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REVISTA DO IBRAC

A CVM E O DEVER DE GUARDAR SIGILO
Pedro Dutra

1. Publicidade, sigilo e o estado
democratico de direito. 2. Publicidade de atos
processuais. 3. Sigilo, inquérito administrati-
VO e processo administrativo. 4. Sigilo e deci-
séo em processo administrativo. 5. Sigilo e a
prestacdo de informacdes a terceiros. 6. Con-
clusdo.

A Comissdo de Valores Mobiliarios — CVM — por intermédio de sua
ilustre Diretora, Dra. Norma Parente, consulta-nos se esse Grgdo pode dar
“ampla e irrestrita” publicidade ao inquérito administrativo e ao processo
administrativo que promove; se pode prestar “informacdes a terceiros” que
tenha obtido em razdo do exercicio da sua funcdo fiscalizatoria, e “expedir
certiddao” tendo por objeto estas informacOes, em especial se requeridas por
“vitimas de atos ilicitos” cometidos no mercado mobiliario; ou, ainda, mesmo
sem franquear a terceiros interessados 0 acesso aos autos de inquérito ou pro-
cesso administrativo, pode a esses “prestar informag6es obtidas por seus fis-
cais”.

1. Publicidade, sigilo e o estado democratico de direito

Publicidade é a qualidade do que € publico, do ato ou fato tornado
pUblico®. Publico é o que pertence ao povo?, em oposigéo ao privado, guarda-
do do publico®. Nos regimes democraticos, a limitacdo do poder do Estado
apobia-se na nocao de que o povo é o titular do poder estatal - ele detém o po-
der soberano, e ndo o Estado. Na ordem juridica brasileira, a Constitui¢do

! ¢f. publicidade. in “Grande e Novissimo Dicionario da Lingua Portuguesa”, Laude-
lino Freire, 1943, p. 4194,

2 ¢f. pablico. in “Grande e Novissimo Dicionario Brasileiro”, ob. cit. p. 4086. “pub-
lic”, in “Oxford English Dictionary — The Compact Edition”, Oxford University
Press, 1971. p. 720.

® cf. “public”. in “The Oxford English Dictionary of Etymology”, edited by C.T.
Onions, London, Oxford at Clarendon Press, 1966. private, p. 711.
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Federal de 1934 explicitou esta no¢do ao afirmar que todos os poderes ema-
nam do povo, e em nome dele sdo exercidos (artigo 2°), formula que a Carta
seguinte, que estruturou o regime ditatorial de 1937, reduziu, o poder politico
emana do povo e é exercido em nome dele, mas que a Carta seguinte, de 1946,
repds, precisando-lhe a forma: todo o poder emana do povo, e em nome dele
seré exercido. PONTES DE MIRANDA ao comenté-la registrou a titulari-
dade do poder estatal no povo, para dizer que desse poder, assim identificado,
emanam todas as decisfes que caracterizam preceitos constitucionais e de
onde tiram autoridade todos os poderes de legislacdo, de execucéo e de judi-
catura™®. O legislador constitucional de 1988 buscou a mesma linha de seu
antecessor de 1946, tendo em conta reagir, como aquele fizera em relacdo ao
regime de 1937, ao regime ditatorial que a Carta de 1967/1969 deu forma ao
dizer, todo poder emana do povo e em seu home é exercido; assim, a atual
Constituicdo estatui: todo o poder emana do povo, que 0 exerce por meio de
representantes eleitos ou diretamente, nos termos desta Constituicao.

Porém, a experiéncia, e em especial a brasileira recorrentemente ex-
posta a assaltos autocraticos, mostra que a identificacdo formal da titularidade
do poder estatal no povo e o desdobramento desse poder nas func@es legisla-
tiva, executiva e judiciaria que devem ser exercidas em seu nome - em seu
interesse —, ndo bastam a realizacdo objetiva do estado democrético - a afir-
macao do estado democréatico de direito referido no artigo 1° da atual Consti-
tuicdo Federal. E necesséario que no estado democratico de direito o poder
estatal seja exercido publicamente - na plenitude do dia®, visivel ao povo, ao
seu titular, sem dele ocultar nem se fazer oculto, como lembra BOBBIO®.
Para tanto, é indispensavel que os atos estatais sejam dados a conhecer ao
publico, sejam divulgados - a eles seja dado publicidade. Advertido de que a
tradicdo autoritaria da politica nacional projeta-se sobre a administracdo pu-
blica distanciando-a do publico, o legislador brasileiro elevou a publicidade
dos atos da administracdo a um de seus principios regentes, nos termos do
artigo 37, da Constituicdo Federal:

“Art. 37 - A administracdo publica direta e indireta de
qualquer dos Poderes da Unido, dos Estados, do Distrito Fede-
ral e dos Municipios obedecera aos principios de legalidade,

* in “Comentérios & Constituicdo de 1946”, 2. ed., 1951, vol.l, p. 309.

® “au grand jour”, na feliz expressdo de Maurice Joly, citada por Norberto Bobbio:
“O futuro da democracia”, in “O futuro da democracia”, 72 ed., 2000, p. 41, nota 15.

& «A Democracia e 0 Poder Invisivel”, in “O Futuro da Democracia”, ob. cit., p. 107.
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impessoalidade, moralidade, publicidade e eficiéncia” (grifo
Nosso)

Contudo, a visibilidade do poder publico — do poder a ser exercido
em publico — encontra limitacdo excepcional, que autoriza a ndo publicagdo
de alguns dos atos estatais (e assim de dados e informacGes que esses atos por
alguma forma refiram) — restringindo-lhes a publicidade — na hip6tese de o
interesse publico, interesse do Estado ou direitos do individuo puderem ser
vulnerados pela publicidade que se der a determinado ato, ou a dados e infor-
mac0es, que refira, da administracdo publica. Cabe a Lei — e ndo a 6rgdo da
administracdo publica — fixar esta excecdo e a sua forma, indicando a qual
Orgéo cabera a guarda do sigilo que prescreve. Assim os dispositivos do artigo
50, XXXIlIl e LX, da Constituicdo Federal.

“XXXII - todos tém direito a receber dos 6rgaos pu-
blicos informacdes de seu interesse particular, ou de interesse
coletivo ou geral, que serdo prestadas no prazo de lei, sob pena
de responsabilidade, ressalvadas aquelas cujo sigilo seja im-
prescindivel a sequranca da sociedade e do Estado;

LX - a lei s6 podera restringir a publicidade dos atos
processuais quando a defesa da intimidade ou o interesse social
0 exigirem;” (grifamos)

Esta oposi¢&o entre o carater publico do poder democratico, e o sigi-
lo que deve recobrir alguns de seus atos, ndo contradiz a sua natureza, antes
remete 0 poder democréatico a sua origem, qual seja, aos “direitos a base dos
quais nasceu o Estado liberal (em oposicdo ao estado absolutista, note-se) e
foi construida a doutrina do Estado de direito em sentido forte, isto é, dos
limites derivados do reconhecimento constitucional dos direitos ‘inviolaveis’
do individuo”. O Estado democratico deve necessariamente abrigar essa dua-
lidade, pdr em convivio, na ordem juridica, a regra geral da publicidade e a
excecdo do sigilo; é o mesmo BOBBIO que acha a confluéncia necessaria e
extraordinaria desses contrarios: “o carater publico é a regra, o segredo a
excecdo, e mesmo assim € uma excecao que nado deve fazer a regra valer me-
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nos, ja que o segredo é justificavel apenas se limitado no tempo, nédo diferin-

do de todas as medidas de excec&o”’.

Claramente, o legislador constitucional brasileiro atendeu a esse im-
perativo do estado democratico do direito; a ressalva do sigilo alcanga infor-
macBes em poder da administracdo publica, mesmo se eventualmente tais
informacg0es interessarem a terceiros na defesa de seus direitos — artigo 5°,
inciso XXXIII, da Constituicdo Federal — assim como ressalva o dever, posto
na regra do inciso XXXIV?, do mesmo artigo da Constituicdo, de 6rgéo admi-
nistrativo ordinariamente atender a requisi¢ao ou expedir certiddo que refiram
tais informac@es postas sob sigilo.

2.Publicidade de atos processuais

A publicidade dos atos processuais s6 podera ser restringida — por
Lei® - se a defesa da intimidade e o interesse social o exigirem, diz a Consti-
tuicdo Federal, artigo 5°, LX; o Cadigo de Processo Civil, objetivando a regra
constitucional, diz:

“Art. 155. Os atos processuais sdo publicos. Correm,
todavia, em segredo de justica 0s processos:

| - em gue o exigir o interesse pablico. (grifamos)

Em mesma linha de extracgdo constitucional dispde a Lei 9.784/99,
que disciplina o processo administrativo no &mbito da administragdo publica
federal:

“Art. 2° A administracdo publica obedecera, dentre ou-
tros, aos principios da legalidade, finalidade, motivacéo, razoa-

" Respectivamente, “O Futuro da Democracia”, p. 32, e “A Democracia e o Poder
Invisivel”, p. 100; ambos in “O Futuro da Democracia”, ob. cit.

8 «“XXXIV - sdo a todos assegurados, independentemente do pagamento de taxas:

a) o direito de peticdo aos Poderes Publicos em defesa de direitos ou contra ilegalida-
de ou abuso de poder;

b) a obtencdo de certiddes em reparti¢des publicas, para defesa de direitos e esclare-
cimento de situacOes de interesse pessoal.”

® ¢f. Caio Técito. “Sigilo nas operacdes das instituicdes financeiras.” In: Temas de
Direito Publico, Rio de Janeiro: Renovar, 1997. v.1, p. 925.
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bilidade, proporcionalidade, moralidade, ampla defesa, contra-
ditdrio, seguranca juridica, interesse publico e eficiéncia.

V — divulgacéo oficial dos atos administrativos, ressal-
vadas as hipoteses de sigilo prevista na Constituicdo.” (nosso
grifo)

E a seguir, a mesma Lei especifica a excecdo do sigilo:

“Art. 46 - os interessados tém direito a vista do processo e
a obter certiddes ou copias reprogréaficas dos dados ou documentos
que o integram, ressalvados 0os dados e documentos de terceiros
protegidos por sigilo ou pelo direito a privacidade, a honra e a i-
magem.”

No ambito da CVM, a ressalva a regra da publicidade, determinado
a este 6rgdo a guarda do sigilo, acha-se fixada no § 2° do artigo 8° da Lei
6.385/76:

“Art. 8° Compete a Comissao de Valores Mobiliarios:

(..)

8 2° Ressalvado o disposto no Art. 28, a Comissdo de
Valores Mobilidrios guardara sigilo das informacBes que obti-
ver, no exercicio de seus poderes de fiscalizacdo.” (grifamos)

A regra especial, a regular a acdo da CVM, conforma-se ao disposi-
tivo constitucional e a regra processual geral. Note-se, todavia, que as regras a
restringir a publicidade a ser dada aos atos da administracdo publica, todas
elas, séo voltadas “para o povo”, “para todos”, e ndo para as partes do feito™,
as quais, em nenhuma hipotese, pode a autoridade judiciaria ou administrativa
negar ou dificultar o acesso a todas as pegas dos autos de processo ou de in-
quérito, judicial ou administrativo. E, ainda, que o sigilo que a Lei obriga a
CVM guardar alcanga as informagdes que esta obtiver em razdo do exercicio
de sua funcdo de fiscalizacdo, e ndo a sua acdo administrativa. Adiante volta-

19°¢f. Pontes de Miranda in “Comentérios ao Cddigo de Processo Civil”, Tomo III. 32
edicdo. Rio de Janeiro. 1996. p. 51)
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remos a este ponto, devendo-se contudo registrar esta distin¢do, evidente na
norma especial que disciplina a acdo da CVM, e que a obriga a guarda do
sigilo.

3.Sigilo, inquérito administrativo e processo administrativo

A necessidade de a administracdo publica valer-se de instrumentos
processuais preliminares para coleta de elementos factuais que lhe permita
motivar ato de instauracao de processo administrativo, se esses elementos nao
se apresentarem suficientes a imediata expedi¢do de ato motivado de instaura-
¢do de processo administrativo, historicamente tomou vérias designacdes -
inquérito, sindicancia, averiguacao preliminar.

A Lei 4.137/62, de repressdo ao abuso do poder econdmico, por e-
xemplo, disciplinava a averiguacéo preliminar para o fim de verificar “se ha
real motivo para instauracdo do respectivo processo administrativo” (artigo
27). No artigo 30 da Lei 8.884/94, que sucedeu aguela, tem-se: “(...) quando
os indicios de infracdo da ordem econdmica ndo forem suficientes para ins-
tauracdo imediata™ de processo administrativo”, ser4 instaurada averiguagio
preliminar, para permitir a verificacdo de indicios consistentes de ato infrativo
que habilite a autoridade competente instaurar processo administrativo.

A Resolucdo CMN n° 454/77, que aprovou o “regulamento discipli-
nar do procedimento a ser observado na instauracao de inquérito administra-
tivo e de processo administrativo pela Comissdo de Valores Mobiliarios”,
para “apurar atos ilegais ou préaticas ndo eqlitativas por parte de adminis-
tradores ou de acionistas de companhias abertas, intermediarios e demais
participantes do mercado de valores mobiliarios”, seguindo este modelo

10 vocabulo “imediata” foi suprimido do texto da Lei 8.884/94, por forca da Lei
10.149/2000, clonada de Medida Provisoria, cuja finalidade no ambito da defesa da
concorréncia, ao lado de outras alteracGes feitas naquela lei, é dar ao 6rgdo instrutor,
a Secretaria de Direito Econdmico, do Ministério da Justica, poderes de instrucao
préprios dos processos administrativos ja em sede de averiguacgdo preliminar, livran-
do esse drgdo instrutor dos incdmodos do direito a ampla defesa e ao contraditério
assegurados ao administrado, que, como se sabe, ndo tém lugar na averiguacdo preli-
minar, pois nesta ndo se tem formalizada acusagdo. Mantivemos a referéncia ao texto
legal original, porque conforme ao Direito. Sobre as alteraces promovidas nas regras
processuais da Lei 8.884/94, e a contrariedade delas as regras do devido processo
legal e o direito a ampla defesa e ao contraditério, ver “Medida Proviséria
2055/2000”, Pedro Dutra, Revista do IBRAC - Instituto Brasileiro de Estudos das
Relag6es de Concorréncia e de Consumo, vol. 7, n® 7, 2000. p. 31.
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dividiu o procedimento em duas fases, seqiienciais: a primeira, de natureza
preliminar, na qual o 6rgdo coleta dados e informagdes relativas ao ato infra-
tivo eventualmente cometido, sem formalizar acusagdo, e tem inicio com a
instauragdo de inquérito administrativo (artigo 1°,'); a segunda inicia-se pela
formalizagdo da denlncia — isto é a imputacdo do cometimento de determina-
da violagdo a norma por determinado administrado (artigos 5°," e 8°,*).

A recente Resolucdo CMN n° 2.785/2000, que em parte alterou a
Resolucdo CMN n° 454/77, seguindo melhor técnica processual condicionou a
abertura de inquérito administrativo a inexisténcia de indicios bastantes a
instauracdo imediata de processo administrativo; isto é, presentes estes indi-
cios, deverd a CVM instaurar processo administrativo, € ndo abrir inquérito
(artigo 4°)™°. Essas duas fases - inquérito e processo - ndo s&o mais, nos ter-
mos da norma infra-legal vigente, obrigatoriamente seqlenciais: pode ser
instaurado apenas o processo administrativo.

A doutrina e a jurisprudéncia sedimentaram o recorte preciso do
processo preliminar, que precede o processo administrativo; TITO PRATES
DA FONSECA a esse propésito observa:

“(...) o direito administrativo, sob a denominagéo de
inquérito ou de sindicancia, distinguindo um de outro, ou tendo-
0s como sindnimos, estabelece um procedimento preliminar, pa-
ra chegar a certeza suficiente da existéncia de faltas disciplina-
res, quando essa certeza ou forte probabilidade ndo exista.” (in
“LicOes de Direito Administrativo”, 1943, p. 205-206)

2 «A Comisséo de Valores Mobiliarios, nos termos do presente Regulamento, cabera
proceder a instauracdo de Inquérito Administrativo para apurar atos ilegais ou prati-
cas ndo equitativas por parte de administradores ou de acionistas de companhias aber-
tas, intermediarias e demais participantes do mercado de valores mobiliérios, na for-
ma prevista no art. 11 da lei n® 6.385, de 7 de dezembro de 1976.”

3 “Concluido o inquérito pela responsabilidade do indiciado, sera este intimado por
escrito, aberto o prazo de 30 (trinta) dias, contados da data da intimacdo, para apre-
sentacdo de defesa.”

1 «A apresentacdo da defesa pelo indiciado instaura a fase litigiosa do procedimento,
com a conseqlente formacéo do Processo Administrativo.”

1> “Sera dispensada a constituicdo de Comisséo de Inquérito quando os elementos de
autoria e materialidade da infragdo forem suficientes para o oferecimento de termo de
acusacdo por um Superintendente, que deverd, de forma sumaria, submeté-lo a apro-
vacgdo do Colegiado.”
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E CRETELLA JUNIOR:

“nessa forma preliminar, ndo h& necessariamente defe-
sa, porque ndo conclui por uma decisdo contra ou em favor de
pessoas, mas pela instauracéo do processo administrativo ou pe-
lo arquivamento da sindicancia” (in “Direito Administrativo
Brasileiro — Volume V- Processo Administrativo”, 1962. p. 108)

A jurisprudéncia administrativa definiu o prop6sito do processo pre-
liminar:

“O que se busca, no curso do Processo de Averigua-
¢Oes Preliminares, sdo indicios veementes que nos levem a con-
cluir pela existéncia de um motivo justo para o desencadeamento
do Processo Administrativo.” (Voto no Processo de Averigua-
¢oes Preliminares n® 76, de 3 de marco de 1978. In “Poder Eco-
ndmico: exercicio e abuso”, José Inacio Gonzaga Franceschini e
José Luis Vicente de Azevedo Franceschini, Sdo Paulo. 1985. p.
201)

“De outro lado, o processo de averiguac@es prelimina-
res é sede de uma formacédo de ‘juizo de simples credibilidade’,
que eventualmente antecede um ‘juizo de formagdo de culpa’,
que se desenvolve no processo administrativo.”. (Voto no Pro-
cesso de AveriguacOes Preliminares n° 34, de 7 de novembro de
1972, representantes: Anibal dos Santos Moura e Alcy dos San-
tos Moura, representada: Cia. Vale do Rio Doce. In DOU de 18
de dezembro de 1972, Secéo I, parte I, pp.11.354 e ss.; ob. cit. p.
203).

O mesmo entendimento tem, hoje, a jurisprudéncia do Superior Tri-
bunal de Justica:

“A sindicancia administrativa, como o inquérito polici-
al, sdo meramente informativos. Realcam fatos, circunstancias
gue interessam, ou possam interessar ao processo administrati-
vo, ou ao processo penal. Dois instantes, institutos inconfundi-
veis, pelo contetdo, pela teleologia.” (STJ, CG 12.12.98, Recur-

10
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so em Mandado de Seguranga N° 4.144/SP - Voto-Vista. Minis-
tro Vicente Cernicchiaro)

N&o se confundem essas duas fases, eventualmente seqlienciais. Na
primeira, busca o 6rgdo administrativo elementos que o habilitem oferecer
denuncia do ato infrativo, situacdo que lhe impede de aquela altura formalizar
a acusacdo de violacdo a Lei e conseqlientemente instaurar, por meio de ato
devidamente motivado, o processo administrativo devido. Nesta fase prelimi-
nar afirma-se naturalmente a excecdo ao principio da publicidade: desce o
siléncio sobre a acdo processual preliminar do érgdo administrativo, siléncio
parcial, contudo, a proteger exclusivamente a identidade do administrado, e
ndo a ocultar a acdo do 6rgdo administrativo e o0 objeto da investigacdo. O
interesse publico pela guarda da identidade do administrado ai consubstancia-
se no atendimento, pela autoridade administrativa, da presuncéo de inocéncia
do administrado, em relacdo ao qual esta autoridade ainda néo se sentiu habi-
litada a imputar o cometimento de infragdo a Lei (e sequer sabe, com certeza,
se vira a fazé-lo), por Ihe faltarem razdes de fato e de direito bastantes a lhe
permitir motivar, como lhe exige a Lei, ato instaurador de processo adminis-
trativo.

O sigilo, nesta fase na qual inexiste acusa¢do ao administrado, ndo
guarda apenas o seu direito inaliendvel a presuncdo de sua inocéncia, sendo
protege também a reputacdo funcional do 6rgao administrativo e de seus agen-
tes: sem dispor de elementos factuais e juridicos minimos a indicar a existén-
cia de ato infrativo que autorizem a expedicdo de ato motivado de instauracéo
de processo administrativo, a divulgacdo do nome do administrado sujeito a
inquérito administrativo comprometera a credibilidade do 6rgdo, no caso de
este concluir, ao fim do inquérito, pela ndo instauragdo do processo adminis-
trativo, ao constatar a inexisténcia daqueles pressupostos de fato e de direito
gue devem obrigatoriamente motivar os atos instauradores de processo admi-
nistrativo.

A presuncdo constitucional de inocéncia do administrado esta inti-
mamente ligada ao direito a ampla defesa. A divulgacdo da identidade do
sujeito passivo em inquérito administrativo, no qual ndo tem lugar o contradi-
torio pois ndo héa acusacdo, fara pesar-lhe a inversao, perversa e inadmissivel,
do 6nus da prova, como mostra CASSAGNE:

“A su vez, una consecuencia trascendente de esta
presuncion, que viene dada por la necesidad de que se pruebe de
manera efectiva la culpabilidade del particular, consiste en el
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desplazamiento, en materia penal, de las presunciones de
legalidad de los actos administrativos, que de mantenerse
conducirian a trasferir la carga de la prueba al acusado, con la
obligacioén consiguiente de acreditar su inocencia, lo que implica
sumirlo en una total indefension.” (in “Estudios de Derecho
Publico”, Juan Carlos Cassagne. Buenos Aires, 1995. p. 91)

A experiéncia norte-americana, na qual regras ordinarias vém conti-
nuamente ampliando o espectro da publicidade dos atos expedidos por 6rgaos
administrativos e o acesso a documentos por eles gerados®™, mostra que a
publicidade indevida de atos expedidos por esses 6rgdos outorgar-lhes, de
fato, um poder sancionador sumario e marginal, que degrada o processo ad-
ministrativo. Em lugar do devido processo legal, com a publicidade indevida
tem-se uma exposicdao, precipitada e infundada, do administrado a condenagéo
publica:

“The courts have sustained the Commission’s right to
investigate both privately and publicly. In practice, the Commis-
sion’s investigations have almost always been conducted pri-
vately. But there have been a number of notable exceptions.
These few public investigations have typically had a quasilegisla-
tive flavor. In any event, of course, [i]t is a well recognized prin-
ciple of administrative law that investigations ought to be so
conducted that harmful publicity will not be used in lieu of sanc-
tions provided by law.'” (in “Fundamentals of Securities Regula-
tion”, Louis Loss and Joel Seligman. Third Edition, USA, 1995.
p. 1213) (grifamos)

A volatibilidade dos mercados mobiliarios faz com que a simples
divulgacdo do nome do investigado, sem que contra ele tenha sido devida-
mente formalizada pela autoridade reguladora acusacdo de violagcdo de norma
incidente, resulte em dano a sua imagem, ao permitir crescer, a sombra dessa
divulgacéo indevida, toda sorte de especulacdo. Quer dizer, a divulgacdo do
nome do investigado, nesta fase processual, permitiria ao mercado dar a esta
noticia toda sorte de qualificacdo, e sobretudo especular sobre a culpabilidade

16 ¢f. Freedom of Information Act, Privacy Act and Sunshine Act, in “Administrative
Law”, Alfred C. Aman, Jr. and William T. Mayton. 1993. p. 614/702.
Y SEC v. Harrison, 80 F. Supp. 226, 229 (D.D.C. 1948).
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do investigado, quando a propria CVM ndo terd sido ainda capaz sequer de
formular um juizo preliminar de culpabilidade em relac&o ao administrado.

Se, para fins de notificacdo a parte no inquérito a publicacdo de ato
processual se fizer indispensavel, apenas o nimero do inquérito devera ser
publicado, como alias se tem na pratica administrativa, haja vista as publica-
¢Oes nesse sentido feitas pela Secretaria de Direito Econémico, do Ministério
da Justica, relativas as averiguacGes preliminares, nos termos da Lei 8.884/94.

O dever de a CVM guardar sigilo no inquérito administrativo ja se
acha ha muito defendido no bem lancado Parecer de Orienta(;éoi subscrito
pelo entdo Superintendente Juridico da CVM, Dr. PAULO ARAGAO:

“Em sintese, existe, no inquérito, simples investigacdo de fatos e
da responsabilidade pela sua prética, se ilegais. Nada além dis-
s0, ndo cuidando ainda de acusagdo, que s6 surgira no eventual
processo administrativo posterior, sendo esta uma das razbes
por que a lei, sabiamente, determinou o sigilo das apuraces re-
alizadas pela CVM, que podem ao final, ndo resultar em proces-
so administrativo” (in Parecer de Orientacdo CMN n° 6/1980)

No inquérito administrativo, o sigilo alcanca a pessoa do adminis-
trado, que se acha no poélo passivo, e as informacdes em poder da CVM, por
esta havidas a conta de sua agdo fiscalizatéria. Nao alcanga contudo o objeto
do inquérito, o ato, supostamente infrativo que se apura. Ao contrario, esta ele
sujeito a publicidade; portanto, deve a CVM divulgar o objeto do inquérito,
salvo se a divulgacgdo prejudicar efetivamente o curso do inquérito, ou permi-
tir por qualquer meio a identificagdo do investigado.

“Porém - e ainda que exista restri¢do legal a divulga-
¢do dos atos do processo e sessdes de julgamento -, o fato “exis-
téncia do processo’ sera sempre publico. A autoridade ndo pode-
ra negar-se a informar se determinado processo existe ou nao -
quaisquer gque sejam seu objeto e conteldo, independentemente
do conceito que se tenha para essa realidade administrativa.” (in
“Processo Administrativo”. Egon Bockmann Moreira. 2000. p.
102)

A publicidade do processo € a garantia mais eficaz do cumprimento,
por parte do d6rgdo estatal que o conduz, das normas protetoras dos direitos

13
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individuais, estendidas ao plano processual. E da esséncia dos regimes demo-
craticos, em verdade uma de suas primeiras afirmacGes, a publicidade que
afasta os julgamentos secretos, em que o objeto da investigagdo, os investiga-
dores, os investigados, as provas (quando colhidas) e a decisdo ndo vinham a
luz.

Instaurado o processo administrativo, tem-se outra situacdo. Ai, nes-
ta segunda fase, seqiiencial ou néo ao inquérito — este ndo é mais pressuposto
necessario daquele -, ja terd a CVM expedido o respectivo ato administrativo
de instauracdo devidamente motivado, no qual as razfes de fato — a descrigéo
do suposto ato infrativo — e de direito — a norma incidente alegadamente vio-
lada — se achem claramente expostos e precisamente relacionados entre si. A
este ato, que instaura o processo administrativo no qual, ao contrario do in-
quérito, tem lugar o contraditorio e do qual podera resultar san¢do ao adminis-
trado, cabe cogitar incidir regra legal que determina a ampla publicidade dos
atos da administracéo publica, a que refere a Consulta.

A publicidade dos atos administrativos, a divulgagéo deles, a divul-
gacéo a todos, foi posta pelo legislador como regra geral, a fim de que ndo se
tenham processos secretos, incompativeis com a ordem democratica. A publi-
cidade dada ao ato administrativo instaurador de processo administrativo san-
cionador atende ao interesse publico em conhecer a a¢do da administragéo
publica, no caso do 6rgdo sancionador, e permite ao cidaddo — a sociedade —
verificar a sua agéo, conhecer os seus procedimentos internos. E atende tam-
bém a protecdo do proprio administrado, ao impedir que seja ele submetido a
acdo velada (ao publico) de agentes da administragdo publica em processo
secreto, do qual Ihe possa resultar imposigdo de sang&o.

A jurisprudéncia espanhola j& tratou da prescrigdo constitucional de
publicidade do processo, como mostra LLOBREGAT, trazendo aquele reno-
vado direito administrativo sancionador a experiéncia democratica afirmada
primeiro no ambito do direito penal.

“La instauracion del principio de publicidad en el
ambito jurisdiccional penal constituyé una evidente conquista
del pensamiento liberal que se oponia al proceso inquisitivo,
cerrado, secreto y escasamente garantista para com los derechos
del acusado propio del Antiguo Régimen. Tal instauracién
perseguia el logro de dos principales fines: por un lado, la
seguridad de los ciudadanos contra la posible arbitrariedad
judicial y contra eventuales manipulaciones gubernamentales en
la creacién, composicién y funcionamiento de los 6ganos
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jurisdicionales, y, de otro, el fortalecimiento de la confianza del
pueblo en sus tribunales, en tanto que instrumento de controle
popular sobre la justicia.

(..)

La applicacion del referido derecho constitucional a la
esfera administrativa sancionadora no se presenta, en linea de
principio, excesivamente dificultosa, toda vez que los arts. 60
LRJIPAC (publicacion de los actos administrativos) y 86 LRIPAC
(informacién publica) aseguran la publicidad general de los
actos dictados por la Administracion.” (in “El procedimiento
administrativo sancionador”, José Garberi Llobregat. 22 edicion.
Valencia, 1996. p. 272-273).

Entre nés, diz PONTES DE MIRANDA com sua precisdo habitual:

“O principio de publicidade para o publico também
ndo se confunde com a publicidade com as partes e demais inte-
ressados. Aquele evita — e ai esta o seu fim politico — que se des-
confie dos julgamentos inacessiveis, isto €, as pessoas ndo inte-
ressadas; esse atende ao direito, que tem as partes e demais inte-
ressados, de conhecimento de atuacgdes das pessoas interessadas
e do juiz ou do tribunal”. (ob. cit. p. 52).

