio do aumento dos precos das pegas vendidas
aos prestadores de servigo de manutencao independentes:

Os autores continuam: “It is common to assume that the discount rate is approximately
equal to the interest rate that the firm faces” (op. cit., p. 455 ¢ nota de rodapé 15).

Consideragdes distintas sdo trazidas por Calixto Salomdo Filho (op. cit., nota de
rodapé 35).
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“An order to supply [da autoridade antitruste] and the resulting
competitive market, however, will not necessarily restore the manu-
facturer’s ability to commit [capacidade de se comprometer a oferecer
pregos baixos no mercado secundario]. Given that the manufacturer is
free to set the price of parts, it can still take advantage of the captive
consumer by charging a high price for parts. As long as a new part is
absolutely necessary in the repair of a broken unit, an order to supply
has no real effect. The only consequence is that a high price of repairs
is replaced by a high price of parts™'? (grifamos).

A autoridade antitruste poderia entdo proibir o aumento do preco das
pecas (pois que o aumento seria uma reagao da empresa a proibi¢ao de uma
conduta anticoncorrencial — este ponto sera abordado logo adiante). Observe-
se que, se nao o fizer, os prestadores de servico de manutengao independentes,
em vez de realizar os reparos com pecas originais novas, poderdo fazé-los
por meio do conserto de pegas quebradas (por exemplo, utilizagdo de pecas
recondicionadas ou retificadas), sempre que isso for possivel.

Note-se que o desenvolvimento de mercados como o de pecas recon-
dicionadas pode ser um fator de inibi¢do do aumento do prego das pegas
originais. Estas, de qualquer forma (possivelmente), terdo seus pregcos aumen-
tados, pois as empresas obrigadas a fornecé-las aos prestadores de servigo
independentes (possivelmente) tentardo compensar essa perda de lucro (perda
do monopolio no aftermarket) por meio da captagao do prego de reserva dos
consumidores que estdo dispostos a pagar mais pelas pecas originais em re-
lagdo as recondicionadas, por presumirem que os produtos consertados com
as primeiras conservarao sua qualidade por mais tempo.

Todavia, o problema ndo se encerra no aumento do preco das pecas
originais. Isto foi notado por Chen e Ross:

“This inefficient substitution [substituicdo das pecas originais
pelas recondicionadas] can be avoided if the judicial order also
contains a restriction on the price of parts that the manufacturer can
charge. As long as the price of parts is restricted to be below w [custo
da manutengao feita com pegas recondicionadas], ISOs [Independent
Service Organizations] will find it cheaper to repair with new parts
than with labour [conserto de pecas]. In this case, an order to supply

12 Orders to supply as substitutes for commitments to aftermarkets. The Canadian

Journal of Economics, v. 31, Issue 5, Nov. 1998, p. 1213.
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does not have any effects on welfare because the manufacturer simply
makes up the lower profits in the aftermarket by raising the price in
the product market”."

Os proprios autores reconhecem que isso seria um problema concor-
rencial, que justificaria a atuagdo do 6rgao de defesa da concorréncia:

(13

. since manufacturers cannot commit to low prices in the
aftermarket, both aftermarket and primary market prices will be dis-
torted away from their marginal costs, leading to some inefficiency.
This inability to commit to low aftermarket prices could, in principle,
hurt even monopolist manufacturers. Seen this way, a judicial order to
supply parts could provide the missing commitment power, permitting
manufacturers to ‘promise’ that parts and service will be provided at
low prices and allowing them to raise price in the primary market. This
is one case for antitrust intervention”.'*'s

Nessa situagao, haveria a possibilidade de ficar configurada a pratica do
ilicito de imposi¢ao de pregos excessivos ou aumento injustificado de pregos
(Lei 8.884/94, artigo 21, XXIV), pois o prego estaria sendo aumentado para
compensar a perda de mercado no aftermarket em virtude da proibi¢ao da
conduta anticoncorrencial. Tal aumento ndo se justifica em face dos pardme-
tros para a caracterizagdo do ilicito fornecidos pela Lei 8.884/94 (incisos do
paragrafo unico do artigo 21).

11.7. Assimetria de Informagado

Outro (e importantissimo) fator contrario ao argumento de que o
consumidor, percebendo estar pagando precos monopolisticos nos mer-
cados secundarios, pode simplesmente trocar o produto principal pelo da
concorréncia, ¢ a assimetria de informagao.'¢ E isso ndo envolve somente a

13 Chen e Ross, op. cit., p. 1214, nota de rodapé 18.

“We do not mean to suggest that this is the only argument for intervention. The litera-
ture on these cases cited above describes other reasons for concern with these cases,
many of them focusing on the (arguably) limited ability of consumers rationally to
anticipate aftermarket prices when making purchases in the primary market” (Chen
e Ross, op. cit., p. 1219, nota de rodapé 19 — grifamos).

15" Chen ¢ Ross, op. cit., p. 1219.

16 “The Court majority argued that even if competition in the equipment market theo-
retically prevents the use of market power in the aftermarket, market imperfections,
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disponibilidade da correta informacao ao consumidor mais diligente, que esta
disposto a “ir atrds” da informacdo. Envolve também a cultura de consumo.
Existem mercados em que o consumidor considera empreender esforgos para
saber se nos respectivos aftermarkets (pegas € manutencao) ele ndo incorrera
em custos tao altos que o fardo alterar sua op¢cao no mercado primario. Em
contrapartida, ha mercados em que o consumidor adquire um produto por
impulso, se abstendo de fazer qualquer pesquisa como a acima referida. E
ainda que ndo se trate de um produto de forte apelo junto ao consumidor,
a cultura de consumo pode ser passiva, isto €, a aquisi¢do do produto, seja
ele qual for, pode se dar de forma impensada, ignorando-se completamente
eventuais despesas futuras.

Borenstein, Mackie-Mason e Netz sustentaram que, ainda que falhas
de mercado como assimetria de informacao e switching costs nao estivessem
presentes, a competicdo no mercado primario nao seria suficiente para coibir
a pratica de precos supracompetitivos no mercado secundario:

“Economic theory does not support the argument that strong
primary market competition will discipline aftermarket behavior, even
without market imperfections. In fact, firms will rationally engage in
above-cost aftermarket pricing even if the equipment market is very
competitive, all parties are well informed, and demand in the market is
stable. Supracompetitive prices for proprietary aftermarket goods and
services will occur so long as there is an inability to contract for these
goods and services at the time of purchase”"” (grifamos).

Referem-se os autores ao citado problema da incapacidade de as
empresas se comprometerem com precos baixos no mercado secundario
(inability to commir).

in particular imperfect information and switching costs, can prevent economic theory

from describing reality. If consumers do not have perfect information (for example,
if they don’t know the prices that other firms charge or it is costly to obtain such
information), then a reputation is not as effective because consumers are less likely
to know that there are firms with lower prices (...). While the facts of an individual
case may prove that it would not be profitable in a particular instance, the Court stated
that economic theory alone cannot rule out such behavior” (Severin Borenstein,
Jeffrey K. Mackie-Mason ¢ Janet S. Netz, Antitrust, op. cit., p. 455).

17 Op. cit., p. 455.
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11.8. Mercado relevante

Para determinar a existéncia de poder de mercado da Kodak nos after-
markets, sustentou-se que ela controlava quase 100% do mercado de pegas e
entre 80 ¢ 95% do mercado de manutencao, sem a existéncia de substitutos
imediatos. A Kodak rebateu afirmando que uma tinica marca nao pode cons-
tituir um mercado relevante,'® o que vai contra julgados da Suprema Corte,
que admite que isso pode ocorrer em alguns casos."”

Ronaldo Porto Macedo Jinior informa que Carl Shapiro ¢ David Teece®
“afirmam que um aftermarket s6 pode ser considerado como um mercado
relevante distinto se a sua exploragdo ex post foi lucrativa para o produtor

de equipamentos que o controla”.?!

No caso Power-Tech/MATEC, a MATEC — Matel Tecnologia de
Informatica S.A. (sucedida pela Damovo do Brasil S.A.) — foi condenada
pela pratica anticoncorrencial de se recusar a vender*> a Power-Tech pecas de

“Kodak’s defense was that, given its competitive position in the primary market,
Kodak could not have market power in the market for its own replacement parts
(...). To hold to the contrary, Kodak asserted, would make every manufacturer of
durable equipment with brand-specific replacement parts a monopolist for antitrust
purposes” (Herbert Hovenkamp, Market power in aftermarkets: antitrust policy and
the Kodak case. UCLA Law Review, 40, 1993, p. 1450).

“Respondents’ evidence that Kodak controls nearly 100% of the parts market and
80 to 95 of the service market, with no readily available substitutes (...). Kodak’s
contention that (...) a single brand of a product [504 U.S. 451, 453] or service can
never be a relevant market contravenes cases of this Court indicating that one brand
of a product can constitute a separate market in some instances. The proper market
definition in this case can be determined only after a factual inquiry into the com-
mercial realities faced by Kodak equipment owners. Pp. 481-482” (Eastman Kodak
Co. v. Image Tech. SVCS., 504 U.S. 451 — 1992).

Systems competition and aftermarkets: an economic analysis of Kodak. Antitrust
Bulletin, v. 39, n. 1, Spring 1994, p. 135-162.

2L Voto do caso Power-Tech/MATEC, p. 19.

22

20

“Arecusade venda (art. 21, XIII, da Lei n. 8.884/94) — que pode ter como corolarios
limitar ou impedir o acesso ao mercado (art. 21, IV), criar dificuldades ao funcio-
namento de concorrente (art. 21, V) e impedir o acesso de concorrente as fontes
de insumos (art. 21, VI) — quando feita por quem domina um mercado, deve ser
objetivamente justificada para ndo caracterizar abuso” (Voto do Conselheiro Celso
Fernandes Campilongo no caso Power-Tech/MATEC, p. 7). A condenagdo se deu
com base nos incisos IV, V e VI do art. 21, combinado com os incisos I ¢ IV do art.
20 da Lei 8.884/94.
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manutengdo da central telefonica modelo MD 110, fabricada pela Ericsson,
da qual a MATEC ¢ representante no Brasil. Foi discutido se haveria um
mercado relevante exclusivo para prestacao de assisténcia técnica (tese da
Power Tech), ou se os trés segmentos do mercado (fabricagdo, manutengao
e comercializagao das centrais telefonicas de grande porte) constituiriam um
unico mercado relevante (tese da MATEC).

O Conselheiro Celso Campilongo apontou diversos fatos que o fizeram
concluir pela existéncia do mercado relevante exclusivo para prestacao de
assisténcia técnica:

“A Representante Power-Tech alegou enfrentar dificuldades no
mercado de manutencao de equipamentos Ericsson. Nao tinha acesso as
partes e pecas de centrais Ericsson. Seus clientes efetivos e potenciais
eram proprietarios de maquinas Ericsson (...)

Fato relevante — diga-se: incontroverso, visto que admitido pela
Representada — ¢ a existéncia de algumas partes e pecas dos equipamentos
MD 110 que sao produzidas e comercializadas exclusivamente pela Ericsson.
E mais: parte desses insumos, indispensaveis para a realizagdo dos servicos
de manutengao, € insubstituivel por pecas de outras marcas (...)

Ao contrario do que sustenta a Representada, a concorréncia que im-
porta, para os efeitos da tipificacdo, ou ndo, da ilicitude da sua conduta, ¢
aquela que poderia se dar entre as prestadoras de servigos nas centrais MD
110 da marca Ericsson”.? (grifamos).

Observe-se que nao importa que o prestador dos servicos de manuten-
¢do tenha acesso a outras pecas, de outras marcas. As pegas de que necessita,
para poder empreender sua atividade, sdo determinadas pecas fornecidas por
determinada empresa, que detém o monopolio de seu fornecimento.

O Conselheiro continua expondo um argumento que foi considerado
decisivo para a conclusdo da existéncia de um mercado relevante tao restrito,
baseado em informacodes fornecidas pela propria Representada:

“Mas qual a razoabilidade de uma defini¢cdo de mercado limitada
nao s6 aos servicos de manutengdo, mas aos servicos especificamente
prestados em equipamentos de uma unica marca? (...)

