MODELOS DE SIMULACAO EM ANALISE
DE ATOS DE CONCENTRACAO

Ruy Santacruz™

I - Introducao

O julgamento do Ato de Concentragdo Nestlé-Garoto, em fevereiro de
2004, trouxe para a andlise antitruste no Brasil a aplicacdo de modelos de
simulacdo dos efeitos de fusdes e aquisi¢cOes sobre os precos. As primeiras
contribui¢cdes tedricas relevantes para o uso desta técnica datam da metade
dos anos 90. Werden e Froeb (1994) propuseram a simula¢do para mercados
com produtos diferenciados usando o modelo de Bertrand. Posteriormente,
Epstein e Rubinfeld (2001) fizeram aplicacdo semelhante usando o modelo
de Cournot.'

Uma vez que o controle antitruste das estruturas de mercado busca en-
tender exatamente o comportamento dos pregos apds atos de concentragdo,’
o uso de simulacdes seria tanto mais importante quanto maior a capacida-
de de fornecer previsoes confidveis. Por outro lado, € preciso considerar o
inverso: o uso de simulagdes seria tanto menos importante quanto menor a
capacidade de gerar resultados confidveis.

As simulagdes utilizam modelos de oligopdlio extraidos da literatu-
ra microecondmica cldssica. Embora as simulacdes de fusdes possam ser
aplicadas a varios tipos de industria, a maior parte das aplicagdes se da
sobre oligopdlios que competem com produtos diferenciados vendidos aos
consumidores finais. Nesse caso, todos os atributos dos produtos diferencia-
dos sdo abandonados e se considera que a competicdo ocorre basicamente
via precos. Vdrias outras hipéteses simplificadoras precisam ser assumidas,

*  Professor da Faculdade de Economia da UFF.

Outras contribuigdes importantes sao as de Werden & Froeb (1996), Werden & Froeb
(2002), Werden (1997a), Werden (1997b), Shapiro (1996), Hausman & Leonard
(1997), Hausman, Leonard & Zona (1994).

O controle de fusdes e aquisi¢cdes visa a impedir que a concentragdo de mercado
(horizontal ou vertical) aumente a probabilidade de exercicio de poder de mercado.
Em outras palavras, visa a impedir o aumento de prego no mercado relevante.
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incluindo custos marginais constantes e, na maioria das vezes, que os vare-
jistas aplicam margens de lucro constantes nas vendas dos produtos. Essas
hipéteses comprometem a capacidade de os modelos refletirem de maneira
adequada as reais condicdes da concorréncia.

IT — Maiores problemas

Até o inicio dos anos 80 a andlise de fusdes pelos 6rgados antitruste dos
EUA era baseada exclusivamente nas participagoes de mercado das firmas. O
Guidelines Horizontal apresentado pelo DOJ e FTC, no ano de 1982 (e suas
versoes de 1984 e 1992), foi uma tentativa de ampliar o espectro da andlise
introduzindo conceitos econdmicos na investigacdo como, por exemplo, o tes-
te do monopolista hipotético na definicdo do mercado relevante. Além disso,
pela primeira vez as autoridades antitruste norte-americanas reconheciam que
um ato de concentragdo pode gerar eficiéncias compensatorias.

Apesar de os guias preverem uma redugdo da anélise matematica ba-
seada em indices de concentracdo, isso nao ocorreu (vide Santacruz, 1998).
Além disso, a introducdo do teste do monopolista hipotético estabeleceu
uma metodologia adequada para a definicdo dos mercados relevantes, mas
criou um problema, uma vez que o teste exige o uso de instrumental quan-
titativo mais sofisticado do que aqueles até entdo utilizados pela andlise an-
titruste tradicional.

Diante disso, Werden e Froeb (1994) propuseram uma nova ferra-
menta de andlise de fusdes. Considerando que para a defini¢do do mercado
relevante a autoridade precisa coletar dados de precos e quantidades ofer-
tadas pelas firmas nos mercados, essas informa¢des poderiam ser usadas
em um modelo de oligopdlio e com isso, a partir do equilibrio pré-fusao
(nivel dos precos e quantidades ofertadas observadas no mercado), simular
o novo equilibrio de precos e quantidades. Além disso, a simulagdo permitia
calcular o efeito liquido da fusdo, considerando a geracao de eficiéncias
compensatdrias, uma das bandeiras da Escola de Chicago.?