O processo administrativo de que trata Resolu¢gdo CMN n°
2.785/2000, citada, submete-se, por certo, ao principio constitucional da pu-
blicidade, regente da administracdo publica, e deduzido, com a ressalva ex-
cepcionante da guarda de sigilo, em lei especial. Ndo pode, portanto, a CVM
promover processo administrativo em segredo.

Contudo, a regra especial contida no artigo 8°, § 2°, da Lei 6.385/76,
determina & CVM guardar sigilo em relacdo as informacGes que obtiver em
razdo do exercicio de sua funcdo fiscalizatéria. Como apontado acima, esta
regra tem por objeto a guarda de informag6es obtidas pela CVM no curso de
sua acdo fiscalizatoria, e ndo a proibicdo da divulgacdo de seus atos adminis-
trativos. Publicidade de ato administrativo e guarda do sigilo de informacéo,
aqui versados, sdo atos que ndo conflitam — ha os atos e dados e informacdes
que a Lei pbs sob sigilo, e 0s que, a grande maioria deles, ndo se acham sob
sigilo. Todavia, a eventual publicidade de um ato administrativo expedido
pela CVM e que ndo se ache sob sigilo pode violar o dever a ela imposto de
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guarda do sigilo de informagdes a que se refere a regra especial do citado
artigo 8°, § 2°.

Refere esta regra as informacdes colhidas pela CVM em razdo do
exercicio da sua funcdo fiscalizatoria; vale dizer, todas as informagdes colhi-
das em razdo do exercicio da fiscalizagdo: informagOes prestadas pelo admi-
nistrado investigado e por terceiros; e, ainda, as informacgdes geradas pela
propria CVM, se essas informagdes deduzirem-se ou integrarem a sua agdo
fiscalizatoria. O legislador ndo qualificou quais informagdes devem ser postas
pela CVM em sigilo: refere, portanto, a totalidade delas, sem excecao; conse-
quentemente, ndo caberd & CVM discernir quais informac@es podera excluir
ao dever de guardar de sigilo, sendo guarda-lo em relacéo a todas as informa-
¢Oes que obtenha no exercicio de sua func¢éo fiscalizatoria.

Claro esta, o processo administrativo, como o inquérito administra-
tivo, sdo instaurados em razdo da funcéo fiscalizatéria da CVM: sdo desdo-
bramentos objetivos dessa funcéo. A fiscaliza¢do, promovida por 6rgéos regu-
ladores, € meio para estes exercerem a sua fungdo preventiva e repressiva as
violagdes as normas, legais e infra-legais, que disciplinam mercados regulados
postos sob sua jurisdicdo. Poder-se-&4 argumentar que a publicidade a que se
refere a citada norma especial refere-se as informagdes ndo divulgadas; po-
rém, em certos casos, mesmo aquelas ja divulgadas, inclusive pelo proprio
acusado no curso ordinario de seu negdcio, ou pela prépria CVM, podem se
achar de tal modo ligadas as informacGes abrigadas pelo dever de guarda do
sigilo, que a separagdo entre essas informagdes de natureza distinta ndo seja
possivel ser feita sem ofender ao dispositivo legal de guarda de sigilo imposto
a CVM.

Essa hipotese ja foi enfrentada e resolvida na jurisprudéncia admi-
nistrativa francesa:

“S’il arrive gqu’un document n’est secret qu’en partie,
celle qui ne I’est pas est communicable, lorsqu’elle est disasso-
ciable”.

“Se ocorre que um documento ndo é secreto sendo em
parte, a parte que ndo é (secreta), é comunicavel, desde que seja
disassociavel (daquela parte secreta).”

(V.CE 30 juin 1989, Office HLM Paris, p. 688, Al
1989, p. 603; et 16 juin 1989, Banque de France, ibid. in “Droit
Administratif Général”, RENE CHAPUS, tome |, 13. édition,
1999, p. 463).
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Por outro lado, ndo se confundem, como visto, publicidade de ato
administrativo — por exemplo, ato instaurador de processo administrativo san-
cionador, ou mesmo ato que instaura inquérito administrativo (guardado o
nome do averiguado), — com o sigilo devido guardar, pela CVM, de informa-
cao colhida em razdo de acéo fiscalizatoria — acdo essa desdobrada ou ndo em
inquérito ou processo administrativo. Regras distintas com objetos e finalida-
des distintas, que tém, todavia, na hipdtese da consulta, 0 mesmo destinatario,
a CVM.

4. Sigilo e decisdo em processo administrativo

A regra do § 2° do artigo 8°, da Lei n° 6.385/76, citado, ndo se es-
tende a decisdo que o colegiado da CVM tomar encerrando processo adminis-
trativo, pois € esta decisdo ato obrigatoriamente publico. Nao incide, ai, a
regra excepcional da guarda do sigilo, ainda que a decisao refira informacGes
que estiveram protegidas pelo sigilo ao longo do processo. A decisdo que
encerra processo administrativo, este ato administrativo esgota a prestagdo
que a Lei cometeu a CVM. Nao pode a decisdo exculpatéria ou inculpatéria,
tomada em processo sancionador, deixar de ser tornada pablica, em sua inte-
gralidade; e, por conseguinte, é indispensavel que a fundamentacdo da deci-
sdo, sua argumentacao e conclusdo, tirada dos elementos constantes dos autos,
seja dada a conhecer com todos o0s seus termos expostos. Ndo pode haver
processo publico cuja decisdo, trazendo todos os seus elementos, ndo seja
dada a conhecer integralmente ao publico. Como mostra CHIOVENDA:

“De los actos del proceso, son accesibles por tanto al
publico las resoluciones del magistrado, que son actos publicos
por su naturaleza, mas no los escritos y documentos de las
partes.” (in “Instituciones de Derecho Procesal Civil”. Madrid,
1940. T. I, p. 202).

A excecdo do sigilo quer evitar eventual agravo ao interesse publico
e as garantias individuais, e ndo negar ou reduzir a publicidade devida dos
atos administrativos. E, recorde-se: nos regimes democraticos a vulneragédo
das garantias individuais é forma primaria de vulneragdo do interesse publico.

5.Sigilo e a prestacédo de informacdes a terceiros
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Entre as fungdes atribuidas em Lei a CVM esta a de reprimir as in-
fragcBes as normas legais e infra-legais que disciplinam o mercado de valores
mobiliarios; para esse fim, poderd a CVM instaurar inquérito e devera instau-
rar processo administrativo para apurar o cometimento da infracdo e sua auto-
ria, sancionando o infrator (art. 9°, V e VI, da Lei 6.385/7618).

A acdo repressiva da CVM da-se no plano administrativo, e da for-
ma a acdo do Estado em sua qualidade de agente regulador e fiscalizador da
atividade econémica (artigo 174, da Constituicdo Federal), presente no mer-
cado de valores mobiliarios. Neste mercado, como nos demais mercados regu-
lados e fiscalizados, a intervencdo estatal ai verificada tem por objeto a defesa
do interesse publico, que, neste caso, consubstancia-se pelo estimulo a pou-
panca e sua aplicacdo em valores mobiliarios; pela expansdo e no funciona-
mento regular desse mercado; e pela protecdo dos titulares de tais valores e
dos investidores nesse mercado contra atos ilegais que nele sejam cometidos,
como diz a regra especial citada (Lei 6.385/76, artigo 4°).

Guarda a CVM, como os demais 6rgaos reguladores pelos quais se
da a intervencédo do Estado no dominio econdémico, o interesse publico e ndo o
interesse privado. A este atende mediatamente; a defesa do interesse privado,
nos mercados regulados, deflui da defesa do interesse publico. Por essa razéo,
dispds o legislador que a responsabilizagdo administrativa do infrator das
normas regentes do mercado de valores mobiliarios ndo exclui a sua respon-
sabilizacdo civil ou penal (artigo 9°, VI*). Assim, entendendo o titular de
interesse privado haver sofrido prejuizo em razéo de ato praticado no mercado
de valores mobiliarios, onde o interesse publico € primeiramente defendido,
podera ele, do agente infrator, buscar reparagdo direta, pela via processual
civil.

A CVM, lei especial que lhe disciplina a atuacio obriga-a guardar
sigilo de informac&o por ela obtida no exercicio de seu poder de fiscalizag&o,

18 «A Comisséo de Valores Mobiliarios tera jurisdicdo em todo o territério nacional e
no exercicio de suas atribui¢des, observado o disposto no Art. 15, § 2°, podera:

()

V - apurar, mediante inquérito administrativo, atos ilegais e praticas nao eqlitativas
de administradores, membros do conselho fiscal e acionistas de companhias abertas,
dos intermedidrios e dos demais participantes do mercado;

VI - aplicar aos autores das infracdes indicadas no inciso anterior as penalidades
previstas no Art. 11, sem prejuizo da responsabilidade civil ou penal.”

9 V1 - aplicar aos autores das infracdes indicadas no inciso anterior as penalidades
previstas no Art. 11, sem prejuizo da responsabilidade civil ou penal.” (grifamos)
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e esta guarda estende-se as informacGes contidas em inquérito e em processo
administrativo promovido por este drgdo. Adicionalmente, a Lei n® 9.784/99,
que disciplina o processo administrativo no &mbito da administracdo publica
federal, em seu artigo 46, citado, mesmo dispondo que os interessados tém
direito a vista do processo e a obter certiddo ou copias reprograficas de da-
dos e documentos que o integram, explicitamente fixa, neste mesmo artigo 46,
a excecdo a essa regra de natureza geral: ressalvados os dados e documentos
de terceiros protegidos por sigilo.

A protecdo “por sigilo”, na hipétese, é aquela determinada na Lei
especial e que incide a espécie. Ou seja, a Lei n°® 6.385/76, artigo 8°, que dis-
ciplina a acdo da CVM fixa a protecdo “por sigilo”, a que se refere a Lei
9.784/99 e assim se enquadra na hip6tese do artigo 46 desta Lei. Note-se,
ainda, que as regras desta Lei 9.784/99 aplicam-se subsidiariamente as regras
que disciplinam processos especificos, como sdo aqueles instaurados pela
CVM. (art. 69, da Lei 9.784/99%).

As leis especiais, tanto a que disciplina a acdo da CVM como a que
disciplina o processo administrativo federal, conformam-se a regra geral do
artigo 5°, inciso XXXIII, da Constituicdo Federal, especificando-a quanto a
ressalva, que fazem, a publicidade de informacdes postas sob sigilo a serem
prestadas a terceiro na defesa do interesse deste, por 6rgdo da administracao
publica.

Em conseqiiéncia, ndo pode, ao nosso juizo, a CVM, por deliberacdo
sua, afastar a incidéncia da regra legal excepcional que lhe imp&e o dever de
guardar sigilo na hipotese que fixa, a vista de requisicdo de terceiro, inclusive
de “vitimas de atos ilicitos” investigados por esse 6rgao, para a eles prestar,
por qualquer forma, informacdo obtida no exercicio de sua funcao fiscalizat6-
ria.

Determinado em Lei & CVM o dever de guardar sigilo das informa-
¢Oes que obtiver em razdo do exercicio de sua funcgdo fiscalizatéria, ndo Ihe
cabe sendo cumprir a regra legal.

Somente ordem judicial poder4 determinar & CVM a prestacdo de
informacgGes, dados e documentos obtidos em razéo de sua agdo fiscalizatoria,
ou a expedicdo de certiddo que os refira, a terceiros, nos exatos termos em que
esta ordem determinar.

A propdsito, observe-se que a imputacdo de cometimento de infra-
¢do, que tenha dado causa a instauracdo de processo administrativo, ndo signi-

% “Os processos administrativos especificos continuardo a reger-se por lei propria,

aplicando-se-lhes apenas subsidiariamente os preceitos desta Lei.”
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fica a culpabilidade do acusado. Portanto, ndo se poder falar em “vitima de
ato ilicito” ainda em curso processo sancionador, cuja finalidade é precisa-
mente apurar a materialidade e a autoria do ato ilicito. E mais: proferida deci-
sdo que o encerre, dessa cabe revisdo judicial; soO ratificada judicialmente a
decisdo administrativa inculpatoria, poder-se-4, a rigor, falar-se em “vitima de
atos ilicitos”, se estes acharem-se identificados na decisdo irrecorrivel.

6. Conclusao

a) subordinada ao principio constitucional da publicidade, devem os
6rgdos da administracdo publica divulgar seus atos; esse dever comporta, to-
davia, excecdo, disciplinada obrigatoriamente em Lei, que obrigue 6rgdo da
administracdo publica a guarda de sigilo de determinados atos, dados e infor-
macoes;

b) a regra do artigo 8° § 2° da Lei 6.385/76, determina a CVM
guardar sigilo de informagdes que obtiver no exercicio de seu dever de fiscali-
zar, sem excecao: todas as informacfes assim obtidas, em sede ou néo de in-
quérito administrativo e processo administrativo, irrespectivamente da sua
fonte: administrado, terceiro, ou a propria CVM;

¢) o dever de a CVM guardar sigilo, em inquérito administrativo, a-
Iém das informacdes obtidas no exercicio de sua funcgdo fiscalizatoria, alcanca
a identidade do administrado que figure neste inquérito, mas ndo os atos nele
praticados pela CVM, ou o seu objeto;

d) em sede de processo administrativo, formalizada a acusacéo pela
CVM por meio de ato que exponha as razfes de fato e de direito que o moti-
varam, ndo ha o dever de guardar sigilo em relacdo a identidade do adminis-
trado;

e) se a divulgagdo de ato praticado pela CVM ainda que indireta-
mente puder revelar informacdo por ela obtida no exercicio de sua funcéo
fiscalizatoria, a este ato ndo deve ser dado divulgacao;

f) a CVM s6 podera prestar informac@es, ou expedir certiddo que as
refira, por ela obtidas no exercicio de sua funcéo fiscalizatoria, a “vitimas de
atos ilicitos” ou a terceiros interessados, ou a eles franquear acesso aos autos
de inquérito ou processo administrativo, mediante ordem judicial especifica,
observados 0s termos desta;

g) a decisdo, tomada pelo colegiado da CVM, que encerre processo
administrativo, é ato de natureza publica, sujeito a publicidade integral.
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Este é 0 nosso parecer.

S&o Paulo, margo de 2001.

Pedro Dutra
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Introducéo

Em principio, deve-se salientar que a analise econdmica do Direito é
uma das teorias liberais que mais influenciou e, em alguns casos, ainda conti-
nua a influenciar o mundo juridico. Um estudo mais detido acerca deste tema
significa estar em dia com as modernas concepcdes a propdsito da moderniza-
cdo do sistema capitalista.

Sabe-se que a Constituicdo brasileira de 1988 optou, abertamente,
pelo sistema capitalista, ao inserir a livre iniciativa, a propriedade privada dos
meios de produgéo, a livre concorréncia, como fundamento e principios in-
formativos da ordem econémica, inferindo-se dai uma economia de livre mer-
cado.

Diante desse quadro, é relevante conhecer e estudar a teoria econé-
mica do Direito. No entanto, estudo deste quilate exigiria maior verticalidade
e profundidade que ndo cabem neste trabalho monografico. Em vista disso,
opta-se pela abordagem de um dos nortes dessa teoria, qual seja, o principio
da eficiéncia econbmica, o eixo em torno do qual gravita a analise econémica,
defendida pelo professor da Universidade de Chicago, Richard Posner.

* Mestre e Doutorando em Direito Econdmico pela UFMG, Professor Assistente da
Faculdade de Direito da UFJF
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Em primeiro lugar, apresenta-se 0 panorama histérico no qual surge
a teoria econdmica do Direito com toda sua forga. O escorco historico € es-
sencial para demonstrar e justificar falhas e acertos da law and economics.

Subseqlientemente, sdo destacadas as premissas basicas que servi-
ram de alicerce para a evolugdo da anélise econémica do Direito, definindo-
se, assim, os antecedentes de Jeremy Bentham e Adam Smith, importantes
para a consolidacdo do critério da eficiéncia econdbmica. Ademais, é oportuna
a lembranca de Roscoe Pound, como idealizador do sociologismo juridico,
precursor de uma nova visdo do Direito.

Num terceiro momento, coloca-se em relevo o principio retor da a-
nalise econdmica do Direito, a eficiéncia econdmica, estabelecendo os para-
metros da teoria posneriana e algumas divergéncias apontadas na teoria eco-
ndmica de Calabresi.

Em seguida, é mister relevar as criticas a respeito do principio em
apreco, principalmente, as oposices de Ronald Dworkin, John Rawls e Frank
Michelman. Tomando-se por base a visdo dworkiniana, verifica-se um outro
aspecto da visdo econémica do direito, ou mesmo, a negativa da teoria em
consideracdo, enquanto Michelman, menos radical, procura propor aparos a
teoria de Posner.

Pelo exposto, exige-se, ao final, uma apreciacdo das teses em oposi-
¢do a fim de encontrar-se uma varidvel comum que possa adequar o principio
a realidade juridico-brasileira, j& que foi construida a analise econémica do
Direito para o sistema de common law. Assim, urge compreender o principio
em apreco para bem utiliza-lo no ordenamento legal.

1. ESCORCO HISTORICO DA ANALISE ECONOMICA DO DIREITO

A fim de bem compreender a analise econémica do Direito, fundada
no principio da eficiéncia econdmica, deve-se destacar o panorama historico
em que esta teoria despontou. A cultura juridica americana, porque distinta da
brasileira, requer uma compreensdo, ainda que mais genérica e superficial, de
alguns de seus momentos historicos, com intuito de chegar-se a uma conclu-
séo acertada no tocante ao ambiente em que se desenvolveu a nocao da analise
econdmica do Direito.

Em 1871, com sua obra, A selection of cases on the law of contract,
Langdell instalou, em nivel académico, a visdo convencionalista ou tradicio-
nalista do Direito. Definiu, pois, o Direito como conjunto de principios, dou-
trinas, conceitos a serem inferidos das varias opinides juridicas, instaurando,
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assim, o case method que se caracteriza pelo estudo do Direito, a partir das
decisdes judiciais. O formalismo consiste numa compreensdo do Direito, en-
quanto disciplina autbnoma, que ndo pode ser reduzida a filosofia, a politica
ou & economia. Segundo Mercado Pacheco:

Decidir conforme o direito €, para 0s con-
vencionalistas, decidir conforme as convencdes ju-
ridicas estabelecidas sobre a interpretacdo, os prece-
dentes e os direitos existentes, ndo consiste em fazé-
lo conforme uma determinada concepgdo politica ou
conforme as normas da eficiéncia econdmica.?

A partir de 1933, logo ap6s a implantacdo do New Deal, o que antes
era extraordinario em terreno norte-americano, tornou-se a regra, a saber, a
intervencdo voluntaria do Estado na economia de mercado. Nessa nova mol-
dura, surge uma escola que se destaca pela oposi¢do ao convencionalismo ou
tradicionalismo langdelliano. Trata-se do realismo juridico. Para os realistas, o
direito passa a ser compreendido teleologicamente, isto ¢, como instrumen-
to para consecugdo de fins sociais. O realismo acusa, pois, o formalismo de,
por trés de toda a I6gica formal do raciocinio juridico, ser meio para realizar a
vontade arbitraria do julgador.

No que tange ao realismo, é for¢oso convir que a nova concepgao do
direito tomou formas distintas, de acordo com as trés vertentes dessa escola
juridica. Consoante a ala extremista ou vertente desconstrutiva, o fim preci-
puo do realismo era criticar e desmistificar o tradicionalismo, sendo, para 0s
adeptos desta vertente, a analise formal das regras juridicas mero fetiche da
realidade legal constituida pela vontade dos juizes e dos demais participantes
do processo legal. Para o scientific branch of realism, essa previsdo da agéo
futura dos juizes € possivel de obter-se pela elaboracdo de codigos de conduta
em que figurem normas sociais, psicoldgicas, antropolégicas e econdmicas.
Ora, é facil perceber-se que o Direito, nessa vertente, estd permeado de pre-
missas extralegais e interdisciplinares a guia-lo de forma a torna-lo crivel e
fundamentado. Por fim, o constructive legal realism ou convencionalist aceita
a indeterminacdo da decisdo judicial, admitindo, pois, a necessidade de um
espaco de livre decisdo. No entanto, trata-se de espaco interpretativo, discri-
cionario, jamais arbitrario.

2 MERCADO PACHECO, Pedro. EIl analisis economico del derecho: una
reconstruccion teorica. Madrid : Centro de estudios constitucionales, 1994, p.179.
(traducdo livre).
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Cabe salientar que o grande avango do realismo juridico foi o fato
de transmudar o Direito em técnica social. Torna-o autbnomo, mas ndo por
natureza, mas pela funcionalidade, pelo elemento teleoldgico. Concebe-o,
assim, como forma de controle social.

Ressalte-se que o realismo cuidou de sustentar o Direito, num pais
de common law, durante o conflito instaurado entre o New Deal de cunho
marcadamente intervencionista e as décadas anteriores de economia de mer-
cado. Ackerman aponta que ao jurista interessado em sobreviver e prosperar,
nesse novo quadro, abria-se uma Unica possibilidade: “intentar sacar el mayor
sentido legal posible de um mundo extrafio impuesto por circunstancias poli-
ticas que escapaban a su control”.?

O realista adaptou as doutrinas e as regras legais a essa hova pers-
pectiva historica, o intervencionismo. Nesse sentido, Ackerman aponta como
contribuicdo do realismo uma nova forma de conceber-se o Direito por parte
do profissional norte-americano:

el escepticismo sobre el valor de la
abstraccion permitié a los juristas realistas seguir
invocando doctrinas particulares herdadas del
passado sin enfrentarse a sus cimientos en la teoria
legal del laissez faire. Por outro lado, la confianza
en la adaptacién intuitiva de la doctrina recibida a
la luz de politicas publicas vagamente formuladas
hizo que se convencieran - y que también lo
hicieran otros - de que los abogados
norteamericanos habian reconocido que los
estadounidenses estaban empefiados en un nuevo
trato. Y este esfuerzo intuicionista por forjar reglas
legales en las que situar modelos de hecho es lo que
marca, tanto en el Derecho administrativo como en
el common law, la herencia realista, tal como me
propongo definirla.?

E certo que o intervencionismo procura regular a concorréncia livre
e a liberdade de empresa, quando ndo o logra fazé-lo a invisible hand. Apos
meio século de intervencdo, tornam-se necessarias mudangas no panorama
norte-americano. Tais modificagdes consistem basicamente numa redescober-
ta do laissez faire, reconhecendo-se que o intervencionismo, ao invés de a-

22 ACKERMAN, Bruce. Del realismo al construtivismo juridico. 1% ed. Barcelona:
Ariel Derecho, 1988, p. 23.
2 ACKERMAN, op. cit., p. 32.
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primorar o capitalismo, acaba por produzir um mundo menos igualitario, me-
nos justo e menos humano. Nesse sentido, caminha o construtivismo, tal qual
defendido por Ackerman. Para o construtivismo, a questéo reside primordial-
mente no fato de elaborarem-se os objetivos de um sistema legal que seja
intervencionista sem ser autoritario, liberal sem ser libertario®*.

E também nesse contexto historico, por volta dos anos setenta,
guando da faléncia do Welfare State, que surgira a analise econémica do Di-
reito, resgatando ndo so6 a cultura do liberalismo mas também impregnada do
realismo juridico, na sua vertente cientifica. A analise econdmica do Direito
refutara a visdo dominante de direito, enquanto disciplina auténoma, procu-
rando, pois, vincula-lo aos elementos da ciéncia econdmica. Na expressdo de
Mercado Pacheco, “el AED nos proveeria de una nueva forma de retérica
legal, de una renovacion de los argumentos puestos al servicio de los juristas
que permita a la teoria juridica hablar de los hechos juridicos relevantes que
el nuevo andlisis saca a la luz”®. Parece interessante vislumbrar a anélise
econdmica do Direito, como 0 mais importante instrumento da nova lingua-
gem de poder a que se refere Ackerman®. Acontece, pois, 0 nascimento de
um novo discurso juridico.

Por isso, pode-se concluir que a linguagem econdmica passa a ser a
nova linguagem de poder, o que reforca a idéia de Mercado Pacheco quanto a
definicdo da analise econdmica na cultura juridica americana: “este nuevo
discurso, sin embargo, lo que hace es reinterpretar los distintos problemas de
la cultura juridica en un lenguage tecnocratico”?’. Enquanto linguagem de
poder, o carater tecnocratico da analise econémica do Direito d& a decisdo
juridica foros de certeza e objetividade, através do principio da eficiéncia
econdmica, que serve para orientar o julgador de forma segura e calculavel.

2. DAS PREMISSAS BASICAS DA ANALISE ECONOMICA DO DI-
REITO

Richard Posner, a despeito de refutar a qualificagdo utilitarista a teo-
ria econdmica do Direito, afirma, num de seus artigos Some uses and abuses
of economics in Law, como real vantagem do critério da eficiéncia, estar este

# Ibid., p. 112.

% MERCADO PACHECO, op. cit., p. 215.
% ACKERMAN, op. cit., pp.14-15.

?’ MERCADO PACHECO, op. cit., p. 260.
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inserido no principio da maior felicidade do utilitarismo benthamiano?®. Nes-
tes termos, parece imprescindivel estudar o utilitarismo, na concepcédo de Ben-
tham, como premissa filosofica a fundamentar a analise econémica do Direito
ndo s6 em Posner mas também em todos aqueles juristas que se refiram ao
critério da eficiéncia econémica.

De inicio, deve-se enunciar o principio da utilidade, sobre qual se
constréi todo o prédio filoséfico do utilitarismo. Este, segundo Jeremy Ben-
tham, deve ser entendido como o principio da maior felicidade®. Pode, pois,
ser assim definido:

Por principio de utilidade entende-se aque-
le principio que aprova ou desaprova qualquer acao,
segundo a tendéncia que tem a aumentar ou a dimi-
nuir a felicidade da pessoa cujo interesse esta em jo-
go, ou, 0 que é a mesma coisa em outros termos, se-
gundo a tendéncia a promover ou a comprometer a
referida felicidade®

Tendo em vista a definicdo, perceba-se que um determinado indivi-
duo pratica certo ato na medida em que este opere um aumento da sua felici-
dade pessoal. Todavia, por uma perspectiva realista do utilitarismo, é impor-
tante compreender que nem sempre este incremento da felicidade individual
gerara um bem-estar geral da coletividade.

Constate-se que ha de haver sempre aumento do prazer e diminuicdo
da dor para que a agdo se enquadre no espirito do utilitarismo. No entender de
Bentham, o principio da utilidade é o Unico que se presta para regular a ac&o.
Assim, para se verificar a tendéncia boa ou méa do ato, basta proceder-se ao
balanco dos prazeres e das dores a que esta sujeito. Se favordvel o balango
aos prazeres, o ato é de considerar-se bom.

Dentro dessa perspectiva, Michel Villey demonstra que Bentham
concebeu lei cientifica cujo fim precipuo de todo ato humano é a maximiza-
cao do prazer e a fuga da dor e, a partir dessa logica, devem ser criadas as leis
juridicas.

pOSNER, Richard. Some uses and abuse in economics. University of Chicago
Review, Chicago, Vv.46, number 2, p.287, winter1979. (tradugdo minha).
PBENTHAM, Jeremy. Uma introducdo aos principios da moral e da legislacao.
1%.ed. Sdo Paulo: Abril Cultural, colecdo Os Pensadores, 1974, p.9.

* |bid., p.10.
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Bentham concoit une science nouvelle de
la législation, considerée comme un moyen de
maximization du plaisir et de réduction de la
quantité de la peine, en nombre et en intensité.
Fabriquées consciemment dans ce but, les lois
auront I’avantage d’étre utiles™

Ora, claro esta que o magistério de Villey revela a faceta da maxi-
mizacdo do prazer a que se refere Bentham. Faceta esta que se alastra por
todas as leis, independentemente de seu carater econdémico. Eis ai a grande
contribuicdo da filosofia utilitarista, pois que cuidou de ampliar o critério de
maior utilidade aos mais diversos efeitos das a¢cbes humanas. Bentham desen-
volveu, em seu livro The principles of morals and legislation, estudo aprofun-
dado da aplicacdo do utilitarismo as leis penais, de sorte a tornar mais eficien-
te a prevencdo do crime.

Resta indubitavel que, ao disseminar o principio da maior felicidade
aos campos ndo mercadoldgicos, como demonstra Posner, tais como, crimes,
acidentes, casamento, poluicéo,..., a teoria benthamiana algou importante voo
ressaltando que todas as pessoas agem como maximizadoras de riquezas em
todas as situacOes de vida.

Além do utilitarismo, é mister observar a doutrina de Adam Smith,
enguanto fundamento de uma analise econémica do Direito. Ora, a teoria smi-
thiana é de aplicar-se, basicamente, ao mercado convencional, sendo, pois,
mais restrita que a benthamiana. Todavia, ndo é de descarta-la, enquanto ante-
cedente da teoria econdmica do Direito, na medida em que cuida de aplicar a
law and economics ao mercado explicito.

Dentro desse contexto, fatalmente vislumbre-se que a empresa e 0
individuo, por si s6s, produzem melhor equilibrio e desenvolvimento, sendo,
pois, conduzidos pela invisible hand que obviamente ndo é a do Estado, mas
sim a logica interna do mercado. O interesse econdmico de cada um ao bem-
estar individual tem como efeito légico o bem econémico geral. Tal premissa
é comum ao critério da eficiéncia econémica, tal qual exposto pela analise
econdmica do Direito. No entanto, importa ressaltar que a concepgéo smithia-
na é eminentemente economista e, por isso, refere-se tdo somente aos fatores e

*VILLEY, Michel. Philosophie du droit. 4éme ed. Paris: Dalloz, 1986, p. 143.
¥POSNER, Some uses..., p.282. (tradugdo minha).
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comportamentos exclusivamente mercadoldgicos®, o que ndo a desmerece,
enquanto contribuicdo ao estudo da teoria econdmica do Direito.

Do ponto de vista filoséfico, é prudente, ainda, perpassar o trabalho
de Roscoe Pound, primeiro, porque norte-americano e, segundo, porgue liga-
do & interpretacdo econdmica do Direito. Roscoe Pound procura, em princi-
pio, estabelecer uma verdadeira engenharia juridica, inserindo-se na corrente
realista que se formou nos anos trinta. Ao estabelecer que o direito é verdadei-
ra engenharia social, ndo se afasta o citado filésofo do utilitarismo.