2 Voto do Conselheiro Campilongo no caso Power-Tech/MATEC, p. 2-3.
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A venda das pecgas e a prestacdo dos servigos de manutengao tanto
sdo separadas que a propria Matec admite vender as pecas diretamente aos
proprietarios dos equipamentos, inclusive para casos em que os clientes
‘preferem eles proprios fazerem a manutencao de seus equipamentos’ (item
3.35 do ultimo memorial). Claro esta, assim, que as pe¢as podem ser vendi-
das sem os servicos de manutengdo (ainda que isso envolva o treinamento
pela Representada, daqueles que executarem o trabalho). Trata-se, este sim,
de um fato relevante para a caracterizagdo dos diferentes mercados’*2
(grifamos).

Ora, parece que, se uma empresa admite vender pegas em separado,
ela o faz em virtude de ser um negocio lucrativo. Lembre-se que esse ¢ um
requisito apontado por Carl Shapiro e David Teece para que se possa concluir
pela existéncia de mercados relevantes distintos entre produtos primarios e
secundarios.

O Conselheiro Ronaldo Porto Macedo Junior arrolou os seguintes
motivos, apurados no curso do processo, para concluir pela existéncia de um
mercado relevante composto somente pelos servigos de manutengao, distinto,
portanto, do mercado dos produtos primarios:

“a) a possibilidade teorica de exploracao lucrativa dos servicos
de pos-venda pelo fabricante de equipamentos;

b) a ndo constatagdo da existéncia dos fatos que tornariam a
demanda tnica por equipamentos e servigos de manutengao:

— foi verificado que os clientes publicos demandam esses bens
separadamente;

—ndo ha evidéncias que sugerem que haja informagao perfeita (ou
adequada ao fim em questdo) para que se faga o calculo dos servigos
de manuten¢do na compra do equipamento;

24 Phillip Areeda e Louis Kaplow, Antitrust analysis: problems, text, cases. 5. ed. New

York: Aspen Law & Business, 1997, p. 754. Citado pelo autor, na nota de rodapé
1.

2 Voto do Conselheiro Campilongo, p. 4.
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—ha evidéncia de que ocorre o efeito lock in, dado que ha indicios
de que as centrais ndo sdo compativeis, como se verificou no caso da
ampliacdo do Senado Federal, e tém vida util longa”* (grifamos).

A respeito de os clientes publicos demandarem produto e manutengao
separadamente, Campilongo esclarece que as licitagdes devem versar sobre
objetos especificos, distinguindo a compra e a instalacdo de um produto de
sua manutengao e ampliag@o. No caso de mercados complexos e dindmicos,
como os setores que envolvem tecnologia, a assimetria de informagdes nao
permite ao Poder Publico prever necessidades futuras de pecas e servigos.
Além disso, a existéncia de um periodo de garantia dificulta ainda mais essa
previsdo, por adiar a necessidade de nova contratacdo. Explica ainda que a
contratagdao conjunta de produto e manutencao sob a modalidade “melhor
preco” pode esconder venda de pecas e prestagdao de servigos caros, “ma-
quiagem” esta que ndo funcionaria se o Poder Publico contratasse produto e
manuten¢do separadamente.?’-28-2

Por fim, é importante deixar claro que a determinagao spbre se os mer-
cados primario e secundario constituem um tunico ou distintos mercados rele-
vantes dependera da analise do caso concreto, como explicou Campilongo:

“A questdo dos vinculos e relagdes entre um mercado primario
(p.e., o de equipamentos) e outro secundario ou derivado do primeiro

%6 Voto, p. 53.
27 Voto, p. 6.
28« . some consumers, such as the Federal Government, have purchasing systems

that make it difficult to consider the complete cost of ‘package’ at the time of pur-
chase. State and local governments often treat service as an operating expense and
equipment as a capital expense, delegating each to a different department. These
governmental entities do not lifecycle price, but rather choose the lowest price in
each market” (Phillip Areeda e Louis Kaplow, Antitrust Analysis..., p. 760. Citado
pelo Conselheiro Campilongo, voto, p. 6, nota de rodapé 4 — grifamos).

2 “Apesar de ser possivel, como acertadamente alega a Representada, que os editais

de licitagao de equipamento disponham, expressamente, sobre prazos de garantia e
de fornecimento de material sobressalente (pecas de reposi¢ao), nada disso afasta os
riscos de que a aquisi¢@o, com base no critério do ‘melhor preco’, dilua ou minimize
as incertezas, custos e abusos que possam ocorrer apos o término do contrato e das
garantias. Somente nesse periodo é que uma empresa de manuten¢ao independente,
qualquer que seja ela, podera concorrer com as credenciadas. Dai serem de pouca
utilidade os contratos de venda dos equipamentos” (Voto do Conselheiro Campilongo,

p. 6).
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(p.e., o de manutengao) ¢ classica na analise antitruste. [sso ndo signi-
fica, de forma alguma, que exista consenso doutrinario ou pacificagao
jurisprudencial capazes de fornecer solug¢des faceis aos incontaveis
problemas que dai decorrem. Por isso, a analise ‘caso-a-caso’, tdo
freqiiente no direito concorrencial, ¢ particularmente relevante para o
exame dos elos entre mercados relacionados verticalmente”.*

11.9. Baixo prego de manuteng¢do como estratégia de crescimento no
mercado principal. Prote¢do da imagem. Free riding. Possiveis
eficiéncias de restri¢oes verticais em aftermarkets

Campilongo também afirma que a concorréncia no mercado primario
ndo impede que as empresas tenham posi¢do dominante em seus respectivos
mercados secundarios, para isso bastando que elas restrinjam a entrada de
concorrentes nos aftermarkets. Dessa forma, a competi¢do no mercado de
produtos ndo € suficiente para coibir aumento de pre¢os nos mercados deriva-
dos.*! Em tese, como sustentado no caso Kodak, baixos pre¢os de manutengdo
podem favorecer o crescimento das empresas no mercado primario:

“Porém, tanto no caso Kodak quanto no caso destes autos [caso
Power-Tech/MATEC], paradoxalmente, os fabricantes dos equipa-
mentos combateram e combatem aqueles prestadores independentes
de servigos que praticavam pregos menores. Evidentemente, nos dois
casos, outras razdes — como, por exemplo, a preservagdo da imagem
das marcas e a coibi¢do de comportamentos oportunistas — foram in-
dicadas como justificadoras desse combate aos ‘independentes’. Mas
as diferencgas de pregos na prestagdo dos servigos e o fechamento do
acesso ao mercado de manutengdo (pela recusa de venda de pegas)
criam uma forte convic¢do de que a conduta da Representada ¢ anti-
competitiva”? (grifamos).

Se o mercado principal for oligopolistico, muito provavelmente as
empresas ndo adotardo a referida estratégia de baixar os precos nos after-
markets, pois isso poderia desencadear uma guerra de pregos, que faria que
todas reduzissem (ou perdessem) sua margem de lucro, sem que houvesse

30 Voto, p. 1.

31

Voto do Conselheiro Campilongo, p. 4.

32

Voto do Conselheiro Campilongo, p. 5.
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o almejado crescimento no mercado de produtos principais. Observe-se que
essa hipotese foi levantada para os casos em que o consumidor possa estar
bem informado sobre os custos de pegas e servicos no momento da aquisicao
do produto principal.

Em relagdo a preocupagao com a qualidade dos servigos de manutengao
prestados pelos “independentes”, que usualmente ¢ apresentada como justi-
ficativa pelas praticantes da restri¢ao vertical, cabe indagar se ela ¢ legitima
em face dos interesses dos consumidores: seria mais vantajoso o acesso a
um mercado monopolizado, em que os pregos fossem mais altos, mas que,
em contrapartida, a qualidade dos servigos fosse “garantida”; ou o acesso a
um mercado concorrencial em que convivessem empresas de manutengao
autorizadas (cujos servigos seriam mais caros) ¢ empresas independentes
(servigos mais baratos), sendo que no caso das tltimas o consumidor poderia
estar sujeito a uma prestagdo de servico de baixa qualidade? Mesmo que se
queira restringir as op¢des dos consumidores em seu proprio beneficio, ndo
parece que o direito antitruste seja a melhor forma de fazé-lo.

De qualquer forma, ha evidéncias de que a crenga de que os servigos
autorizados sdo mais caros porque t€ém mais qualidade ndo ¢ exatamente
verdadeira. A Kodak, por exemplo, que cobrava bem mais caro pelos servigos
de manuten¢do do que as ISO (Independent Service Organizations), alegou
que esses servigos nao autorizados poderiam comprometer sua imagem no
mercado principal. Entretanto, ndo obteve sucesso: “ISO’s provide service at a
price substantially lower than Kodak does. See id., at414,451,453-454, 469,
474-475, 488,493, 536-537 (...) Some customers found that the ISO service
was of higher quality. See App. 425-426, 537-538. [504 U.S. 451,458]".33

Verificou-se também no caso Kodak que as justificativas apresentadas
para a pratica restritiva ndo foram consideradas suficientes para afastar a
ocorréncia do ilicito:

“As to the second element of a 2 claim, the willful use of mo-
nopoly power, respondents have presented evidence that Kodak took
exclusionary action to maintain its parts monopoly and used its control
over parts to strengthen its monopoly share of the service market. Thus,
liability turns on whether valid business reasons can explain Kodak’s
actions. However, none of its asserted business justifications — a com-
mitment to quality service, a need to control inventory costs, and a

33 Eastman Kodak Co. v. Image Tech. SVCS., 504 U.S. 451 (1992)
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desire to prevent ISO’s from free-riding on its capital investment — are
sufficient (...) Pp. 482-486” (EASTMAN KODAK... — grifamos).

No direito brasileiro, as justificativas possiveis para condutas restritivas
da concorréncia seriam os monopodlios legais (setores regulados, patentes e
marcas) ¢ a eficiéncia.*

Sobre possiveis eficiéncias de restrigdes verticais em mercados se-
cundarios, pode-se sustentar que a autoridade antitruste nao deve coibir a
pratica se for capaz de gerar, a médio e longo prazos, maior intensidade
concorrencial no mercado primario. Admitindo-se que essas restrigdes ge-
ram a cobranga de pregos supracompetitivos aos consumidores, que ficardo
“presos” enquanto a manutengao (pegas e servigos) de seu equipamento for
economicamente viavel, haveria um estimulo para que esses mesmos con-
sumidores buscassem outras alternativas no mercado do produto principal.*®
Encontrada a alternativa, seria natural que optassem por adquirir o produto

3 “Alei brasileira s6 aceita, em tese, uma justificativa para condutas anticoncorrenciais:
a eficiéncia (art. 20, § 1.°). Ao lado dela s6 podem ser reconhecidas justificativas
que expressamente sejam por lei declaradas como tais em relacdo ao direito anti-
truste. Trata-se, entdo, dos chamados “monopolios legais”. Ora, excluidos os setores
regulados, a grande categoria de monopolio legal se restringe aquelas situagdes
criadas pelo direito industrial (patentes e marcas)” (Calixto Salomao Filho, op. cit.,
p. 126-127).

35 Aqui se pressupde que o consumidor de um bem de alta tecnologia tem acesso as
informagdes relevantes. Observem-se as consideragdes de Calixto Salomao Filho:
“Em primeiro lugar, € possivel defender que, na verdade, a prestag@o de servigos de
manutengdo ¢ para o consumidor um mero complemento do proprio bem principal.
Se isso ocorrer, a ligagdo entre ambos € natural, e ndo coercitiva. Essa situagdo pode
se verificar em hipodteses muito especificas, nas quais do alto nivel tecnologico dos
produtos decorra uma necessidade de fazer valer a alta especialidade do produtor,
pois so6 ele pode consertar o proprio bem produzido.

Note-se que, nessa hipotese, o consumidor, altamente sofisticado, provavelmente
levara em conta o custo de manuten¢ao ao decidir se deve comprar ou ndo o produto,
exatamente porque vé nos dois, no fundo, um tnico bem.