A proposta dos economistas alinhados com a Escola de Chicago, embora nem
sempre explicita, era de flexibilizar o controle de fusdes e aquisi¢des, uma vez que
destas operacdes freqlientemente surgem empresas mais eficientes do ponto de vista
dos custos de produgdo, o que geraria eficiéncias “dinamicas” para a sociedade,
na medida em que com custos menores 0s pregos tenderiam a diminuir no futuro.
Dessa maneira, calcular a redug@o de custos necessaria para aprovar uma fusao era
essencial.
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Assim, com a ascensao da Escola de Chicago, de corte ortodoxo, a
andlise antitruste passou a considerar modelos de oligopdlio que haviam
sido abandonados por serem considerados muito simplistas, entre eles os
modelos de Cournot e Bertrand. Nos dois modelos toda e qualquer fusao
que ndo gerar reducao de custos resultard em aumento de prec¢os. Isso por-
que na concepcdo ortodoxa os precos se elevam monotonicamente na me-
dida em que o nimero de competidores no mercado se reduz.* Desde entao,
esse tipo de exercicio passou a ser utilizado, com modificagdes apenas da
forma funcional da demanda e do modelo de interacdo entre as firmas — vide
Epstein e Rubinfeld (2001).

O modelo de Bertrand é o mais utilizado e vem sendo aplicado para
a simulacao de fusdes em industrias com produtos diferenciados, em alguns
casos. Sua grande vantagem é dispensar a estimativa da fun¢ao custo ou da
funcdo de produgdo para determinar o lado da oferta. A partir dos dados de
precos e quantidades observados no mercado antes da fusdo € possivel infe-
rir os custos marginais de cada firma (considerados como constantes). Como
serd mencionado mais a frente, embora simplificadora, a hipdtese de custo
marginal constante interfere de maneira significativa nos resultados obtidos.

Um modelo de simulacdo dos efeitos de fusdes sobre precos e quanti-
dades ofertadas no mercado nada mais € do que fazer uma série de hipiteses
sobre como os consumidores e as firmas se comportam hoje e como se com-
portariam ap0s a fusdo. As hipoteses sobre o comportamento do consumidor
estdo representadas na especificacdo da demanda, e o comportamento das
firmas na forma como elas interagem estrategicamente. Apds estimar o au-
mento de pre¢os no mercado, considerados os custos marginais constantes,
um segundo passo na simulacdo dos efeitos de uma fusdo seria estimar a
reducdo compensatdria de custo marginal capaz de manter os pre¢os nos
niveis pré-fusdo. Ou seja, qual seria a reducao de custo marginal necessdria
para que a firma maximize lucros sem aumento nos pregos, conseqiiente-
mente sem perda de bem-estar do consumidor.’

4 Porém, como se sabe, a relagdo automatica entre redu¢do do nimero de competi-
dores e aumento nos pregos nao foi comprovada empiricamente, mesmo porque
dependendo das condigdes reais da concorréncia € possivel que mercados mais
concentrados apresentem pregos relativamente mais baixos do que mercados menos
concentrados.

> Caso a operagao redunde em Redugdo de Custo Marginal Compensatéria (CMCR,
na sigla em inglés) suficiente, a empresa maximiza seu lucro sem aumento nos
precos.
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De um modo geral, portanto, nas simula¢des é necessario: i. definir o
mercado relevante; ii. identificar os niveis de precos e quantidades ofertadas
pré-fusao; iii. escolher a forma funcional da demanda (comportamento do
consumidor); iv. escolher o modelo de oligopdlio a ser utilizado (comporta-
mento da firma); v. estimar os niveis de precos e quantidades ofertadas pds-
fusdo; e vi. realizar uma andlise entre os ganhos de eficiéncia decorrentes da
fusdo (reducdo dos custos) e a perda de bem-estar decorrente do aumento
de precos.

Crooke et al. (1999) demonstram que a escolha da forma funcional
da demanda determina os resultados da simulagdo. A simulacdo do efeito
da fusdo implica estimativa do que vai ocorrer no futuro, com base nos da-
dos do passado. Para isso € preciso estimar as elasticidades da demanda no
mercado relevante. Essa estimativa ndo € trivial e envolve outro lote de hi-
poteses simplificadoras. A escolha da forma funcional da demanda deveria
teoricamente ser feita a partir de uma anélise do comportamento do merca-
do, mas isso nem sempre é possivel por uma questdao de tempo ou de acesso
aos dados. Dessa maneira, as simulacOes apresentam resultados diferentes
decorrentes da escolha da forma funcional da demanda.

O passo seguinte € a escolha do modelo tedrico a ser utilizado.
Segundo Pioner e Pinheiro (2006), a escolha do modelo de Bertrand para a
simulacdo j4 enviesa os resultados obtidos. Os autores replicam a anélise de
um caso analisado nos EUA no qual foi utilizado o modelo de Bertrand e
repetem a mesma rotina utilizada na simula¢do, mas agora para um modelo
de Cournot, obtendo como resultados pregos significativamente mais altos
do que os previstos quando aplicado o modelo de Bertrand.