Para fins de compreensédo do Direito atual,
contento-me com uma imagem em que se dé satisfa-
¢do ao maximo que fér possivel do todo de necessi-
dades humanas, com um minimo de sacrificios.
Contento-me em considerar a lei como instituicdo
social para satisfazer necessidades sociais - as pre-
tensdes, exigéncias e expectativas implicitas na exis-
téncia da sociedade civilizada - efetivando tantas
guantas seja possivel com o menor sacrificio, na
medida em que tais necessidades possam ser satis-
feitas e tais pretensdes efetivadas por uma ordena-
¢do da conduta humana, através de uma sociedade
politicamente organizada.**

Pound entende o Direito como equipamento de controle social cada
vez mais eficiente, o que o coloca junto aos utilitaristas. Chega a defender a
idéia de conciliacdo entre utilitarismo social e um pensamento econémico-
funcional quando toca na questdo do direito de propriedade, o qual deve con-
duzir a civilizacdo ao progresso e desenvolver as capacidades humanas ao
méaximo possivel, com o minimo de sacrificios, ao invés de considera-lo como
direito absoluto, intocavel e exclusivo™.

No que concerne a concepcao de Pound quanto a teoria econémica
do Direito, contesta ele a postura dos deformadores da teoria marxista quando
estes afirmam estarem as decisGes judiciais impregnadas de preconceitos, em

*¥POSNER, Some uses..., p.281. (tradugdo minha).

*POUND, Roscoe. Introducdo a filosofia do Direito. Rio de Janeiro: Zahar edito-
res, 1965, p. 54.

*POUND, op. cit., p.128.

30



REVISTA DO IBRAC

razdo da luta de classes®®. Nesse sentido, é irrefutavel a contribuicéo de Pound
ao demonstrar que a teoria econdmica do Direito ndo sustenta decisdes judici-
ais em que prevalecam os interesses econdmicos pessoais dos juizes. Nao é
essa interpretacdo econdmica do Direito que Pound acredita existir.

It is not surprising that attemps to link ju-
dicial policies and outcomes to the personal eco-
nomic interests of the judges have foundered and
have pretty much been given up®

As idéias de Roscoe Pound, pai do Sociologismo Juridico, refletem
o utilitarismo que marca a cultura americana. No entanto, expde um utilita-
rismo social e enfrenta a questéo da interpretagdo econdmica do Direito, con-
ciliando essas duas vertentes tedricas e filoséficas decorrentes do pragmatis-
mo norte-americano.

Levando-se em consideragdo as transformacdes por que passou toda
a cultura utilitarista e pragmatica norte-americana, é relevante destacar que o
utilitarismo, tal qual concebido por Bentham, sofreu importante atualizacao.
Hoje, ao se falar em utilitarismo, ndo se pode negar que a busca individual
pelo prazer e pela felicidade sdo uma constante num sistema econémico capi-
talista. Entretanto, presencia-se, inevitavelmente, uma tentativa de conciliar o
aumento da felicidade individual com as necessidades e caréncias sociais. Nao
se pode mais entender, rigorosamente, que o incremento no bem-estar indivi-
dual leva ao bem comum.

No contexto do sistema capitalista, o utilitarismo se presta para de-
monstrar como funciona a economia de livre mercado e como atuam 0s agen-
tes econdmicos no mercado. E ilusdo ndo constatar essa luta pela maximiza-
cdo de lucros, pelo bem-estar individual. A empresa, ao concorrer, tem em
vista dominar o mercado para aumentar seus ganhos. Nao é interesse do indi-
viduo buscar o bem-estar coletivo.

Por tudo isso, fica claro o papel do Estado, em face da nog¢do utilita-
rista. Ao Estado cabe promover o bem comum, sem, no entanto, comprometer
a liberdade individual na busca pela felicidade. Cria, sim, limites a atuacdo do
individuo quando exista um interesse coletivo que deva prevalecer, dentro,
sempre, de parametros de proporcionalidade.

% ¢f. FARIA, Guiomar T. Estrella. Interpretacdo econdmica do Direito. 1% ed.
Porto Alegre : Livraria do Advogado Ltda., 1994, p.24.

¥ POSNER, Richard. Economic analisis of law. 4% ed. Boston : Little, Brown and
Company. 1992, p.534.
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Assim sendo, € imprescindivel para compreender-se a analise eco-
ndmica do Direito, ressaltar estas idéias filosoficas. Além disso, tais premissas
sdo relevantes no que tange ao estudo do principio da eficiéncia econémica,
mais especificamente, do que para aprofundar a teoria econdmica do Direito,
visto como a eficiéncia é critério no qual tais fildsofos vém se abeberar, ainda
gue usando denominagdes distintas, como maximizagdo do prazer, satisfacao
de necessidades humanas, com o minimo de sacrificios.

3. DO PRINCIPIO DA EFICIENCIA ECONOMICA

Para se dissertar sobre eficiéncia econdmica e, obliquamente, analise
econdmica do Direito, cumpre considerar o papel precursor de Ronald Coase.
Deve-se entender The problem of social cost, como o primeiro estudo a consi-
derar os efeitos econdmicos das decisGes judiciais, bem como a inconsciente
escolha, por parte dos juizes, de critério eficiente do ponto de vista econémi-
co. Nesse sentido, Ronald Coase adverte:

It would therefore seem desirable that
courts should understand the economic conse-
quences of their decisions and should, insofar as
this is possible without creating too much uncer-
tainty about the legal position itself, take these con-
sequences into account when making their deci-
sion[...]Nevertheless it is clear from a cursory study
that the courts have often recognized the economic
implications of their decisions and are aware (as
many economists are not) of the reciprocal nature of
the problem®,

Pelo teorema de Coase, observe-se que, quando nulos ou insignifi-
cantes 0s custos de transacdo, 0s sujeitos envolvidos sdo perfeitamente capa-
zes de corrigir as falhas de mercado, realocando eficientemente os recursos.
Partindo do pressuposto de que as pessoas tomam suas decisdes de forma a
realocar eficientemente 0s recursos escassos, Coase procurou redefinir e redu-
zir o papel do Estado na economia. Em verdade, ao decidirem, as pessoas
fazem-no tendo em vista maximizar seus interesses pessoais.

Ao atuarem no mercado, 0s agentes tendem a reduzir seus custos de
transacdo com vistas a aumentarem seus ganhos. Assim, note-se que a teoria

*COASE, Ronald. The problem of social cost, The journal of Law and Economics,
Chicago, vol. 11, p. 19, outubro 1960.
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de Coase é essencial para compreender-se o principio da eficiéncia econdmica
em torno do qual gravita a anélise econdmica do Direito.

Posto esse precedente, antes de iniciar o estudo especifico do princi-
pio da eficiéncia econémica, é mister definir o que se entende por eficiéncia,
em Economia. Esta nada mais é do que “allocation of resources in which
value is maximized”*’. H& dois instrumentos que ajudam a demonstrar a
eficiéncia em questdo, a saber, 0 conceito superior de Pareto em que alguém
se torna mais rico sem o correspondente empobrecimento do outro e o concei-
to de Kaldor-Hicks ou potencial superioridade de Pareto, pois que o prejuizo,
ndo excessivo, ocasionado pela transagédo eficiente, pode ou n&o vir a ser
compensado pelos ganhadores®.

O critério de Kaldor-Hicks é o que define o principio da eficiéncia
econdmica, enquanto retor da analise econdmica do Direito, na teoria de Ri-
chard Posner. Por esse critério, a eficiéncia consiste na maximizacdo da rique-
za, de tal sorte que as pessoas tendem, de uma forma ou de outra, a aumentar
sua felicidade. S&o, pois, “racionais maximizadoras de suas satisfacdes”*'.
Entretanto, cabe explicitar que riqueza é ndo sé o maior luxo, mas também
lazer, conforto, medicina moderna, oportunidades de expressao e realiza¢do
pessoal, consoante a visdo do juseconomista norte-americano*’. Trata-se de
conceito amplo que envolve toda uma gama de desejos e anseios das pessoas a

fim de possuirem uma vida mais satisfatéria.

Sublinhe-se que a teoria posneriana tem por fundamento a explica-
cdo e compreensdo do mundo, tal como €, ndo se preocupando em torna-lo
melhor. Aderindo a abordagem positiva da analise econdmica do Direito,
Posner pretende estudar o comportamento regulado pelo sistema legal e a
estrutura do sistema em si, 0 que materializa, ao eleger como norte de sua
teoria, a eficiéncia econdmica. Demonstra que as regras, as instituicdes e tudo
0 mais a que se refere o common law visa a eficiéncia. Segundo o professor de
Chiczigo, “the common law appears to be an engine of wealth maximiza-
tion”™,

Defende Posner a idéia de eficiéncia, enquanto unico valor social
importante que o sistema consuetudinario na elaboracdo da lei pode promo-
ver, visto que a justa distribuicdo de riqueza e outros fatores de justica acres-

*¥pOSNER, Richard. Economic analisis of law. 4% ed. Boston: Little, Brown and
Company. 1992, p.13.

“ POSNER, Economic..., p.14.

*lbidem, p.17 (tradugdo nossa).

*2 |bidem, p.16.

* POSNER, Some uses..., p.291.
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centariam subjetividade e incerteza ao processo judicial. E fim precipuo da
teoria, ao escudar-se na eficiéncia econdmica, atingir objetividade e seguranca
no momento da decisdo judicial, tendo em vista o regime de common law. No
entanto, a este ndo se reduz o critério de eficiéncia econémica, ja que o pro-
prio Posner acaba por aplica-lo, também, ao statutory law.

The theory is that the common law is best
explained as a system for maximizing the wealth of
society. Statutory or constitutional as distinct from
common law fields are less likely to promote effi-
ciency, yet even they, as we shall see, are permeated
by economic concerns and illuminated by economic
analysis.*

Pelo exposto, interessa destacar que Richard Posner elegeu o critério
da eficiéncia econdbmica como o Unico a ser levado em conta no momento da
decisdo judicial. Esta deve ter por fim a maximizacgdo da riqueza, despojando-
se de quaisquer outros valores e principios que ndo se coadunam com a certe-
za e objetividade fundamentais a um mais preciso processo judicial. E, pois,
relevante ter em mente que o liberalismo norte-americano acentuado acaba
por influir na escolha desse Unico valor a garantir, grosso modo, ao mais efi-
ciente ganho de causa.

Outro expoente da analise econémica do Direito, Guido Calabresi,
assume, em alguns pontos, postura divergente da supradescrita. Ora, assim
como Posner, Calabresi vislumbra a eficiéncia econdmica, como valor essen-
cial, para nortear as decisdes judiciais, isto &, para interpretar o Direito. Em
verdade, ambos os juseconomistas concordam no fim Unico que guia as pes-
soas, de um modo geral, a maximizagdo da riqueza. Todos buscam maximizar
suas riquezas. No entanto, Posner afirma que a maximizacdo da riqueza do
individuo acaba por gerar a social wealth, em consonancia com a Escola Eco-
nomica de Chicago, extremamente liberal. Em contrapartida, Calabresi adi-
ciona ao critério de maximizagdo de riqueza a questdo da distributividade.
Ora, para o professor em apreco, é mister implementar a distribuigdo dessa

rigueza maximizada. Ha, pois, outros valores a serem considerados
no momento de decidir.

Conclua-se que a escola de Calabresi aceita a possibilidade de inter-
vencdo do Estado a fim de sanar falhas de mercado e, por isso, admite outros
valores a integrarem o conceito de justica, além da eficiéncia economica™®.

“POSNER, Economic..., p.23.
** MERCADO PACHECO, Pedro. EIl analisis economico del derecho: una
reconstruccion teorica. Madrid : Centro de estudios constitucionales, 1994, p. 61.
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Segundo Dworkin, “Calabresi speaks of a trade-off or mix, not between justi-
ce and cost reduction, but between total wealth and its distribution”*, o que
reforca a inicial idéia de conciliagdo entre maximizacdo da riqueza, isto é,
eficiéncia econdmica e distributividade. Este parece, pois, ser o ponto distinti-
vo marcante entre as duas escolas.

Entretanto, é interessante, ainda, apontar que, enquanto a escola
posneriana defende a abordagem positiva da andlise econémica do Direito,
Calabresi constréi o prédio de sua teoria econdmica sob o ponto de vista nor-
mativo. Ao invés de explicar o mundo tal como &, intenta-se melhoréa-lo, ope-
rar mudancas a fim de atingir-se a almejada justica, com eficiéncia econdémica
e distribution. Assim, a preocupacao, para tal autor, é o comportamento regu-
lado que desempenha importante fungdo na formulacdo de politicas e contri-
bui para a analise econdmica normativa do Direito™’.

E correto dizer que ambas as teorias, apesar de apresentarem objeti-
vos diversos e solucgdes distintas, buscam dar ao sistema juridico fundamento
econdmico, o que logram fazer bem na medida em que expfem o critério da
eficiéncia econébmica como essencial a realizacdo do sistema de direito. Davi-
das ndo ha de que a ldgica do mercado e do direito sd0 uma e mesma coisa.
Assim, ao adotar a teoria econdmica, o Direito converte-se em meio, instru-
mento para se atingir a eficiéncia econdmica que passa a ser a horma pilar do
sistema.

Asumiendo sus dogmas fundamentales,
esto es, el paradigma del homo oeconomicus, el
sistema de mercado como modelo de decision
Optima y la eficiencia econdmica como Unico valor
social, la economia se convierte en principo de
explicacion y justificacion dltima de toda decision.*®

Ao estudar a eficiéncia econémica, resta claro que, enquanto critério
a permear todo o sistema juridico, ndo s6 nas leis verdadeiramente econdmi-
cas, mas em todos os outros ramos, a relacdo entre Economia e Direito € pa-
tente. Todavia, é necessario convir que ndo ha meio-termo, quando se assume
a eficiéncia econémica, enquanto valor social isolado a fundamentar decisdes
e interpretar o Direito. A opgdo por este principio conduz os adeptos da anali-
se econdmica do Direito, preocupados, sobremaneira, com objetividade e
certeza, a ndo admitir quaisquer outras incursdes valorativas e principiolégi-

“® DWORKIN, Ronald. A matter of principle. 1% ed. Great Britain, Oxford: Alden
press, 1996, p. 267.

* POSNER, Some uses..., p. 281.

* MERCADO PACHECO, op. cit., p.36.
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cas que possam comprometer tais fins. Pode-se, por isso, ousar dizer que efi-
ciéncia econdmica é o alicerce unico da analise econémica do Direito, tornan-
do-a factivel, singular e aplicavel.

Por essa perspectiva apresentada, o fim Gnico do Direito, para Pos-
ner, ¢ a eficiéncia econmica, isto é, ao Direito compete maximizar a riqueza,
seguindo, pois, os passos do mercado, a l6gica econdmica. E importante prin-
cipio retor na interpretacdo econémica do Direito, conquanto contestado e
criticado por muitos. Afinal, o professor de Chicago acabou por reduzir todo o
sistema juridico a esta Unica finalidade, wealth maximization.

Apesar de reducionista a visdo de Posner e Calabresi acerca da efici-
éncia econdmica, ndo se pode negar a importancia do estudo desse principio
para a andlise antitruste. O principio da eficiéncia econémica consiste na for-
mulacdo de politicas publicas e privadas dos agentes econdmicos com vistas a
implementar uma melhor alocacéo de recursos e 0 bem-estar coletivo. A ma-
ximizacéo de riquezas a que se referem os juristas norte-americanos deve ser
entendida, no contexto brasileiro, como desenvolvimento de novas tecnologi-
as, exploragéo racional de recursos naturais, adequado tratamento da mao-de-
obra humana e aumento de produtividade.

E incorreto acreditar que a eficiéncia econdmica se presta a atender
interesses individuais egoisticos. Em verdade, o principio da eficiéncia eco-
ndmica, uma vez transposto para o ordenamento juridico, visa a juridicizar
politicas publicas e privadas racionais, razoaveis e factiveis cujo objetivo
comum seja 0 bem-estar coletivo. N&o se iluda que a eficiéncia, assim defini-
da, seja aquela exposta pelos tedricos estadunidenses, mas é a que melhor se
encaixa ao sistema juridico brasileiro, a realidade social e ao grau de desen-
volvimento econdmico.

4. DAS CRITICAS AO PRINCIPIO DA EFICIENCIA ECONOMICA

Dentre as criticas dirigidas ao principio da eficiéncia econémica,
bem como aos seus teoricos, destaca-se a de Ronald Dworkin, como um dos
opositores mais cépticos em relacdo a essa nova forma de interpretar-se o
Direito. Dworkin contesta, em principio, o fato de que a sociedade maximiza
sua rigueza na medida em que a soma de todos os valores individuais é tdo
alta quanto possivel. Na concepc¢do do fil6sofo, ndo é esse o retrato da reali-
dade. Todavia, o ponto alto de toda sua critica reside na afirmacdo posneriana
de que a maximizacgdo de riqueza € o Unico valor a ser levado em conta pelo
julgador, isto é, “wealth maximization [...] is nevertheless a component that
courts should be asked single-mindedly to pursue, leaving other components
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to other instituitions”*°. Sera essa a melhor maneira de obter-se o justo ou o
certo?

Em seguida, indaga Dworkin se se pode considerar a maximizacgdo
de riqueza um componente de valor. A preocupacdo dworkiniana ndo é se a
sociedade que adotar a anélise econdmica do Direito produzird modificagdes,
com correspondentes melhoras nas riquezas, mas sim se tais mudancas seriam
um aprimoramento de valor. Ressalte-se que a negativa da maximizacio da
riqueza, enquanto componente de valor, a que procede Dworkin, sedimenta-
se, a partir do momento em que o préprio Posner desvincula a riqueza da
utilidade, tal qual definida pelos filésofos utilitaristas. Em suma, retira a ma-
ximizacdo da riqueza do &mbito de uma teoria de valor.

Once social wealth is divorced from util-
ity, at least, it loses all plausibility as a component
of value. It loses even the spurious appeal given to
utilitarianism by personification of society [...] first,
it’s not true that an individual is necessarily better
off if he has more total happiness over his life with-
out regards to distribution [...] second, society is
not related to individual citizens as an individual is
related to the days of his life. The analogy is, there-
fore, one way of commiting the ambiguous sin of
“notsotaking seriously the difference between peo-
ple”

E evidente que social wealth, enquanto fim em si, ndo atende aos re-
clamos da justiga, enquanto valor, que leva em consideragdo as diferencas
entre as pessoas e a distribuicdo. Ao afirmar Posner que aumento na riqueza
conduz, necessariamente, a maior felicidade, esquece-se de que esta pode ndo
vir acompanhada do aspecto monetério, porquanto é ele mesmo quem define
riqueza como algo mais do que dinheiro ou luxo. Na visdo dworkiniana, pode
a riqueza monetaria até pdr em perigo outras preferéncias a que vise o ser
humano®".

N&o admite, além dessa chamada posi¢ao imodesta de Posner, a mo-
desta postura de Calabresi que adota o trade-off entre justica e maximizagéo
de rigueza.

* DWORKIN, Ronald. A matter of principle. 1° ed. Great Britain, Oxford: Alden
press, 1996, p. 241.

*® DWORKIN, op. cit., p. 245.

*! Ibidem, p. 245.
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[...]Jwhen people speak of a trade-off be-
tween justice and social wealth, they use ““justice”
to refer to only part of what that word means in or-
dinary language and in political philosophy - that
is, they use it to refer to the distributional and meri-
tocratic or desert features of justice in the wider
sense.>

Para Ronald Dworkin, maximizacdo de riqueza, acrescida ou ndo do
conceito de justica, ndo pode ser considerada um componente de valor, o que
alicerca a idéia de repulsa a teoria calabresiana, embora menos extremada do
que a de Richard Posner. E, pois, ilusdo acreditar-se que a maximizacéo da
rigueza, enquanto Unico valor, serd capaz de implementar mudangas na com-
mon law®,

Ademais, insiste Dworkin na idéia de que a analise econémica, ao
eleger o critério da eficiéncia econdmica, desvincula-se de argumentos morais
ao dar ou negar algum direito. Refuta o argumento posneriano de que ha con-
sentimento total dos individuos quanto a postura do juiz de maximizar a ri-
queza, alegando que se trata de counterfactual consent e nao real consentir,
pois que reside basicamente no interesse pessoal egoista e tal é irrelevante a
justificacdo politica da aplicagdo do principio®.

E mister, entretanto, salientar qual a solugdo de Dworkin, ja que a
maximizacdo da riqueza ou eficiéncia econdmica ndo o satisfaz: “increasing
social wealth does not in itself make the community better”*®. Para o filosofo,
tudo o mais gravita em torno do principio da igualdade, de tal sorte que todos
tém um dever genérico de tratar os interesses dos outros com mesmo grau de
importancia que os deles prdprios. Este é o fundamento da oposicdo de
Dworkin:

My argument will not recommend the eco-
nomic principle in all cases in which partisans of
the economic interpretation would think appropri-
ate, however, because the egalitarian justification
condemns rather than approves much of what they
claim.*®

*2 |bidem, p. 248.

> bidem, p. 250.

*Ibidem, p. 276.

*DWORKIN, Ronald. Law’s empire. 1% ed. Great Britain: Fontana press, 1991, p
2809.

*DWORKIN, Law’s..., p.302.
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E necessario, pois, minimizar a desigualdade da distribuicdo da ri-
queza a que chegamos, o que se infere da doutrina dworkiniana. Além disso, a
preocupacdo do filésofo é eminentemente principioldgica, devendo-se, pois,
implementar mudancas em nivel legislativo, mas, uma vez feita a escolha
legal, é mister entender a lei como integralidade a envolver tanto os direitos
explicitos quanto os principios implicitos a serem levados em conta no mo-
mento de decidir.

N&o menos enféatico em sua oposi¢do a doutrina econdmica do Di-
reito é John Rawls. Este desenvolve a teoria da justica enquanto equidade,
entendendo-a como verdadeira concepgdo politica e ndo metafisica. Visa,
pois, a teoria da justica, como eqiiidade, a manter a estrutura de base da “de-
mocracia constitucional moderna”, isto €, as institui¢oes politicas, econdmicas
e sociais®’. E Catherine Audard quem, na introducdo do livro Justice et démo-
cratie, de John Rawls, aponta a severa critica desse jusfilésofo, em seu livro
Teoria da justiga, aos seguidores da teoria econdmica do Direito.

On y trouve une critique morale de la
tyrannie de I’opinion publique majoritaire et de
I’assimilation discutable de la société au marché
idéal. La théorie économique de la démocratie et sa
conception de I’opinion et de la décision publiques y
sont séverement critiquées (TJ, p. 400-401). On est
venu, dit Rawls, a privilégier I’opinion publique au
moment de prendre une décision, comme on privilé-
gierait I’opinion du consommateur. “La nature de
la décision prise par le Iégislateur idéal n’est donc
pas matériellement différente de celle d’un entre-
preneur décidant comment maximiser son profit en
produisant telle ou telle marchandise ou de celle
d’un consommateur décidant comment maximiser sa
satisfaction par I’achat de telle ou telle série de bi-
ens”(TJ, p. 53).

Segundo John Rawls, é necessario que a concepcdo da justica, en-
quanto questdo politica, ndo seja meio para reforcar a idéia reducionista dos
ultra liberais que entendem a sociedade funcionando como o mercado e regu-
lada pela méo invisivel. Ndo é essa a politica a que se refere Rawls, 0 que
prova a sua negativa a interpretacdo econémica do Direito, pois assume Visao

"RAWLS, John. Justice et démocratie. 1% ed. Paris: éditions du Seuil, 1993, p.
207.
RAWLS, op. cit., p. 24.

39



REVISTA DO IBRAC

mais abrangente da sociedade e das formas de empreender justica. Consoante
Rawls, “une société bien ordonné par la théorie de la justice comme equité
n’est pas une ‘société privé’ car les citoyens y ont effectivement des fins

ultimes en commun”®°.

Longe de ter uma visdo econdmica do fendmeno juridico, Rawls
descarta a questdo da luta de classes e explicita a sociedade como uma tentati-
va de cooperac¢do, tendo em vista 0 bem-estar comum. Néo acredita na maxi-
mizacdo da riqueza, sem que haja intervencdo. Ademais, advoga a idéia de
que ndo ha critério Unico de arbitragem, o que elimina a eficiéncia econdmica
como norte de decisBes judiciais, mas sim verdadeira busca de um resultado
eqlitativo a justificar modificagGes substanciais a cada novo caso.

Conclui-se que o fundamento em Rawls é basicamente principiolo-
gico, como o de Dworkin, o que é traco marcante no constitucionalismo ame-
ricano. Assim, claro esta que Rawls refuta os argumentos econémicos e opta
pelo fator politico o qual é, ultima ratio, a justica como equidade.

Néo tdo extremado opositor a analise econdmica do Direito, exposta
por Posner, é Frank Michelman, professor da Harvard University, que conce-
be a teoria posneriana como algo louvavel e a considera seriamente como o
meio para se enxertar uma forte influéncia no criticismo legal. Através de uma
pesquisa objetiva e empirica, os estudiosos podem proceder ao estudo critico
das leis e da doutrina juridica.

Entretanto, Michelman apresenta alguns pequenos reparos a teoria
econdmica do Direito de Posner. Afirma, de inicio, que o principio da eficién-
cia econémica, como o escopo das leis e instituicbes da common law, néo
caracteriza bem a teoria em apreco. Ora, segundo Frank Michelman, seria,
pois, mais preciso colocar a teoria, nos termos seguintes: “the rules, taken as
a whole, tend to look as though they were chosen with view to maximizing
social wealth (economic output as measured by price) by judges subscribing
to a certain set of theoretical principles”®. Na opinifo do professor de Ha-
vard, seria mais plausivel que se abolisse o uso da palavra eficiéncia, vez que
pode conduzir a visdes distorcidas, como por exemplo, alguns entendem refe-
rir-se tal eficiéncia a preferéncias individuais egoisticas de qualquer tipo ou
natureza.

Além disso, forca é convir que a critica mais acentuada, em razao da
deficiéncia da teoria para o caso supra, decorre do fato de que a teoria se res-
tringe & maximizacdo da riqueza, negando a justica distributiva, os valores

* |bidem, p.312.
MICHELMAN, Frank. Comment on uses and abuses of economic in law. Chi-
cago, University of Chicago ~ Review, v.46, number 2, p.308, winter1979.
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humanistas e motivacGes outras que ndo se relacionem com precos, custos,
beneficios, etc.

Em resposta a esse posicionamento contrario, sublinhe-se que a ma-
ximizacdo da riqueza, enquanto fenémeno cientifico a guiar juizes em terreno
onde prevalece o governo da escolha da lei por um individuo, representa ver-
dadeiro apelo moral a encontrar certeza num campo infenso a maior subjeti-
vismo e incertezas. Ao atribuir & maximizagdo de riqueza o carater de princi-
pio, Posner sugere um verdadeiro valor social incontestavel a ser aplicado no
direito através da analise econdmica positiva. No entanto, indaga-se se este é
0 Unico e exclusivo valor, ja que o préprio professor de Chicago teme pelo
abuso no que tange a doutrinacdo de juizes no campo econdmico. Por esta
doutrinacdo, acaba-se por privar o julgamento de valores outros de justica, 0
que faz - mesmo Posner - hesitar em defender a troca de subjetividades e in-
certezas pela salvacéo do elemento econémico puro®.

5. O PRINCIPIO DA EFICIENCIA ECONOMICA E O DIREITO
BRASILEIRO

Diante de tantas criticas, é relevante, embora arriscado, considerar a
possibilidade e aplicabilidade da eficiéncia econdmica, enquanto principio
retor de interpretacdo, no Direito brasileiro. Obviamente, ndo cabe, nesse su-
cinto trabalho, apresentar estudo aprofundado da coeréncia e viabilidade de
adequacdo da analise econdmica do Direito no sistema de civil law. Deve-se
destacar de imediato que ndo se pretende reduzir todo o Direito a visdo eco-
ndmica, como o quer Richard Posner.

No entanto, a teoria é louvavel, na medida em que estabelece uma
renovagdo nos critérios interpretativos do sistema juridico. A eficiéncia eco-
ndmica, como postulam os criticos da teoria, pode ndo ser um valor, no entan-
to, é instrumento que possibilita elucidar o Direito, principalmente, o Direito
Econémico.

Cabe compreender o sistema econdmico pelo qual optou o Constitu-
inte brasileiro que decorre, em Gltima instancia, da realidade, do status quo.
Trata-se da Constituicdo real de que nos fala Konrad Hesse® e da constituicao

. MICHELMAN, op. cit., p. 315.
®?HESSE, Konrad. A forca normativa da Constituicdo. 1% ed. Porto Alegre :
Sergio Antonio Fabris, 1991, p.11.
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econdmica estatutaria, aventada por Vital Moreira®. Diante disso, ndo se pode
fechar os olhos ao capitalismo vigente. E mister compreendé-lo e, sobretudo,
interpreta-lo objetivamente, o que se torna possivel com o principio da efici-
éncia economica.

Dentro desse contexto, é mister destacar que a interpretagdo econo-
mica é necessidade, quando, por exemplo, se depara com a lei antitruste que
tem por dever, na expressdo de Franceschini, “conciliar os interesses de ma-
ximizacdo da riqueza social e do consumidor”®. E, indubitavelmente visdo
eclética, porque acresce a eficiéncia econdmica a questdo do bem-estar social.
No entanto, representa passo em diregdo a uma nova concepcao e interpreta-
cao do Direito Econdmico.

Mais preciso € o professor da Faculdade de Direito da UFMG, Jodo
Bosco Leopoldino da Fonseca, que insere o principio da analise econémica do
direito, como norte na interpretacdo da lei de protecdo a concorréncia, colo-
cando ao lado da eficiéncia o principio da equidade, relacionado com a ques-
tdo da justica distributiva. Nesse sentir, afirma Leopoldino da Fonseca que
“na aplicacdo de medidas de politica econémica dirigidas a equilibrar o mer-
cado e a preservar a concorréncia, devem-se levar em conta as interimplica-
¢cOes desses dois direcionamentos”®. E salutar a posigdo do professor, na pro-
porcdo que cuida de adaptar a aplicacdo do principio ora em estudo a realida-
de juridico-brasileira.