Na outra hipotese, muito mais comum, sobretudo tratando-se de bens de consumo
de baixa ou média densidade tecnologica, o consumidor distinguird claramente a
existéncia de dois produtos diferentes. Um sera o bem vendido (produto principal),
e o outro o servigo de manuten¢ao. Nessa tltima hipotese uma ligacao for¢ada entre
ambos pode, em principio, caracterizar negocia¢do compulsoria ilicita” (op. cit., p.
208 — grifamos).
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da concorrente,*® o que ocasionaria perda de mercado por parte da empresa
praticante da restricdo vertical. Em seguida, esta se veria obrigada, como
Unica alternativa comercial, a reduzir seus precos tanto no mercado primario
quanto nos secundarios, somando-se agora as suas concorrentes como opgao
atraente para o consumidor. Portanto, o proprio mercado acabaria resolvendo
o problema surgido a partir da restricdo vertical, e com ganho de eficiéncia
via aumento da competi¢do entre as empresas envolvidas.

11.10. Racionalidade da alavancagem de poder de mercado do mercado
primario para o secundario

Dennis W. Carlton critica eventual a¢cdo da autoridade antitruste para
impedir a monopoliza¢do de mercados secunddrios, alegando que nao ha
questdo concorrencial a ser apreciada, justamente porque nao existe poder
de mercado a ser conquistado pela monopolista do mercado principal por
meio da eliminagdo de um concorrente tao eficiente quanto ela no afterma-
rket. Observe-se o raciocinio, elaborado a partir de um caso hipotético, que
o autor afirma corresponder ao caso Kodak:

“Case 3a: Firm 1 is a monopolist of product A, and also com-
petes with Firm 2 in the sale of product B. Product A is an input (or an
important complement) to product B for all consumers. Firm 1 refuses
to deal with (e.g., sell A to) Firm 2.

This case (...) has the striking feature that though Firm 1 and Firm
2 appear to compete, the rivalry is illusionary. The reason is the assumed
monopoly power of Firm 1 in product A. That power presumably allows it
to set the price for A at any level (...). Firm 2 is already at the mercy of Firm
1. Firm 1 therefore gains nothing by the elimination of Firm 2 in the com-

3% Em sentido contrario o argumento de que o consumidor pode ficar “preso” a co-
branca do prego monopolista por um longo periodo (produto duravel), no qual a
empresa praticante da conduta restritiva aufere lucros monopolistas, que podem ser
utilizados para custear novos investimentos tecnologicos, resultando em um produto
de qualidade superior aos das concorrentes. “Nesta hipotese, muitos consumidores
optariam por adquirir este novo produto (a despeito do preco monopolista que paga-
ram na manuteng¢do), ampliando-se a participacdo da empresa no mercado primario
(em virtude da pratica anticoncorrencial). Isto porque, em setores que envolvem
tecnologia, ha grande probabilidade de que o consumidor opte pelo produto que ele
considera melhor, ou que pelo menos leve em conta o custo-beneficio, ao invés de
considerar somente o pre¢o” (p. 5 deste estudo).
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petition for B! This is because it can already extract all the profits of Firm 2
through pricing of A. If Firm 2 happens to be more efficient than Firm 1 in
the production of product B, then Firm 1 has an incentive to induce Firm 2
to be the sole supplier of product 2 [sic],’” but not to allow Firm 2 to price
product B at a monopoly level® (grifamos).

Para que o caso hipotético acima corresponda ao caso Kodak, devemos
entender que product A = pecas e product B = servigos de manutengao, pois
a Kodak so6 tinha monopolio no mercado de pecas, nao o tendo no mercado
do produto principal.

O raciocinio do autor ¢ logicamente perfeito no sentido de que a mo-
nopolista (Firm 1) ndo precisaria competir com a firma 2 no mercado secun-
dario (product B), tendo em vista que a ultima depende do fornecimento do
produto A (fabricado pela firma 1) para produzir o produto B. Dessa forma,
a monopolista realmente poderia, por meio do prego do produto A cobrado
da firma 2, extrair todos os seus lucros.*

Este ¢ o argumento que contesta a teoria da alavancagem de poder
de mercado (leverage theory). Com ele, sustenta-se que o monopolista de
um mercado A ndo auferiria nenhuma vantagem com a monopolizacdo de
um mercado B, pois existiria um Unico lucro monopolista a ser extraido
(single monopoly profit). O mesmo argumento serve a afirmacao de que as
integracdes verticais sdo realizadas objetivando o aumento de eficiéncia, e
nao o aumento de lucros monopolistas (em razao da monopolizagdo de um
segundo mercado). Steven C. Salop expde argumento em favor da teoria da
alavancagem e, depois, a concepgao da Escola de Chicago:

“In economic terms, these early opponents of vertical integra-
tion claimed that vertical integration by an input monopolist permits
the monopolist to leverage his input monopoly to achieve a second
monopoly in the output market. They believed that a firm could carry
out this leverage strategy by refusing to sell the input to its downstream

37 Sic: “2” deve ser “B”.

3% A general analysis of exclusionary conduct and refusal to deal — why Aspen and

Kodak are misguided, NBER Working Paper Series, Working Paper 8105. Cambridge,
MA: National Bureau of Economic Research, February 2001. p. 10. Disponivel em:
http://nber.org/papers/w8105. Acesso em: 7 out. 2006.

3 No mesmo sentido, W. Kip Viscusi, John M. Vernon e Joseph E. Harrington Jr., re-
ferindo-se a venda casada. Economics of regulation and antitrust. 2. ed. Cambridge,
MA: The MIT Press, 1995, p. 249.
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competitors or by charging them a discriminatory high price. This same
leverage theory (and the single monopoly profit critique) also could be
applied to other vertical restraints, such as tying and exclusive dealing,
that are said to lead to de facto vertical integration ‘by contract’(...)

(..)

. according to the Chicago-School, there is no economic
incentive because vertical integration is not necessary to capture the
monopoly profits. Instead, a standalone (unintegrated) upstream mo-
nopolist can capture all of the monopoly profits simply by pricing the
input that it sells to the downstream firms at the monopoly level#
(grifo do original).

Phillip Areeda e Louis Kaplow endossam o argumento do single

monopoly profit em relagdo aos produtos que sdo usados em propor¢des
fixas. Exemplificam com os mercados de parafusos e porcas. Seus precos
competitivos seriam de 5 centavos cada, enquanto que, se houvesse um
monopolista que dominasse os dois mercados, este maximizaria seus lucros
vendendo o par (um parafuso e uma porca) a 20 centavos. Se houvesse um
monopolista de parafusos, e este observasse que o pregco de uma porca (em
um mercado competitivo) € de 5 centavos, ele venderia seus parafusos a 15

40

41

Vertical mergers and monopoly leverage. Washington, D.C. 2001. P. 1. Disponivel
em: http://www.ssc.wisc.edu/~sseverin/verticalintegrdsalop.pedf. Acesso em: 21
mar. 2004.

Louis Kaplow critica essa concepgao: “There are a number of deficiencies in the
analysis of recent commentators who have attempted to proclaim the death of
leverage theory. The basic mistake in their thesis is that antitrust law should be
indifferent to the exploitation of monopoly power because extant power is a fixed
sum and thus will result in the same damage regardless of how it is deployed.
Although of some superficial appeal, it can readily be demonstrated that their
analysis is counterintuitive. Consider a case of a terrorist on the loose with one
stick of dynamite. The fixed sum thesis posits that since the power is fixed — that
is, the terrorist has one and only one dynamite stick — we should be indifferent
to where the dynamite is placed. It is all too obvious, however, that the potential
damage resulting from power in this context, as well as in virtually any other we
can imagine, is overwhelmingly dependent upon how it may be used” (Extension
of monopoly power through leverage, Columbia Law Review, v. 85, 1985, p. 515-
516. Também disponivel em: http://www.sp.uconn.edu/~langlois/E382/kaplow.
html. Acesso em: 7 out. 2006).
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centavos. Neste caso, o lucro monopolista (de 10 centavos) seria 0 mesmo
da hipotese em que a empresa monopoliza os dois mercados, e os consumi-
dores arcariam com o mesmo prego final (20 centavos). Assim, em termos
de estratégia de preco de curto prazo, o monopolista de parafusos que casa
a sua venda com a de porcas e maximiza seus lucros cobrando 20 centavos
0 par, teria 0 mesmo lucro se permanecesse somente como monopolista de
parafusos e os vendesse a 15 centavos, deixando os consumidores livres
para comprar porcas de qualquer fornecedor competitivo.*** Por isso,
diversos autores afirmam que a estratégia de alavancagem de poder de
mercado seria irracional.

Areeda e Kaplow afirmam que, em se tratando de produtos usados
em proporgdes varidveis, precos e lucros serdo afetados, sendo racional a
utilizagdo de estratégias como a seguinte:

“(b) More ‘efficient’ pricing of tying product. In selling in-
termediate product A to buyers engaged in further manufacture, the
monopolist faces this problem: To charge the monopoly price for A
could induce buyers to substitute product B, which is cheaper in dollars
although less ‘efficient’ in the sense that B would not be used at all
if A were priced competitively at its marginal cost of production. To
avoid such substitution, the monopolist would set A’s price closer to its
competitive level if it could find another way to exploit its monopoly
position. If every buyer needs at least a little of A, then the monopolist
could get extra revenue by...”* (grifamos).

2 Op. cit., p. 688.

4 Os autores continuam: “Thus far, the analysis suggests that tying would neither

be a desirable business practice nor a harmful one. Society might nevertheless be
concerned over the resulting nut monopoly that eliminates competitive pressures
toward cost reduction and innovation in nuts and that might impede new entry in
bolts when that becomes possible. If there is then no independent seller of nuts, a
new entrant into bolts would also have to make nuts. Such effects might seem remote
in the nut-bolt situation, but suppose that a monopolist of cameras required buyers
to take their film from it. Of course, whether a monopoly of the second product
will result depends on the nature of the tied product. If, for example, the seller of
a unique specialty paper product ties its paper to pencils, it can hardly expect to
obtain a commanding position in the pencil market since most pencils would still
be purchased separately” (op. cit., p. 688).

4 Os autores continuam, expondo as seguintes hipoteses: “(1) selling 4 at a more or

less competitive price and charging each buyer a lump-sum fee before dealing with
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Agora, voltando ao inicio dessa discussao, em que se admitiu que
o raciocinio de Carlton — para afirmar que o monopolista do mercado
primario pode extrair seu single monopoly profit por meio da cobranca
de um preco de monopodlio por este produto, a ele ndo interessando a
monopoliza¢do do mercado secundario — era logicamente perfeito, note-
se que podem ocorrer situagdes que justifiquem referida monopolizagao.
Observando o trecho transcrito da obra de Areeda e Kaplow, imagine-se
que o produto A seja uma peca de manutengdo, da qual a empresa M ¢
monopolista. De acordo com os criticos da teoria da alavancagem (an-
tileverage position),*” esta empresa nao tentaria monopolizar o mercado
de servigos de manutencdo, pois poderia maximizar seus lucros com a
cobranga de preco monopolista pela pega de manutengao (produto A).
Todavia, fazendo isso, as empresas que adquiriam o produto A da empresa
M, poderiam encontrar um substituto para A (que ndo lhes interessaria se
M cobrasse por A um preco proximo ao competitivo), como, por exem-
plo, pegas recondicionadas ou retificadas (referida situacdo corresponde
exatamente aquela transcrita na pagina 6 deste estudo, em que Chen e
Ross expuseram a possibilidade do surgimento do mercado de pecas
recondicionadas/retificadas). Tendo surgido essa alternativa ao produto
A, ¢ natural que as vendas de A diminuam. Dessa forma, a empresa M
ndo mais estaria auferindo todo o lucro que pretendia (se M aumentasse
novamente o preco de A, suas vendas diminuiriam ainda mais). Assim,
¢ razoavel supor que se a empresa M monopolizasse o mercado de ser-
vicos de manutencgdo e dividisse a maximizagdo de seu lucro entre dois
mercados (pecas e servigos de manutengdo), ndo haveria espaco para o
surgimento de um mercado de pecas recondicionadas/retificadas. Nesse
caso, portanto, a empresa M teria maximizado seus lucros somente com
a monopolizagdo do aftermarket, havendo racionalidade na estratégia de

it at all, (2) selling 4 competitively and forcing buyers to take a tied product C that,
although available from other suppliers, has no substitute in the buyers’ manufactu-
ring process, and charging and elevated price for C, or (3) maintaining its monopoly
price for A and forcing buyers to take from it all their requirements of B (or any
other substitute for A) at a similarly elevated price. Of course, it is possible that
preventing such devices would force the monopolist to lower its price of 4 toward
competitive levels, with a beneficial effect on output and on consumer welfare as
well” (op. cit., p. 689).