Para os autores, a escolha do modelo pode ser dividida em duas ques-
toes principais: 1. tipo de varidvel de escolha — preco ou quantidade; e ii.
se a interacdo € dindmica ou estatica. Como basicamente todos os modelos
que sdo usados em simulacdo de fusdes utilizam um modelo estitico em
que a varidvel de escolha € preco, os autores indagam: “A industria real-
mente se comporta dessa forma? Existe evidéncia empirica sobre esse tipo
de comportamento”? Pioner e Pinheiro (2006) sustentam que modelos es-
taticos como Bertrand e Cournot nao seriam capazes de simular de maneira
adequada os resultados de uma fusdo. J4 os modelos dinamicos, apesar de
trazerem mais realismo a modelagem, ainda ndo teriam bases tedricas sufi-
cientemente robustas e, por isso, também nao poderiam ser utilizados.
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Scheffman e Coleman (2002)° observam que as simulag¢des apresen-
tam um tratamento simplista concedido ao comportamento tanto dos fa-
bricantes do produto relevante quanto dos seus revendedores finais, além
de fazerem uso de modelos de oligopdlio também muito simplistas — ra-
zao pela qual, segundo os autores, freqlientemente apresentam projecoes
de precos absurdamente altas como resultados das fusdes analisadas. Tais
modelos ndo conseguem captar a interacao estratégica entre as empresas.
Nesse sentido, as firmas no mundo real adotariam estratégias diferentes da-
quelas previstas pelos modelos usados nas simulacdes — especialmente se
for considerado o fato de que as simulag¢des envolvem diferentes empresas,
que atuam em diferentes industrias. Desse modo, ndo se poderia saber se a
previsdao do modelo quanto ao comportamento dos precos ocorrera de fato,
uma vez que ndo se pode saber se as estratégias das empresas estdo correta-
mente contempladas no modelo utilizado.

De fato, nao ha qualquer evidéncia empirica que demonstre que o mo-
delo de equilibrio de Bertrand, utilizado em mercados de produtos diferen-
ciados, explique de maneira adequada o que acontece nos mercados reais.
Scheffman (2004) observa que apds muitos anos lecionando disciplinas li-
gadas a formulagdo de estratégias empresariais em programas de MBA pode
afirmar que o modelo de Bertrand ndo € capaz de explicar a competicao nos
mercados reais. Segundo o autor, o modelo ndo teria nada para dizer sobre
como se da a competi¢cdo em mercados com produtos diferenciados, mesmo
porque o modelo de Bertrand nem seria um modelo de competi¢do.’

Os modelos clédssicos de oligopdlio apresentam outros problemas im-
portantes, como o fato de ndo conseguirem captar o efeito de entradas de
novos competidores no futuro — nem mesmo estimam essa possibilidade —,
nem o efeito sobre a competi¢ao do lancamento de novos produtos. Além
disso, em mercados de produtos diferenciados consideram apenas o pre-
co como a variavel estratégica da competi¢do, desprezando os diferentes
atributos dos produtos. Outro problema diz respeito ao fato de que em va-
rios casos as informacgdes sobre os precos compreendem uma agregacao

6 Scheffman era Economista-Chefe da FTC (Director of the Bureau of Economics)
quando escreveu este texto.

Scheffman observa que no modelo de Bertrand o competidor maximiza lucros sujeito
a uma curva de demanda ceteris paribus. Isso € exatamente o que o monopolista
faz, desconsiderando a presenca de outros competidores. Dessa maneira, o modelo
de Bertrand seria uma forma reduzida de um modelo tradicional de monopolio.
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de vérios tipos de embalagem. A simples agregagdo ja provoca diferentes
efeitos sobre os resultados das simulacdes, mas, além disso, mudangas no
mix de vendas das embalagens sugerem alteracdes nos precos que de fato
nao ocorreram.

Mais importante, no entanto, é o fato de que os modelos de oligopdlio
disponiveis podem ndo explicar como os fabricantes competem, como 0s
varejistas operam e as relagdes entre fabricantes e varejistas. De um modo
geral, as simulagdes sdo realizadas a partir de dados da venda final do produ-
to, ou seja, analisam o comportamento dos produtores com base nos precos
praticados pelos varejistas. A hipdtese subjacente € a de que distribuidores e
varejistas nao interferem no processo de precificacao. Porém, a experiéncia
indica o contrério: distribuidores e/ou varejistas t€ém papel fundamental na
precificacdo dos produtos relevantes. Além disso, se hd um preco de equili-
brio para o consumidor final, é sempre possivel que uma fusdo provoque um
rearranjo nas margens de lucro ao longo da cadeia produtiva, mas nao altere
o prec¢o para o consumidor final.