O principio da eficiéncia econdmica é sustentado, ainda, no magisté-
rio de Gérard Farjat, quando este menciona o critério do bilan économique a
guiar a interpretacdo do Direito Concorrencial. E esse balango econémico
medido de acordo com os atentados e inconvenientes a liberdade de empresa e
a livre concorréncia. Consoante Farjat, “la Comission établit I’importance
respective des éléments du bilan. Elle pése les atteintes et les inconvénients.
Puis elle s’interroge sur la proporcionalité des colts et des avantages de la
pratique incriminée”®. Assim como no Direito francés, deve-se interpretar o
direito econdmico da concorréncia, no sistema juridico brasileiro, tendo em
vista a maximizagdo da riqueza ou eficiéncia econémica a que o professor

®MOREIRA, Vital. Economia e Constituicdo: para o conceito de constituicio eco-
ndmica. 2%ed. Coimbra : Coimbra editora, 1979, p. 137-138.

®*FRANCESCHINI, J. I. Gonzaga & PEREIRA, Edgar Antonio. As eficiéncias eco-
némicas sob o prisma juridico. Revista de Direito Econémico, Brasilia, n. 23, p. 33,
abr./jun. 1996.

®*FONSECA, Jodo Bosco Leopoldino da. Lei de protecdo da concorréncia..., p.42.
®FARJAT, Gérard. Droit économique. 2 ed. Paris : PUF, 1982, p. 522.
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francés denomina balango econémico, definido pela proporcionalidade entre
0s custos e as vantagens da pratica anticoncorrencial.

Cabe relevar que, ao julgar um litigio concorrencial, o CADE, érgdo
de defesa da concorréncia, ndo se deve afastar das balizas que o principio da
eficiéncia econbmica estabelece quando se trata de estudar comportamentos
de empresas no mercado concorrencial. Quer analisando uma concentracdo de
empresas quer verificando um ilicito concorrencial, o 6rgdo de defesa da con-
corréncia ndo pode abrir mdo desse importante instrumento de analise anti-
truste, mesmo porque critica alguma se sustentaria ao tentar expurgar a influ-
éncia da eficiéncia no que tange aos mercados explicitos e a0 comportamento
econdmico dos agentes numa economia de livre mercado.

Como exemplo, ao avaliar se existe uma a¢do predatéria de determi-
nada empresa no sentido de eliminar a concorréncia e dominar o mercado, a
Autoridade Antitruste deve considerar se, ao diminuir 0s precos, a empresa 0
faz tendo em vista uma atuacdo mais eficiente ndo s6 no mercado mas tam-
bém no momento da producgdo ou circulagdo dos bens ou servicos. O mesmo
deve ocorrer ao julgar o 6rgdo do sistema brasileiro de defesa da concorréncia
uma determinada fusdo ou aquisi¢cdo. Embora haja uma certa concentracdo do
mercado, pode-se aprovar o ato, desde que eficiéncias se produzam e, em
Gltima instancia, gerem beneficios para o consumidor e para 0 mercado como
um todo.

N&o se trata, enfim, de aplicar o principio da eficiéncia, na forma
pura adotada por POSNER, mas sim no sentido apresentado acima. A eficién-
cia, a ser implementa enquanto principio juridico, é a que conduz politicas
publicas e privadas a busca do bem-estar coletivo. A maximizacgdo de riqueza
é a que se opera com implementacdo de novas tecnologias, com realocacéo de
recursos e mao-de-obra e com produtividade. Em Gltima andlise, ndo deixam
de ser estes 0s requisitos constantes do inciso I, 8 1° do artigo 54 da Lei
8884/94.

Pelo exposto, é esta apenas uma das varias faces da inser¢do do
principio da eficiéncia econémica em regime distinto do common law. De
modo algum, pretende-se afirmar ser essa a Unica aplicacdo do principio no
sistema juridico brasileiro, mesmo porque sédo estas as manifestacGes doutri-
narias que se conhece, no momento, do principio em questdo. Assim, confir-
ma-se a necessidade de melhor compreender o principio da eficiéncia econd-
mica a fim de que possa vir a ser utilizado, de forma ostensiva, na interpreta-
¢do e no processo decisorio brasileiro.

CONCLUSAO
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Em principio, é importante destacar que a concep¢do posneriana do
principio da eficiéncia econdmica opera uma profunda mudanca na estrutura
hermética do Direito, principalmente de civil law. A légica do mercado e a
maximizacgdo da riqueza, enquanto critérios norteadores da decisdo judicial,
levantam uma nova forma de pensar e interpretar o Direito. Trata-se, nada
mais, nada menos do que uma visdo econdmica do Direito. Nesse mesmo
evoluir, enquadra-se a teoria de Calabresi que adiciona o elemento da distribu-
icdo da riqueza ao critério da eficiéncia econdbmica. Ambas as teorias econo-
micas em destaque cuidam de levar maior objetividade e seguranga ao proces-
so judicial. Davidas ndo ha de que a analise econémica do direito representa
renovacao tedrica e nova visdo tecnocratica do sistema juridico.

Entretanto, cautela é de exigir-se na aplicacdo desse principio da efi-
ciéncia econdmica, tal qual aventado principalmente pelo professor Richard
Posner, visto que, mesmo ao defender a eficiéncia econbmica, enquanto crité-
rio objetivo, o professor de Chicago teme pelos abusos do econdmico no Di-
reito, bem como pelo conhecimento superficial da analise econdmica do Di-
reito que podem juntos conduzir a danos irreparaveis e muito mais nefastos
gue o subjetivismo e a incerteza comuns no sistema decisério anterior.

Além disso, ressaltam-se as criticas a eficiéncia econdmica, porque
servem para compreender e complementar a teoria econdmica do Direito. E
forcoso convir que outros valores de justica ndo podem ser abandonados por
completo. Mister se faz conjugar a eficiéncia com principio de justica social,
respeito pela pessoa humana, de igualdade e de eqiidade, dado que o proprio
professor Posner ndo pretende abrir mdo de valores ético-morais no campo
juridico.

A maximizacdo da riqueza nada mais é do que um desses valores, a
despeito de mais objetivo, a ser utilizado na tomada de decisGes por parte de
juizes no caso concreto, orientando-os na escolha objetiva pela mais acertada
solucdo legal. Por isso, reitera o professor de Chicago que os outros valores de
justica e equidade conduzem as decisfes judiciais por caminhos infensos a
subjetivismos e incertezas.

Vislumbra-se, desse modo, a polémica de escolher-se entre maximi-
zacdo de riqueza e eqliidade ou igualdade, como defendem Rawls e Dworkin.
Para tais criticos, a melhor solucdo nédo esta na eficiéncia econdmica, como
principio retor do processo judicial.

Enfim, ndo se deve combater o principio da eficiéncia econdmica,
porque este € critério, ainda que ndo seja valor, a ser considerado quando da
escolhas entre os mais variados métodos de interpretacdo do Direito. Serve,
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pois, como instrumento de interpretacdo, de utilidade inegavel, contribuindo
para maior objetividade no julgamento e na criagéo da lei.

Apesar disso, ndo cabe entender todo o sistema juridico em funcgéo
de maximizacdo de riquezas, porque reducionista tal visdo. Todavia, negar a
maximizacgdo de riquezas ou eficiéncia econdmica importante papel na inter-
pretacdo seria refutar o melhor direito e, até mesmo, um valor de justica, ja
que pode vir, em uma situacdo, a representar a decisdo mais justa e equanime
e outro ndo poderia ser o julgamento.
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CARTEIS
Jodo Paulo G. Leal”

“The variety of collusive pricing ar-
rangements in industry is limited only by the
bounds of human ingenuity” (Frederic
Scherer).

Introducéo

A coordenacdo, entre duas ou mais empresas concorrentes, de deci-
sbes envolvendo precos, quantidades ofertadas ou adquiridas, qualidade dos
produtos comercializados, localizagdes nas quais os mesmos sdo vendidos,
entre outras varidveis competitivas, é denominada cartel®’.

Alguns aspectos essenciais da formacdo de cartéis sdo analisados na
Secdo |. Sdo eles basicamente: (i) a motivacdo para a cartelizagdo e 0s prejui-
zos decorrentes para 0s consumidores; (ii) 0 incentivo para um participante de
um cartel burld-lo (“cheating™); e (iii) os obstaculos e as facilidades encontra-
das em determinadas estruturas de mercado para a criacdo e manutencdo de
um cartel.

* Economista da Edgard Pereira & Associados. As opinides expressas aqui sdo de
responsabilidade do autor.

%" No Sherman Act (15 U.S.C. §1°), a disposicdo legal trata a formacéo de cartéis nos
seguintes termos: "Every contract, combination in the form of trust or otherwise, in
restraint of trade or commerce among the several States, or with foreign nations, is
declared to be illegal". Assim, independentemente da forma de manifestacéo e, sobre-
tudo, em matéria de defesa da concorréncia, o cartel pode ser mais brevemente defi-
nido com um acordo entre empresas rivais visando a obtengéo de lucros maiores. "A
cartel is an agreement among rivals not to compete and whose purpose it is to restrict
output and raise the price of their product. If competition is a good thing, it follows
that cartels are bad. The elimination of rivalry by firms that formerly competed is
accomplished not by integration of productive facilities, as might be true in the case
of a merger. Instead, the former rivals maintain separate firms but act jointly in fixing
prices or establishing market division, or even both" (Breit & Elzinga; 1996:9). "An
association of firms that explicitly agrees to coordinates its activities is called a car-
tel. A cartel that includes all firms in an industry is in effect a monopoly, and the
member firms share the monopoly profits" (Carlton & Perloff; 1994:175).
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Os cartéis sao facilitados ou mesmo séo vidveis apenas em mercados
concentrados, isto €, nos quais poucas empresas respondem por grande parte
das vendas de determinado mercado. A Sec¢&o Il é dedicada a analise do pro-
cesso de formacéo de precos nesses mercados concentrados (oligopdlios).

Por fim, na Secé&o 11 faz-se uma breve apresentagédo dos principais
instrumentos competitivos que caracterizam duas estruturas de mercado: o
oligopélio concentrado e o oligopdlio diferenciado.

I. Cartéis: uma introducéo a analise econébmica

"People of the same trade seldom
meet together, even for merriment and diver-
sion, but the conversation ends in a conspir-
acy against the public, or in some contrivance
to raise prices” (Adam Smith).

I.1. Objetivos e Efeitos da Formacéo de Cartéis

A citacdo acima do economista inglés, reproduzida por véarios auto-
res em introducgdes a analise da formacdo de cartéis, sintetiza os objetivos e 0s
efeitos gerais da formacdo de um cartel: as empresas envolvidas buscam via-
bilizar precos mais elevados ou, mais propriamente, lucros maiores, mediante
a supressdo da concorréncia entre elas, ao passo que o principal efeito sobre
0s consumidores é, em Gltima instancia, a diminui¢do do bem-estar.

Numa situacdo concorrencial, qualquer tentativa por parte de uma
empresa individual de aumentar precos e lucros, agindo isoladamente, prova-
velmente resultard em fracasso, a medida que os consumidores optardo por
adquirir o produto de empresas concorrentes®. Havendo o cartel, as alternati-
vas de consumo (a pregos inferiores) disponiveis para os consumidores dimi-
nuem ou mesmo deixam de existir. Note-se que quanto maior a extensdo do

% De uma maneira mais abrangente, supondo-se que 0s custos mantenham-se cons-
tantes, pode-se dizer que o aumento dos lucros nessa situacdo depende da elasticida-
de-preco da demanda da empresa em questdo. A elasticidade-preco da demanda mede
a variacdo na quantidade comercializada por uma empresa em decorréncia de uma
varia¢do no preco de venda do produto. Se a queda das vendas (em termos proporcio-
nais) for superior o aumento do preco (em termos proporcionais) tem-se uma deman-
da eléstica e o resultado final em termos de lucros seré negativo para a empresa.
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cartel, isto é, quanto maior a propor¢do da demanda total abarcada pelas em-
presas envolvidas no acordo, maiores as possibilidades de sucesso do cartel e
maiores 0s prejuizos para 0s consumidores.

Essas consideragdes sdo melhor ilustradas por meio das figuras a-
baixo. As curvas de oferta e de demanda do mercado em guestdo sdo mostra-
das na figura 1b, na qual o equilibrio do mercado a curto prazo é alcangado
guando Qc unidades sdo produzidas e comercializadas ao preco Pc. A figura
la apresenta a curva de demanda individual (dd), a receita marginal (rmg)
derivada dessa curva e o custo marginal (cmg) de uma empresa qualquer (fir-
ma A). Ao preco Pc dado pelo mercado concorrencial (figura 1b), a firma A
comercializa a quantidade q.

Porém essa situacao ndo se apresenta como a que a firma A pode au-
ferir lucros maximos. Produzindo e comercializando ¢, a empresa incorre em
custos marginais superiores a receita marginal correspondente a curva de de-
manda dd®. O nivel de produc&o que maximiza os lucros ocorre, portanto, em
gm, ONde a receita marginal iguala o custo marginal e o nivel de preco pratica-
do é Pm.

% O conceito “marginal” significa apenas o acréscimo de uma variavel qualquer (cus-
to ou receita, por exemplo) em decorréncia da variagdo da quantidade. Portanto, custo
marginal representa a variagdo do custo total proporcionado por uma variagdo na
quantidade produzida e receita marginal, a variacdo da receita total que resulta tam-
bém de uma variacdo na quantidade produzida e comercializada. Na situacdo mencio-
nada, na qual o custo marginal supera a receita marginal, tem-se portanto que uma
redugdo na quantidade produzida e comercializada resultard em uma diminui¢do do
custo total superior a reducdo da receita total e, consequentemente, em aumento dos
lucros auferidos pela empresa.
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Figura la Figura 1b
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Caso a firma A intente reduzir a quantidade ofertada, elevando o
preco para Pm, a empresa, no entanto, deve levar em consideragéo a reacéo
das demais empresas ofertantes, ndo atuando coordenadamente. Se 0 aumento
de precos pretendido pela firma A nédo for seguido pelas concorrentes, havera
uma perda de vendas superior aquela mostrada pela curva de demanda dd. E o
que ilustra a curva de demanda dd’ — para niveis de precos superiores ao dado
pelo mercado (supondo a ndo coordenacdo de decisdes), a curva de demanda
da firma A, que considera a reacdo das empresas rivais (dd’) torna-se mais
elastica do que a curva de demanda dd. Nesse caso, a firma A teria reduzido a
quantidade para qm, porém o preco alcangado seria inferior a Pm ou, mais
precisamente, a receita marginal (rmg’ derivada de dd’) seria superior ao cus-
to marginal (cmg), indicando que a firma A ndo estaria maximizando seus
lucros.

O resultado alcancado seria outro caso as empresas coordenassem
suas decisfes (como visto adiante o conluio, teoricamente rentavel a todas as
empresas participantes, pode sofrer sérios percal¢os, quando, na préatica, a
questdo passa a ser a da “divisdo do bolo”). Havendo o acordo entre as empre-
sas e sendo bem-sucedido, a firma A (aqui tomada como representativa do
conjunto das empresas envolvidas) fara frente a curva de demanda dd (e ndo
dd’, tendo em vista que aos consumidores ndo foi dada a alternativa de aquisi-
¢do do produto a precos menores ou ndo majorados), comercializando g, ao
preco Pm.
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A figura 1b mostra o resultado do cartel da perspectiva do mercado
como um todo, tendo havido uma reducéo das quantidades transacionadas de
Qc para Qm e um aumento do preco de Pc para Pm. As perdas para o consu-
midor decorrentes da manutencdo do cartel sdo intuitivas e resultam tanto da
reducdo das quantidades totais consumidas, quanto do aumento do preco.

O efeito combinado de perda de bem-estar do consumidor, ilustrado
acima, é denominado de excedente do consumidor ou, nesse especifico, de
uma perda do excedente do consumidor™. Na figura 1b, essa perda pode ser
decomposta em duas: (i) a area retangular P,ACP. representa a perda de ex-
cedente decorrente do “aumento do pre¢o”, pois 0 consumidor paga um preco
mais elevado (Pm) para ainda adquirir Qm; (ii) ja a area triangular ABC ilus-
tra a perda relativa a diminuicéo das quantidades adquiridas, de Qc para Qm.

A medida que suprime a concorréncia entre certo grupo de empresas
e, portanto, o temor que cada uma tem de ndo ser seguida pela(s) rival(is) em
um aumento de precgos, possibilita-se a elevacdo dos precos (e a reducdo das
quantidades comercializados). A contrapartida para os consumidores é a redu-
cdo do excedente, do bem estar criado antes do cartel pela possibilidade de
aquisicdo de maiores quantidades do produto a menor preco.

1.2. ""Fraudando'' o Cartel

Existem varios obstaculos a constituicdo e a manutencdo de um car-
tel, alguns dos quais serdo melhor analisados no préximo item. O principal
deles advém, no entanto, de seu préprio éxito.

Um cartel representa a unido dos interesses de um conjunto de em-
presas em torno da obtencdo de maiores lucros, sendo que cada qual deve
“contribuir” em alguma medida para a restricdo das quantidades ofertadas ao
mercado e assim lograr o aumento do preco vigente. Porém, o sucesso aqui
representado por preco acima do nivel competitivo, sob determinadas condi-
¢Bes, constitui-se em um poderoso incentivo para que uma ou mais participan-
tes do cartel adotem comportamentos oportunistas de “burla” ou “fraude”
(“cheating™) do acordo: manter-se “formalmente” no cartel, a0 mesmo tempo
em que se aproveita do aumento do pre¢o para vender maiores quantidades do

" para uma analise mais abrangente pode-se consultar, por exemplo, Varian (1987),
capitulo 14.
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que aquelas previstas ou passiveis de darem sustentagdo ao aumento do pre-
co™.

Em outros termos, pode-se supor, por exemplo, que o cartel estabe-
leca uma reducdo de 10% da oferta de cada uma das empresas participantes.
Essa reducdo conjuntamente é capaz de elevar significativamente o prego,
porém uma empresa individualmente considerada, ao variar sua propria oferta,
ndo consegue altera-lo. Nessas condigBes a empresa pode beneficiar-se do
acordo estabelecido, burlando-o: por forca da reducdo da oferta das demais
empresas, 0 preco efetivamente se eleva, enquanto que a “fraudadora” man-
tém inalterado seu volume de vendas, usufruindo do novo preco e, portanto,
de maiores lucros (superiores inclusive aqueles alcancados pelas empresas que
praticam a restricdo a oferta estabelecida pelo cartel).

De acordo com Scherer (1970:172-173):

“The very act of fixing the price at a monopolistic
level creates incentives for sellers to expand output beyond
the quantity that will sustain the agreed-upon price. The es-
sence of the matter is illustrated in Figure 6.1 [vide abaixo].
Assume that the price is successfully raised from the competi-
tive level OP;, as show in the industry diagram (a), to OPy,.
To sustain the increase, output must be cut from OQ, to OQ,.
This leaves the typical party to the agreement in a situation
characterized by panel (b). If it sells only a modest fraction of
the total output, the individual seller may consider the collec-
tively fixed price to be virtually parametric — that is, insensi-
tive to its own output choices. With its output held at OXp, its
marginal cost is well below the fixed price72, and so the firm

™ E usual na literatura econdmica encontrar a descricao desse tipo de comportamento
sem qualquer referéncia a permanéncia pro forma da empresa “fraudadora” dentro do
acordo. Para a compreensdo de suas motivacgdes e dos limites a “fraude”, essa distin-
¢do entre empresa que ndo pertence ao cartel e empresa que o “burle” é irrelevante.
Porém, na perspectiva antitruste, essa distincdo pode ser de suma importancia, de
forma que se mantém aqui a referéncia a “fraude” no sentido de uma empresa que
pertence ao acordo e adota um comportamento contrério ao estabelecido.

2 Quando certa empresa é incapaz de determinar alteracdes no preco praticado no
mercado, ao variar suas proprias quantidades comercializadas, a receita total dessa
empresa varia proporcionalmente com a quantidade comercializada, com na equagéo
abaixo.
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is tempted to break with the agreement, quote a slightly lower
price (broken line), and enjoy additional business X,X* at
chiseled prices. Its short-run profits are increased by the
shaded triangular area Z in (b). Of course, if every seller were
to behave in this manner, the industry price will descend from
the agreed-upon monopoly value to the level of all producers’
marginal cost, where no further incentive for output expan-
sion remains”.

Figura 2 (Figura 6.1)

(b) Firma Individual
(@) Industria

S=>MC

Pm

Pm

Pc ’_/

(0] Qm Qc

Obs.: A figura original foi ligeiramente modificada.

Portanto, para que esse comportamento oportunista seja possivel, em
primeiro lugar, como mencionado por Scherer, é necessario que a empresa

RT = (p X q), sendo que p pode ser considerado constante e dado pelo merca-

do. Ademais a receita marginal dessa empresa € constante e igual ao preco p, qual-
quer que seja a quantidade comercializada:

RMg = ART = A(pxq) = Agx p = p. Desse modo, a curva

Aq Aq Aq
de demanda de uma empresa “tomadora de precos” (price taker), como em Scherer
nessa citacdo, é uma reta constante, paralela ao eixo das quantidades e igual ao preco
dado pelo mercado p.
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“fraudadora” ndo detenha uma participacdo de mercado elevada, para que, ao
manter as quantidades por ela comercializadas, ndo influa no preco vigente.

Ademais, o cartel ndo deve dispor de outros meios pelos quais possa
ter ciéncia da defeccdo de uma das participantes. Em um sentido mais amplo,
para que o oportunismo de uma empresa seja viavel, o cartel ndo pode dispor
de mecanismos eficazes de retaliacao.

Carlton & Perloff (1994:190-196) relacionam alguns fatores que fa-
cilitam a deteccdo de comportamentos oportunistas, bem como algumas “sal-
vaguardas” gque eventualmente podem ser implementadas pelos participantes
do acordo para evitar o0 “cheating”.

Com relagdo aos primeiros, maior a possibilidade de detecgdo da
“fraude”: (i) quanto menor o nimero de empresas envolvidas (ou, mais preci-
samente, quanto mais concentrado o mercado em questdo); (ii) quanto maior a
disponibilidade de informagdes publicas ou confidveis sobre os precos prati-
cados (ou quantidades comercializadas); (iii) quanto menores as flutuacdes
autdbnomas de precos; e (iv) quanto maior a semelhanca e a concentracdo das
vendas em poucos canais de distribuicdo. Entre esses fatores, um comentario
apenas sobre o Gltimo. Empresas que compartilham um mesmo canal de dis-
tribuicdo (grandes atacadistas, por exemplo) tém probabilidade muito maior
de obter informacGes acerca das condi¢cdes de venda das concorrentes. Ao
contrario, é bastante improvavel que se disponha de informacdes acuradas
sobre um bem de consumo final, cujo abastecimento ao varejo seja realizado
diretamente pelo fabricante pra o varejo, por atacadistas e por revendedores
independentes.

Esses elementos sdo de natureza estrutural, isto é, dizem respeito
fundamentalmente as caracteristicas do(s) produto(s) envolvido(s) e podem ou
ndo facilitar a manutencdo do cartel pela prevencdo a “fraude”. Porém, ha
também mecanismos internos a operacdo do cartel que podem favorecer o
cumprimento do acordo’. Entre estes vale destacar a utilizagio de “clausula

de nag&o mais favorecida” e o estabelecimento de “trigger prices”".

™ “Unless a cartel can detect violations of its price-fixing agreement and prevent
reoccurrences, member firms engage in secret price-cutting (or output expansions)
that destroys the cartel. Although economists and lawyers understand a number of
mechanisms that aid cartels in enforcing their agreements, the most successful cartel
agreements and their enforcement mechanisms may be unknown” (Carlton & Perloff;
1994:194).

™ Esses mecanismos sdo aqui referidos a titulo de exemplificagdo e ndo esgotam os
meios possiveis de prevencdo a reducdo secreta de pregos. Como mencionado por
Stigler (1964:42-43), “a method of eliminating secret price cutting is to assign each
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A “clausula de nagdo mais favorecida” ", aplicada a determinados

contratos de venda por forca de acordo entre empresas concorrentes, cria um
importante mecanismo de garantia a observancia do termos do acordo. Em se
tratando de produtos e/ou servigos comercializados mediante contrato de lon-
go prazo, cada participante do cartel pode assegurar a utilizagdo de um dispo-
sitivo contratual que garanta ao cliente que o preco praticado nao sera superior
ao de qualquer outro cliente e que qualquer reducdo verificada sera estendida
ao “cliente mais favorecido”.

“This rebate mechanism created a penalty for cheat-
ing on the cartel: If either company deviated from the agree-
ment by cutting its price, it would have to cut prices to all
previous buyers as well” (idem, 1995:195).

Presume-se, obviamente, que a vigilancia quanto a utilizacdo dessa
clausula em contrato seja mais facil do que a obtencéo da informagéo sobre o
preco propriamente, 0 que ndo necessariamente ocorre. Ja o estabelecimento
de trigger prices ou precos de referéncia ou de gatilho parece constituir-se em
um mecanismo mais eficiente, por independer da obtencéo de informacdes de
terceiros. De acordo com Carlton & Perloff (1994:195):

“All cartel members could agree that if the market
price drops below a certain level (called a trigger price), each

buyer [ou grupo de clientes] to a single seller. If this can be done for all buyers, short-
run price cutting no longer has any purpose”. Ou ainda: “Fixing market shares is
probably the most efficient of all methods of combating secret price reductions [...]
With inspection of output and an appropriate formula for redistribution gains and
losses from departures from quotas, the incentive to secret price cutting is eliminated.
Unless inspection of output is costly or ineffective (as with services), this is the ideal
method of enforcement, and is widely used by legal cartels. Unfortunately for oli-
gopolists, it is usually an easy form of collusion to detect, for it may require side
payments among firms and it leaves indelible traces in the output records” (idem, p.
42).

™ Do inglés most-favored-nation clause. Carlton & Perloff (1994:195) utilizam essa
denominacéo para contratos firmados entre a empresa cartelizada e respectivo cliente
que estabelegam que o preco de venda ndo € superior ao praticado para qualquer
outro cliente.Originalmente o termo foi empregado em relagdes internacionais de
comércio, garantindo a multilateralidade de concessdes estabelecidas entre signatérios
do Acordo Geral sobre Tarifas e Comércio e da Organiza¢do Mundial de Comércio.
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firm will expand its output to the precartel level; that is, all
firms will abandon the cartel agreement. In this case, a firm
that cuts its price might gain in the extremely short run, but
would lose in the end due to the destruction of the cartel by
this redetermined punishment mechanism”.

A ldgica, enfim, repousa sobre a prépria racionalidade econémica do
cartel: toda empresa dispde de informacgdes sobre o pre¢o de mercado; agindo
coordenadamente todos ganham; o “free riding” é “punido” com a dissolucdo
do acordo e, consequentemente, com o retorno ao nivel de precos anterior.
Porém, quaisquer mecanismos coercitivos que sejam criados, quaisquer estra-
tégias de vigilancia e de punigdo entre empresas cartelizadas trazem subjacen-
te, de uma perspectiva mais ampla, o reconhecimento da interdependéncia das
principais decisdes envolvendo empresas atuantes em mercados concentrados.
Esse fato, de suma importancia para o entendimento do processo de formagédo
de precos (paralelismo de pregos) serd retomado na Secao II.

Pode-se concluir, enfim, que 0s acordos entre empresas concorren-
tes, se bem-sucedidos, tém por seus proprios “méritos” natureza bastante ins-
tavel: além de outras dificuldades analisadas a seguir, a elevacdo dos precos
proporcionada pelo cartel, a0 mesmo tempo em que requer certa restricdo de
oferta, induz as participantes do cartel a comercializar quantidades crescentes.
A mesma légica econdmica que fundamenta a criacdo de um cartel — a obten-
¢do de lucros maiores — pode constituir-se no incentivo para seu rompimento.

1.3. Criagéo e Manutencéo de um Cartel

Conferiu-se, no item anterior, maior destaque a “fraude” pelas pro-
prias participantes do acordo por ser este um obstaculo enddgeno e inerente a
manutencdo de um cartel. Porém, as dificuldades de criagdo e manutencédo de
um cartel estendem-se a varios outros fatores, alguns dos quais sdo analisados
em seguida: (i) existéncia de poder de mercado; (ii) simetria competitiva entre
as participantes do acordo; e (iii) condi¢cdo de entrada.

Poder de mercado

Em primeiro lugar, a criagdo de um cartel ou, mais precisamente, pa-
ra que o cartel tenha existéncia econémica efetiva, como um acordo capaz de
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resultar em precos maiores, é condi¢do necessaria que as empresas reunidas
sob o cartel detenham poder de, atuando coordenadamente, aumentar o preco
(ou, abreviadamente, poder de mercado).

Como ja mencionado (item 1.1), uma empresa individualmente deve
enfrentar sérios problemas para aumentar o prego de venda de seu produto ou
servico, uma vez que os consumidores tém opcao de substituir o produto desta
pelos das demais concorrentes. Ou ainda, qualquer empresa que intente elevar
seu preco encontra-se ciente do risco de ndo ser seguida pelas rivais, o que
pode resultar em uma perda de vendas que torne ndo rentavel o aumento de
precos’®.

O mesmo se aplica ao cartel: faz-se necessario que a participacao de
mercado combinada das empresas integrantes do acordo seja elevada o bas-
tante para garantir-lhe poder de mercado, sem o qual o aumento de precos
levaria a perdas significativas decorrentes do desvio de vendas para empresas
que néo facam parte do acordo’’.

Por outro lado, quanto maior o nimero de empresas integrantes de
um acordo (digamos, para que as mesmas alcancem o poder de mercado ne-
cessario para 0 aumento de pre¢os), certamente menor serd a participacdo de
mercado detida por algumas delas, o que, com visto, € um fator que facilita a
adocdo de comportamentos oportunistas.

Como enfatizado por Utton (1995:149), os cartéis constituidos por
poucas empresas, cada qual com elevada participacdo de mercado, presumi-
velmente apresentam menores custos de administracdo e de monitoramento.
Né&o se tratam apenas de custos de cada empresa ou do cartel relacionados a
prevencdo das “fraudes” e comportamentos oportunistas em geral. Mas tam-
bém de custos tipicamente transacionais, incorridos para supressao de diver-
géncias entre as empresas participantes do cartel, como analisado a seguir.