4 Louis Kaplow, op. cit., p. 515.
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alavancagem de poder de mercado (como sugerido por Areeda e Kaplow
nas hipoteses por eles levantadas na nota de rodapé n. 44).

Registre-se que Hovenkamp ndo cré na nocividade de tal estratégia,*
enquanto Eleanor M. Fox e Lawrence A. Sullivan admitem a possibilidade
de que ocorra distor¢ao da concorréncia, com negativos efeitos econdmicos
e sociais.*’

Por fim, no caso Kodak ressaltaram-se os efeitos danosos ao mercado
provocados pela restricdo concorrencial no aftermarket:

“Kodak intended (...) to make it more difficult for ISO’s to sell
service for Kodak machines. See id., at 106-107, 171, 516. It succeeded.
ISO’s were unable to obtain parts from reliable sources, see id., at 429,
468, 496, and many were forced out of business, while others lost sub-
stantial revenue. See id., at 422, 458-459, 464, 468, 475-477, 482-484,
495-496, 501, 521. Customers were forced to switch to Kodak service
even though they preferred ISO service. See id., at 420-422. [504 U.S.
451, 459].” (EASTMAN KODAK... — grifamos).

A seguir, observem-se as Tabelas 1 e 2, que sistematizam os argu-
mentos considerados neste estudo, analisando diversas configuracdes de
mercado hipotéticas e suas possiveis conseqiiéncias (Tabela 1) e enumerando
as vantagens e desvantagens de cada configuracdo de mercado apresentada
(Tabela 2).

4 “In sum, ‘leveraging’ that creates a second level monopoly generally does not result
in higher market prices or lower output. Leverage that fails to create a second level
monopoly can do no worse. To be sure, it might make life less pleasant for other
firms selling in the secondary market, but to that extent it should be analyzed as a
business tort rather than an antitrust violation” (Federal antitrust policy. 2. ed. St.
Paul, Minn.: West Group, 1999, p. 317).

47 “We tolerate the existence of monopoly power, we repeat, only insofar as necessary to
preserve competitive incentives and to be fair to the firm that has attained its position
innocently. There is no reason to allow the exercise of such power to the detriment
of competition, in either the controlled market or any other. That the competition
in the leveraged market may not be destroyed but merely distorted does not make
it more palatable. Social and economic effects of an extension of monopoly power
militate against such conduct” (Cases and materials on antitrust. St. Paul, Minn.:
West Publishing Co., 1999, p. 182).
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Tabela 2 — Vantagens e desvantagens de cada configuracao

de mercado apresentada

1. CONCORRENCIA NO
MERCADO PRIMARIO E

2. CONCORRENCIA NOS
MERCADOS PRIMARIO E

3. OLIGOPOLIO NO MER-
CADO PRIMARIO E MO-

— Maior garantia de qualidade
dos servigos de manutengéo

— Preservac@o da imagem das
marcas

— Coibigao de comportamentos
oportunistas (free riding)
DESVANTAGENS:

— Se o produto for duravel, o
consumidor pode ficar “preso”
ao preco monopolista na manu-
tengao por um longo periodo

— A empresa pode utilizar-
se dos lucros monopolistas
(advindos da pratica anticon-
correncial) para reinvestir em
tecnologia e fabricar produto
superior aos das concorrentes
— Mesmo que o produto tenha
substitutos, se houver caréncia
de informagdo o consumidor
ndo tem como exercer sua
liberdade de escolha

— Mesmo que haja informagao
completa, se o consumidor
for passivo, ndo exercera sua
liberdade de escolha e pagara o
preco monopolista no mercado
secundario

—Mercado de manutengdo com
mais op¢des de qualidade e pre-
¢o para os consumidores
—Nao ha pre¢o monopolista na
manutengao

— Nenhuma empresa pode se
utilizar de lucros monopolis-
tas para investir em inovagio
tecnologica
DESVANTAGENS:

— Possibilidade de ocorréncia
de comportamentos oportunis-
tas (free riding)

— Possibilidade de prejuizo a
imagem das marcas em decor-
réncia de manutengao ruim feita
por outra empresa

—Pode haver prego monopolista
na manuten¢do se a empresa
que foi proibida de monopo-
lizar o mercado secundario
compensar seus prejuizos por
meio do aumento do prego das
pecas vendidas para os presta-
dores de servigo independentes
(pois a empresa pode manter o
monopolio da peca)

MONOPOLIO NO MERCA- | SECUNDARIO NOPOLIO NO MERCADO
DO SECUNDARIO SECUNDARIO
VANTAGENS: VANTAGENS: VANTAGENS:

— Maior garantia de qualidade
dos servigos de manutengao
— Preservacao da imagem das
marcas

— Coibigao de comportamentos
oportunistas (free riding)

— Incentivo a concorréncia a
médio/longo prazos (consu-
midor busca opg¢ao por ter sido
submetido a prego monopolis-
ta na manutencao)
DESVANTAGENS:

— Se o produto for duravel, o
consumidor pode ficar “pre-
$0” ao pre¢o monopolista na
manutencdo por um longo
periodo

— A empresa pode utilizar-
se dos lucros monopolistas
(advindos da pratica anticon-
correncial) para reinvestir em
tecnologia e fabricar produto
superior aos das concorrentes
— Mesmo que o produto tenha
substitutos, se houver caréncia
de informagdo o consumidor
ndo tem como exercer sua
liberdade de escolha
—Mesmo que haja informacao
completa, se o consumidor
for passivo, ndo exercera sua
liberdade de escolha e pagara o
preco monopolista no mercado
secundario
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4. OLIGOPOLIO NO MER-
CADO PRIMARIO E CON-
CORRENCIANO MERCADO
SECUNDARIO

5. MONOPOLIO NOS MER-
CADOS PRIMARIO E SE-
CUNDARIO

6. MONOPOLIO NO MER-
CADO PRIMARIO E CON-
CORRENCIA NO MERCA-
DO SECUNDARIO

VANTAGENS:

—Mercado de manutengdo com
mais opgdes de qualidade e pre-
¢o para os consumidores

— Nao ha prego monopolista na
manutengao

— Nenhuma empresa pode se
utilizar de lucros monopolis-
tas para investir em inovagio
tecnologica
DESVANTAGENS:

— Possibilidade de ocorréncia
de comportamentos oportunis-
tas (free riding)

— Possibilidade de prejuizo a
imagem das marcas em decor-
réncia de manuteng¢ao ruim feita
por outra empresa

—Pode haver prego monopolista
na manutengdo se a empresa
que foi proibida de monopo-
lizar o mercado secundario
compensar seus prejuizos por
meio do aumento do prego das
pecas vendidas para os presta-
dores de servico independentes
(pois a empresa pode manter o
monopdlio da peca)

— Possibilidade de as empresas
compensarem os prejuizos ad-
vindos da abertura do mercado
secundario com aumento dos
precos no mercado principal

VANTAGENS:

— Maior garantia de qualidade
dos servigos de manutengao

— Preservagdo da imagem da
marca

— Coibigao de comportamentos
oportunistas (free riding)

— Incentivo a concorréncia a
médio/longo prazos (consumi-
dor busca opcdo por ter sido
submetido a preco monopolista
na manutengao)
DESVANTAGENS:

— O consumidor fica “preso”
ao preco monopolista na ma-
nutencao

— O produto nao tem substitutos
e o consumidor ndo tem liber-
dade de escolha

VANTAGENS:

—Mercado de manutengéo com
mais opcdes de qualidade e
preco para os consumidores
—Nao ha prego monopolista na
manuten¢ao

— A empresa pode se utilizar
de lucros monopolistas para
investir em inovag@o tecno-
logica

DESVANTAGENS:

— Possibilidade de ocorréncia
de comportamentos oportunis-
tas (free riding)

— Possibilidade de prejuizo a
imagem das marcas em de-
corréncia de uma manutengao
ruim feita por outra empresa
—Pode haver prego monopolis-
ta na manutengao se a empresa
que foi proibida de monopo-
lizar o mercado secundario
compensar seus prejuizos por
meio do aumento do prego das
pecas vendidas para os presta-
dores de servigo independentes
(pois a empresa pode manter o
monopodlio da peca)
—Possibilidade de as empresas
compensarem os prejuizos ad-
vindos da abertura do mercado
secundario com aumento dos
precos no mercado principal

Obs.: 0 maior ou menor numero de vantagens ou desvantagens apontadas ndo indica um julga-
mento qualitativo. Referidas vantagens/desvantagens ndo tém a mesma intensidade. A tabela
indica apenas os argumentos registrados neste estudo, que muitas vezes refletem opinides con-

flitantes.
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III. Sugestiao de questdes a serem verificadas pela autoridade
antitruste no curso da analise da conduta

— Qual o valor de revenda do produto? O consumidor, neste aspecto,
tem estimulo para trocar o bem pelo da concorrente se a ele forem impostos
precos monopolistas no mercado secundario?

— O consumidor médio se dispde a trocar o produto principal pelo fato
de lhe ser imposto um pre¢o monopolista no mercado secundario?

—No mercado em questao, o consumidor esta realmente bem informado
arespeito dos custos de manutengdo quando da escolha do produto principal?
Mesmo que esteja, adquire o produto de sua preferéncia a despeito de saber
que incorrera em custos monopolistas de manutengao?

—Mesmo que o consumidor esteja bem informado a respeito dos custos
de manuten¢do, o avango tecnoldgico do setor pode ser tdo grande a ponto
de ndo se poder garantir que os custos verificados quando da aquisi¢ao do
produto se manterao os mesmos?

— Em ultima andlise, o custo para que o consumidor troque seu produto
por outro em que ndo fique sujeito a pregos monopolistas na manutencao ¢
viavel?

— O produto ¢ duravel? Em caso positivo, o lock in sera muito mais
custoso para o consumidor.

—Qual arelevancia do faturamento do mercado secundario em relagao
ao mercado principal? Lucros monopolistas no tltimo seriam suficientes para
custear os gastos voltados ao desenvolvimento de um novo produto?

— A restri¢do vertical dirige-se a todas as concorrentes ou a uma em
especial? Nesta ultima hipdtese, cairia o argumento de que somente a propria
empresa pode fazer manutencdo eficiente. Possivelmente cairia também o
argumento de que a empresa estd preocupada em proteger sua imagem, a
menos que existam evidéncias suficientes de que determinada empresa nao
prestaria o servico de manuten¢do adequadamente.

—Ha pegas de outras marcas que podem substituir de forma satisfatoria
as pegas que a monopolista se recusa a vender?

— A empresa admite vender as pegas diretamente para os proprietarios
dos produtos, caso estes queiram fazer a manutengao por si? Em caso positivo,
ha comprovacao de que os mercados primario e secundario sao distintos.
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— Ha possibilidade de exploragao lucrativa do mercado secundario pelo
fabricante de equipamentos? Em caso negativo, ¢ provavel que alegacdes
como preocupacdo com imagem e qualidade dos servigos prestados sejam
verdadeiras.

— A abertura do mercado secundario a outras empresas pode desincen-
tivar os investimentos da empresa no mercado principal?

— A ex-monopolista obrigada a fornecer as pegas para os prestadores
de servico de manutencao no mercado secundario aumentou o prego destas
sem justificativa de aumento de custo ou melhoria de qualidade? Em caso
positivo, ha possibilidade de ficar configurada a pratica do ilicito de imposigao
de pregos excessivos ou aumento injustificado de pregos.