Mesmo Froeb (2004), um veemente defensor do uso de modelos de
simulacdo para analisar os efeitos de fusdes sobre os precos, ressalta que
uma simulacio jamais pode ser considerada “a resposta”. Isso porque re-
conhece as dificuldades envolvidas no adequado levantamento dos dados’ e
porque considera adequados apenas os modelos que estimam ndo apenas o
comportamento dos fabricantes envolvidos na fusao, mas também de seus
concorrentes, dos varejistas, dos consumidores e a intera¢ao entre todos es-
tes agentes econdmicos no mercado. Assim, reconhece que ndo seria neutra
a opcao de usar precos praticados pelo varejista para o consumidor final
para analisar os efeitos de uma fusdo entre fabricantes. Ressalta, ainda, a
dificuldade envolvida na estimacdo do comportamento dos consumidores,
ou seja, na estimacao das elasticidades da demanda.

Além do problema da inadequagdo do préprio modelo para simular
o que ocorre de fato nos mercados, nos modelos de simulagdo atualmente
utilizados uma das principais hipéteses € a de o custo marginal permanecer
constante, independentemente da quantidade produzida. Essa hip6tese tem
sua origem na impossibilidade de se calcular o custo marginal de maneira

8 Economista-Chefe da FTC.

Quando os dados ndo estdo disponiveis na maneira adequada, os economistas tém a
tendéncia de “resolver o problema’ adotando hipoteses compensatdrias ou buscando
a “melhor substituicao possivel” para os dados que faltam.
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correta. Dessa maneira, a saida encontrada pelos economistas foi inferir o
custo marginal a partir dos dados de precos e quantidades ofertadas no mer-
cado, ou seja, a partir dos dados de equilibrio da industria. Para tanto, con-
tudo, € preciso fazer hipoteses bastante restritivas sobre a demanda e sobre
a forma de competicdo entre as firmas (isto é, o modelo de competicado entre
as firmas).

Apo6s analisar varios estudos, Pioner e Pinheiro (2006) concluiram
que o custo marginal inferido a partir dos dados de equilibrio da industria
apresenta resultados diferentes daqueles efetivamente observados, com con-
seqliéncias importantes para os resultados da simulacdo. Segundo os auto-
res, “a hipdtese de custo marginal constante ndo apenas afeta a inferéncia do
valor do custo marginal..., como também os resultados da simulacao”.

Os autores observam que uso do modelo de Bertrand traria uma gran-
de vantagem para o investigador antitruste: conhecidos os precos e estimada
a demanda, seria possivel obter os custos marginais (desde que considerados
constantes), o que permitiria a aplicacdo direta da andlise de trade-off entre
eficiéncia e perda de bem-estar. Em outras palavras, a simulagdo j4 traz a
informacgdo da redugdo de custos necessdria para que ndo ocorra elevacao
de precos no mercado relevante. Com isso bastaria a autoridade antitruste
estimar a redugdo de custos prevista com a fusdo para saber se os efeitos
liquidos sobre o bem-estar seriam positivos ou negativos.

Modelos de simulagdo serviriam, portanto, ndo apenas para dizer
quais seriam os novos precos de equilibrio apds uma fusao; eles também
poderiam ser utilizados para identificar a magnitude da redug¢do no custo
marginal das firmas fusionadas capaz de manter os precos da industria inal-
terados. Essa é a idéia por trds do cdlculo das redu¢des compensatérias de
custo marginal (CMCR em inglés).

O uso do CMCR ¢ defendido por Werden (1996), entre outros, por ser,
segundo este autor, independente da forma funcional da demanda. Pioner e
Pinheiro (2006) nao concordam: “(...) a simulacdo de fusdes é dependente
de hipéteses sobre a demanda, custos marginais e interacao estratégica entre
as firmas (o modelo de competicdo)”. Para os autores, “mesmo com a pes-
quisa tendo avangado bastante na primeira area (estimacao da demanda), os
modelos que temos disponiveis hoje em dia para avaliar custos e, principal-
mente, interacao estratégica, ainda sao muito preliminares”. Por isso, “mes-
mo conceitos que se acreditava serem independentes da forma funcional da
demanda (no caso, o CMCR) procuramos mostrar que nao o sao’.
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Assim, considerando os passos envolvidos no uso de modelos para si-
mular os efeitos de atos de concentra¢ao sobre os precos da economia, bem
como seus efeitos liquidos sobre o bem-estar (trade-off entre poder de mer-
cado e eficiéncia), nota-se uma enorme dificuldade de esse tipo de exercicio
produzir uma boa resposta, decorrente i. do tratamento do comportamento
do consumidor (estima¢do da demanda); 1i. da escolha do modelo; e iii. da
hipdtese de custos marginais constantes. Todas essas “escolhas” enviesam
os resultados.

O problema, porém, ndo € apenas de dificuldades técnicas para a rea-
lizagdo da simulacdo — que no caso da determinagdo das elasticidades da
demanda pode, em alguns casos, ser tecnicamente contornado. As dificul-
dades existem e sdo reais, porém o maior problema € de ordem conceitual:
a literatura econdmica nao foi capaz de disponibilizar um modelo capaz de
captar as reais condi¢des da competi¢ao. Como Scheffman observou, as em-
presas simplesmente nao se comportam na forma proposta pelos modelos
de Bertrand, Cournot, ou qualquer outro modelo estético criado dentro do
paradigma racional-maximizador neocléssico.