Simetria competitiva entre empresas participantes

" Excetuando, fundamentalmente, o caso de um monopélio, em relacdo ao qual, de
resto, ndo cabe a discussdo de formagao de um cartel.

" Quanto maior a participac&o conjunta das empresas cartelizadas, a curva de deman-
da torna-se mais inelastica (vide Figura 1a no item 1.1), ou seja, a variacdo das vendas
é relativamente pequena diante de um aumento de precos. O contrario tende a ocorrer
quando aquela participagdo de mercado é reduzida. A curva de demanda é eldstica,
devido a existéncia e a importancia quantitativa de produtos substitutos, comerciali-
zados por empresas nao cartelizadas, aos quais 0s consumidores podem recorrer.
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Scherer (1970:171), analisando as dificuldades para a constitui¢do
de um cartel, hierarquicamente aponta que:

“First, the parties to the conspiracy may have diver-
gent ideas about appropriate price levels and market shares,
making it difficult to reach an understanding all will respect”.

O cartel, em um sentido mais amplo, representa a anulagdo da con-
corréncia entre um conjunto de empresas, em busca da aferi¢do de lucros mai-
ores: “fixa-se” a estrutura de oferta vigente, “mantém-se” as participacdes de
mercado atuais e, agindo coordenadamente, cada empresa tem condi¢cdes de
praticar pregos e auferir lucros maiores.

Porém, se o cartel (em relacdo ao mercado competitivo), digamos,
torna “os negdcios mais faceis”, ndo necessariamente os faz mais lucrativos.
Caso a empresa vislumbre uma forga competitiva interna capaz de sobrepujar
as rivais, pode ser mais rentavel (para os acionistas e 0s administradores) lan-
car a empresa na disputa por maiores fatias de mercado, pela aniquilacdo das
rivais e pela conquista de maiores lucros por suas proprias forcas.

Uma empresa qualquer pode ser entendida como um conjunto de
“recursos”, materiais e humanos, aplicados e organizados de forma a gerar 0s
maiores lucros possiveis, conquistar a preferéncia e a lealdade do maior nu-
mero possivel de consumidores e, conseqiientemente, a maior participacdo em
seu mercado de atuacdo. Numa palavra, uma empresa representa um certo
montante de capital, materializado em certa atividade especifica, buscando sua
maior e perene valorizagéo.

O montante de capital em si reunido numa empresa, suas formas
concretas de aplicacdo, a prépria historia da empresa no mercado, enfim, um
conjunto bastante amplo e complexo de fatores determina a forga competitiva
de um empresa, sua competitividade frente as demais concorrentes que resulta
das assimetrias competitivas existentes. Em sua avaliagcdo sobre a convenién-
cia ou ndo de se aderir a um cartel depende, entéo, de sua competitividade

Nesse sentido, a viabilidade (e a manutencdo) de um acordo entre
concorrentes depende crucialmente da avaliacdo (e reavaliacdo) que cada em-
presa envolvida faz de sua competitividade relativa, da simetria (ou assimetri-
a) de poder de mercado em comparagdo com 0s demais concorrentes.

Tome-se 0 caso, por exemplo, de possiveis assimetrias de custo en-
tre empresas atuantes em determinado mercado. A utilizagdo de métodos de
producdo mais eficientes, 0 acesso em condi¢des mais vantajosas as matérias-
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primas, a maior proximidade fisica com o mercado consumidor, enfim, ha
varios fatores que podem ensejar diferenciais de custo significativos entre
empresas estabelecidas.

A figura abaixo ilustra a situacdo em que duas empresas quaisquer
(firma A e firma B) possuem curvas de demanda idénticas (dd), mas diferentes
curvas de custo marginal (cmg, e cmg,). Enquanto que a firma A maximiza
seus lucros (igualando a receita marginal ao custo marginal) produzindo e
comercializando g, a firma B o faz ao nivel de producéo q,. Para a primeira o
preco que melhor Ihe convém é mais elevado, p,, que 0 preco p, que maximi-
za 0s lucros da firma B.

Figura 3
cmg, cmg,
Pa
Py
: -
0, 9o

Havera termos de acordo entre essas empresas? Multiplique-se essa
assimetria pela nimero de participantes do acordo e ter-se-a o quadro das
adversidades inerentes ao estabelecimento de critérios comuns entre empresa
rivais.

Pode-se argumentar que, contanto que o preco competitivo, no e-
xemplo acima, seja inferior a p, e py, a criagdo do cartel sera sempre preferivel
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a situacgdo de livre competigdo. Porém, estar-se-ia anulando em parte a assime-
tria existente entre as empresas.

A dicotomia da empresa mais eficiente resume-se’® a: (i) é mais ren-
tavel (a longo prazo) auferir lucros maiores (a curto prazo, considerando a
natureza intrinsecamente instavel do cartel), dando a oportunidade para que o
concorrente, por exemplo, faga os investimentos que anulem o atual diferenci-
al de custos; ou (ii) a assimetria em questdo, tanto em termos absolutos quanto
relativos, é suficiente para competir acirradamente visando a conquista do
mercado detido pela empresa menos eficiente?

A mesma disjuntiva ocorre com relacdo a outras fontes de assimetri-
a. Exemplificativamente, supondo-se perspectivas favoraveis de crescimento
da demanda, a existéncia de graus diversos de utilizacdo da capacidade produ-
tiva instalada das empresas dispostas a coludir tende a criar assimetrias com-
petitivas, ou seja, ensejam percepcdes distintas quanto ao potencial de ganhos
futuros (tanto em termos de lucros quanto de participagio de mercado). A
medida que tende a “engessar” a estrutura de oferta vigente, a colusdo pode
ndo ser atrativa as (ou pode ser desestabilizada pelas) empresas com maior
capacidade para atender ao crescimento previsto do mercado.

E, outro exemplo ainda, o0 mesmo diferencial de competitividade
pode estar associado a capacitacdes distintas de incorporacdo e/ou difusdo do
progresso tecnolégico (em termos tanto de produto, quanto de processo pro-
dutivo). Empresas que, acertada ou equivocadamente, ndo importa no caso,
acreditem dispor de um maior potencial de implementacdo de uma inovacao
tecnoldgica bem-sucedida, como a difusdo de uma nova técnica de producéo
ou o langcamento de um produto diferenciado, tendem a ser reticentes quanto a
adesdo a acordo com concorrentes, justamente na medida do sucesso esperado
da inovacgéo.

A concorréncia nao é simplesmente suprimida pela existéncia de um
acordo entre empresas. A oportunidade de ganhos e a constante avaliacdo de

® A andlise, nesses termos, é bastante simplificada. Entre a colus&o e a concorréncia
aberta ha um amplo gradiente de comportamentos possiveis. Steindl (1952; especifi-
camente no capitulo 5), por exemplo, discute os padrdes de crescimento em mercados
concentrados, distinguindo-0s quanto ao nimero e a natureza dos “produtores margi-
nais” atuantes no mercado. Nos livros basicos de economia é usual a caracterizacdo
de trés tipos distintos de “equilibrio” em mercados concentrados: (i) o alcancado
mediante o acordo entre concorrentes; (ii) aquele determinado pela existéncia clara de
uma empresa “dominante”, que imp8e as demais (“tomadoras de preco”) o preco
vigente no mercado; e (iii) o equilibrio ndo cooperativo, mais préxima da situacéo de
um mercado concorrencial. Vide, por exemplo, Carlton & Perloff (1995; capitulos 5 a
7 em particular).
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custos e beneficios continuam presentes nas estratégias competitivas das em-
presas. A existéncia de assimetrias entre concorrentes resulta sempre na con-
sideracdo pelas partes envolvidas dos respectivos niveis de poder de mercado
e, consequientemente, na conveniéncia de coludir ou de disputar o dominio do
mercado. Em linhas gerais, quanto maior o diferencial competitivo entre os
concorrentes e quanto maior a inconstancia das condigdes econémicas de
determinado mercado, maior o potencial disruptivo latente e maior a instabili-
dade seja do cartel, seja do equilibrio alcangado pelas forgas de mercado.

Condicao de entrada

Em que pese o poderoso incentivo a formagdo de um cartel, sua
constituicdo e manutengdo ao longo do tempo estéo sujeitas a varios obstacu-
los, alguns dois quais foram analisados anteriormente. Aqui passa-se a analise
da condi¢do de entrada de novos concorrentes como elemento importante
para a viabilidade de um acordo entre concorrentes.

Uma vez superada as dificuldades internas, relacionadas a objetivos,
“sacrificios” de cada parte envolvida e mecanismos de “fraude”, a existéncia
de um cartel deve enfrentar ainda a concorréncia que pode vir a existir com o
ingresso de novos competidores no mercado (concorrentes potenciais ou con-
corréncia potencial). Como ja mencionado antes, a formagdo de um cartel tem
por pressuposto a existéncia de um namero limitado de empresas atuando no
mercado e dispostas a colusdo. O estabelecimento de critérios comuns quanto
a precos ou quantidades a serem vendidas, a prevencdo de comportamentos
oportunistas etc. tornam invidvel a criacdo de um cartel em um mercado per-
feitamente competitivo, com a presenca de um grande ndmero de empresas.
Assim, por oposi¢do ao mercado de concorréncia perfeita ou pura, a carteliza-
cao esta intrinsecamente vinculada aos mercados (previamente) concentrados.

A concentragdo dos mercados, por sua vez, estd associada a presen-
ca de barreiras a entrada de novos competidores — aspectos econdmicos e
técnico-produtivos (e também institucionais, sendo que estes ndo serdo men-
cionados aqui), que usualmente permitem as empresas ja instaladas no merca-
do deter participacdo considerdvel no mercado total e auferir lucros acima
daqueles observados em mercados de concorréncia perfeita (lucros normais),
sem que novos concorrentes venham a ser atraidos ou possam se estabelecer
no mercado.
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Esquematicamente’, as barreiras ao ingresso de novos competidores
estdo associadas a presenca de: (i) economias absolutas de custo como melho-
res condicgBes (relativamente aos concorrentes potenciais) de acesso as maté-
rias-primas, a certo tipo de méo-de-obra, a rede de distribuicdo, & determinada
fonte de tecnologia, entre outros; (ii) economias relativas de custo, que resul-
tam de maior eficiéncia e, portanto, menores custos pela producéo e/ou distri-
buicdo em larga escala (economias de escala); (iii) economias de diferencia-
cdo de produto, isto é, vantagens relacionadas ao estabelecimento de prefe-
réncias pelos consumidores em torno das marcas comercializadas por empre-
sas ja estabelecidas.

Essas barreiras, que podem estar presentes isoladamente ou combi-
nadas entre si em determinadas estruturas de mercado, impdem custos de
entrada aos concorrentes potenciais, favorecendo as empresas ja estabelecidas.
Estas podem praticar precos maiores que 0s competitivos sem induzir o in-
gresso de novos competidores, pois estes, quando avaliam a rentabilidade
corrente do mercado, levam em consideracdo os custos de entrada menciona-
dos. Desse modo, quanto maiores as barreiras a entrada, pode-se dizer que
maiores devem ser 0s precos e os lucros auferidos pelas empresas estabeleci-
das (desconsiderando-se por simplicidade a competicdo entre estas).

Feitas essas consideracOes, pode-se retomar propriamente a analise
da relacdo entre cartelizacdo e condicdo de entrada. Como ja mencionado, 0
acordo entre empresas concorrentes visa a possibilitar 0 aumento do preco
acima do nivel competitivo. Inexistindo barreiras a entrada de novos concor-
rentes, 0 aumento do preco é praticamente inviabilizado, mesmo quer as em-
presas estabelecidas atuem coordenadamente ou, nos termos de Utton
(1995:148):

“The whole point of the agreement is to raise price
to the monopoly level in order to enjoy the abnormal profits
that result. In the absence of an effective barrier to entry the
abnormal profits may be short-lived”.

™ Vide o trabalho pioneiro de Bain (1956) e, por exemplo, Carlton & Perloff
(1994:107-115, especificamente) para uma sintese.
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Caso o prego conseguido pelo cartel ultrapasse o limite que induz a
entrada de novos concorrentes, estes, em principio®, ingressardo no mercado,
fazendo com que as empresas ja estabelecidas: (i) reduzam ainda mais a ofer-
ta, mantendo inalterado o nivel prévio ao ingresso e “acomodando” o incre-
mento da oferta proveniente do(s) novo(s) competidor(es); (ii) abandonem os
“parametros” estabelecidos no acordo, ampliando a oferta e, nesse sentido,
desintegrando o préprio cartel®.

As possibilidades de criacdo e manutencdo de um cartel guardam re-
lacdo inversa com o nivel das barreiras & entrada de novos concorrentes no
mercado em questdo. Em linhas gerais, ja sdo bastante restritivas as condigdes
de existéncia de um cartel, associadas a adog¢do de comportamentos oportunis-
tas e & prevencdo e a puni¢do dos mesmos; & auséncia de grandes assimetrias
competitivas e a estabilidade da competitividade relativa das empresas envol-
vidas no acordo, entre outras condi¢Ges. Fazer frente as incertezas, custos e
riscos inerentes a formacdo do cartel apenas mediante a obtencdo de lucros

8 Essas consideracdes devem ser vistas com cautela e, embora avancem em comple-
xidade e fujam do escopo da presente discussdo, demandam ao menos alguns comen-
tarios adicionais e ndo conclusivos.

As barreiras a entrada na teoria econdmica sao consideradas de natureza estrutural
por estarem associadas a possibilidade de diferenciacdo de produto ou fatores associ-
ados a tecnologia de producdo. Nesse sentido, a dimensdo das barreiras independe da
atuacdo das empresas ja estabelecidas, atuando coordenadamente ou ndo, e das con-
correntes potenciais. Porém, a decisdo de ingresso de um novo competidor nédo é
baseada simplesmente na avaliagdo da rentabilidade existente em dado mercado e nos
custos de entrada envolvidos. A reacdo (presumida) das empresas ja estabelecidas ao
“desafio” posto pelo novo ofertante é fundamental para sua decisdo de ingressar ou
ndo no mercado.

Uma empresa ja estabelecida, individualmente considerada, pode reagir ao ingresso
de um novo competidor expandindo a oferta e, possivelmente, ensejando uma redu-
cao de precos; ampliando os esforcos de venda, como promog6es, descontos e propa-
ganda, e dificultando a insercdo do novo concorrente no mercado; langando novos
produtos diferenciados etc. Por certo, a adocdo de comportamentos de defesa dos
mercados conquistados por todas as empresas estabelecidas é natural e antecipado
pelo concorrente potencial. A questdo que se coloca, portanto, é se a percepcao de
que as empresas ja estabelecidas tém agido coordenadamente exerce um efeito mais
acentuado sobre a concorréncia potencial. O poder de dissuasdo do cartel (presumido
pelo entrante) € superior & ja esperada rea¢do individualizada das empresas estabele-
cidas?

8 “The added output contributed by such [novos] entrants either drives down the
price immediately, or it forces parties to the original agreement to restrict their own
outputs further in defending the price, and this in turn can evoke such dissatisfaction
that the original members choose to abandon the agreement” (Scherer, 1970:173).
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satisfatorios e, portanto, caso prevalegam altas barreiras a entrada no mercado
considerado.

ii. formacéao de precos em mercados concentrados

“The crucial question is whether re-
spondents’  conduct toward  petitioner
stemmed from independent decision or form
an agreement, tacit or express. To be sure,
business behavior is admissible circumstantial
evidence from which the fact finder may infer
agreement. But this Court has never held that
proof of parallel business behavior conclu-
sively establishes agreement or, phrased dif-
ferently, that such behavior itself constitutes a
Sherman Act offense. Circumstantial evi-
dence of consciously parallel behavior may
have made heavy inroads into the traditional
judicial attitude toward conspiracy; but ‘con-
scious parallelism’ has not yet read conspir-
acy out of the Sherman Act entirely” (Juiz
Clark. Theatre Enterprises, Inc. v. Paramount
Film Distributing Corporation et al.).

A colusdo de empresas concorrentes, qualquer que seja seu contetdo
especifico (fixagdo de pregos, de quantidades ou mercados de atuagéo, por
exemplo), faz com que decisGes, anteriormente autbnomas, passem a ser in-
terdependentes. E a “tomada de consciéncia” de que decisdes coletivas podem
ocorrer em beneficio dos participantes do acordo, como colocado por Carlton
& Perloff (1994:178):

“A competitive firm ignores the good it does other
firms by reducing its output and increasing the market price;
it places no value on the gains of other firms. This gain by
others is an externality. Working cooperatively, the cartel
members gain from the output reductions of each firm. When
all firm belong to the cartel, all the gains from reducing out-
put and raising price go to the cartel. Here, the externality
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created by each firm in reducing its output has been internal-
ized by the cartel. As a result, it pays the cartel to reduce total
output below the competitive level, even though it does not
pay any competitive firm to reduce its output”.

Sob esse prisma, o cartel é um caso particular de mercados concen-
trados ou, mais propriamente, de oligop6lios, nos quais poucas e grandes em-
presas respondem individualmente por parcelas substanciais das vendas totais.
Num acordo, a interdependéncia é assumida como um ato de vontade, en-
guanto que, nos oligopdlios, o peso relativo de cada empresa faz com que
cada qual, sem qualquer mecanismo de combinacdo prévia, saiba que suas
decisBes quanto a preco ou vendas sdo necessariamente percebidas por todos
os concorrentes e afetem o equilibrio do mercado. As decisfes individuais
sobre precos ndo podem ser tomadas sem que sejam avaliadas as possiveis
reacdes de empresas rivais®?, com importantes efeitos sobre a politica de pre-
¢os como elemento de concorréncia, como analisado adiante.

11.1. Oligopdlio e Pregos

Os mercados concentrados ou, mais propriamente, o grau de concen-
tracdo dos mercados guarda relacdo estreita, como ja mencionado, com a exis-
téncia de barreiras ao ingresso de novos concorrentes. Essas barreiras estabe-
lecem custos diferenciais entre empresas estabelecidas e concorrentes potenci-
ais, garantindo as primeiras margens de lucro superiores (lucros supra-
normais ou diferenciais) aquelas que seriam possiveis de se obter em merca-
dos perfeitamente competitivos (lucros normais) sem atrair o ingresso de no-
vos competidores®,

Enquanto que os pre¢os maximos passiveis de serem praticados sdo
disciplinados pela concorréncia potencial, redu¢Ges competitivas de prego ou,
mais precisamente, a concorréncia em preco como forma de ampliagdo das
vendas em detrimento da participagdo de empresas rivais é dificultada, a me-

8 «Each firm recognizes that its best choice depends upon the choices its rivals make.
The firms are interdependent, and they are acutely conscious of it. Their decisions
depend then upon the assumptions they make about rival decisions and reactions, and
many alternative assumptions might be entertained” (Scherer; 1970:151)

8 Note-se que esse resultado independente da existéncia ou ndo de acordo entre em-
presas estabelecidas e possui natureza estrutural dada pelas caracteristicas técnico-
econdmicas constitutivas da condicéo de entrada, discutidas na segdo anterior.
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dida que as demais empresas tém sempre® condicdes de reduzir os préprios
precos na mesma proporgéo, “alcangando” o prego praticado pela rival.

Em outros termos, a empresa que vislumbra a possibilidade de ga-
nhar participacdo de mercado reduzindo o preco corrente deve, a0 mesmo
tempo, antecipar as possiveis reagbes dos concorrentes. A agressividade da
defesa destes, isto &, possiveis movimentos competitivos de reducdo de pregos
podem resultar ndo s6 na frustragdo das expectativas iniciais de ganho de par-
ticipacdo de mercado, como também em perda de lucro para todas as empre-
sas envolvidas, caso o acréscimo das vendas totais ndo compense a reducao
dos precos médios. A chamada “curva de demanda quebrada”® ilustra a inter-
dependéncia das decisdes de empresas oligopolistas e seus efeitos sobre a
formacéo de pregos nesses mercados.

Sendo p* o preco e g* a quantidade comercializada correntemente
pela firma A (vide figura 4), pode-se esperar que, diante de uma reducdo do
preco, as demais empresas reduzam seus proprios pre¢os visando a ndo perder
participacdo de mercado. Nesse caso, a curva de demanda da firma A para
precos inferiores a p* é representada pelo segmento BE, menos elastico do
gue o segmento BC, que ilustra a hipGtese de as concorrentes manterem 0s
precos inalterados. Para a firma A (e para o conjunto das empresas possivel-
mente), a baixa elasticidade-preco representada pelo segmento da demanda
BE torna pouco atraente a concorréncia em preco: as participagdes de merca-
do ndo se alteram, ndo ha um ganho frente as rivais e 0 aumento da demanda
em BE ndo chega a compensar o decréscimo do prego.

Em sentido contrério, isto é, para um aumento do preco (ou reducao
da quantidade) da firma A, caso as rivais mantenham suas posi¢des inaltera-
das, na expectativa de elevar suas participacOes, a queda esperada das vendas
pode ser muito maior. Ou seja, a curva de demanda da firma A para precos
superiores a p* é dada pelo segmento AB, que apresenta elasticidade-preco
maior que o segmento DB, caso as concorrentes aumentassem seus proprios
precos na mesma proporgao.

8 Essa afirmacéo apresenta um grau elevado de generalidade, como mencionado na
nota 78.

8 De acordo com os estudos pioneiros e autdnomos de Hall & Hitch (1939) e Sweezy
(1939). Vide também Stigler (1947).
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Figura 4

Assim, a curva de demanda esperada pela firma A é dada por ABE, com um
ponto de quebra ou de inflexdo em B, isto é, no nivel corrente do preco
:qualquer tentativa de reducdo do preco e, conseqlientemente, de elevacdo da
participacdo da empresa no mercado, pode ser percebida como uma agressao
pelas rivais, que, em defesa, reduzem seus proprios pre¢os. E, ao contrério, a
empresa teme que, aumentando seu preco, haja uma queda das vendas relati-
vamente alta, resultado da fuga dos consumidores para os produtos ofertados
pelos concorrentes com precos inalterados.

A curva de demanda quebrada ilustra a improbabilidade da concor-
réncia em preco por parte de uma empresa, atuando em um mercado no qual
as demais concorrentes tém condi¢fes econdmicas e financeiras para reduzir
0s proprios precos em defesa das respectivas participagdes de mercado. Dada
a interdependéncia entre empresas oligopolistas e o potencial de perda resul-
tante da concorréncia em precos, é pouco usual que esse instrumento competi-
tivo seja utilizado de forma sistematica para elevacdo da participacdao de mer-
cado de determinada empresa em detrimento dos concorrentes.

11.2. Lideranca e Paralelismo de Precos
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A rivalidade ou a interdependéncia das decisdes em mercado con-
centrados estabelece um risco acentuado quanto as decisbes envolvendo pre-
¢os. Ha o risco, como expresso pela curva de demanda quebrada, de que um
aumento de pregos ndo seja seguido pelas empresas rivais, resultando em per-
da de participagdo de mercado e de lucros pela empresa que intentou aumenta-
los. H4, também, a ameacga de que uma reducdo competitiva de pregos seja
seguida pelas demais concorrentes, mantendo inalterada as posi¢oes relativas
de cada uma ou mesmo desencadeando uma guerra de precos.

Todavia, a inagdo ndo pode ser mantida indefinidamente, sobretudo
quando h& pressdes generalizadas de custos e, em menor medida, quando ha
variacOes significativas de demanda. Considerando, mais especificamente,
aumentos de custo, a figura 5 reapresenta a curva de demanda quebrada ABE
(como na figura 4), trazendo ainda a respectiva curva de receita marginal
(rmg) e as curvas de custo marginal (cmgl e cmg2) de uma empresa represen-
tativa.

Figura 5

rmg E
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A “inflexdo” da curva de demanda no ponto B faz com que a curva
de receita marginal seja descontinua, como mostrado na figura 6. Nesse caso,
qualquer que seja o nivel de custos, entre cmgl e cmg2, a empresa em questdo
estara maximizando os lucros.

Para além das fronteiras dadas pelas curvas de custo cmgl e cmg2,
uma variacdo de custos enseja a alteracdo do preco praticado. Note-se, no
entanto, que a variagdo mencionada deve ser generalizada, isto é, que afete o
conjunto das empresas estabelecidas, ainda que ndo na mesma proporgéo exa-
tamente.

Nessas circunstancias, haveria uma reducdo dos lucros auferidos e a
mera reposicao da situacdo anterior, mediante o repasse do aumento de custos
aos precos, ndo aumentaria a atratividade do mercado em questéo e, conse-
guentemente, ndo induziria o ingresso de novos concorrentes. Porém, para que
no interior do mercado ndo sejam desencadeados os efeitos negativos de uma
mudanga nos precos relativos, a aumento tende a ocorrer em simultaneo, com
todas as empresas alterando os precos em proporcdo semelhante, de forma a
manter inalterada sua posicao frente as rivais.

Hé& alguns instrumentos pelos quais pode ocorrer a coordenacdo de
precos sem que haja a combinacdo prévia entre concorrentes. No caso das
empresas apresentarem custos absolutos semelhantes e, possivelmente, co-
mercializarem produtos homogéneos (e, conseqiientemente, com precos seme-
Ihantes ja estabelecidos como tal em periodos passados), a adesdo tacita a uma
regra de formagdo de pregos torna menos provavel mudancas significativas de
precos relativos. Trata-se de estabelecer uma férmula que relacione o prego e
0 custo, variando o primeiro de acordo com a férmula sempre que o segundo
se altere®. Como afirmam Viscusi et al.:

“In practice, there have been several devices that
firms have used to solve the coordination problem. One com-
mon institution is price leadership. The price leader might be
the largest or lowest-cost firm, though this is not always so.

8 “These [regras ou formulas] typically involve some variant of the full-cost or cost-
plus pricing principle, in which a ‘normal’ or desired profit margin or percentage
return on invested capital is added to estimated unit costs to calculate the product
price. If all firms in an industry have similar costs and adhere to similar full-cost
formulas — or if a price leader uses the formula and other sellers accept its leadership
— then price cutting below full-cost levels is minimized, the behavior of rivals be-
comes more predictable than it otherwise would be, and efficient producers are virtu-
ally assured of realizing at least ‘normal’ profits” (Scherer; 1970:185).
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The identity of the leader may even change over time. The es-
sential idea is that the leader openly announces its intention to
change its price, and the other firms normally follow with
similar price changes. Of course, the leader must accurately
assess what price is likely to be acceptable to its rivals. If the
leader is too far off the mark, some rivals may elect not to fol-
low” (Viscusi et alii; 1995:117)%".

Como visto, os autores enfatizam duas questdes, relacionadas a i-
dentidade da empresa-lider de precos e ao seu comportamento esperado. A
empresa-lider de mercado néo necessariamente é a lider de precos. Nao € o-
brigatério que haja correspondéncia entre a empresa com maior volume de
vendas em determinado mercado e a “empresa maior” (considerados varios
mercados de atuacdo), do mesmo modo que ndo é forgoso que a empresa com
menores custos de producdo tenha a maior participacédo de mercado.

J4 0 comportamento esperado da lider de pregos € um pouco mais
previsivel. O preco determinado por ela ndo deve ser elevado demais a ponto
de induzir o ingresso de novos concorrentes, sob risco de ndo ser seguido
pelas demais empresas ja estabelecidas. Em sentido contrario, ndo pode ser
muito reduzido, levando as empresas com maiores custos a auferirem lucros
menores do que 0s aceitaveis.

Uma vez satisfeitas as condi¢fes para a lideranca de pregos e diante
da auséncia de qualquer acordo explicito entre empresas concorrentes, verifi-
ca-se, na pratica, uma semelhanga quanto a formagdo de precos em mercados
oligopolizados, estejam as empresas atuando coordenadamente ou ndo. Con-
sequentemente, ha na analise antitruste uma dificuldade crucial em torno da
distincdo entre a coordenacdo explicita entre empresas rivais e o paralelismo
de precos que resulta da interdependéncia das decis@es (no item 11.3 faz-se um
breve apanhado dos principais casos nos Estados Unidos da América envol-
vendo o paralelismo de precos na analise da formacdo de cartéis). Viscusi et
al. colocam a questdo nos seguintes termos:

8 «“price leadership implies a set of industry practices or customs under which list
price changes are normally announced by a specific firm accepted as the leader by
other who follow the leader’s initiatives. Wide variations are possible in the stability
of the price leader’s position, the reasons for its acceptance as leader, its influence
over other firms, and its effectiveness in leading the industry to prices that maximize
group profits” (Scherer, 1970:176).
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“Suppose that there is no evidence that firms got to-
gether and made overt agreements to fix prices; however, the
firms did behave in parallel fashion by charging identical
prices. The key question is whether the conspiracy can be in-
ferred from such conscious parallelism. The importance of
this issue is that oligopoly pricing often has characteristics of
conscious parallelism” (Viscusi et alii; 1995:129).

Deve-se distinguir, no entanto, o oligopdlio e o cartel pela natureza
da incerteza quanto a estabilidade ou a fixacdo dos precos. No cartel a fixacédo
de precos depende fundamentalmente da magnitude dos incentivos a “fraude”
e dos mecanismos de prevencdo e punicdo presentes em determinado merca-
do. J& no oligopdlio, a estabilidade dos pregos relativos (a ndo competicdo em
preco) estd associada & avaliagdo subjetiva que cada empresa faz de seu pro-
prio poder de concorrer em preco e das possiveis reacdes das rivais.

Ademais, a semelhanca entre cartéis e mercados concentrados, em
geral, diz respeito a um Unico aspecto da concorréncia, a competicdo em pre-
¢o. Os cartéis podem ter um escopo mais abrangente, abarcando quantidades a
serem comercializadas, participacfes de mercado, areas geograficas de atua-
cdo das empresas, entre outros objetivos, além da prdpria fixacéo de precos.

E, ainda, se a concorréncia em pregos é improvavel em mercados
concentrados, improbabilidade ndo significa impossibilidade ou que as em-
presas oligopolistas ndo tenham uma disputa acirrada pelo mercado, utilizan-
do-se, para tanto, de outros instrumentos de competi¢do, como analisado na
Secdo I11.