— A ex-monopolista obrigada a fornecer as pecas para os prestadores de
servigo independentes aumentou o pre¢o do produto no mercado principal?
Em caso positivo, héd possibilidade de ficar configurada a pratica do ilicito de
imposicao de pregos excessivos ou aumento injustificado de pregos.
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DO EFEITO UNILATERAL DE UM ATO
DE CONCENTRACAO

Marina Moreira da Gama

1. Introducao

Atos de concentragdo sao considerados anticompetitivos pela “Teoria
Antitruste™ quando geram dois efeitos. O primeiro se refere a possibilida-
de da nova empresa resultante da concentragdo exercer poder de mercado e
unilateralmente aumentar pregos relativamente ao nivel pré-concentragao,
fato conhecido como efeito unilateral (nos EUA) ou dominancia de uma
unica empresa (Europa). O segundo se refere ao aumento da possibilidade de
colusdo entre as firmas do mercado, implicando um efeito coordenado (nos
EUA) ou dominancia conjunta (na Europa).

O aumento anticompetitivo do preco em decorréncia de um ato de
concentragdo surge de restrigoes feitas na produgdo. Quando este efeito an-
ticompetitivo € unilateral, a restri¢do na produgao s6 ocorre devido ao ganho
de poder de mercado pela firma resultante da concentragdo, o que permite o
aumento lucrativo dos precos relativos aos precos pré-ato. Quando um ato de
concentragdo gera um efeito unilateral, os outros competidores respondem
também tomando decisoes unilaterais, de acordo com suas curvas de reagao,
a fim de maximizarem seus proprios lucros, dado o aumento na demanda de
seus produtos resultante da reacdo anticompetitiva de restri¢ao de produgao
da nova firma fundida.

No entanto, o exercicio unilateral de poder de mercado por uma firma
recém-concentrada, embora seja o principal efeito de um ato de concentragao,
ndo ¢ o unico. Dentre os efeitos ndo-unilaterais,” o efeito coordenado é o
que merece maior destaque por ter robustez tedrica (jogos dindmicos). Um

Considero aqui “Teoria Antitruste” a teoria microecondmica tradicional que balizou
as legislagdes antitruste ocidentais. Ver Gama, 2005.

Os efeitos ndo-unilaterais de um ato de concentra¢do sdo, segundo Scheffman e
Coleman (2003) aqueles relacionados com o modelo estrutura-conduta-desempenho
(o nimero de competidores importa), remog¢ao do Maverick (competidor agressivo)
e o efeito coordenado.
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efeito coordenado ocorre quando um ou mais competidores significativos
também restringem o seu produto quando a firma concentrada restringe a sua
producao em decorréncia da operacdo. O efeito coordenado ocorre quando
o aumento unilateral de prego pela firma fundida ndo ¢ lucrativo a nao ser
que haja acomodagao pelas firmas rivais (isto ¢, restri¢ao de produgdo) e a
evidéncia indique que essa acomodagao seja suficiente (isto €, que o aumento
de preco ndo seja apenas unilateralmente lucrativo). Entdo, no efeito coor-
denado, ndo apenas a firma concentrada restringe a producao, mas as outras
empresas também o fazem, por que ha, pelo menos presumidamente, algum
tipo de colusio tacita.

Analisar quantitativamente os efeitos potenciais de um ato de concen-
tragdo ¢ o mecanismo encontrado pelos responsaveis pela defesa da concor-
réncia, seja em uma nagao ou em um bloco economico, para implementar de
forma menos discricionaria possivel suas leis antitruste. Mais precisamente,
devido ao fato de que as aplicagdes empiricas do estudo de efeitos coorde-
nados nao estarem devidamente desenvolvidas, apesar do interesse recente
do Departament of Justice estadunidense® e, principalmente, da Comissio
Européia para a Competicdo, sobre o assunto,* sera tratado aqui o efeito uni-
lateral, ja que € sobre este que as andlises de atos de concentracao dos 6rgaos
antitruste, seguindo a tradicao estadunidense, tendem a se concentrar.

O objetivo deste trabalho ¢, portanto, descrever o método quantitativo
utilizado na andlise do efeito unilateral de um ato de concentracao. O artigo
esta dividido em quatro partes, incluindo esta introducdo. A segunda parte
faz um retrato de como o efeito unilateral de um ato de concentracdo tem
sido tratado, incluindo as abordagens tradicional e moderna de sua analise.
A terceira faz algumas simula¢des de um ato de concentracao que ilustrardo
as caracteristicas do método quantitativo de avaliagdo do efeito unilateral. A
quarta parte faz algumas consideragdes sobre esse método quantitativo.

3 Por meio de tender offer para o seu estudo, em 2003. Tal interesse em efeitos co-
ordenados de fusdes recebeu recentemente atengdo especial em fungdo da fusdo
proposta entre as firmas Airtours e First Choice, no mercado britanico de pacotes
turisticos — rejeitado pela Comissdo de Competicdo Européia. A fusdo criaria um
triopolio simétrico, o qual, segundo a Comissdo, aumentaria a sustentabilidade
do conluio.

Veja-se Ivaldi et al (2003) para uma contribuigdo recente a literatura teérica de efeitos
coordenados, e Davis, Huse e Reenen (2005), para uma inovadora implementago
empirica de efeitos coordenados.
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2. Do efeito unilateral

2.1. A andlise antitruste tradicional

A analise do efeito unilateral anticompetitivo de atos de concentragao
¢ basicamente estrutural, seguindo o modelo estrutura-conduta-desempe-
nho (ECD), que deriva das caracteristicas das configuragdes do mercado
conclusdes sobre a sua performance, supondo para isso que as condutas
das empresas sdo condicionadas pela estrutura anteriormente determinada
(Tirole, 2002). Segundo Scherer e Ross (1990), considera-se que em um
mercado concentrado (estrutura), no qual as empresas tém poder de decidir
o pre¢o cobrado, este e as margens de lucro serdo maiores (desempenho),
porque as empresas apresentam elevado grau de coordenagdo (conduta). Isto
¢, a estrutura influencia a conduta e determina o desempenho. Assim, para a
analise estruturalista, quanto maior a concentragao, maior a possibilidade de
colusdo e elevagao dos precos e melhor o desempenho das firmas em termos
de lucratividade.

Na década de 1970, a visdo estruturalista de mercado sofreu uma
modificacdo fundamental (critica da escola de Chicago) em decorréncia da
maior preocupagao em considerar as eficiéncias econdmicas, sobretudo as de
carater produtivo (reduco de custos via economias de escala e escopo), que
podem contrabalangar a presenga de estruturas de mercado mais concentradas
e determinadas condutas empresariais. Como resultado, os 6rgaos de defesa
da concorréncia em diversos paises tendem a avaliar ndo somente os efeitos
anticompetitivos na estrutura de mercado (aumento da concentrag¢ao), como
na tradi¢do ECD, mas também os potenciais impactos em termos de ganhos
de eficiéncia (reducao dos custos).’

Baseado nesse modelo, tanto o US Horizontal merger guidelines, de
1982, e suas versoes seguintes (1992 e 1997), quanto o Guia de andlise de
atos de concentracdo horizontais brasileiro, de 2001, analisam um ato de
concentragdo partindo da delimitagao do mercado relevante® para uma pos-
terior andlise compensatdria da possibilidade de ganho e aumento de poder

E importante frisar que atualmente a consideragdo das eficiéncias econdmicas na
analise antitruste ¢ discricionaria, pois o ganho de produtividade ndo ¢ incorporado
no modelo de oligopolio endogenamente, isto é, o progresso técnico ndo gera uma
mudanga na funcdo de reacdo das firmas ¢ de suas estratégias.

Conceito especificamente utilizado na area antitruste, que ¢ definido como o menor
espago econdmico, em termos de produto e geografico, no qual o poder de merca-
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de mercado decorrente da operacao, tal como ilustrado em Willig (1991).
Desde entdo, métodos de estimagdo econométrica tém sido utilizados na
Literatura e na pratica antitruste (Baker e Rubinfeld, 1999; Werden, 2002;
Huse e Salvo, 2005) para estimar elasticidades proprias e cruzadas, definindo
a substituibilidade entre produtos e, conseqiientemente, delimitar o mercado
relevante. Depois de delimitar o mercado relevante, a avaliacdao do ato recai
pesadamente sobre medidas de concentragao industrial, tais como a partici-
pacdo de mercados ou o indice HH, e assim pressupde o exercicio unilateral
de poder de mercado.

Os critérios para identificar se a concentragdo gera o controle de
parcela de mercado suficientemente alta sdo diferentes entre os paises.” O
SBDC (Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia) considera que uma
concentracao gera o controle de parcela de mercado suficientemente alta para
viabilizar o exercicio unilateral do poder de mercado sempre que resultar
em uma participagao igual ou superior a 20% do mercado relevante (art.
20, § 2.°, da Lei 8.884/94). Quanto ao indice de Herfindahl-Hirschman, o
HHI, o critério utilizado é o norte-americano (Guidelines, 1997), que divide
o espectro de concentragdo de mercado em trés faixas: na primeira, quando
o HHI for inferior a 1000, havera um mercado com baixa concentragdo, na
segunda, se o HHI estiver entre 1000 e 1800, o mercado serd considerado
moderadamente concentrado, e na terceira, se o HHI for superior a 1800, o
mercado ¢ tido como altamente concentrado.

Dado que um mercado concentrado, a analise antitruste parte da pres-
suposicao de que havera necessariamente exercicio de poder de mercado que,
se ndo contestado (por entrada de nova empresa, ou sua ameaga, possibilidade
de importacao ou alta rivalidade no mercado relevante), levara ao aumento
do prego, independentemente de outros fatores, como a interagao estratégica
entre as empresas do mercado ao longo do tempo (isto €, a curva de reacao da
firma ¢ determinada pela estrutura de mercado). Dado que haverd aumento de
prego, resta saber se este podera ser compensado por uma redug@o nos custos
marginais da nova empresa (geragao das eficiéncias economicas).

do ¢ possivel de ser exercido por uma firma atuando de forma isolada ou grupo de
empresas agindo de forma coordenada, durante um certo periodo de tempo.

Esses critérios sdo arbitrarios, pois a teoria econdomica nao prescreve qual o nivel de
concentragdo critico para o exercicio de poder de mercado (talvez por que ele ndo
exista).
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Assim, nota-se que a andlise antitruste baseada no modelo ECD ¢
discricionaria, ndo havendo uma metodologia difundida de mensuragdo
do efeito unilateral anticompetitivo de um ato de concentragdo, e dado que
essa metodologia centrou-se, até recentemente, na delimitacdo do mercado
relevante e posterior avaliagdo da concentragdo de mercado, fica clara a sua
fragilidade.

Esta fragilidade ¢ ampliada por um problema operacional de delimita-
¢ao do mercado relevante. Em teoria, o mercado relevante ¢ o menor conjunto
de produtos substitutos entre si. Para a sua determinagao, a agéncia antitruste,
inicialmente a estadunidense, mas posteriormente de outras partes do mundo,
inclusive Brasil, se vale do Teste do Monopolista Hipotético (TMH): o menor
conjunto de bens substitutos aqueles produzidos pelas firmas analisadas que,
caso fossem ofertados apenas por um monopolista, este acharia lucrativo
realizar um aumento substancial e permanente em seus pregos (geralmente
estabelecido em 5%). O TMH ¢ bastante intuitivo, mas dificil de ser imple-
mentado, principalmente se os produtos em analise forem diferenciados ou
apresentarem um alto grau de substituibilidade.