Certamente a maior dificuldade dos modelos cldssicos de oligopdlio
¢ lidar com a questdo da interdependéncia oligopolista. O simples reco-
nhecimento de que as empresas em oligopdlio interagem estrategicamente
implica admitir que elas contam com enormes incentivos para o conluio.
Diante da dificuldade evidente de a teoria econdmica tratar o incentivo ao
conluio, Matsumura e Mello (2006) buscaram entender o fendmeno a partir
da Teoria dos Jogos, “cujos principais resultados fornecem as condi¢des ne-
cessarias para a emergéncia de um conluio sustentavel”. Porém, diante das
dificuldades enfrentadas na pesquisa, os autores foram obrigados a concluir
que ‘“deve-se ter em mente, entretanto, que esta literatura [ Teoria dos Jogos]
ainda ndo foi capaz de fornecer as condi¢des suficientes para o conluio taci-
to, ja que o comportamento subjacente a este acordo depende de uma série
de fatores como: a varidvel estratégica (precos, quantidades, capacidade)
empregada, o grau de substitui¢do dos produtos, as institui¢des e as condi-
coes estruturais em um determinado mercado”.

Em resumo, os autores se depararam com a dificuldade intrinseca ao
fato: ndo € possivel modelar de maneira confidvel o comportamento estra-
tégico das firmas. Os resultados mudam de uma inddstria para outra, de
uma firma para outra e, at¢é mesmo, mudam dentro de uma mesma firma,
no tempo. Como solucdo para o problema identificaram caracteristicas do
mercado que devem ser analisadas para se concluir se estdo presentes as

296



MODELOS DE SIMULACAO EM ANALISE DE ATOS DE CONCENTRACAO

condi¢des estruturais para o acordo ticito — o que ainda assim nao significa
dizer que na presenca desses fatores o acordo serd realizado. As caracteris-
ticas citadas pelos autores sdo as mesmas utilizadas no modelo Estrutura-
Conduta-Desempenho (ECD), como nivel das barreiras a entrada, poder de
barganha do comprador, produto diferenciado ou homogéneo, numero de
competidores etc.

Ap6s a dificuldade encontrada com o uso de técnicas da Teoria dos
Jogos, os autores partiram para investigar a possibilidade de técnicas quanti-
tativas oferecerem solugdo para identificar a presenca de conluio nos merca-
dos. Mas concluem: ““(...) mesmo que dados suficientes e confidveis possam
ser obtidos, deve-se ressaltar que as técnicas econométricas ndao sao sufi-
cientes para gerar uma evidéncia indubitdvel da existéncia de conluio”. Em
resumo, nao ha como modelar o conluio.

Desse modo, considerando i. que o incentivo ao conluio € algo ineren-
te ao oligopdlio; ii. que a capacidade das firmas coordenarem suas decisoes
¢ fundamental na determinacdo dos precos e das demais decisOes estraté-
gicas das firmas; e iii. que o conluio tacito (ou paralelismo de precos, ou
coordenacdo oligopolista, ou seja, 0 nome que se queira dar) € uma caracte-
ristica da competi¢ao que nao admite modelagem quantitativa, a conclusao
a que se chega é que a simulacao de fusdes e aquisi¢des mediante o uso de
modelos classicos de oligopdlio € imprépria e inadequada aos fins a que se
propoe.

IIT — O conluio na literatura de Economia Industrial

Um dos maiores problemas da teoria microecondmica tradicional de-
corre da reconhecida dificuldade de tratar teoricamente a questao das estra-
tégias empresariais. Por essa razdo, de uma forma ou de outra os modelos
classicos escamoteiam a discussao sobre a interdependéncia das decisdes
empresariais em contextos de mercados oligopolizados.

As estruturas de mercado oligopolizadas predominam no mundo real,
o que significa que qualquer teoria microecondmica que se pretenda realista
precisa considerar a interdependéncia das decisdes das firmas que atuam
em um mesmo mercado. Conseqilientemente, é razodvel supor, como faz a
literatura da Economia Industrial, que as empresas buscam adotar politicas
de cooperacdo (implicitas ou explicitas), para que seus lucros sejam mais
elevados. Mesmo Stigler (1964), um economista ortodoxo ligado a Escola
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de Chicago, em artigo seminal adota a hipétese basica de que os oligopolis-
tas desejam entrar em conluio para maximizar os lucros conjuntos.