11.3. Cartéis e Paralelismo de Precos®
Cigarros

A industria de cigarros durante as décadas de vinte e trinta é um e-
xemplo cléssico de lideranga precos. Tratava-se de um mercado bastante con-
centrado, com a participacdo combinada das trés maiores empresas (American
Tobacco, Liggett & Myers e R. J. Reynolds — Big Three) variando entre 68%
e 90%.

8 As consideracdes feitas adiante sintetizam analise realizada por Scherer (1970:177-
184).
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Entre 1923 e 1941, prevaleceram pregos virtualmente idénticos entre
as marcas bésicas das Big Three. Houve no periodo 8 (oito) mudancgas nas
listas de pregos. A Reynolds liderou 6 (seis) dessas mudancas, sendo 5 (cinco)
com variacgdes positivas e uma com variagdo para menor dos precos. Em cada
uma dessas mudancas, a lider de pregos foi seguida pelas duas outras e em
alguns casos com um intervalo de 24 horas.

Em 1933, iniciativas da lider Reynolds ilustram o alto grau de coor-
denacdo estabelecido entre as Big Three. Em junho de 1931, enquanto que o
consumo de cigarros estava declinando por forca da depressdo norte-
americana e os precos do fumo alcangavam os niveis mais baixos desde 1905,
a Reynolds anunciou um aumento no preco do Camel, de US$ 5,64 para US$
6,04 por milheiro — ostensivamente para gerar receita para a promogao de
nova embalagem de celofane. As outras empresas seguiram-na imediatamente.

Porém, o aumento de pregos e a reducdo do poder aquisitivo dos
consumidores pela Depressdo permitiram um significativo crescimento das
vendas de cigarros de menor qualidade comercializados por outras empresas,
cuja participacdo de mercado saltou de 1% no inicio de 1931 para 23% ao
final de 1932.

Em resposta, a American Tobacco reduziu o pre¢o do Lucky Strikes
de US$ 6,04 para US$ 5,29 o milheiro em janeiro de 1933 e novamente para
US$ 4,85 em fevereiro do mesmo ano. Reynolds e Liggett seguiram-na imedi-
atamente. No mesmo periodo, as Big Three pressionaram os varejistas a man-
ter o diferencial de precos entre as marcas-padrdo e as marcas de “dez centa-
vos” abaixo de 3 (trés) centavos, e em algumas cadeias varejistas o preco das
marcas-padréo caiu para 10 (dez) centavos. O ataque contra as marcas de “dez
centavos” foi bem-sucedido, com a participacdo delas caindo de 23% em no-
vembro de 1932 para 6% em maio de 1933. Diante disso, American Tobacco
e Liggett seguiram o aumento de pregos liderado pela Reynolds para US$
5,38 0 milheiro em janeiro de 1934.

Por um apreciavel periodo ap6s a Segunda Guerra mundial, a Ame-
rican Tobacco liderou muitos ajustes de precos, em parte porque rapidamente
assumiu o primeiro lugar nas vendas totais de cigarros e em parte porque a
estrutura de marcas tornou-se muito mais complexa. A American Tobacco
tinha o volume de vendas mais elevado em cigarros sem filtro e exerceu a
lideranca de precos nesse segmento. Enguanto isso, a Reynolds liderou os
ajustes de precos no segmento de cigarros com filtros, no qual se concentrava
a maior parte de suas vendas. Entdo, o market share da American Tobacco
caiu e a Philip Morris avangou agressivamente, fazendo valer sua lideranga de
precos a partir da segunda posicdo nas vendas totais, tdo logo o Marlboro
tornou-se o cigarro melhor-vendido no mundo.
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“Despite these changes in leadership roles and the
proliferation of differentially priced king size, extra long,
mentholated, and low-tar brands, there was little indication of
intensified price rivalry among the cigarette makers; and prof-
its remained well above all-manufacturing averages notwith-
standing stagnant demand” (Scherer, 1970:178).

Automoveis

A formagdo de pregos no mercado de automoveis apresenta um
momento critico, quando do langamento de novos modelos. A General Motors
tem sido a lider de precgos desde a Segunda Guerra mundial, mas por proble-
mas de cronograma de lancamento os demais produtores podem ser obrigados
a definir o preco de novos modelos, sem conhecer o preco da GM. Eles entdo
tentam antecipar as decisGes da GM e determinar precos compativeis. Em
caso de erro, hd uma apressada retratacao, reduzindo ou aumentando 0s precos
para a desejada reldo com aqueles da GM.

Embora os modelos de automoveis difiram grandemente, cada em-
presa preocupa-se com cada modelo para mercados especificos e cada concor-
rente da GM conhece a situagdo do modelo e de seu preco em relacdo ao da
GM. Uma analise estatistica revela que os pre¢os de modelos semelhantes tém
sido similares. No final da década de 60, a Ford cobrava US$ 10 ou US$ 20 a
mais que o modelo full-size comparavel da Chevrolet e a Plymouth, US$ 40 a
US$ 50 a mais. Pequenos fabricantes como a American Motors tinham uma
variacdo consideravelmente maior, com precos US$ 200 inferiroes aos da GM
sem provocar uma guerra de precos. Entretanto, quando a Chrysler ofereceu
descontos substanciais para combater a recessdo de 1975, a Ford e a GM rapi-
damente retaliaram para proteger seus market shares.

“Such deviations from the pattern, it must be
stressed, are exceptional; normally, adherence to General Mo-
tors’ price leadership in autos has been close” (Scherer;
1970:181)

Turbogeradores (turbogenerators)
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Em maio de 1963, dois anos e meio apds a General Electric ter sido
condenada por fixacao ilegal de precos, a empresa anunciou uma nova politica
de precos. Tratava-se da publicacdo de uma lista de pregos para qualquer tipo
de gerador; precos que seriam corrigidos por “multiplicadores” anunciadoa
publicamente; e o compromisso de ndo desviar do pregos de lista corrigido
pelo “multiplicador”.

Durante o primeiro ano dessa politica, a Westinghouse mal-
interpretou o funcionamento da lista de precos, causando a suspeita por parte
da GE de uma estratégia deliberada de corte de precos pela Westinghouse.
Tendo a GE reduzido o “multiplicador” de precos como retaliacdo, dois meses
depois a Westinghouse realinhou seus precos aos niveis anteriores.

“After GE followed suit, the two companies are Said
to have applied identical multipliers to identical book prices
on their turbogenerator bids for the next 12 years — until the
practices were challenged by federal antitrust authorities”
(Scherer; 1970:182).

I11. Concorréncia em Mercados Oligopolizados

“A primeira coisa a desaparecer é a
concepgao tradicional do modus operandi da
concorréncia. Depois de muita demora, 0s eco-
nomistas estdo saindo do estagio em que viam
apenas a concorréncia em precos [...] Mas na
realidade capitalista, diferentemente de sua
descricdo no livro-texto, ndo é esse tipo de
concorréncia que conta, mas concorréncia atra-
vés de novas mercadorias, novas tecnologias,
novas fontes de oferta, novos tipos de organi-
zacdo (a grande unidade de controle em larga
escala) — concorréncia que comanda uma van-
tagem decisiva de custo ou qualidade e que a-
tinge ndo a fimbria dos lucros e das producgdes
das firmas existentes, mas suas fundacdes e su-
as proprias vidas” (Joseph Schumpeter).
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O desenvolvimento tecnoldgico, as caracteristicas formadoras das
preferéncias dos consumidores, entre outros fatores, trouxeram consigo, de
um lado, o0 aumento da producéo de bens materiais e, de outro, a centralizacao
de capitais para fazer frente a necessidade de investimentos pesquisa e desen-
volvimento, em equipamentos mais custosos e mais produtivos e em esforgos
perenes de diferenciagdo de produto.

A concorréncia capitalista, de acordo com Schumpeter, é baseada
em outras estratégias, que, se bem-sucedidas, ndo sé tém um potencial eleva-
do de rompimento do status quo (ou, nos termos do autor, de “destrui¢do cria-
dora”), como também sdo responsaveis pelo progresso técnico-material da
sociedade. A producdo em larga escala foi tecnicamente viabilizada pelo pro-
gresso tecnoldgico, tendo por contrapartida econdémica o surgimento de gran-
des empresas. Os gigantes empresariais surgiram e se consolidaram como tais
a partir do langamento de novos produtos e da introducdo de novos tecnologi-
as de producédo, ampliando substancialmente o bem-estar de todos e, de que-
bra, amealhando lucros monopolistas enquanto outras empresas ndo sdo bem-
sucedidas em imita-los.

O poder de mercado, as assimetrias entre empresas estabelecidas, as
barreiras a entrada de novos concorrentes, enfim, a concentragdo dos merca-
dos é o resultado da maior eficiéncia alcancada na utilizacdo dos recursos
disponiveis e a forga propulsora do progresso técnico. A discussdo dessas
questdes, seja da perspectiva da teoria do desenvolvimento econémico, seja de
seus impactos macroeconémicos, obviamente ultrapassa as pretensfes dessa
analise. Adiante, faz-se tio-somente uma breve sintese® dos principais ins-
trumentos de competicdo que caracterizam duas estruturas de mercado: o
oligopélio concentrado e o oligopdlio diferenciado.

111.1. Oligopdlio concentrado

Essa estrutura de mercado distingue-se por duas caracteristicas: a e-
levada concentracdo técnica da producdo® e a homogeneidade dos produtos
comercializados™.

% para anélise detalhada, vide: Tavares (1975); Guimardes (1981); e Possas (1985).

% Em determinadas indGstrias a escala minima eficiente de producdo, dada pela tec-
nologia, pode ser bastante elevada em relacdo ao mercado considerado. Ocorre, nesse
caso, 0 que se denomina concentracdo técnica da produgdo, sendo que cada fabrica
em si, independentemente de sua propriedade, responde por parcela consideravel do
consumo total de determinado pais ou mercado. Quando a concentracdo técnica se
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A concentracao técnica (e possivelmente econdmica) do mercado re-
sulta em diferenciais significativos de custo entre empresas estabelecidas e
concorrentes potenciais, garantindo as primeiras lucros diferenciais. Isto por-
que o ingressante potencial sabe que o nivel corrente de precos dificilmente
ser4 mantido caso decida pela ampliacdo de capacidade produtiva. Devido a
necessidade de operagdo com grandes escalas de producdo, a ampliacdo da
oferta serd substancial e, conseqlientemente, havera reducdo significativa do
preco de equilibrio®.

Como ja mencionado, a existéncia de lucros diferenciais entre em-
presas estabelecidas afasta, em condi¢fes usuais, a concorréncia em prego
como forma de competicdo nessa estrutura de mercado®. Ademais, em se
tratando de mercados de produtos homogéneos, isto €, em relagdo aos quais 0s
consumidores ndo tém preferéncia estabelecida por marca, a competicdo por

sobrepde a concentracdo econdmica, isto é, duas ou mais fabricas pertencendo a um
mesmo grupo econdmica, tem-se que esta supera a ja elevada concentracéo dada pela
técnica.

°L A analise mais detalhada sobre homogeneidade e diferenciacéo de produtos é reali-
zada adiante, quando da consideragdo do oligopdlio diferenciado.

% A curva de oferta agregada desloca-se para baixo e para a direita, fazendo com que
0 preco caia. O decréscimo do preco depende também da elasticidade da demanda e
da reacdo das empresas estabelecidas: (i) quanto mais inelastica a demanda, maior o
decréscimo do preco e vice-versa; (ii) caso as empresas estabelecidas tenham um
comportamento de “acomoda¢do” do ingresso de novo concorrente, reduzindo em
alguma medida as vendas proprias, 0 decréscimo do preco sera menor. Labini
(1956:59) postula a manutengdo do nivel de producéo anterior (“Se novas empresas
entram no mercado, aquelas que ja estdo operando continuam a produzir 0 mesmo
que produziam antes; fazem isso ndo s6 para desestimular a entrada de novas empre-
sas, mas também porque, se reduzissem a producdo, arcariam com um custo total
médio maior”) como a hipdtese mais provavel considerada pelo entrante potencial
(Postulado de Sylos).

% «As indUstrias oligopolistas caracterizam-se por: 1. existéncia de significativas
barreiras a entrada; 2. existéncia de significativos diferenciais de custos, refletindo
economias de escala; 3. o fato de que os produtores com custos mais elevados (as
firmas marginais) tém taxas de lucro significativamente maiores que zero e apresen-
tam certa resisténcia financeira. E licito presumir que a competicdo por preco nio
tenha lugar nessas industrias. Na medida em que todos os competidores sdo capazes
de responder a movimentos declinantes de precos, eliminando a possibilidade de
expulsar firmas do mercado e de alcancar reducfes de capacidade instalada da indus-
tria, restringe-se a eficacia da competicdo por preco, j& que seu impacto sobre as
vendas de cada firma reflete apenas o aumento justificado pela elasticidade-preco da
demanda da inddstria como um todo” (Guimaraes; 1981:34-35).
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diferenciacdo de produto encontra-se descartada. Assim, de acordo com Pos-
sas (1985:183):

“A disputa pelo mercado, quando for o caso, seréa di-
tada pelo comportamento do investimento em face do cresci-
mento da demanda, isto €, tanto pela introducdo de novos
processos que permitam reduzir custos e melhorar a qualidade
do produto, quanto pela iniciativa de ampliar a capacidade an-
tecipando o crescimento do mercado ou reagindo mais pron-
tamente a este”.

Com relagdo a antecipacdo ao crescimento do mercado, sdo impor-
tantes alguns comentarios adicionais. A natureza técnica dessa estrutura de
mercado é marcada ndo s6 pelo tamanho minimo elevado da planta, como ja
mencionado, mas também pelo longo periodo necessario entre a decisdo de
investimento em ampliagdo de capacidade e sua materializacdo (periodo de
maturacdo do investimento) e pela presenca de indivisibilidades de escala.

A expansdo da atual capacidade ndo se da de forma marginal, in-
crementando-a pouco a pouco e continuamente de acordo com, por exemplo,
0 ritmo de crescimento da demanda. Ademais, o tempo elevado de maturagéo
do investimento em ampliacdo requer que as decisdes sejam tomadas com
antecedéncia em face das perspectivas de aumento das vendas. Por ambas as
razdes, € caracteristico dos oligopolios concentrados a manutencéo de capaci-
dade ociosa planejada (vide figura 6), tanto em relagdo ao curto prazo, para
dispor de condicGes para oscilagdes conjunturais das vendas, quanto em rela-
¢do ao longo prazo, antecipando o crescimento do mercado.
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Figura 6 — Capacidade Ociosa Planejada
em Oligopdlios Concentrados

(quantidade)

(tempo)

I Capacidade —€— Vendas

A capacidade ociosa planejada insere-se no padrdo de competicdo
dessa estrutura de mercado em um duplo sentido. Embora seja um custo adi-
cional para as empresas estabelecidas, essa “reserva” pode se constituir no
meio de expandir as vendas, em detrimento dos concorrentes ja estabelecidos
gue ndo disponham eventualmente de capacidade para atender a um cresci-
mento inesperado da demanda®. Com relagdo aos potenciais entrantes, a ca-
pacidade ociosa planejada atua como um fator de estabilizagdo dos pregos e
de prevencéo de entrada®.

% “Neste contexto [do oligopélio homogéneo], a velocidade de resposta dos produto-
res ao crescimento da demanda pode ser um elemento estratégico importante na com-
peticdo no interior da industria. De fato, as firmas que reagirem mais prontamente a
expansdo do mercado se apoderardo do incremento da demanda, o que pode eventu-
almente induzir as firmas retardatérias a se absterem de investimentos adicionais de
modo a evitar a acumulacdo de capacidade ociosa na industria. Assim a capacidade de
as diferentes firmas se anteciparem ao crescimento do mercado e aumentarem a capa-
cidade produtiva na frente da demanda corrente, ganhando terreno sobre seus compe-
tidores, pode determinar a distribui¢do do acréscimo de demanda entre os diversos
produtores e definir aqueles que ndo conseguirdo realizar seus potenciais de cresci-
mento”. (Guimares; 1981:51).

% «A conveniéncia de evitar a entrada de novos competidores fara, provavelmente,
com que os produtores estabelecidos reajam o mais rapido possivel a qualquer au-
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Na citagdo acima de Possas, 0 autor menciona a introdugdo de me-
Ihorias tecnoldgicas (de produto e de processo) como elemento importante de
competicdo em oligopélios homogéneos.

A reducdo do custo de producdo proporcionada por uma inovacao
técnica bem-sucedida pode criar, dependendo de sua importancia, uma signi-
ficativa assimetria de custos entre a empresa inovadora e demais empresas
estabelecidas (e, é claro, concorrentes potenciais). Aos custos menores corres-
pondem, mantido inalterado o prego de equilibrio do mercado, lucros maiores
para a empresa inovadora e, conseqiientemente, maior disponibilidade de re-
cursos para, eventualmente, a deflagracdo de uma guerra de precos.

De uma perspectiva privada, a inovagao tecnolégica ou, em termos
mais abrangentes, uma significativa assimetria de lucros no interior de um
oligopdlio homogéneo traz importantes desdobramentos sobre sua dindmica
competitiva. De acordo com Guimardes (1981:26-28; vide também Penrose,
1959), o montante de lucros retidos por uma empresa (ou seja, ja descontados
os lucros distribuidos como dividendos), assim como as reservas de capital
mantidas para depreciacdo definem a acumulagdo interna da empresa. Essa,
por sua vez, cria as condi¢des de acesso a um montante maior de recursos de
terceiros (seja mediante recursos de terceiros, seja por acesso ao mercado de
capitais), delimitando o potencial de crescimento de uma empresa. Quanto
maior a assimetria de lucros encontrada em determinado mercado, maiores
serdo as diferencas entre empresas estabelecidas em termos de potencial de
crescimento.

A realizacdo desse potencial de crescimento guarda relacdo estreita
com o ritmo de expansdo do mercado de atuacdo da empresa. Em linhas ge-
rais, quanto maior a taxa de crescimento do mercado, menor a tensdo competi-
tiva entre empresas estabelecidas. De fato, nessa situacéo a realizacdo do po-
tencial de crescimento, isto é, a realizacdo de investimentos em ampliacéo de
capacidade visa a assegurar ndo so a participagdo no mercado, como também
prevenir o ingresso de novos concorrentes, cuja avaliagdo do mercado é favo-
recida por seu crescimento.

Ao contrario, quando o potencial de crescimento das empresas esta-
belecidas excede as possibilidades de investimento no interior do proprio
mercado, a competicdo tende a se acirrar. As empresas mais favorecidas para
o0 enfrentamento da concorréncia sdo justamente as que usufruem de assime-
trias de lucros. Se, de um modo geral, a competicdo por preco é um instru-
mento pouco usual de elevacdo de participacdo de mercado em oligopdélios

mento da demanda, ou mesmo se antecipem ao crescimento do mercado, expandindo
sua capacidade produtiva além da demanda corrente” (Guimaraes, 1981:50).
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concentrados, 0 que € dado pelo reconhecimento de que a empresa rival dis-
pde de condigBes semelhantes para enfrentar uma guerra de precos®, esse
instrumento de elevacdo de participacdo de mercado ndo pode ser descartado
guando da presenca de significativas assimetrias de lucro, as quais se encon-
tram usualmente associadas a introducdo de uma melhoria tecnolégica.

Do exposto anteriormente, ainda que de maneira bastante sintética,
depreende-se que a estrutura de oferta (e precos relativos) em mercados de
oligopélio homogéneo tende a apresentar grande estabilidade, sendo alterada
pelo melhor aproveitamento das possibilidades de crescimento do mercado e,
principalmente, pela introducdo de melhorias tecnoldgicas que levem a ga-
nhos substanciais de competitividade. A concorréncia na acepc¢do usual do
termo (competicdo em preco) esté associada & inovagao tecnoldgica, a medida
que essa seja geradora de lucros diferenciais (vantagem decisiva de custo ou
de qualidade, nos termos de Schumpeter) capazes de alterar significativamen-
te a correlagdo de forgas no interior do mercado ou, dito de outro modo, a
percepcao da empresa inovadora e das rivais quanto a possibilidade de éxito
em caso de engajamento em uma acirrada competicdo por preco (guerra de

precos).
111.2. Oligopdlio diferenciado

Nesse tipo de estrutura de mercado a estratégia de competicdo é
fundamentalmente orientada para a continua diferenciacdo de produto e, con-
seqlientemente, para o estabelecimento de preferéncias pelos consumidores
em torno do produto (ou marca) comercializado pela empresa. Em oposicao a

% Alternativamente, e é claro que néo se pode aqui precisar as condigdes para que
essa ou aquela decisdo seja adotada, a empresa inovadora, face a um ritmo de cresci-
mento do mercado aquém de seu potencial de crescimento das empresas estabeleci-
das, pode dar vazdo a sua capacidade de investimento mediante a diversificacdo de
sua atividade produtiva, em termos de mercados de produtos e/ou de mercados geo-
graficos de atuacgdo, ou a aquisicdo de empresas mais frageis, normalmente de menor
porte “A aquisicdo de firmas marginais na industria pode constituir, no entanto, um
escoadouro para a acumulagdo interna das grandes firmas oligopolistas. Ha razdes
para induzir os proprietarios de uma firma marginal a vendé-la, apesar de ndo estar
ameacada de expulsdo da inddstria ou mesmo de reducdo mais significativa de sua
taxa de lucro. Por exemplo, se pela simples compra e operacdo de uma firma menor, a
firma grande pode alcangar uma reducéo dos custos de producdo da unidade adquiri-
da, o valor atual dos lucros esperados da firma marginal ser4 maior para a firma gran-
de do que para seus proprietarios” (Guimaraes; 1981:51-52).
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presenca de economias de escala, indivisibilidades técnicas ou esforgos inova-
tivos voltados para o desenvolvimento de tecnologias de processo, que carac-
terizam o oligopélio concentrado®’, esses mercados tem por aspecto estrutural
caracteristico a vocagao para diferenciacao de produto. Como enfatizado por
Guimarées (1981:37-38):

“O sucesso de uma diferenciacdo de produto inova-
dora — vale dizer, a introducdo de um produto novo do ponto
de vista do mercado® — depende de que os consumidores po-
tenciais o considerem melhor (em geral, ou para usos especi-
ficos, ou a determinado pre¢o) do que 0s produtos existentes.
Nesse sentido, o ponto central refere-se aos critérios segundo
0S quais o0 produto é avaliado por compradores potenciais. As
mercadorias podem ser classificadas de acordo com o nimero
de critérios utilizados pelos consumidores para escolher entre
produtos substitutos. Os compradores podem basear sua esco-
Iha em uma Unica caracteristica do produto como, por exem-
plo, o poder calorifico do carvao. Essa escolha pode ser des-
crita como baseada em critério unidimensional de avaliacéo,
caracterizando portanto um produto unidimensional. Por outro
lado, vérios aspectos podem ser levados em consideragdo pe-
los compradores; por exemplo, como no caso de um automo-
vel, custo de manutencéo, desempenho, conforto, valor estéti-
co e eficacia como um simbolo de status. Essa escolha, base-
ada em critério de avaliacdo de multiplas dimensdes, revelaria
um produto multidimensional”.

" Note-se que se faz referéncia aqui, por simplicidade, unicamente as estruturas oli-
gopélicas concentradas e diferenciadas, cabendo ainda distingdes mais detalhadas de
forma a incorporar as estruturas denominadas mistas (oligopdlio concentrado-
diferenciado), como sugerido por Possas (1985: 189-191). Por outro lado, economias
de escala de alguma importancia devem caracterizar também o oligopolio diferencia-
do, distinguindo-o da industria competitiva diferenciada (Guimaraes; 1981:56-59) e
aproximadamente do mercado competitivo (como descrito por Possas; 1985:193-
194).

% para fins de analise de defesa da concorréncia, diferentemente da abordagem origi-
nal do autor citado, deve-se enfatizar que a diferenciacdo de produto ndo representa
necessariamente a introdugdo de um produto novo, o que poderia qualificd-lo como
pertencente a um outro mercado relevante, mas apenas mudangas em aspectos fisicos
e/ou subjetivos do produto, que o distinguem aos olhos dos consumidores ou, na falta
de expressdo melhor, que o tornam diferenciado.

81



REVISTA DO IBRAC

Produtos unidimensionais, cuja caracteristica distintiva possa ser a-
valiada objetiva e facilmente pelos consumidores (como varios produtos qui-
micos por exemplo, que estdo sujeitos a determinada norma técnica e a siste-
mas de controle de qualidade), ensejam menores possibilidades de diferencia-
cdo. No outro espectro, quanto maior o nimero de critérios pelos quais 0s
consumidores avaliam um produto e maior a subjetividade desses critérios,
tanto maior a possibilidade de diferenciacdo do produto.

A vocacdo para a diferenciacdo de produto refere-se, assim, a um e-
lemento (ou elementos) estrutural do produto comercializado em determinado
mercado, o qual, mediado pelas relacBes subjetivas da mercadoria com 0s
consumidores, determina a mais importante barreira a entrada de novos com-
petidores e condiciona as estratégias competitivas das empresas atuantes em
oligopélios diferenciados.

Empresas atuantes nestas estruturas de mercado realizam seus esfor-
cos de diferenciacdo, os quais tendem a criar e fixar certa preferéncia ou leal-
dade dos consumidores pelos produtos por elas comercializados. Os esforcos
de diferenciacdo podem estar voltados para caracteristicas fisicas, tais como
aspectos funcionais, ergonémicos, de desenho, de seguranca, de conforto do
produto e, geralmente, sdo acompanhados por ac¢Bes de “marketing”, como a
propaganda, que visam a divulgacdo desses atributos, a difusdo de uma ima-
gem de superioridade e/ou o estabelecimento de uma maior identificacdo do
consumidor (suas preferéncias e gostos) com as caracteristicas/imagem atribu-
idas ao produto.

A diferenciacdo, se bem-sucedida, representa a possibilidade para a
empresa de praticar um preco algo acima do preco de venda do produto con-
corrente, sem que haja um decréscimo de suas vendas que torne o diferencial
de precos ndo rentavel. E vice-versa. A fidelidade do consumidor a determi-
nada marca (porque a cré de melhor qualidade, maior rendimento, mais con-
fortavel, mais bonito, ndo importa) faz com que o produto do concorrente
possa ndo ser adquirido mesmo que ofertado a um preco menor ou que sé seja
rompida a lealdade do consumidor a um preco significativamente inferior.

A barreira ao ingresso de novos competidores nessa estrutura de
mercado esta associada a chamada economia de escala de diferenciacéo. As
empresas estabelecidas, que ao longo do tempo realizaram gastos com “mar-
keting” para a fixacdo de preferéncias e que diluem as despesas correntes em
vendas relativamente amplas, tém vantagens de custo em relacdo as concor-
rentes potenciais. Essas, para conquistar certa fatia de mercado, devem incor-
rer em vultosos gastos de propaganda, por exemplo, 0s quais ndo podem ser
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transferidos aos precos do produtos (sunk costs) para romper com a lealdade
estabelecida. Somente ap6s a conquista de participagdo critica de mercado, o
novo concorrente usufruird de um volume de vendas sobre o qual podera re-
passar despesas correntes de inovacdo de produto, publicidade, campanhas de
vendas entre outros esforcos de diferenciagéo.

A competicdo entre empresas estabelecidas consiste, portanto, em
estabelecer com sucesso a diferenciacdo do produtos comercializados e im-
plementar esforgos no sentido de manter e ampliar a preferéncia dos consumi-
dores. Tem-se, de um lado, a realizacdo de gastos com publicidade e propa-
ganda, por exemplo, reforgando a lealdade dos atuais consumidores e divul-
gando o produto para um conjunto maior de consumidores, na tentativa de
romper com preferéncias ja estabelecidas. De outro lado, s&o realizados esfor-
cos inovativos significativos, como a criacdo, por exemplo, de uma nova em-
balagem, que permita ampliar os nimero de consumidores leais & determinada
marca ou modelo.

A concorréncia no oligopolio diferenciado ndo tem o preco como
uma expressdo usual da rivalidade, embora ndo possa ser descartada. Nessa
estrutura de mercado, assim como nas demais estruturas concentradas, a pre-
senca de barreiras & entrada garante as empresas ja estabelecidas lucros dife-
renciais (vide nota 78) e, consequientemente, a capacidade de reduzir competi-
tivamente o préprio pre¢o em resposta a diminuicdo do preco de uma empresa
rival. A competicdo em preco é descartada como regra geral, portanto, pela
capacidade de resposta das concorrentes. Ademais, particularmente em se
tratando de produtos diferenciados, a reducdo de pregos deveria ser significa-
tivamente maior romper a lealdade de um contingente consideravel de consu-
midores do produtos concorrentes, fazendo com que a competicdo em preco
possa ser mais custosa ou ndo rentavel.

Note-se que o que se designa por competi¢do em preco nao significa
gue o preco em si (ndo sua variacdo) ndo seja extremamente importante para
empresas atuando em oligopo6lios diferenciados. Quando do lancamento de
um novo produto, por exemplo, toda a estratégia de vendas depende ndo sé
das caracteristicas do produto e das preferéncias dos consumidores identifica-
das ou presumidas, como também do posicionamento em termos de precos
que se pretende para 0 mesmo. Nesse sentido, o preco em si (ndo sua varia-
¢do) converte-se em um aspecto adicional de diferenciacéo de produto.

Essa é uma situacao diferente da concorréncia em preco no sentido
da buscar a ampliacdo da parcela dada de mercado: trata-se, nesse caso, de
reduzir o preco corrente para torna-lo relativamente menor que o das empresas
rivais. No oligopdlio diferenciado, a reducdo deve ser capaz de induzir o con-
sumidor a experimentar uma nova marca, em torno da qual, pretende-se, seja
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estabelecida uma nova relacdo de fidelidade. A mesma distingdo pode ser feita
para o oligopdlio homogéneo: concorréncia em preco estd associada a sua
reducdo relativamente as empresas concorrentes, ao passo que 0 preco em si é
ainda mais importante do que no oligopolio diferenciado, pois em seu tratando
de um produto homogéneo nédo a lealdade dos consumidores a determinada
marca.