O TMH foi desenvolvido a partir de um modelo de concorréncia via
prego, mas cujas firmas produzem um produto homogéneo, o que torna a
possibilidade de um suposto monopolista impor um aumento de pre¢o sem
incorrer em perda significativa de suas vendas mais facil de ser mensurada.
Na prética, poucos sdo os produtos sobre os quais uma analise como esta pode
ser feita sem prejuizo da generalidade. Quase todos os produtos apresentam
uma diferenciagdo e relativa substituibilidade, de forma que a delimitacdo de
onde acaba o mercado relevante é muito dificil de ser feita. Isto é refletido
nos poucos casos estadunidenses em que este teste foi aplicado ipsis litteris
(Werden, 2002).8

Além disso, a forma como ¢ delimitado o mercado relevante muitas
vezes viesa a andlise dos efeitos da fusdo, uma vez que quanto mais restrito
for definido o mercado, maior serd o poder de mercado das firmas pleiteantes
a fusdo e, por conseqiiéncia, maiores os prejuizos decorrentes da fusdo. Como
¢ citado por Werden (2002), a Suprema Corte estadunidense ja observou que
“a definicdo do mercado geralmente determina o resultado do caso”.

Para contornar todos esses problemas, nos ultimos anos uma nova
proposta de metodologia para quantificar o efeito unilateral anticompetitivo
de atos de concentragdo tem ganhado relevancia, gragas, sobretudo, aos

8 No Brasil constatou-se também sua pouca operacionalidade (Gama, 2005).
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desenvolvimentos teérico e empirico em Organizacao Industrial. Dado que
o objetivo ultimo da analise quantitativa do efeito unilateral de um ato de
concentragdo seria estimar qual seria o aumento dos precos na industria apos
a fusdo, por que ndo utilizar diretamente os valores de precos e quantidades
disponiveis, coloca-los em um modelo de oligopodlio estatico e, partindo do
equilibrio pré-fusdo, recuperar os parametros estruturais e simular qual seria
0 novo equilibrio em pregos?

2.2. A nova abordagem antitruste

Os modelos de simulacdo para atos de concentragdo — Merger
Simulations — buscam prever os efeitos nos precos decorrentes de uma
concentracdo em duas etapas. A primeira (front-end) consiste na escolha de
uma curva de demanda em particular e sua posterior estimacao. A segunda
(back-end) trata da submissao dos parametros resultantes da etapa anterior
ao modelo de oligopolio que ird ser simulado para prever os precos e as
quantidades pods-ato (Epstein e Rubinfeld, 2001).

A escolha da fun¢do de demanda ¢ a primeira etapa da simulagdo ¢
a que causa maior divergéncia na Literatura (ver Huse e Salvo, 2005). Um
componente fundamental de qualquer modelo de demanda que se deseje
estimar ¢ a sua identificacdo. A importancia da identificacdo da demanda
¢ crucial para que se obtenham resultados numéricos que fagam sentido e
sejam consistentes do ponto de vista tedrico: em uma especificacgao tipica de
demanda, os prec¢os sdo enddgenos, ou seja, os precos observados decorrem
da interagdo entre produtores e consumidores, sendo essencial distinguir as
alteracoes de precos e de quantidades que resultam do deslocamento da curva
de oferta e as alteracdes de precos e de quantidades que resultam do deslo-
camento da curva de demanda. Como conseqiiéncia, métodos “tradicionais”
de estimacdo geram coeficientes-preco menos negativos — ou “viesados”
— do que na realidade o sdo, e a identificagdo mais precisa da demanda visa
exatamente a obten¢do de estimativas livres desse viés — ou “consistentes”
(Fiaza, 2002).

Uma vez estimada a demanda, € necessaria a obtengao do equilibrio de
mercado com a recuperacao de parametros estruturais de oferta (conduta das
firmas) a partir dos dados observados. Existem dois modelos de oligopdlio
estaticos utilizados pela Literatura (Fitza, 2002; Pioner e Pinheiro, 2005)
que captam a criagdo ou aumento unilateral de poder de mercado: o modelo
de produto homogéneo e variavel estratégica de escolha da firma quantidade
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(Cournot) ou prego (Bertrand) e o modelo de produto diferenciado e variavel
estratégica de escolha da firma preco ou quantidade. No modelo de oligopolio
com produto homogéneo e quantidade como variavel estratégica de escolha
da firma, a empresa concentrada restringe o seu produto e forca um aumento
de pregos. Em resposta, os competidores rivais aumentam sua produgado, dado
o maior prego de mercado. A firma fundida tem poder de mercado suficiente
para achar lucrativo reduzir a produgao, tal que a produg@o do mercado seja
restringida, mesmo com o aumento da producdo das rivais. Assim, resta
saber qual seré a redug@o na produgdo pela empresa concentrada necessaria
para causar aumento de precos e ainda assim ser lucrativa, dada a resposta
otima das competidoras. No modelo de oligopodlio com produto homogéneo e
preco como variavel estratégica de escolha da firma, a empresa concentrada,
ao for¢ar um aumento de prego, perde mercado, pois leva a uma guerra de
precos que culmina em um prego estabelecido ao nivel do custo marginal
(semelhante ao modelo de concorréncia perfeita).’

No modelo de oligopdlio com produto diferenciado e variavel estra-
tégica de escolha da firma preco ou quantidade, a firma fundida aumenta um
ou mais de seus precos ou forga esse aumento restringindo a quantidade,
respectivamente. O resultado ¢ que a demanda das empresas rivais aumenta, e
estes competidores reagem unilateralmente a esse aumento de demanda com
um aumento das suas vendas (geralmente acompanhado por algum aumento
de precos, que ndo €, no entanto, uma acomodag¢do, mas o resultado unila-
teral de maximizagao do lucro, dado o aumento da demanda). Com produto
diferenciado, caso a variavel de escolha seja o prego, o resultado final sera
um pre¢o de mercado menor do que caso a variavel de escolha da firma te-
nha sido a quantidade. Os modelos de oligopolio resultam, com excecao do
modelo de Bertrand, em aumentos de pregos no mercado em decorréncia de
um ato de concentracdo, se esse mercado ja ¢ concentrado, a ndo ser que a
demanda residual seja suficientemente eldstica ou haja reducao significativa
dos custos variaveis (geracao de eficiéncias), que impecam o aumento de
precgos. O problema aqui reside exatamente no fato de os modelos implicarem
sempre um efeito anticompetitivo a um ato de concentragdo (pressuposto
estruturalista).

Ainda assim, os devotos dessa nova metodologia acreditam que ela pos-
sui trés importantes vantagens: i) a menor discricionariedade (a formalizagao
matematica da competi¢ao no mercado e do aumento de precos causado pela

®  Sobre o assunto ver Tirole, 2002.
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concentra¢do); ii) a ndo necessidade de delimitacdo do mercado relevante
(embora haja a necessidade de estimacao de uma fungao de demanda); e iii) a
praticidade (as autoridades antitruste acreditam que quanto mais rapida e for-
malizada matematicamente a analise de um ato de concentragdo, melhor).

E mais, a utilizagdo de simulagdes para captar o efeito unilateral de um
ato de concentracdo se destaca nos mercados nos quais os bens sao diferen-
ciados. Nesse caso, se uma das empresas sob o ato de concentragao aumentar
o preco de sua marca, uma parte de sua perda nas vendas sera capturada
pela marca da outra empresa sob concentragdo. Segundo o US horizontal
merger guidelines: “some of the sales loss due to the price rise merely will
be diverted to the product of the merged partner and (...) capturing such sales
loss through merger may make the price increase profitable even though it
would not have been profitable pre-merger” (Guidelines, 1997, secao 2.21).
Em outras palavras, o ato de concentragao torna a curva de demanda residual
das empresas envolvidas mais elastica. Assim, o incentivo para o aumento
unilateral de precgo ira depender da chamada diversion ratio (Shapiro, 1996),
que nada mais ¢ do que a propor¢ao das vendas perdida por uma das firmas
quando ela aumenta o prego e que se desloca para a outra firma participante
da concentragdao (Werden, 1996).

De forma geral, pdde-se observar nos tltimos anos tentativas variadas
de tornar operacional a andlise do efeito unilateral de um ato de concentragao.
Segundo Werden, Froeb e Scheffman (2004), a nova metodologia chamada
merger simulation vem para auxiliar a solu¢ao desse problema. Nos EUA,
essa simulacdo ja ¢ difundida e foi utilizada pela agéncia antitruste FTC
(Federal Trade Comission) em alguns casos importantes, como as fusdes
envolvendo o mercado automobilistico (Berry e Pakes, 1993), de cervejas
(Baker ¢ Bresnahan, 1985; Hausman, Leonard ¢ Zona, 1994; ¢ Pinkse ¢
Slade, 2004), de refrigerantes (Dubé, 2004), de cereais matinais (o ready-
to-eat cereal industry, de Nevo, 2000), de transporte aéreo (Peters, 2001),
¢ de hospitais (Werden, Froeb e Scheffman, 2004), entre outros. No resto
do mundo essa tentativa ¢ ainda mais recente e data deste século: a Unido
Européia tem realizado estudos sobre a dominancia de uma tnica empresa
nos ultimos quatro anos, sobretudo depois de sua utilizagdo no caso Volvo/
Scania (Ivaldi e Verboven, 2002) e no de isotdnicos italianos (Barone, 2004).
No Brasil, o CADE (Conselho Administrativo de Defesa Econdmica) ainda

308



Revista do IBRAC

ndo tomou nenhuma decisdo com base em uma simulagdo do efeito de um
ato de concentra¢do, embora alguma ja tenha feito parte dos autos.'

2.2.1 Metodologia

Como visto, a primeira etapa da simulagdo consiste na escolha de
uma curva de demanda em particular e sua posterior estimagao, sendo que a
segunda se refere a submissao dos parametros resultantes da etapa anterior
ao modelo de oligopolio que ird ser simulado para prever os precos € as
quantidades pos-ato de concentragao.

3. Simulacao de fusao

A maioria dos métodos de simulagdo de fusdes requer a estimagao
da curva de demanda. Este trabalho optou pela utilizacdo do sistema de
demanda PCAIDS (sistema de demanda AIDS calibrado), devido, unica
e exclusivamente, a sua praticidade, j4 que requer somente a participacao
de mercados das firmas e as elasticidades do mercado e uma marca apenas
para nos fornecer os pregos pds-fusdo. O modelo de oligopdlio escolhido
foi o de produtos diferenciados cuja variavel estratégica de escolha da firma
seja o preco, pois estes mercados sdo 0s mais recorrentes para avaliacao das
autoridades antitruste.

3.1. A demanda PCAIDS

A demanda PCAIDS (Proportionaly Calibrated AIDS), proposta em
Epstein e Rubinfeld (2001), parte da hipotese fundamental de proporciona-
lidade entre as elasticidades-preco cruzadas e os market shares das firmas.
Isso permite o calculo dos efeitos unilaterais de uma fusdo, necessitando-se
apenas conhecer o valor de market shares, da elasticidade-preco propria da
industria e da elasticidade-preco propria de um dos produtos do mercado,
para que entdo se obtenham todas as elasticidades do mercado.

10 Recentemente foi realizado, pioneiramente, sob incentivo da ANPEC (Associacao

Nacional de Pés-Graduagdo em Economia), do IPEA (Instituto de Pesquisa
Econdmica Aplicada) e da SDE (Secretaria de Direito Econdmico), um estudo em
métodos quantitativos aplicados a defesa da concorréncia, com destaque para o
estudo 1.3 “Analise Quantitativa de Fusdes”, in Pioner e Pinheiro (2005) .
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A intui¢@o econdmica subjacente a hipotese de proporcionalidade ¢ que
a participacdo de mercado perdida por uma firma como conseqiiéncia de um
aumento de precos € absorvida pelas demais firmas em proporcao as suas
participagdes de mercado (Pioner e Pinheiro, 2005). Segundo seus proprios
propositores, a hipdtese de proporcionalidade parece mais apropriada em
mercados com diferenciagdo de produtos limitada.