As caracteristicas e formas de operacdo desses acordos sdo discutidas
no ambito dos denominados “Modelos Colusivos de Oligopélio”. Os rela-
tos de casos na area da defesa da concorréncia e evidéncias empiricas da
Economia Industrial demonstram a existéncia de diversas situacdes em que
empresas estabelecem acordos formais ou tacitos. Os acordos formais sao
aqueles em que as empresas estabelecem comunicagio explicita ou contato
direto, combinando pre¢os ou regras de comportamento (cartel). J& quando
a coordenacdo de precos ou acdes € fruto da racionalidade econdmica, as
empresas seguem regras ticitas, que nao foram combinadas explicitamente,
ou seja, decorrentes da vivéncia na industria e do aprendizado. Nesse caso,
estamos diante do acordo tacito, também conhecido na literatura econdmica
como ‘“conluio tacito”.

O conluio ticito ndo supde comunicacado entre as firmas nem envolve
necessariamente uma infragao a ordem economica.'® Quando firmas de um
mesmo mercado se engajam nesse tipo de comportamento, observam-se re-
sultados mais proximos ao do monopdlio do que ocorreria na auséncia de
cooperagdo entre as firmas — em termos de pregos, quantidades vendidas e
ritmo no langcamento de novos e melhores produtos. Com o acordo técito,
as firmas logram manter precos mais elevados por meio de um compromis-
so ndo explicitado segundo o qual nenhuma delas adotard comportamentos
que possam redundar em perda de coordenacao. Esse comportamento nao
caracteriza formacgao de cartel nem € considerado infracdo a ordem econo-
mica, por se tratar de uma conduta racional e eficiente do ponto de vista do
comportamento oligopolista.

Segundo Tirole et al. (2003), “colusdo tdcita nao precisa envolver ne-
nhuma ‘colusdo’ no sentido legal, e particularmente envolve a ndo comuni-
cagao entre as partes. O acordo é referido como colusao tacita somente por-
que o resultado alcancado (em termos de conjunto de precos ou quantidades
produzidas, por exemplo) pode ser bem parecido com os alcangados através

1" Apenas o acordo explicito caracteriza o cartel, considerado em todas as jurisdi¢oes

como uma infragdo a ordem econdmica. A jurisprudéncia brasileira, assim como a
internacional, costuma utilizar na prova do cartel a tese do paralelismo-plus, segundo
a qual ¢ preciso demonstrar a existéncia do comportamento tipico do acordo tacito
(paralelismo na conduta das firmas), além de uma prova adicional (plus) de que o
acordo ¢ explicito (prova do contato efetivo entre as firmas).
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da colusdo explicita ou mesmo de um cartel oficial. Um melhor termo sob
uma perspectiva legal deveria ser Coordenacado Técita”.

Assim, no ambito de uma industria oligopolistica, o estabelecimento
de algum tipo de colusdo converte-se numa regra geral, dada a interdepen-
déncia estratégica entre os agentes. Algum tipo de coordenacgao das decisoes
tomadas pelos agentes € bastante comum nestas industrias, mesmo quando
nao resulta em um acordo explicito e intencional (cartel).

O conluio entre firmas, seja tacito ou explicito, encontra os seguintes
problemas. Primeiro, um acordo precisa ser alcancado — logo, precisa haver
consenso entre os competidores. Segundo, logo que o acordo estabelece um
nivel de precos acima do considerado competitivo, as firmas tém um in-
centivo a trapaca. Terceiro, para que o acordo persista, deve haver métodos
de monitoramento da conduta e detec¢ao do desvio. E por dltimo, uma vez
detectada a trapaga, uma puni¢ao aos desviantes deve ser crivel e aplicada
(Jacquemin e Slade, 1989). Esses problemas estao relacionados aos funda-
mentos do paradigma Consenso-Detec¢cao-Punicdao (CDP), ressaltado por
Stigler (1964) para a existéncia de um acordo bem-sucedido.

Algumas caracteristicas do mercado influenciam a sustentacdo do
conluio e afetam as condi¢des descritas anteriormente. Matsumura e Mello
(2005) dividem-nas em trés grupos: i. Varidveis estruturais: por exemplo,
numero de competidores, barreiras a entrada, repeti¢ao e freqii€éncia da in-
teracdo; i1. Varidveis do lado da oferta: por exemplo, capacidade instalada,
grau de inovag¢do no mercado, grau de homogeneidade das firmas e dos
produtos; e iii. Variaveis do lado da demanda: crescimento e flutuacdes de
mercado e elasticidade-preco da demanda, entre outros.

Os autores ressaltam que alcangar um acordo pode ser dificil, depen-
dendo das condicdes de mercado. Uma vez que a incerteza € introduzida, os
acordos devem ser freqlientemente revistos, aumentando assim os custos de
negociacao. Divergéncias de opinido sobre as condi¢des futuras do mercado
podem dificultar o entendimento das firmas, que podem discordar sobre cus-
tos, demanda, entrada de rivais, dentre outros fatores. Empresas que atuam
em industrias sujeitas a ripida mudanca tecnoldgica encontram dificuldades
para atingir acordos, porque podem introduzir diferentes produtos, alterar
custos de produgdo e conseqiientemente mudar as condi¢des de demanda.