Consideracdes finais

A teoria econdmica, como bem salientou Karl Marx, esta repleta de
robinsonadas: no caso, as hipoteses que ddo sustentagdo a teoria concorréncia
perfeita desfiguram o objeto de analise. Nem mesmo se pode dizer que deva
ser considerado como um modelo abstrato para orientar a agdo governamental
na direcdo de um nivel mais elevado de bem-estar econdmico. Embora apenas
mencionado nas se¢des anteriores, vale enfatizar mais uma vez que ha um
circulo virtuoso entre concentracdo econdmica e producdo ampliada de bens
materiais.

Afastando-se do mundo idilico da concorréncia perfeita, as certezas
sdo raras. Os cartéis objetivam a apropriacdo por um grupo de empresas do
excedente do consumidor, mas as dificuldades, inclusive e sobretudo as inter-
nas, para criacdo e manutencdo de um cartel sdo substanciais. Antes, se cir-
cunscrita a analise & concorréncia em preco, o que se verifica é que a existén-
cia ou ndo de um acordo de precos pode ser irrelevante para o funcionamento
dos oligopdlios.

As empresas usualmente travam uma disputa encarnicada pela prefe-
réncia dos consumidores, pelo estabelecimento de vantagens de custo em rela-
¢do aos rivais e pelo desenvolvimento de novos produtos e novas tecnologias
de produgdo. H4, por assim dizer, 0s mecanismos concorrenciais que sdo acei-
tos dentro das “regras do jogo” e ha a disputa em pregos, cuja racionalidade
esta assentada numa complexa e incerta avaliagdo do “cacife” detido por cada
uma das participantes.

Exceto quando do estabelecimento de vantagens significativas entre
empresas estabelecidas, o equilibrio dessas estruturas de mercado, oscilando
entre a capacidade para elevacdo de precos, a concorréncia potencial e a guer-
ra de precos, é ténue e, a0 mesmo tempo, valioso demais para as empresas nao
busquem tacitamente a aderéncia a alguma regra de formacdo de precos, que
implica no paralelismo consciente de precos.
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COMPROMISSO DE CESSAQAO DE PRATICA:
Uma Abordagem Critica sobre o Instituto®

Carla Lob&o*®

I — ConsideracGes introdutorias sobre o Compromisso de Cessacdo de
Préatica— CCP.

1.0 Compromisso de Cessagdo de Pratica — CCP é um instrumento
de composicdo de conflitos concorrenciais, previsto no artigo 53 da Lei n.
8.884, de 11 de junho de 1994 (Lei de Defesa da Concorréncia), cujo objetivo
é o restabelecimento imediato do funcionamento regular do mercado, por
meio da cessacdo esponténea, pelo representado, da conduta investigada.

2.Como forma de incentivar o representado a cessar voluntariamente
a conduta, a Lei lhe garante que o compromisso ndo importara confissao
guanto & matéria de fato, nem reconhecimento da ilicitude da conduta®. A
Lei lhe assegura, ainda, a suspensdo do processo, enquanto estiver sendo
cumprido 0 compromisso, e 0 arquivamento do processo ao término do prazo
fixado, sem julgamento de mérito e sem a aplicacdo de qualquer penalida-

de'®, se atendidas todas as condigdes estabelecidas no termo respectivo™®.

% Texto elaborado para palestra no Seminario de Direito Econémico, promovido pela
Fundac&o Procurador Pedro Jorge de Melo e Silva, em 22 de outubro de 2001.

1% Advogada do escritério Trench, Rossi e Watanabe Advogados e ex-assessora do
Conselho Administrativo de Defesa Econémica.

101 Artigo 53, caput.

192 Artigo 53, § 2°.

193 De acordo com o § 1° do artigo 53, devem constar, necessariamente, do termo de
COMpPromisso:

as obrigac@es do representado, no sentido de fazer cessar a pratica investigada, no
prazo estabelecido;

o valor da multa diaria a ser imposta no caso de descumprimento do compromisso;

a obrigacdo do representado de apresentar relatérios periodicos sobre sua atuagdo no
mercado, que devera manter as autoridades informadas sobre eventuais mudangas em
sua estrutura societaria, controle, atividades e localizacdo.
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2.1.N&o atendidas tais condi¢Ges ou em caso de colocacdo de obsta-
culos a fiscalizagdo do compromisso, este sera executado imediatamente, vez
que a Lei Ihe atribui eficacia executiva'®. Para tanto, podera o CADE reque-

rer ao Ministério Publico Federal que promova a sua execugio™®.

3.A celebracdo do CCP € precedida de negociagdes entre as partes
(autoridade antitruste e o representado), que transigem sobre as obrigagdes a
serem assumidas pelo representado, no sentido de fazer cessar a conduta in-
vestigada e de possibilitar a fiscalizagdo do compromisso pela autoridade,
apresentando, por exemplo, relatdrios periddicos sobre sua atuagdo no merca-
do.

3.1.Como bem preleciona o Professor e ex-Conselheiro do CADE
Jodo Bosco Leopoldino da Fonseca, o0 CCP se insere no instituto juridico da
transacdo, previsto nos artigos 1.025 a 1.036 do Cadigo Civil, cujas caracte-
risticas se evidenciam como um acordo, que se manifesta com o propdsito de
extinguir um litigio, em que existe uma reciprocidade de concessfes e em que
permanece inequivoca a incerteza quanto ao direito das partes. Com esse
acordo, prossegue o Professor, a autoridade ndo investiga mais e 0 representa-
do paralisa a pratica de atos que geraram suspeitas de infracdo contra a ordem
econdmica’®.

Il — Importéncia do CCP. Beneficios proporcionados pelo Instituto.

4.0 instituto do CCP e a sua importancia na efetivacdo da politica
publica de defesa da concorréncia devem ser situados, inicialmente, no con-
texto da Constituicdo de 1988, que consagrou a livre concorréncia como um
dos principios estruturantes da Ordem Econémica (artigo 170), sendo a re-
pressdo ao abuso do poder econdmico concebida como regra realizadora desse
principio (8§ 4° do artigo 173), diferentemente das ConstituicGes anteriores
(Constituicdo de 1967, artigo 157, e Emenda n. 1 de 1967, artigo 160), em que
a repressao do abuso do poder econdmico figurava como principio da Ordem

Econémica’®’.

104 Artigo 53, § 4°.

195 paragrafo Gnico do artigo 12, introduzido pela Lei n. 10.149, de 21.12.2000, que
altera e acrescenta dispositivos a Lei n. 8.884/94.

106 | ej de Protecdo da Concorréncia. Comentarios & Lei Antitruste. 1998, p.136.

197 segundo Isabel Vaz, Isto significa que a preservacéo da livre concorréncia é mais
importante na hierarquia constitucional vigente do que a repressdo aos abusos do
poder econdmico. Trata-se, ao que tudo indica, de uma mudanca qualitativa de natu-
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4.1.Trata-se do reconhecimento de que a realizagdo do principio da
livre concorréncia ndo ha que se dar apenas ou principalmente por normas de
natureza repressiva, mas, também, por meio de normas preventivas, orientado-
ras'®, ou de qualquer outra norma que possa dar efetividade a tal principio.

4.2.Como assinala a advogada e ex-Conselheira do CADE Neide
Malard, em voto em que langa as primeiras e Unicas considera¢es doutrina-
rias existentes sobre o instituto, essa nova abordagem constitucional veio
privilegiar em vez da repressédo, a acdo do Estado em busca de resultados
vantajosos para o mercado, este entendido em seu sentido juridico-
econbmico, qual seja, o conjunto das relagdes que se desenvolvem em funcao
da demanda e da oferta de bens e servigos, segundo uma ordem publica eco-
ndmica, que almeja o bem-estar social'®.

5.Deve ainda o instituto ser situado no contexto da Lei n. 8.884/94,
gue se orienta ndo apenas pela repressdo ao abuso do poder econémico, como
também pelos principios constitucionais da liberdade de iniciativa, da livre
concorréncia, da funcdo social da propriedade e da defesa dos consumidores
(artigo 1°, caput), sendo a coletividade a titular dos bens juridicos protegidos
pela lei (paragrafo Unico).

5.1.Verifica-se, assim, a amplitude do conteldo da Lei n. 8.884/94,

cujo fundamento constitucional ndo se encontra apenas no 8§ 4° do art. 173 da

Constituicdo de 1998, ou seja, na repressio ao abuso do poder econémico*™.

reza politica, segundo a qual o valor juridico representado pela “livre concorréncia”
se sobrepde as normas de “repressdo ao abuso do poder econémico™. Estas adqui-
rem o sentido de instrumentos juridicos de defesa do principio constitucional que, na
estrutura da Lei Fundamental, apresenta-se hierarquicamente mais valioso. No
contexto da Ordem Econdmica, a livre concorréncia se posiciona, em comparagédo
com o paragrafo 4° do artigo 173, como em uma relagéo entre “meios” e “fim”,
embora este fim se localize lado a lado com os demais principios do artigo 170 e
constitua, também, um “instituto juridico” autdbnomo, pela complexidade de normas
que engloba. (Direito Econdmico da Concorréncia. 1993, p. 101).

1% Neide Teresinha Malard. Concentracéo de Empresas: livre concorréncia e limites
a liberdade de iniciativa. 1997, p. 205. Dissertacdo apresentada ao Curso de Mestra-
do da Faculdade de Direito da Universidade de Brasilia.

199 \/oto da Conselheira Relatora Neide Teresinha Malard relativo a compromissos de
cessacao celebrados nos autos do Processo Administrativo n. 08000.012720/94-74.
19 Eros Roberto Grau. A Ordem Econdémica na Constituicdo de 1988. 4" edicdo, p.
233. Segundo Eros Grau, As regras da Lei n. 8.884/94 conferem concrecéo aos prin-
cipios da liberdade de iniciativa, da livre concorréncia, da funcéo social da proprie-
dade, da defesa dos consumidores e da repressdo ao abuso do poder econdmico,
tudo em coeréncia com a ideologia constitucional adotada pela Constituicdo de

89



REVISTA DO IBRAC

5.2.E com base no principio da livre concorréncia, e ndo na repres-
sdo ao abuso do poder econémico, que a Lei n. 8.884/94 dispde sobre a pre-
vencdo as infragdes contra a ordem econdmica, 0 que se da via controle da
formacéo de estruturas concentradas de mercado, propiciadoras da adocdo de
praticas abusivas''!, bem como pelo controle de praticas potencialmente pre-
judiciais a concorréncia, ao fundamento de que a prevencéo é mais eficaz do
gue a repressdo na defesa da concorréncia e do consumidor. Nesse contexto
preventivo da Lei, atos e contratos que, em tese, poderiam ser considerados
praticas abusivas, sdo passiveis de ser legitimados, desde que determinadas
condicdes legais sejam atendidas.

5.3.E é também com base no principio da livre concorréncia, e ndo
na repressdo ao abuso do poder econdmico, que a Lei n. 8.884/94 dispbe so-
bre 0 CCP, ao fundamento de que a concorréncia efetiva e prontamente res-
taurada é tdo importante para o0 mercado quanto a repressao, vez que a cessa-

¢ao espontanea da pratica traz beneficios imediatos para 0 mercado™.

5.4.Enfim, o instituto do compromisso de cessacdo deve ter a sua
importancia e o seu fundamento situados em contexto em que, conforme pre-
leciona a Professora e ex-Conselheira Isabel Vaz, o espirito dos objetivos a
serem alcancados pela Ordem Econfmica ndo é mais o de reprimir os agentes
econdmicos por sua acdo abusiva, mas de convoca-los a exercer uma acao
positiva. “Trata-se de uma missdo de cunho positivo e eminentemente ativo,
onde mais do que reprimir, o Estado se propde a orientar, persuadir e a con-
vocar os agentes econdmicos para contribuir com a efetivacao da democracia
econdmica e social”*.

6.Quanto aos beneficios proporcionados pelo instituto, ha que se
considerar que as delongas do processo administrativo e judicial, na busca da
justica alicercada na estrita legalidade, aliadas & natureza complexa e estraté-
gica das condutas empresariais fazem com que processos sejam arrastados por
varios anos, levando a que os efeitos da conduta, com certeza, ndo sejam eli-
minados ou compensados com o estabelecimento de sancdes.

6.1.Qual o beneficio que uma decisdo condenatéria do Conselho
Administrativo de Defesa Econdmica - CADE poderia trazer para o mercado,
em uma situacdo em que, por exemplo, apds varios anos de processo, a em-

1988. Esses principios coexistem harmonicamente entre si, conformando-se, mutua-
mente, uns aos outros (ob. cit., p. 234).

111 Neide Malard. Ob. cit., p. 205.

112 Neide Malard. Voto cit. .
113 |sabel Vaz. Direito Econdmico da Concorréncia. 1993. p. 273.
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presa alvo da prética abusiva tenha sucumbido ou tenha perdido de tal forma o
seu vigor concorrencial, a ponto de sua permanéncia no mercado estar seria-
mente comprometida? Poderia a decisdo do CADE, aplicando multa ao repre-
sentado e ordenando-lhe a cessagdo da préatica, recompor as condi¢es concor-
renciais desse mercado? Poderia tal decisdo recompor os danos sofridos pela
coletividade?

6.2.N&o se pode olvidar, ainda, a possibilidade da decisdo do CADE
ser sobrestada pelo Judiciario e mais varios anos de conduta até decisao judi-
cial final. N&o se pode desconsiderar, por fim, a hip6tese de, apds varios anos
de investigacdo, 0 CADE decidir pela improcedéncia da representacao.

6.3.0 CCP, sem sombra de divida, tem o conddo de reduzir sensi-
velmente os custos envolvidos na atividade investigatoria; os custos decorren-
tes da morosidade e lentiddo dos processos administrativo e judicial; os custos
da incerteza quanto ao desfecho do processo, e, principalmente, de fazer com
que a intervencdo indireta do Estado na ordem econdmica seja eficaz, ao re-
compor, de forma mais célere e efetiva, as condi¢des concorrenciais do mer-
cado.

6.4.De outra parte, para o representado, os beneficios do CCP tam-
bém sdo indiscutiveis. Poupa-lhe os custos financeiros decorrentes do proces-
s0; a inconveniéncia de ter a sua atividade econdmica sendo investigada e a
sua imagem desgastada, bem como o risco de um julgamento desfavoravel.

7.A celebracdo do compromisso, porém, por si s6, ndo é suficiente a
garantia de que os beneficios do compromisso serdo auferidos pela coletivida-
de. E de fundamental importancia um sistema de acompanhamento e fiscali-
zacdo que assegure a coletividade a cessag¢do da conduta investigada, sob pena

de o instituto ndo se prestar ao fim legal a que se destina™*.

111 - Quando pode ser celebrado o CCP e quem pode celebra-lo.

8.A Lei 8.884/94 exige, para a celebracdo do compromisso, a exis-
téncia de processo administrativo devidamente instaurado; ou seja, a Lei exige
a existéncia de presuncao de ilicitude da conduta investigada. Na falta dessa
presunc¢do, ndo ha que se cogitar em compromisso de cessacao.

14 A Lei n. 8.884/94 estabelece que a fiscalizacdo do cumprimento do CCP é de
competéncia da SDE (artigo 7°, inciso VI, e artigo 14, inciso 1X). A Resolucdo do
CADE n. 12, de 31.03.98, estabelece, entretanto, que a fiscalizagdo do compromisso
compete ao CADE (artigos 23, 24 e 25). Na préatica, os compromissos de cessagdo
celebrados vém sendo fiscalizados pelo CADE.
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9.0 CCP pode se celebrado em gualquer fase do processo adminis-
trativo, pelo CADE e pela Secretaria de Direito Econémico - SDE, cabendo,
contudo, ao CADE rever e aprovar 0s compromissos celebrados pela SDE.

9.1.Assim, a SDE, a partir da instauracdo do processo e até antes do
envio do processo ao CADE para julgamento, poderd adentrar em negocia-
cdes com o representado, buscando o compromisso. O CADE, por sua vez,
podera proceder da mesma forma até antes do processo ser levado a julgamen-
to.

10.Como pode se verificar, o legislador ndo limitou a possibilidade
de celebracdo de compromisso a nenhuma fase processual; diversamente, foi
contundente no sentido de o compromisso poder ser celebrado em qualquer
fase do processo administrativo, o que revela a importancia conferida pelo
legislador ao instituto, enquanto meio de realizacdo do principio constitucio-
nal da livre concorréncia, que, como ja dito, ndo ha que ser realizado, como
nao é, exclusiva ou principalmente por normas de natureza repressiva.

10.1. Contudo, a Portaria n. 849, de 22 de setembro de 2000, do
Ministério da Justica, que aprova o regulamento das competéncias da SDE,
impde limites & composicao.

10.2. Com efeito, o artigo 40, paragrafo Unico, do referido regula-
mento estabelece que “o compromisso de cessa¢do ndo podera ser celebrado
se a SDE dispuser de provas suficientes para assegurar a condenagdo do
representado, relativamente & prética sob investigacdo, no momento de assi-
natura do respectivo instrumento™.

10.3.Na minha opinido, pelas razdes que passarei a expor, tal dispo-
sitivo ¢é ilegal, porquanto imp@e limites a composicdo, quando a lei assim nédo
o fez.

11.0 poder de celebrar CCP conferido ao CADE e a SDE n&o deve
ser entendido como uma faculdade dada a esses 6rgdos; trata-se de uma obri-
gacdo de atuar, desde que se apresente 0 ensejo de exercitar tal poder em be-
neficio da coletividade, tendo o legislador reconhecido ser o compromisso um
instrumento apto a proporcionar esse beneficio em qualquer fase do processo.

11.1.Tem, portanto, a autoridade antitruste o dever de negociar com
0 representado, buscando a cessacdo espontanea da conduta, toda vez que essa
possibilidade Ihe for apresentada e independentemente da fase em que se en-
contre 0 processo.

11.2.A discricionariedade para a autoridade, no meu entendimento,
reside no processo de negociagdo, em que poderd ou ndo aceitar os termos
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propostos pelo representado, bem como em que avaliara os termos do com-
promisso que atendam ao interesse publico por ela defendido, ou seja, que
assegurem a prote¢do do mercado, bem juridico tutelado pela lei.

12.Mas ndo é apenas sob a perspectiva do interesse publico que deve
ser entendido o CCP. Deve ser entendido, ainda, sob a perspectiva do interes-
se privado do representado, que tem o direito de buscar, em qualquer fase do
processo administrativo, os beneficios que a lei lhe oferece como contra-
partida e incentivo a cessagdo espontanea da conduta, bem como o direito ao
contraditério e a ampla defesa.

12.1.Tem, assim, o representado o direito de buscar a fase do pro-
cesso que melhor Ihe sinalize sobre os riscos de continuar investindo no pro-
cesso investigatério ou de buscar a negociacdo. EXigir do representado que
manifeste seu interesse em compor com a autoridade logo apds a instauracdo
do processo, no curso das investigaces, ou quando da concluséo dessas in-
vestigagOes na SDE, quando a lei assim ndo o fez, bem como questionar-lhe
sobre as razdes para ndo ter buscado o compromisso anteriormente é negar-lhe
ndo apenas o direito a composicao, e, se bem sucedida, os beneficios ofereci-
dos pela cessacdo da conduta, como também, e, principalmente, o direito ao
contraditério e a ampla defesa, que lhe é assegurado em sede de processo
administrativo.

13.E incontestavel que os beneficios para a coletividade, resultantes
de cessacdo espontanea, sdo superiores a ordem de cessacdo proveniente de
decisdo condenatoria, independentemente da fase em que se encontre o pro-
cesso administrativo. Caso contrario, o legislador teria imposto limites a apli-
cacdo do instituto. A Lei, diversamente, deixou aberta a possibilidade de o
compromisso ser celebrado em qualquer fase do processo, inclusive no CA-
DE, quando o processo, em tese, deve reunir todos 0s elementos necessarios a
formagdo da convicgdo do relator e a uma decisdo condenatoria, se for o caso.

13.1.Ndo é, portanto, a existéncia de provas suficientes a condena-
cdo justificativa legitima para que a SDE ndo negocie com o representado.
Pelo contrario, é neste contexto que se apresenta para as partes um excelente
momento do processo, mas ndo o Unico, para se buscar a composicdo, face as
informac0es e evidéncias constantes dos autos.

IV - Por que o instituto do CCP é tao pouco utilizado no Brasil?

14. Apesar de previsto nos Decretos ns. 92.323, de 23.01.86, e 36,
de 14.02.91, que regulamentaram, respectivamente, as Leis ns. 4.137, de
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10.09.62, e 8.158, de 8.01.91, foi apenas sob a vigéncia da Lei n. 8884/94 que
foram celebrados os primeiros e poucos compromissos de cessacao.

14.1. Em quinze anos, cinco compromissos foram celebrados. Qual
a razdo para que um instituto que proporciona beneficios incontestaveis para a
coletividade e para o representado apresente tdo baixo indice de utilidade?

14.2. Podemos dizer que a norma meramente decretal ndo ofereceu
para o representado e para a autoridade antitruste a seguranca necessaria, ra-
zdo pela qual nenhum compromisso haver sido firmado sob a vigéncia daque-
les Regulamentos*®. Além do mais, um dos regulamentos (o Decreto n. 36)
exigia que o agente econdmico reconhecesse a procedéncia da representacao,
0 que, sem duvida, ndo poderia incentiva-lo a buscar o compromisso.

14.3. Resta-nos, entdo, indagar sobre a razdo pela qual, em sete a-
nos de vigéncia da Lei n. 8.884/94, apenas cinco compromissos de cessacao
tenham sido celebrados. Por que o instituto no Brasil € tdo pouco utilizado,
enquanto nos EUA chega a ser responsavel pelo encerramento de 92% dos
casos levados pelo governo aos tribunais?

14.4. A despeito das diversas razdes que se possam apontar para
justificar esses dados tdo modestos, limito-me, aqui, a algumas observacées
feitas por mim ao longo desses anos.

15. A primeira delas diz respeito a percepcdo do representado
guanto ao processo administrativo contra ele instaurado. O representado néo
V€ 0 processo administrativo com receio suficiente a gerar-lhe o incentivo
em buscar a composicao.

15.1. O grande nimero de processos instaurados pela SDE e o re-
duzido numero de condenacdes pelo CADE refletem a auséncia de postura
mais criteriosa por parte da autoridade, quando da instauracdo de processos, 0
gue leva o representado a apostar em sua atuacdo no processo administrativo,
valendo-se do seu direito ao contraditdrio e a ampla defesa, ao invés de buscar
0 COmpromisso.

15.2. Aposta, ainda, o representado no clima de divergéncias que
tem caracterizado as relagOes entre a SDE, a SEAE e o CADE, acreditando
que, mesmo obtendo manifestacdo desfavoravel da SDE, tem grandes possibi-
lidades de ser bem sucedido no CADE.

15.3. A Lei, de certa forma, favorece essa situacédo, vez que a ins-
trucdo do processo é feita pela SDE, sem qualquer participagdo do relator. O

115 Neide Malard. Voto cit. .
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processo é distribuido a um conselheiro apenas quando do seu envio ao CA-
DE, quando entéo o relator avalia se a instrucéo foi realizada devidamente ou
se deve ser complementada ou mesmo refeita.

15.4. Contudo, nada h& na Lei que obste a distribui¢do do processo
a um conselheiro quando da sua instauracdo, e a participacdo do relator no
processo investigatorio, apresentando sugestdes que podem ou nado ser acata-
das pela SDE, vez que a competéncia legal para instrugdo dos processos é
dessa Secretaria. Certamente que tal possibilidade esta subordinada a uma
relacdo de trabalho harménica e integrada entre CADE e SDE, caso contrério,
os resultados poderdo ser desastrosos.

15.5. A participacdo do conselheiro nas investigacfes com certeza
sinalizaria para o representado maior enforcement da atuacdo da SDE e do
CADE na aplicacdo da lei, podendo gerar no representado maior incentivo
para transigir, além de possibilitar que essa negociacdo fosse feita quando o
processo ainda se encontrasse na SDE.

16.A auséncia de regulamento para o CCP é outro fator que en-
tendo de alguma forma contribuir para desestimulo & composicao.

16.1.A despeito de a Administracdo Publica dever obediéncia aos
principios constitucionais da legalidade, publicidade, moralidade e impessoa-
lidade'®, a falta de um regulamento que estabeleca procedimentos para a
negociacdo e celebracdo do CCP, bem como os fatores que serdo considerados
pela autoridade no processo negocial e na aceitacdo dos termos respectivos
geram uma inseguranca muito grande, ndo s6 para o representado, como para
a propria autoridade, o que, de certa forma, contribui para o desestimulo a
composicao.

16.2.E oportuno, aqui, registrar a experiéncia norte-americana no
gue concerne a regulamentagdo do compromisso de cessacao. Diante da utili-
zagdo expressiva desse instituto para a solugdo de conflitos concorrenciais e
com o objetivo de assegurar a confianca publica no governo, na aplicacdo das
leis antitruste norte-americanas, 0 Congresso promulgou, em 1974, o Antitrust
Procedures and Penalties Act (APPA), o qual estabelece regras e procedimen-
tos a serem observados pelas partes e pelo Judiciario.

16.3.0 que levou o Congresso norte-americano a conceber o APPA
foram dendncias que vinham sendo feitas a época contra o governo, mais es-
pecificamente contra o Departamento de Justica - DOJ, no sentido de que

18 Artigo 37 da Constituicio Federal.
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aquele Departamento estaria negociando, de forma reservada, acordos mais
lenientes em troca de contribui¢Ges para campanhas eleitorais.

16.4.0 APPA foi concebido, assim, com o objetivo de evitar esse ti-
po de negociacdo e para garantir a adequada revisdo judicial das propostas de
acordo de cessacdo apresentadas, de forma a assegurar o atendimento ao inte-
resse publico. Para tanto, o0 APPA prevé regras e procedimentos que tratam,
por exemplo, da oportunidade dada ao publico para apresentar comentarios a
proposta de acordo; das respostas do governo a esses comentarios; da publici-
dade de informacGes e documentos, bem como prevé procedimentos mandato-
rios e discricionarios que se prestam a assistir o Judiciario no exame do acor-
do proposto e na decisdo quanto a sua legitimidade.

16.5.Ndo ha porque desconsiderarmos essa experiéncia e buscarmos
a regulamentacdo do compromisso de cessacdo previsto na Lei 8.884/94. A
existéncia de um regulamento, além de oferecer as partes a seguranga necessa-
ria, incentivando-as & composicao, asseguraria a utilizacdo do CCP em prol do
interesse publico.

16.6.E é justamente com o objetivo de garantir que a composi¢ao a-
tenda ao interesse publico que deve o Ministério Publico estar presente nas
negociagdes, ou, quando de sua auséncia, que lhe seja enviada copia dos prin-
cipais documentos relativos a negociacdo e a0 compromisso.

17.Visdo e conceitos da autoridade antitruste sobre o instituto.
Este, na minha opinido, é um dos fatores que mais desfavorece a busca da
composicdo, enquanto instrumento de utilidade impar na solugdo de conflitos
concorrenciais.

17.1.A autoridade antitruste precisa, ainda, aprimorar sua visao e
conceitos sobre o instituto, sob pena do CCP ser letra morta na lei, a despeito
dos beneficios incontestaveis que pode trazer para a coletividade e para o
representado.

17.2.A norma regulamentadora das competéncias da SDE, h& pouco
discutida, reflete uma visdo em que se privilegia a repressdo ao abuso do po-
der econémico, quando a Constituicdo e a lei assim ndo o fizeram, em detri-
mento da aplicacdo de outras normas eleitas pelo legislador como aptas e im-
portantes ao alcance do fim legal, como € o caso do CCP.

17.3.No mesmo sentido, reflete a visdo daqueles que argumentam
ndo ser razodvel aceitar-se negociar um compromisso apds varios anos de
processo, em razdo do tempo e dos recursos despendidos pela autoridade na
investigacdo da conduta. O compromisso, nestes casos, poderia ser um incen-
tivo a adogdo, ex ante, de praticas anticoncorrenciais, na medida em que o
agente econdmico, auferindo os beneficios econdémicos da prética adotada,
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teria, ao final, o beneficio do arquivamento do processo, sem julgamento de
mérito e sem aplicacdo de qualquer penalidade.

17.4.Esta visdo, data maxima venia, por todas as razdes aqui ja ex-
postas, parece-me desfocada, além de lhe faltar sustentacéo juridica.

17.5.N&o ha nada na lei que autorize a autoridade a deixar de nego-
ciar um compromisso em razédo do tipo ou da gravidade da conduta investiga-
da; do tempo e recursos despendidos com o processo, ou da fase em que se
encontra o processo. Pelo contrério.

17.6.A Lei prevé, como excecdo, que a Unica pratica a qual ndo se
aplica o compromisso de cessagdo é a do cartel™’; este seria o ilicito hedion-
do contra a ordem econdmica, para o qual a repressdo ainda é a melhor medi-

da.

17.7.A Lei prevé, ainda, que o compromisso pode ser celebrado em
qualquer fase processual, reconhecendo-lhe os beneficios independentemente
do momento em que se encontra o processo administrativo. E de se interpre-
tar, portanto, que tempo, recursos, gravidade da conduta investigada ndo séo
justificativas legitimas para que a autoridade se recuse a compor, quando esta
oportunidade se faz presente.

18.Deve-se indagar, ainda, se a autoridade poderia decidir por nao
negociar um compromisso de cessacdo em razao dos beneficios auferidos pelo
representado com a prética adotada e dos prejuizos causados pela conduta ao
mercado. Certamente que néo.

18.1.Tal decisdo implicaria analise de mérito, que é afastada em se-
de de CCP; os beneficios auferidos pelo representado e os prejuizos causados
a coletividade devem ser considerados na dosimetria da multa a ser aplicada
pelo CADE, e ndo na decisdo em se negociar ou hdo um compromisso.

18.2.Ndo se pode negar, contudo, que, quanto maior o lapso de tem-
po em que uma conduta anticoncorrencial é adotada, ou seja, quanto mais
longo for o processo, maiores sdo os beneficios econdmicos auferidos pelo
representado e 0s prejuizos para a coletividade, razdo por que, quanto mais
cedo for celebrado, mais eficaz serd o compromisso ao fim a que se destina.
Isto ndo significa, contudo, que um compromisso firmado mais tardiamente
ndo seja eficaz a protecdo do mercado, porquanto, se assim o fosse, o legisla-
dor teria limitado a sua adocdo a uma fase do processo.