Para melhor ilustrar o método, considere um mercado de produtos dife-
renciados com n firmas, cada uma delas produzindo um tipo de produto e agindo
como competidoras em um modelo de oligopdlio com estratégia de escolha da
firma prego. A fungdo demanda (em termos de shares) ¢ dada por:

s; =0, +2" b, Inp, (3.1.1)
que também pode ser escrita na forma matricial

s=a+B-p (3.1.2)

O modelo de demanda AIDS implica que a matriz B possui duas pro-
priedades: homogeneidade e adi¢do. A propriedade de homogeneidade impde
que se todas as firmas efetuassem um aumento idéntico em seus precos, as
participagdes de mercado de cada uma delas permaneceriam inalteradas. A
propriedade de adicdo impde que a soma das participagdes de mercado de
todas as firmas seja sempre igual a unidade (Pioner e Pinheiro, 2005). Dessa
forma, os elementos da matriz B podem ser escritos facilmente como fungao
da matriz de elasticidades do mercado e de elasticidade-pre¢o da demanda
do préprio mercado, assim:

n, =—1+p, /s J+s,-@+1) (3.1.3)

n,=b, /s s, +1) G

O método PCAIDS permite que todos os termos da matriz B sejam
escritos como fung¢do apenas da elasticidade de uma das firmas e da elastici-
dade do mercado. Esse resultado ¢ decorrente da hipotese de que os termos
da matriz B sdo proporcionais entre si, da seguinte forma:

b, ==, 11-s,}b, (3.1.5)

Supondo que um dos elementos da diagonal seja conhecido, por exem-
plo o termo b11, sem perda de generalidade, a relacdo entre ele e os demais
termos da diagonal da matriz B ¢ dada por:
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b, :[(Si/l_sl)'(l—si/Sl)]-bll (3.1.6)

De posse da especificacdo da demanda (elasticidades), a obtencao dos
equilibrios pré e pos-fusdo ocorre seguindo o modelo de oligopolio de produtos
diferenciados. Bresnahan (1989) adota uma demanda pelo bem j de escolha dis-
creta obtida pela agregagao de todos os consumidores. Assumindo que existem
J bens diferenciados, cuja demanda agregada para cada produto seja:

Of = D(Pi, P},Y 0, Ei) (3.1.7)
A curva de oferta se da pela maximizag¢do do lucro da firma f:
Tlf = Pi = D(Pi, Bj, Y0, Ei )~ Cf (Of ) (3.1.8)

Nota-se que ndo € mais possivel somar as quantidades produzidas indi-
vidualmente para obter a quantidade total do mercado. A Condi¢ao de Primeira
Ordem (CPO) determinou a solu¢do do modelo e o prego a ser cobrado:

o1/ /9P = Qf+Pi*(aQ%Pl.)— cMef +9/00 =0 (319)

Sendo 90f /9Pi = Qi dPi + XAOf | IPj * P} | IPi (3.1.10)

Como JPj/ OPi representa a variagdo conjectural da firma (1), podemos
reescrever a equagao acima como:

Of + (Pi — CMgf )« (00f / OPi + AZ3Qf / dPj )= 0 (3.1.11)

sendo M —Mf = —Pi/Of *Z00f / OPj

Pi—CMgf | Pi=1/pm +(1-2)nf] (3.1.12)

Em uma simulagao que utiliza a demanda AIDS calibrada, como a mar-
gem liquida dos produtos fusionados ¢ a mesma, a firma resultante promove
maior elevagdo no prego do produto com a menor participacao de mercado,
porque, ao permitir que o produto com a menor participagdo de mercado
apresente a maior variagdo no preco, a firma fundida faz que o maior desvio
da demanda ocorra no produto que gera a menor margem liquida (Pioner e
Pinheiro, 2005). Além disso, esse desvio de demanda pode também ser cap-
turado pelo produto com maior margem liquida, aumentando ainda mais o
lucro da empresa concentrada. E mais, a fusdo permite também um aumento
nos pregos por parte de todos os concorrentes, mas em menor magnitude.
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Quanto maior a participacdo de mercado desse concorrente, maior sera seu
aumento de prego em decorréncia da fusdo, mas menor do que o aumento
no preco dos bens das firmas fusionadas.

Embora a demanda descrita acima apresente a vantagem da praticidade,
por ndo necessitar de investigagcdes econométricas a respeito das elasticidades
das firmas, o modelo apresenta alguns problemas que merecem destaque. A
utilizagcdo da demanda AIDS superestima os efeitos de um ato de concentra-
¢a0, se tomados como parametro os resultados obtidos por uma demanda do
tipo Logit (Crooke et al, 1999). Isso ocorre porque as elasticidades proprias
das firmas em uma especificagao AIDS sdo menos sensiveis a variacdes no
prego do que em uma especificagao Logit, o que faz que as firmas apresentem
menor substituibilidade de seus bens. O modelo ainda apresenta o problema
da proporcionalidade das elasticidades. Esta hipdtese significa que, quando
o preco de um produto ¢ aumentado, os consumidores desviam sua demanda
em dire¢do a produtos substitutos proporcionalmente a parcela de mercado
de cada produto na industria. Com isso, a elasticidade da firma fundida au-
mentaria menos do que o possivel e as firmas apresentariam um incentivo
maior do que o real para aumentar seus pregos.

3.2. Aplicagoes

Como visto, existem varias possibilidades de modelos de simulacao
para atos de concentragdo. Aqui escolhemos uma que utiliza o sistema de
demanda PCAIDS tnica e exclusivamente por sua praticidade. As simulagdes
serdo executadas para modelos de oligopolio com produtos diferenciados e
estratégia de escolha da firma preco. As suposicoes para todas as simulacdes
que serdo feitas sdo que: 1) ndo haja geracao de eficiéncia econdmica (eco-
nomia de escala ou escopo) ocasionada pela fusdo; ii) a fusdo ocorra entre
apenas duas empresas do mercado; e iii) a elasticidade do mercado seja maior
do que a elasticidade dos produtos (marcas), simplesmente porque substituir
marcas ¢ mais facil do que substituir mercados. Devido a falta de um banco
de dados disponivel, calculamos as elasticidades (proprias e cruzadas) por
meio de uma calibrag@o e da suposi¢ao de que sdo proporcionais aos market
shares das empresas, dados os precos iniciais. Para todas as simulagdes
utilizamos o programa MatLab e uma elasticidade do mercado de — 1,5 e de
um produto ou marca de — 3,0 (estes valores sdo aleatérios, mas condizentes
com a sugestdo de Epstein e Rubinfeld, 2001). Os principais resultados das
simulagdes rodadas estdo expostos a seguir.
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Firmas simétricas

Inicialmente simulamos mercados simétricos, com trés, cinco e¢ dez
firmas. As tabelas representam as firmas do mercado, as varia¢des de prego
pos-fusdo e a redugao do custo marginal das firmas fusionadas, em percen-
tagem, necessaria para compensar o possivel aumento de preco ocasionado
pela concentragdo (variagao do CMgC).

1) Mercado com trés firmas
Tabela 1: Trés Firmas — fusio de Ae B

FIRMAS % PRECO % CMgC
A 13 -17
B 13 -17
C 4 0

Como o mercado ¢ simétrico, os resultados sdo idénticos para as firmas
A e B. A simulagao da fusdo prevé um aumento de preco de 10% em média
para esse mercado, caso nao haja geracdo de eficiéncias compensatorias.
Esse aumento ¢ maior do que os 5% permitido pelo teste do monopolista
hipotético (TMH). Quanto ao HHI, passou de 3.267 pontos (mercado con-
centrado) para 5.445 pontos (mercado concentrado), com variacdo de 2.178
pontos, muito alta e perigosa segundo os padrdes estadunidenses. Nesse caso,
ambas as analises, a merger simulation e a analise tradicional estruturalista,
apontariam para o mesmo problema: a fusdo gera grande possibilidade de
exercicio de poder de mercado.

2) Mercado com cinco firmas
Tabela 2: Cinco Firmas — fusdo deAe B

FIRMAS % PRECO % CMgC
A 5 -8
B 5 -8
C,DeE 1 0

Em um mercado com cinco firmas simétricas, cada uma com uma
parcela de mercado de 20%, o provavel aumento de prego ocasionado por
uma concentracao entre duas firmas seria de 5%, se ndo houvesse geracao de
eficiéncia. Um aumento médio de preco de 2% no mercado ndo gera maiores
preocupacdes para a autoridade antitruste (o limite ¢ de 5%, como prevé
o TMH). Caso uma analise estruturalista fosse feita concomitantemente a
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simulag@o, como o HHI passou de 2.000 pontos para 2.800 pontos, varian-
do 800 pontos, o 6rgdo antitruste deveria se preocupar com esse mercado.
Verifica-se aqui uma tensdo entre analise via simulacdo de fusdo e analise
estruturalista de mercado.

3) Mercado com dez firmas
Tabela 3: Dez Firmas — fusaode Ae B

FIRMAS % PRECO % CMgC
A 2 -3
B 2 -3
C e demais firmas 0,2 0

Em um mercado com dez firmas simétricas, cada uma com uma par-
cela de mercado de 10%, o provavel aumento de pre¢o ocasionado por uma
concentragdo entre duas firmas seria de 5%, se ndo houvesse geracio de
eficiéncia. Nesse caso, ambas as analises, a simulagdo ¢ a estrutural, tém a
mesma previsdo quanto a concentra¢do: nao ha grandes riscos ao mercado.
Isso porque um aumento de pre¢co médio de aproximadamente 0,5% nao ¢
alarmante, como também nao o ¢ uma variagdo de HHI de 200 pontos em
um mercado previamente nao concentrado. A conclusdo a que podemos
chegar, ao analisarmos fusdes em mercados simétricos, € que quanto maior o
numero de firmas menor o dano a concorréncia. Mercados simétricos geram
também HHIs relativamente menores do que mercados assimétricos, pois a
assimetria de mercado enseja uma maior possibilidade de exercicio de poder
de mercado (aumento de pregos).

Firmas assimétricas

Agora simularemos dois mercados assimétricos, o primeiro com trés
firmas e o segundo com cinco firmas. [gualmente a analise anterior, as tabelas
representam as firmas dos mercados e a reducgao do custo marginal das firmas
fusionadas, em percentagem, necessaria para compensar o possivel aumento
de prego ocasionado pela concentragdo (variagdo do CMgC).

1) Mercado com trés firmas com participacoes
iguais a 20, 30 e 50% do mercado

Tabela 4: Trés Firmas Assimétricas — fusio de Ae B
|  FIRMAS | %PRECO | %CMmgC |

314



Revista do IBRAC

A (20%) 13 -16
B (30%) 10 12
C (50%) 4 0

Em um mercado assimétrico com trés firmas, a fusdo envolvendo as
duas menores gera uma variacdo média de preco de 7,6% e uma variagdo
no HHI de 1.200 pontos, em um mercado considerado concentrado antes da
fusdo (o HHI varia de 3.800 a 5.000 pontos). O maior aumento de preco se
da na firma com a menor participa¢ao de mercado. A firma concorrente nao
participa da concentracdo, mas tem o pre¢o do seu produto elevado.

Tabela 5: Trés Firmas Assimétricas — fusao de A e C

FIRMAS % PRECO % CMgC
A (20%) 37 36

B (30%) 10 0

C (50%) 24 23

Se a fusdo ocorrer entre a maior ¢ a menor firma do mercado, o aumento
de preco € muito mais consideravel. O prego médio aumenta 22% e para o pro-
duto da firma A chega a aumentar 37%. A variagdo de HHI também ¢ grande:
o indice passa de 3.800 para 5.800, gerando uma variagao de 2.000 pontos.

Tabela 6: Trés Firmas Assimétricas — fusido de B e C

FIRMAS % PRECO % CMgC
A (20%) 19 0

B (30%) 66 -48

C (50%) 54 -40

Mas, se a fusdo ocorrer entre as maiores firmas do mercado, o resulta-
do ¢ desastroso. O prego médio do mercado aumenta 51% e o produto com
0 maior aumento chega a aumentar 66%. O HHI passa para 6.800 pontos,
gerando uma variagao de 3.000 pontos.