Mesmo depois de consumado o acordo, os problemas da coordenagao
oligopolista ndo estdo resolvidos. O simples fato da existéncia de um nivel
de preco acima do nivel ndo-cooperativo cria incentivos para o desvio. Se as
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vendas sdo de grande valor e pouco freqiientes ou a detec¢ao do desvio € de
demorada identificacdo, as firmas sdo encorajadas a trapaca. Cada um des-
ses fatores implica que um aumento substancial no valor das vendas pode
ser obtido por meio de um simples corte nos precos, tornando as vendas
mais lucrativas para a firma que trapaceia. Assim, as firmas que entram num
acordo colusivo precisam estar aptas a detectar cortes secretos nos pregcos ou
aumento da producdo iniciado pelas rivais.

Nota-se, dessa maneira, que embora o incentivo ao conluio t4cito en-
tre competidores em mercados oligopolizados seja grande, o acordo nem
sempre € alcangado, ou € alcancado de maneira parcial, diante das dificulda-
des para a sua implementa¢cdo e manutencdo. Por essa razao a coordenagao
oligopolista ndo implica necessariamente resultados no mercado (em termos
de precos e quantidades ofertadas) equivalentes aos de cartel.

A dificuldade de a teoria econdmica lidar com o fendmeno decorre do
fato de que a sua eficdcia depende de uma miriade de caracteristicas estru-
turais do mercado (fatores objetivos) e da forma de ver e pensar a estratégia
competitiva de cada empresa (fatores subjetivos). Esse é o problema com o
qual os modelos cldssicos de oligopdlio nao conseguem lidar e que faz deles
leitores equivocados da forma como ocorre a competi¢ao real.

I11.1. O modelo estrutura-conduta-desempenho

O processo de conluio, tacito ou explicito, estd associado a trés di-
mensdes fundamentais possiveis de serem correlacionadas aos conceitos de
estrutura, conduta e desempenho, recorrentemente utilizados como quadro
de referéncia analitico basico no campo da Economia Industrial. Na avalia-
cao empirica da existéncia de conluio, um procedimento importante refere-
se a tentativa de compreender como essas dimensdes sao afetadas no caso
particular investigado.

Em termos da estrutura prevalecente em determinado mercado, a
consolida¢do de um conluio vincula-se a condic¢des estritas de oligopdlio,
caracterizadas por um ndmero limitado de produtores, o que reforca a in-
terdependéncia estratégica entre as firmas. Adicionalmente, admite-se que,
para este tipo de acordo perdurar e ser fortalecido, € importante a existéncia
de uma relativa estabilidade da estrutura de mercado, o que requer a presen-
ca, em algum grau, de barreiras a entrada de novos produtores na industria.
Vdrias outras caracteristicas estruturais do mercado contribuem para facili-
tar ou dificultar o acordo, como homogeneidade nos custos de produgdo das
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firmas, ritmo de inovagdes tecnoldgicas, participagdes de mercado seme-
lhantes, caracteristicas do produto (homogéneo ou diferenciado), freqii€ncia
e repeticao das vendas etc.

Em termos dos padrdes de conduta dos agentes, a consolida¢do do
conluio implica a ado¢do de algum tipo de procedimento de coordenagao
das decisoes dos agentes que dele fazem parte, de modo a atingir objetivos
comuns. As caracteristicas estruturais do mercado ajudam ou atrapalham o
acordo.

Finalmente, em termos do desempenho dos agentes, a consolidacao
de um conluio implica algum tipo de ganho (ou retorno econémico) adicio-
nal para os agentes que dele fazem parte, em comparagdo com a situagao
que prevaleceria na auséncia deste tipo de conduta. Geralmente, a obtengao
deste tipo de ganho envolve a cobranga de algum sobrepreco adicional, em
comparagio com aquele que seria obtido na auséncia do acordo. E preciso
notar que o conluio ticito pode ndo se diferenciar em termos de desempe-
nho do cartel (precos igualmente elevados). Quanto melhor a coordenagio
oligopolista, mais proximos ficam os resultados de mercado daqueles alcan-
cados pelo acordo explicito. Se uma boa coordenagdo nao for alcangada, os
resultados serdo mais afastados do resultado de cartel.

Essa abordagem (chamada estruturalista) baseia-se na proposicao te-
orica de que elementos-chaves estruturais de um mercado determinam a
conduta e o desempenho das firmas nesse mercado. Em geral esses modelos
prevéem que a reducao do numero de vendedores e a elevacao do nivel das
barreiras a entrada facilitam a coordenacao entre firmas (conduta) e elevam
a probabilidade de que os pregos praticados no interior desse mercado sejam
maiores do que os custos médio e marginal (desempenho). Outras hipdte-
ses derivam do paradigma estruturalista, mas esta recebeu a maior atengao
dos estudos empiricos e tem sido a maior fonte de inspiracdo da aplicacao
antitruste.