2) Mercado com cinco firmas com participacoes
iguais a 5, 10, 15, 20 e 30% do mercado

Tabela 7: Cinco Firmas Assimétricas — fusio de Ae B

FIRMAS % PRECO % CMgC
A (05%) 2 3
B (10%) 1 2
C (15%) 0,1 0
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D (20%)

0,1

E (30%)

0,1

Tabela 8: Cinco Firmas Assimétricas — fusdo de A e C

FIRMAS % PRECO % CMgC
A (05%) 4 4
B (10%) 0,15 0
C (15%) 1 2
D (20%) 0,15 0
E (30%) 0,15 0

Em um mercado assimétrico com cinco firmas, caso a fusdo ocorra entre
firmas que conjuntamente ndo ultrapassem 20% do mercado, como prevé a
analise estruturalista, ndo ha preocupa¢do quanto a um provavel exercicio
de poder de mercado, pois o provavel aumento de preco seria insignificante
(tabelas acima). Outro fato observavel ¢ que, se a fusdo envolve uma firma
com participacdo de mercado pequena, o aumento de prego nao sera alto,
mesmo que se a firma fusionada ultrapassar os 20% de participagdo de mer-
cado impostos na Lei (tabelas abaixo).

Tabela 9: Cinco Firmas Assimétricas — fusaode Ae D

FIRMAS % PRECO % CMgC
A (05%) 5 -6
B (10%) 0,2 0
C (15%) 0,2 0
D (20%) 1 2
E (30%) 0,2 0
Tabela 10: Cinco Firmas Assimétricas — fusao de A e E
FIRMAS % PRECO % CMgC
A (05%) 5 -6
B (10%) 0,2 0
C (15%) 0,2 0
D (20%) 1 2
E (30%) 0,2 0

No caso de a fusdo envolver empresas com participacdo maior do
que 20% de mercado, no entanto, a concentragao causara possibilidade de
exercicio de poder de mercado. O HHI original desse mercado era de 1.650
pontos, aumentando para 2.250 pontos com a fusdo de C e D (15 ¢ 20% do
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mercado, respectivamente) e para 2.850 pontos com a fusdiode D e E (20 ¢
30% do mercado, respectivamente).

Tabela 11: Cinco Firmas Assimétricas — fusio de C e D

FIRMAS % PRECO % CMgC
A (05%) 0,2 0

B (10%) 0,2 0

C (15%) 8 -10

D (20%) 6 -7

E (30%) 0,2 0

Tabela 12: Cinco Firmas Assimétricas — fusaode D e E

FIRMAS % PRECO % CMgC
A (05%) 0,2 0

B (10%) 0,2 0

C (15%) 0,2 0

D (20%) 12 -15

E (30%) 9 -11

Analisando as Tabelas 10 e 11, em que a firma fusionada passa a ter
35% do mercado em ambos os casos, conseguimos chegar a tltima conclusao:
0 aumento de preco ¢ maior se os produtos fundidos forem bons substitutos.
Como as elasticidades nessas simulagdes sao dadas pela proporcionalidade
com as participacdes de mercado, quanto maior os market-shares das firmas
fusionadas separadamente, maior a elasticidade-preco cruzada entre elas e
maior o aumento de prego final.

As conclusdes das simulagdes esperadas para esse tipo de modelagem
sdo: 1) quanto menos concentrado for um mercado, menor o aumento esperado
no nivel de precos ; ii) quanto mais assimétrico for um mercado, maior o
aumento de precos esperado; e iii) quanto menor a participagdo de mercado
de uma das empresas fusionadas, maior o aumento esperado de pregos; iv)
empresas que nao participam da fusdo apresentam também elevacao no seu
prego, sendo esta elevacdo maior quanto maior for a participacdo de mercado
da empresa; e v) fusdes entre firmas com participagdes de mercado muito
distintas e/ou entre firmas em que uma das empresas fusionadas tenha parti-
cipagdo de mercado muito pequena ndo geram grandes riscos a concorréncia
por nao resultarem em um aumento de prego significativo.
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Comentarios

Existem dois pontos criticos na utiliza¢ao dessa nova metodologia para
avaliar o efeito unilateral de um ato de concentracdo. O primeiro se refere as
limitagdes inerentes a esse tipo de modelagem, sobretudo: i) dependéncia da
forma funcional da demanda; e ii) consideragdo de custos marginais cons-
tantes. O segundo se refere ao fato de essa nova metodologia relacionar a
variavel concentragdo a um aumento de precos, tal qual a analise econdmica
estruturalista da metade do século passado.

O primeiro ponto esta relacionado com as limita¢des desse modelo de
simulagdo do efeito unilateral de um ato de concentragdo. O nivel de pregos
de mercado pos-fusdo ¢ extremamente sensivel a curvatura da funcao de
demanda escolhida previamente. Cada forma funcional convencionalmente
utilizada em simulag¢des de atos de concentragao tem propriedades inerentes
a sua curvatura, estas relacionadas ao efeito de uma mudanca no preco de
um produto nas suas elasticidades propria e cruzadas.

Quadro 1: Fun¢oes de Demanda

Especificacdo Formula
Linear gq=al(a2—-p)+e
AIDS (em termos de share de valor) s=al+to2lnyp+Znal3lnp
PCAIDS s=al+XZna2lnp
Logit (em termos de share de valor) s=exp [ol(02 —p)] / Zn exp [ol (02
—p)l
CES q=p-1/(1-p)/Enp-p/(1—p)

Por exemplo, uma demanda do tipo Logit torna-se mais eldstica com
0 aumento dos pregos ¢ por isso uma firma com poder de mercado aumenta
menos seus precos com esta curva de demanda do que com uma demanda
do tipo AIDS (os consumidores se tornam mais sensiveis ao aumento de
precos com o aumento de pregos). Este fato foi minuciosamente descrito
por Crooke et al. (1999), que simularam as quatro formas de demanda
mais usuais para captar o efeito unilateral de um ato de concentragdo: a
AIDS, aisoeléstica (CES), a linear e a Logit. As duas tltimas geram precos
previstos menores do que as duas primeiras. Segundo esses autores, dado
que supostamente as quatro curvas de demanda compartilhem os mesmos
precos e quantidades competitivos no ponto abaixo e a direita da Figura
4.1 (o ponto no qual o preco iguala o custo marginal), e sendo que todas
as demandas t€ém a mesma elasticidade (especificamente —2) neste ponto,
um possivel aumento decorrente do ganho de poder de mercado de uma
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firma, dada uma concentragdo, que no limite geraria um monopolio, levaria
a diferentes pregos de equilibrio pos-ato, ou os pontos mostrados no lado
mais ao alto e a esquerda da figura abaixo.

Figura 1: Forma funcional da demanda e seu efeito sobre o preco

Price

Isoelastic

Quantity

Fonte: Crooke et al., 1999.

Um dos maiores desafios atuais de Organizagdo Industrial é estimar
curvas de demanda. Esse fato se torna ainda mais complicado quando se
busca aliar robustez teorica, similaridade com a realidade e praticidade. A
escolha do sistema de demanda € crucial para a simulacdo dos efeitos de um
ato de concentracao e deve ser considerada a etapa principal da simulagdo
pelas autoridades antitruste quando do julgamento de um caso.

A hipotese de custo marginal constante, isto ¢, da utilizacdo de uma
funcdo custo linear, estd relacionada a crenca, difundida entre autores de
Organizagao Industrial, de que o custo ndo € observavel, ou que, mesmo se
for observavel, os erros na sua medida invalidariam os resultados obtidos
com a inclusao desses valores (Huse e Salvo, 2005). Assim, o procedimento
encontrado para obteng@o do custo de produgao seria inferi-lo implicitamente
a partir de dados de equilibrio da industria, das hipoteses sobre a demanda e
sobre a forma de competigdo entre as firmas. Realmente, como os dados da
oferta sdo de propriedade das firmas, a estimagao direta da funcdo custo passa a
ser uma tarefa mais dificil. Entretanto, ¢ importante que se saiba quais 0s riscos
envolvidos em inferir implicitamente o custo marginal e quais as conseqiién-
cias para a simulacdo. As condicdes de oferta da firma, para além da interagao
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estratégica, residem na determinacao da fungao de produgao e da fun¢ao custo,
que captam as diferengas tecnoldgicas entre as mesmas. O uso de uma mesma
funcao custo linear para todas as firmas do mercado também implica tecnologias
constantes e simétricas, ndo possibilitando incorporar ao modelo de oligopo6lio
as diferengas tecnologicas e inovativas que sdo responsaveis por mudangas
no comportamento de empresas em sua interagdo estratégica com as rivais.
Diferencas técnicas (assimetrias) entre firmas ¢ ponto fundamental para que
ocorra inovagao, mudanga tecnologica e evolu¢ao do mercado (Schumpeter,
1934). A consideragao da mesma fungao custo para todas as firmas corrobora
para a simplificagdo do modelo de oligopolio utilizado.

O segundo ponto esta relacionado ao fato de que a simulagado do efei-
to unilateral de um ato de concentragdo gera inevitavelmente aumento de
pregos no mercado relevante, mesmo que esse aumento de precos seja uma
conseqiiéncia do modelo de oligopolio utilizado (consideracao pelas firmas
apenas do aumento de prego de suas rivais). O fato de a concentragdo causar
aumento de pre¢o no mercado ¢ uma hipotese antiga e questionavel, chamada
de estruturalista por ser o core do modelo estrutura-conduta-desempenho.
A relacdo entre concentragdo ¢ aumento de preco nao deve ser a variavel
principal e decisiva a ser considerada na analise antitruste.

Empiricamente, os testes econométricos realizados entre concentragao
e variaveis que refletem o aumento de pre¢o no mercado, como lucratividade
(mark-up), sdo inconclusivos, inclusive quando tratam da dire¢ao da relagao
causal (Geroski, 1989). Teoricamente, o modelo ECD pressupde que existe
uma relacdo de causalidade entre as variaveis de estrutura, conduta e de-
sempenho. Segundo Tirole (2002), a existéncia ou ndo de uma relagdo entre
quaisquer varidveis deve ser interpretada como correlacao e ndo como relagao
causal. No caso, lucratividade (reflexo do aumento do preco) e concentragao
sdo conjunta e simultaneamente determinadas pelas condi¢des basicas e exo-
genas de mercado e pelo comportamento das firmas. Assim, a implicagdo de
um aumento de preco dada uma concentragao nao pode ser considerada uma
hipdtese para a constru¢ao de um modelo de avaliagdo de um ato de concen-
tragdo, por ser falivel. Mesmo que ocorram eficiéncias econdmicas (redugao
de custos), existem outros fatores de demanda (como alguma mudanca nas
preferéncias dos consumidores) e oferta (como alguma mudanga na interagao
estratégica das firmas) que simultaneamente sao suficientes para compensar
um possivel aumento de pregos. O aumento de precos € um resultado possivel,
mas nao certo, mesmo que ndo haja redugdo de custo.

Por fim, cabe dizer que a escolha de utilizar o merger simulation como
método quantitativo de mensuragao do efeito unilateral de um ato de concentra-
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¢do tem que vir acompanhada de algum tipo de justificativa do possivel impacto
de mercado. E o que o FTC norte-americano chama de Dalbert Discipline
(Werden, Froeb e Scheffiman, 2004), ou a constante busca da consisténcia entre
os determinantes factuais da indistria em analise e os modelos estruturais que
podem ser empregados na simulacdo. A simulag@o de ato de concentragdo deve
cumprir dois requisitos. O primeiro ¢ que os modelos utilizados na simulagdo
e os métodos de estimagao usados para calibrartais modelos precisam ser eco-
ndmica e teoricamente consistentes. Segundo, o modelo de simulacdo precisa
retratar os fatos da realidade do mercado. Assim, deve-se utilizar um modelo de
oligopolio que retrate o passado do mercado relevante de forma razoavel para
que faga predi¢des sobre o futuro. Por exemplo, ndo € necessario que o mode-
lo de oligopolio explique os movimentos semanais dos precos dos principais
produtos, mas € essencial que explique o nivel médio desses pregos durante um
certo periodo de tempo. A avaliagdo de um ato de concentrag@o ndo ¢é capaz de
determinar todos os seus efeitos com completa claridade e precisdo, e mais, a
merger simulation nao pode ser considerada evidéncia irrestrita de restri¢ao a
competicdo. Isto €, o efeito anticompetitivo captado pela simulagdo deve ser
um indicativo do efeito unilateral de um ato de concentragdo, mas niao deve
obrigar a decisdo a ser tomada pelos 6rgdos antitruste.
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