Assim, desde a década de 50 a visdo mainstream antitruste baseia
suas recomendag¢des num corpo analitico que relaciona o desempenho dos
mercados, em termos de bem-estar, com um determinado elenco de atribu-
tos caracteristicos de sua estrutura, principalmente grau de concentragdao
da oferta e nivel das barreiras a entrada. Identificado na literatura como o
Modelo Estrutura-Conduta-Desempenho (ECD), vem sendo utilizado como
referéncia obrigatoria da politica antitruste, enfatizando a necessidade do
controle das estruturas de mercado.
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O modelo teve sua origem no reconhecimento da necessidade de uma
nova teoria microecondmica que representasse uma ruptura com a andlise
tradicional e que ao mesmo tempo fosse capaz de identificar os objetivos
econdmicos que deveriam ser perseguidos pelas politicas publicas. Sendo
assim, procurou identificar, desde logo, aquelas caracteristicas dos merca-
dos e da concorréncia que fossem mais eficientes na geracdo de efeitos po-
sitivos sobre o bem-estar.

Dessa maneira, o Modelo ECD reconhece a interagao estratégica en-
tre as firmas como ponto de partida na tomada de decisdes empresariais, o
que significa que considera o conluio como parte das estratégias empresa-
riais e que este € fundamental na determinacao dos precos nos mercados. Os
modelos classicos ndo conseguem trabalhar com esse dado, o que os tornam
inadequados para interpretar decisdes empresariais.

O Modelo ECD, no entanto, ndo € capaz de fornecer respostas ma-
temdticas para o investigador antitruste. O investigador quer saber se uma
fusdo provocara elevacdo nos precos, como resultado de uma maior proba-
bilidade de exercicio coordenado ou unilateral de poder de mercado. O mo-
delo ndo € capaz de prever o percentual de aumento nos precos decorrente
de uma concentragdo de mercado, nem a redugdo de custos necessaria para
que o aumento de precos ndo ocorra — como fazem os modelos cldssicos de
oligopdlio. De fato, os economistas que usam o Modelo ECD admitem que
a realidade da competi¢ao nos mercados é “nao-modeldvel” — uma realidade
de multiplas possibilidades de estratégias empresariais, que dependem nao
apenas de caracteristicas objetivas dos mercados, mas também do compo-
nente subjetivo no padrdo de decisdo de cada empresa.

IV — Consideracoes finais

Os modelos de simulacdo dos efeitos de atos de concentracdo de
mercado ndo fornecem respostas adequadas para o investigador antitruste.
Mesmo os seus mais veementes defensores admitem que os resultados obti-
dos ndao podem nortear as decisdes das autoridades antitruste.

Os modelos apresentam problemas na especificacdo da demanda, que
podem ser superados caso os dados estejam disponiveis de maneira ade-
quada — o que nem sempre ocorre. Por outro lado, a hipdtese necessaria de
que os custos marginais sejam constantes afeta diretamente os resultados,
fragilizando seriamente a resposta obtida.

302



MODELOS DE SIMULAGCAO EM ANALISE DE ATOS DE CONCENTRACAO

Finalmente, e muito mais importante, os modelos cldssicos de oligo-
polio utilizados ndo sdo capazes de explicar de maneira adequada a reali-
dade das decisdes empresariais. Nesse sentido, a andlise antitruste de atos
de concentracdo deve permanecer pautada pelo velho modelo ECD, base
tedrica da intervengao antitruste em todo o mundo.

E preciso notar, porém, que ndo usar modelos de simulac¢io na andli-
se de fusdes e aquisi¢Oes ndo significa abrir mao do ferramental disponibili-
zado pela teoria econOmica. A estimativa dos efeitos de uma fusao sobre o
bem-estar da coletividade passa necessariamente por uma correta definicao
do mercado relevante nas suas dimensodes geogréfica e do produto e para essa
tarefa o uso da econometria € essencial. Definido o mercado relevante, a eco-
nometria também pode e deve ser utilizada para avaliar varias hip6teses sobre
o comportamento dos consumidores e dos produtores. A anélise econdmica
deve verificar a evolugdo do nivel de ocupagao de capacidade, as condi¢des de
entrada de novos concorrentes, as varidveis ligadas ao investimento, o com-
portamento dos precos entre os concorrentes etc. Todas essas informagdes se
juntam para que a autoridade possa decidir em melhores bases.

E fato que a autoridade néo terd um resultado pronto, matemdtico. Mas
nesse sentido cabe responder a pergunta que os economistas que acreditam na
aplicacdo dos modelos de simulagdo fazem: ter um niimero nao € melhor do
que nio ter nimero nenhum? A resposta para a pergunta é um enfatico NAO:
um nimero no qual ndo se pode confiar mais atrapalha do que ajuda.
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