18.3.E assim ndo fez porque, com o propdsito de evitar danos irrepa-
raveis ou de dificil reparacdo ao mercado ou a ineficacia do resultado final do

Y7 paragrafo 5° do art. 53, introduzido pela Lei n. 10.149, de 21.12.2000, que altera e
acrescenta dispositivos a Lei n. 8.884/94.
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processo, previu o legislador a medida preventiva™® - outro instrumento muito
pouco utilizado pelas autoridades -, que podera ser adotada pela SDE e pelo
CADE também em qualquer fase do processo administrativo.

18.4.A questdo relevante em sede de CCP, portanto, ndo diz respeito
a avaliagdo dos beneficios proporcionados e dos prejuizos causados com a
conduta adotada, mas dos prejuizos que a conduta ndo mais causara, por sua
cessacdo, de pronto e espontanea, pelo representado; trata-se, por consequén-
cia, dos beneficios que, de imediato, a cessacdo voluntaria da conduta propor-
ciona a coletividade.

19.VisBes como as aqui registradas, em que a tbnica maior € a re-
pressdo, sinalizam conceitos equivocados com relacdo ao instituto do com-
promisso de cessacdo e limitacBes a sua aplicacdo, bem como se prestam a
desestimular o representado a buscar a compromisso, a despeito dos inegaveis
beneficios que a lei Ihe assegura.

20.E de fundamental importancia que o instituto do CCP seja mais
debatido e entendido, haja vista o seu nobre papel na protecdo da ordem eco-
ndmica. E aqui congratulo a Fundacdo Procurador Pedro Jorge pela iniciativa
em ter aberto espaco neste semindrio para a discussdo do instituto.

20.1.0s debates tém o mérito de reunir e registrar opinides divergen-
tes; de, a partir do dissenso, mudar entendimentos ou ratifica-los; de promo-
ver conclusdes, enfim, de colaborar com o amadurecimento do tema sob deba-
te. E disso que o CCP precisa no momento: ser exaustiva e amplamente deba-
tido. O CCP precisa ser entendido em todos 0s seus fundamentos, para que se
Ihe possa dar a importancia e utilidade devidas.

18 Art. 52.
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DEFESA DA CONCORRENCIA E REGULACAO DE SETORES DE
INFRA-ESTRUTURA EM TRANSICAO

Mario Possas*
Jorge Fagundes”
Jodo Luiz Pondé*

I - Introducéo

Tradicionalmente, os setores de servicos de infra-estrutura (public
utilities) foram marcados pela suposta presenca de monopdlios “naturais”,
capazes de operar com custos de producéo - para um dado nivel de producéo -
menores do que aqueles que estariam associados a uma estrutura de mercado
competitiva. Com o objetivo de proteger o consumidor do abuso de poder de
mercado inerente a posicdo monopolista das empresas nesses setores, 0s pre-
cos dos servigos prestados por essas empresas sempre foram objeto de regula-
cdo, seja através da nacionalizacdo das empresas atuantes nesses setores, seja
pela cria¢do de orgdos reguladores.

As mudancas nas condigdes estruturais desses setores, em particular
na dimensdo tecnologia, tém implicado o desaparecimento, em alguns seg-
mentos de mercado, dos monopo6lios naturais. Entretanto, nos setores de ele-
tricidade, energia, telecomunicacdes e transporte, algumas partes da cadeia
produtiva continuam a apresentar caracteristicas de monopdlios naturais, sen-
do, portanto, submetidas a regulacdo por parte do Estado. Tais industrias,
portanto, sdo marcadas pela desregulamentacdo parcial e pelo surgimento de
novas estruturas de mercado.

Em outras palavras, os setores de infra-estrutura, tradicionalmente
monopolios privados ou estatais, tém experimentado um processo de trans-
formacao estrutural, em que a concorréncia, pela entrada de novos competido-
res em alguns segmentos de mercado, coexiste com a necessidade de regula-
cdo sobre segmentos ainda monopélicos. Como resultado, tais setores tornam-
se, simultaneamente, sujeitos tanto a regimes de regulacdo como as regras de
defesa da concorréncia, delimitadas pela legislacdo antitruste de cada pais. A

* Professor do Instituto de Economia da Universidade Federal do Rio de Janeiro. E-
mails: mpossas@unisys.com.br; ponde@unisys.com.br
Professor da Universidade Candido Mendes. E-mail: possas@unisys.com.br
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integracdo harménica entre essas duas dimensdes ndo é uma tarefa fécil, em-
bora ambas sejam necessarias para limitar o poder de mercado dos monop6-
lios e encorajar a competicdo.

Em particular, varios riscos no ambito da defesa da concorréncia
podem surgir. Em primeiro lugar, cabe mencionar aqueles ligados a emergén-
cia de préticas restritivas verticais ao longo da cadeia produtiva. Trata-se da
possibilidade de que as empresas estabelecidas - as ex-estatais privatizadas ou
0s novos entrantes que eventualmente detém o monopdlio através de conces-
sdo, ou posi¢do dominante em algum segmento de mercado objeto de conces-
sdo publica - adotem agdes anticompetitivas que impecam a entrada de novas
empresas e/ou determinem que estas operem sob condicOes desfavoraveis nos
segmentos de mercado liberalizados.

Em segundo lugar, é importante monitorar a evolugdo das estruturas
de mercado durante o processo de transi¢do. Em particular, é preciso acompa-
nhar os movimentos de aliangas, joint ventures, aquisicdes e fusdes entre 0s
diversos grupos concorrentes - ou potenciais concorrentes - da industria, em
seus diversos segmentos, tendo em vista inibir a emergéncia de estruturas de
mercado pouco competitivas, tendo em conta especialmente que tais estrutu-
ras de mercado apresentam economias de escala, sunk costs e outros fatores
gue as tornam ndo-contestaveis e viabilizam poder de mercado e comporta-
mentos estratégicos por parte das firmas estabelecidas. A desregulamentacéao e
a liberalizacdo desses mercados por si s6s ndo lhe asseguram um desempenho
pré-competitivo.

Nesse ambiente, o papel das politicas de defesa da concorréncia tor-
na-se crucial para se evitar que as firmas estabelecidas abusem de suas posi-
¢Oes dominantes, impondo restricbes a competi¢do nos mercados em que atu-
am, ou ainda incrementem seu poder de mercado através de aliancas ou fusdes
com empresas concorrentes. Por outro lado, como os setores de infraestutura
permanecem parcialmente regulados - alguns segmentos continuam sendo
explorados por uma Unica firma - é importante que os critérios de regulacdo
sejam consistentes com o objetivo de promog&o da competigéo.

Este artigo tem por objetivo basico discutir as relaces entre setores
regulados e defesa da concorréncia. A se¢do seguinte traca uma primeira a-
proximacdo teorica para a natureza e a importancia da regulacdo da “transi-
¢do” para a concorréncia (ou seja, para a desregulamentacdo) em setores de
public utilities. A terceira se¢do discute o problema da desregulamentacéo
parcial, analisando as raz@es estruturais para o abandono parcial do aparato
regulatério e os possiveis problemas dai derivados no ambito da defesa da
concorréncia, enquanto a Ultima secéo é dedicada as conclusdes.
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Il - Do monopdlio natural a concorréncia: pressupostos e implicacdes
para a regulacéo

(a) Os pressupostos tedricos

Os argumentos usualmente apresentados pela literatura para a regu-
lacdo publica de atividades econdmicas estéo relacionados, no jargdo tradicio-
nal, a “falhas de mercado”, das quais o monopdlio natural representa a mais
comum e mais aceita para efeito de regulacdo no sentido ativo. Embora o
referido paradigma ja se encontre hoje amplamente difundido, paradoxalmen-
te as precondicBes que o justificaram, pelo menos em termos de analise eco-
ndmica - a presencga de monopdlio natural -, j& ndo se observam com a mesma
frequéncia.

A literatura tradicionalmente consagra a situagdo de monopdlio na-
tural como o Unico tipo de estrutura de mercado suscetivel de justificar teori-
camente a regulacdo publica, na expectativa de que os ganhos de custos unita-
rios associados & instalacdo e operacdo de uma Unica unidade (planta ou em-
presa) mais que compensem 0s custos e riscos de ineficiéncia de sua regula-
cdo. Tipicamente, a politica regulatéria costuma centrar-se em precos admi-
nistrados ao nivel dos custos médios minimos para uma dada demanda; e nas
condicdes de entrada no(s) mercado(s), vedada para viabilizar quer o aprovei-
tamento dos ganhos presumidos de eficiéncia de custos, quer, em certos casos,
a adocdo de subsidios cruzados.

A presenca de monopdlio natural, por sua vez, é presumida quando
ocorrem significativas economias de escala e/ou de escopo (em caso de ativi-
dade multiprodutora) em rela¢do ao tamanho do mercado, calculado para um
preco ao nivel do custo médio minimo (correspondente a escala minima efici-
ente); ou, de forma mais técnica, quando a fungdo de custos de longo prazo
for significativamente subaditiva aquele volume de producéo, seja de um sé
produto ou de produtos multiplos.

Nesses casos, a regulacdo é freqiientemente defendida como a solu-
cdo para se evitar trés alternativas consideradas inferiores do ponto de vista do
bem-estar da sociedade™: a livre operagéo de uma Unica empresa privada que
acabara por restringir a quantidade ofertada e praticar pre¢os de monopolio; a
livre operacdo de varias empresas privadas com escalas sub-Gtimas, o que

implica pregos e custos elevados, embora as margens de lucro possam ser

19 v/I1SCUSI et alii (1995), cap. 15.
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reduzidas; e a producdo estatal com uma escala de produgéo eficiente, mas
sujeita a ineficiéncias oriundas de uma gestdo politizada ou meramente sem
incentivos para buscar ganhos de produtividade e qualidade.

Basicamente, a regulacdo consiste em manter a producéo capitalista
- preservando ao menos parte dos incentivos que a propriedade privada e o
sistema de mercado supostamente geram - e, a0 mesmo tempo, restringir a
autonomia das decisdes dos agentes privados, substituindo a busca do lucro
por regras administrativas na determinacdo do comportamento da empresa
regulada em certas areas. De maneira bem geral, tais regras podem ser classi-
ficadas em trés categorias™®: limitacdes quanto & entrada e saida em um mer-
cado; especificacbes quanto a qualidade dos produtos fornecidos; e formulas
para a determinacdo dos precos dos produtos oferecidos.

Aceitando-se que a justificativa para a intervencao regulatoria deriva
das caracteristicas estruturais que erguem obstaculos significativos ao proces-
so de concorréncia, os setores de infra-estrutura poderiam apresentar uma
dindmica enddgena capaz de tornar a regulacdo, em principio, desnecessa-
ria'?!. Dada sua propria definic&o, é imediato concluir que um afastamento da
situacdo de monopdlio natural tendera a ocorrer sempre que a instalacdo de
mais de uma planta eficiente se torne viavel devido ao crescimento do merca-

do, reducdo dos custos fixos e/ou aumento dos custos variaveis'?.

(b) Do monopélio natural ao oligopélio

Pelo lado da demanda, a varidvel-chave para a transformacgdo do
monopélio natural em uma estrutura competitiva é a taxa de crescimento da
demanda que, no jargdo da teoria dos mercados contestaveis, pode fazer com
gue a ampliacdo da extensdo do mercado torne sustentavel uma estrutura com
mais de uma empresa operando com a escala eficiente. Ja pelo lado da oferta,
0 progresso técnico é, destacadamente, a variavel mais relevante, embora
também possam ter influéncia reducdes dos precos dos insumos. A deteriora-
cdo de uma posicdo de monopolio natural pode resultar de trés tipos de mu-
danca tecnoldgica:

120 WEYMAN-JONES (1994).

121 0 argumento ndo pretende esgotar todas as justificativas existentes para a imple-
mentacdo de politicas de regulacdo. Nao discutiremos, por exemplo, dimensGes soci-
ais como as metas de unversalizagdo do acesso aos servigos de utilidade publica.

122 \Jer VISCUSI et alii (1995), p. 482.
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(i)redugdo das economias de escala e diminuicdo dos custos fixos
em proporcdo aos custos variaveis devido a inovagOes técnicas, dentro do
leque de técnicas ja existentes;

(if)inovacdo radical de processo, permitindo que um mesmo produto
seja produzido a partir de uma tecnologia completamente nova, com escalas
minimas e sunk costs menores;

(iii)surgimento de novos produtos substitutos e decorrentes altera-
cdes das fronteiras entre os mercados, de modo que um monopolio natural
acabe transformado em um monopo6lio de uma variedade de produto dentro de
um mercado mais amplo e formado por varios produtores rivais.

Conseqlientemente, a evolugdo dos principais parametros que regem
a operacdo de um setor regulamentado deve ser objeto de uma periédica mo-
nitoracdo por parte dos formuladores das politicas de regulacdo. Como discu-
tem VISCUSI et alli (1995, cap. 15), alteracBGes nas condi¢des que determi-
nam a existéncia de um monopolio natural, eventualmente levando a “abertu-
ra” de um setor a competicao, colocam desafios importantes para os regulado-
res.

Antes de mais nada, entram na ordem do dia decisdes acerca da ma-
nutencdo, reducdo do escopo e/ou eliminacdo da regulacdo. Em um cenério
mais “ordenado”, isso ocorre quando, dentro de um mercado razoavelmente
bem delimitado, a transformacao das condi¢fes de demanda e/ou oferta traz a
possibilidade de que mais de uma empresa possa oferecer eficientemente o
servigo aos consumidores. Neste caso, o desafio do regulador esta em, ao ana-
lisar a transformacgdo em curso, acertar o timing da suspensdo da intervencédo
de maneira a:

(i)aproveitar as pressdes competitivas crescentes para substituir con-
troles administrativos por mecanismos de mercado que levem os produtores a,
espontaneamente, adotar condutas benéficas para a sociedade;

(if)evitar que os monopolistas implementem estratégias de detencdo
da entrada de novos concorrentes;

(iii)adaptar ao novo contexto - ou eliminar - mecanismos de subsidio
cruzado ao consumo do servigo em questdo por determinados grupos de con-
sumidores.

A atuacdo do regulador se mostra mais dificil em um cenario mais
“desordenado”, no qual a transformacdo do monopélio natural se da em meio
ao surgimento de novos produtos ou modificacdo de suas caracteristicas ou de
sua funcionalidade. Aqui, a introducdo de pressdes competitivas ocorre junto
com uma diluicdo das fronteiras entre os mercados e freglientes movimentos
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de diversificacdo por parte das empresas, o que complexifica o leque de acdes
e decisdes com que se defronta o regulador.

N&o s6 o cronograma de abrandamento ou retirada da regulacéo de-
ve ser decidido, como também a propria defini¢do de que produtos entram no
escopo da regulacdo, que controles devem ser estabelecidos sobre a entrada de
empresas em novos mercados - por exemplo quanto & permissao ou proibicdo
de gue um monopolista regulado entre em mercados que estejam passando por
processos de desregulamentacéo - e como limitar o fendmeno de creamskim-
ming, que ocorre quando as novas empresas entram nos mercados mais lucra-
tivos (o creme) deixando os menos lucrativos (o leite) para as empresas ja
estabelecidas.

(c) Implicagdes para a regulacao e seus instrumentos

Em qualquer desses cenarios, verifica-se que, diante de um setor de
infra-estrutura que esta deixando de se configurar como um monopdlio natu-
ral, trés alternativas de politica se colocam: manter inalterada a atuacdo da
agéncia reguladora; desregulamentar (ou “desregular”) o setor, permitindo a
livre entrada; ou a “desregulacdo” parcial. Neste Ultimo caso, 0s riscos anti-
competitivos de curto prazo associados a “desregulacdo” imediata seriam
evitados pela eliminacdo ou atenuagdo das restri¢des a entrada, acompanhada
da manutencdo de um controle substancial sobre os precos. Uma possibilidade
seria estabelecer limites minimos e méaximos para os precos, liberando-os para
flutuar dentro deste intervalo; outra alternativa é aprovar mudangas de precos,
deixando-os flutuar e sé intervindo quando haja a suspeita de agdes anticom-
petitivas'®. Ja os riscos de longo prazo exigem, para serem minimizados, um
gradualismo na retirada de controles sobre as estratégias de expansdo, inves-
timento e diversificacdo das empresas, orientando-se a politica de regulacéo
para a constituicdo das futuras estruturas de mercado.

Esta opcdo de desregulacdo parcial é recomendavel quando (i) o
processo de transformacdo da estrutura de um mercado até entdo de monop6-
lio natural é gradual, e ndo um evento discreto no tempo; e (ii) existe incerteza
guanto a evolucdo efetiva das condi¢cbes de custo e demanda do setor, de mo-
do que a previsdo das condi¢bes de concorréncia vigentes no futuro é dificil
ou pouco confidvel. Parece razoavel supor, como faremos daqui em diante,
gue este é o caso mais frequiente, sendo justificado toma-lo como base para a

12 Ou ainda, quando o problema for apenas a posi¢do dominante do antigo monopo-
lista, poder-se-ia controlar apenas os pre¢os deste e liberar os dos novos entrantes.
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discussdo que segue. Assim, em situacfes concretas, por diferentes razdes
politicas ou econdmicas™ que justifiquem uma transicio gradual, esta é a
opcao habitual durante tal transicdo (que pode ser muito longa) & “concorrén-
cia” - ou seja, a situagdo desregulada -, que em geral tenderé a estabilizar-se
(se o fizer) ndo numa estrutura concorrencial, mas oligopolistica.

E importante frisar que a regulacio de tais estruturas oligopolisticas,
gue ndo (mais) configuram um monopolio natural, ndo é em geral desejavel
em si mesma do ponto de vista da eficiéncia econémica, mas uma imposi¢do
das circunstancias institucionais - isto é, do fato de que tal setor ja era regula-
do anteriormente. Dada a regulacdo, portanto, vale notar que em tese ela pode
aumentar o nivel de eficiéncia (bem-estar) do mercado, seja fixando o preco (e
parametros de qualidade), seja controlando a entrada. Em particular, é facil
concluir que, dada a regulacdo em pregos, em geral também se impde a regu-
lagdo da entrada, uma vez que a um prego predeterminado acima dos custos
medios sempre é possivel atrair entrantes ineficientes (com custos acima do
minimo).

Em primeiro lugar, a regulagdo parcial sobre precos tende a manter
alguns controles relativamente flexiveis - por exemplo, limites superior e infe-
rior de pregos -, com o intuito de evitar, apds a entrada de concorrentes, res-
pectivamente, a colusdo e conseqliente abuso de poder de mercado com pre-
¢os muito altos; ou o preco predatério para eliminar competidores. Neste Ul-
timo caso, em funcéo de possiveis vantagens financeiras da empresa estabele-
cida (anteriormente monopolista) e/ou de sua posicdo dominante num seg-
mento de mercado permitir financiar pregos predatérios em outro(s).

A regulacéo parcial de precos pode ser em alguns casos justificada-
mente assimétrica, tratando diferenciadamente as empresas recém-entrantes e
a anterior monopolista, a0 manter o controle apenas sobre esta Gltima, de for-
ma a evitar abusos de poder de mercado contra os entrantes. Entretanto, essa
opc¢éo de politica pode ocasionar distor¢es - como, por exemplo, quando a
politica regulatoria pretende preservar uma situagdo de subsidio cruzado pra-
ticado por esta Gltima empresa desde um segmento aberto a concorréncia para
um segmento em que ela se mantém monopolista. Neste caso, na presenca de
economias de escopo pode ocorrer uma entrada ineficiente de uma firma mo-
noprodutora que apenas tire proveito do preco mais alto praticado pela firma

124 por exemplo, quando se quer uma transicao suave para a situacéo desregulada para
minimizar lobbies ou impasses politicos, ou quando ha grande incerteza para a agén-
cia reguladora quanto as reais condi¢des de demanda e de custos no(s) mercado(s)
regulado(s).
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estabelecida naquele segmento, como subsidio ao preco abaixo dos custos que

pratica no segmento em que é monopolista'®.

Em segundo lugar, a regulagdo parcial pode abranger também a res-
tricdo & entrada em certos segmentos de mercado - por exemplo, quando a
politica regulatoria de transicdo ainda preserve posi¢do monopolistica em
algum segmento para a empresa regulada, a partir da qual ela pudesse exercer
dominio predatério de outros segmentos ndo-regulados, tornando justificavel
proibir seu ingresso nesses outros segmentos. Esse problema é tratado na lite-
ratura como o da separacgéo entre os mercados de atuacgéo da anterior monopo-
lista, vedando sua permanéncia ou entrada em segmentos ndo-regulados.

O possivel ganho competitivo de prevenir eventual abuso do poder
de mercado da monopolista de um segmento regulado no(s) segmento(s) des-
regulado(s) - seja por preco predatério ou, se for o caso, por eventual pratica
anticompetitiva (foreclosure) entre segmentos verticalmente relacionados -
deve ser pesado contra a desvantagem de excluir dos mesmos um importante
competidor potencial.

(d) Problemas regulatorios na transigédo

A literatura aponta dois conjuntos basicos de problemas que podem
surgir para a regulagdo de industrias oligopolisticas, e portanto com algum
potencial competitivo: os que surgem nas situacGes em que os pregos regula-
dos sdo fixados acima dos custos (mais freqlientes) e os associados a precos
abaixo dos custos. Em ambos 0s casos, supde-se que entradas e saidas sdo
vedadas pelos reguladores.

No primeiro caso, os problemas tipicos sdo:

(i) ineficiéncia produtiva, com custos mais elevados e quali-
dade de produtos/servicos inferior ao que resultaria de livre entrada,
inclusive por colusdo extra-precos;

125 E a prética ja referida de creamskimming. Teoricamente ela pode ser evitada se os
reguladores impuserem pre¢os Ramsey (em que as margens sobre custos unitarios em
cada segmento sdo inversamente proporcionais a respectiva elasticidade-preco da
demanda), que implicam posi¢es de mercado sustentaveis para a firma estabelecida,
0 que entretanto pode inviabilizar pregos suficientemente baixos (para os objetivos da
politica regulatéria) no mercado subsidiado.
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(ii) excessiva diferenciacdo de produto, inclusive por publi-
cidade (ndo necessariamente pela qualidade), induzida pela impossibi-
lidade de concorréncia em pregos.

No segundo caso (precos abaixo dos custos), emprega-se tipicamen-
te uma politica de subsidios cruzados para viabilizar economicamente a ativi-
dade em questdo. Essa politica implica normalmente perdas de bem-estar nos
diferentes mercados envolvidos, que podem em principio ser justificadas por
outros objetivos de politica (distributivos e de eqlidade, por exemplo). A
baixa rentabilidade que muitas vezes resulta pode dificultar investimentos
necessarios a modernizacdo e aumentos de eficiéncia dessa atividade, poden-
do mesmo elevar os custos de capital ao ponto de deteriorar a capacidade e 0
desempenho produtivo, técnico e inovativo da empresa, em prejuizo a longo
prazo da qualidade, variedade e precos dos produtos/servicos oferecidos, e
portanto dos usuarios.

(e) A importancia da transicao

Uma questdo a ser ressaltada é que, em bom nimero de casos, 0s
responsaveis pela regulacdo de um setor que esteja passando pela fragmenta-
cdo de posicdes de monopdlio natural devem concentrar sua atencdo no ge-
renciamento cuidadoso da transicdo para as novas estruturas de mercado. As
intervencdes realizadas durante esse periodo ndo afetam apenas a rapidez ou
suavidade da transicdo, mas também qual serd o seu ponto de chegada. Ou
seja, a transicdo em foco ndo constitui um deslocamento entre duas estruturas
de equilibrio, cuja trajetdria efetivamente verificada ndo altera o resultado
final, ou “de longo prazo”. As caracteristicas da regulacdo parcial adotada ndo
apenas acompanham uma transic¢ao, mais sdo um dos fatores que condicionam
as estruturas de mercado que se formardo nos setores em questéo.

Assim, as estratégias adotadas pelas empresas durante a transigdo
adquirem um papel decisivo. Quando estdo presentes sunk costs, retornos
crescentes decorrentes dos mecanismos de aprendizado tecnoldgico e na pre-
senca de externalidades de rede, a construgdo de posigdes competitivas pelos
agentes se da dentro de trajetérias marcadas por irreversibilidades. Conse-
guentemente, embora varias estruturas de mercado sejam inicialmente possi-
veis, a evolucdo da estrutura real é uma eliminacdo em seqiiéncia de alternati-
vas, parte das quais desencadeadas por decisbes empresariais que ndo levam
necessariamente a um resultado satisfatério do ponto de vista de bem-estar da
sociedade.
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Ao tomar para si 0 papel de estabelecer parametros restritivos quan-
to as estratégias das empresas durante a transicdo, as instituigdes reguladoras
passam a atuar em uma espécie de “zona cinzenta” entre a regulacéo conven-
cional e a tradi¢do das politicas de concorréncia ou antitruste. A questéo cen-
tral deixa de ser a velocidade da fragmentacdo do monopdlio natural, deslo-
cando-se para dilemas em relacdo a qual oligopdlio vai emergir e como sua
formacéo deve - e pode - ser condicionada. Como veremos mais adiante, dai
nascem problemas normativos com certa originalidade, pois enquanto a regu-
lacdo tradicional procura substituir a concorréncia (inexistente), e a politica de
concorréncia ou antitruste deve zelar pela sua preservacao, a gestdo da transi-
c¢do envolve a construcdo de ambientes competitivos.

(F) Aspectos estratégicos

A discussdo anterior enfatizou que, entre os determinantes da dina-
mica de setores que estdo deixando de ser monopdlios naturais, as estratégias
das empresas ja atuantes ou em processo de entrada constituem um determi-
nante fundamental das estruturas de mercado que irdo configurar-se - e, por-
tanto, também do tipo de regulacdo que se mostrard mais eficaz durante a
transicdo para a estrutura de oligopdlio resultante. As tendéncias tecnologicas,
as modificacGes nas fronteiras entre os mercados e as diferentes capacitacdes
e ativos acumulados pelas empresas no passado geram, ao interagirem, opor-
tunidades e estimulos que as levam a buscar redimensionar o escopo de suas
atividades.

Em parte, as estratégias empresariais podem configurar movimentos
defensivos diante de um aumento - real ou esperado - das pressdes competiti-
vas, especialmente o ingresso de novos competidores em um mercado no qual
0 mondpolio era institucionalizado. A variedade de a¢Bes que podem ser ins-
trumentalizadas no que usualmente se denomina de estratégias de detencéo de
entrada € bastante grande, como ilustra a proliferacdo de modelos que utilizam
teoria dos jogos para estudar os condicionantes de muitas de suas modalida-
des.

Um aspecto importante destacado pelos autores que tratam do tema
é a capacidade de a conduta de uma firma estabelecida ter um efeito perma-
nente sobre a estrutura do mercado?. Nesse contexto, tais condutas adquirem
um carater anticompetitivo por representarem um obstaculo a construcéo de
um ambiente competitivo de maior pressdo e ameaca sobre as empresas domi-

126 JACQUEMIN (1987).
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nantes, o que parece justificar um esforco, por parte das agéncias reguladoras,
de desencorajar sua proliferacéo.

Por outro lado, estratégias de diversificacdo e integracdo vertical,
envolvendo ou ndo aliangas estratégicas, fusdes e aquisi¢des, tém reconheci-
damente determinantes outros que ndo a elevacgao de lucros futuros através da
imposicdo de dificuldades a concorrentes efetivos ou potenciais. Pelo menos
trés motivacdes podem ser imputadas a essas estratégias que podem torna-las
instrumentais para a obtencdo de incrementos de eficiéncia:

(i) o aproveitamento de oportunidades criadas pelo aprendizado tec-
noldgico dentro das firmas, que Ihes permite acumular capacitac@es diferenci-
adas e potencialmente utilizaveis para a expansdo em novos mercados. Inici-
almente proposto por PENROSE (1959), este tema tem sido retomado por
autores neoschumpeterianos - como, por exemplo, DOSI, TEECE E WINTER
(1992) - em uma abordagem que relaciona as trajetdrias de expansdo das em-
presas com a maior eficiéncia schumpeteriana no processo competitivo;

(ii) a minimizacdo de problemas de coordenacdo expressos em cus-
tos de transacdo (WILLIAMSON, 1985), na medida em que a presenca de
especificidade de ativos torna as interfaces de mercado entre os elos da cadeia
produtiva uma fonte de desavencas e conflitos contratuais;

(iii) a necessidade de explorar sinergias ou oportunidades de apren-
dizado interativos para o desenvolvimento de tecnologias que apresentam
algum grau de complexidade sistémica, de modo que a integracdo vertical ou
a diversificagdo podem constituir um meio para a construcdo dos canais indis-
pensaveis para a troca de informagdes e conhecimentos tacitos.

Nos trés casos, temos estratégias empresariais que podem ser ditas
pré-competitivas, no sentido de que sdo parte essencial do processo de inova-
cdo ou descoberta de novas formas organizacionais que a dindmica concor-
rencial proporciona. Um dos desafios na regulacdo da transi¢do do monopolio
natural para a concorréncia huma estrutura de oligopdlio esta em em distin-
guir entre os possiveis elementos anticompetitivos e a busca de ganhos de
eficiéncia nas acGes empreeendidas pelas empresas dominantes. A experiéncia
acumulada pelas instituic@es responsaveis pela aplicacéo de politicas antitrus-
te pode ser Gtil na discussao desta tematica.

I11. - Defesa da Concorréncia, Desregulamentacdo e Setores de Infra-
estrutura
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A crescente liberalizacdo dos setores de servicos publicos de infra-
estrutura - o que inclui a privatizacdo das empresas estatais monopolistas -,
pela retirada das barreiras institucionais a entrada em alguns de seus segmen-
tos e pela constituicdo de agéncias reguladoras, determina o surgimento de
varios problemas no ambito da defesa da concorréncia. A presenga de sunk
costs, poder de mercado e possibilidade de comportamentos estratégicos por
parte das firmas estabelecidas implica que tais estruturas de mercado néo sao
constestaveis, de modo que a simples liberalizagdo ndo é suficiente para ga-
rantir a emergéncia de um maior nivel de competigéo.

Varios riscos anticompetitivos podem surgir, como ja referido - des-
de a ocorréncia de préticas restritivas verticais ao longo da cadeia produtiva a
possiveis movimentos de concentracdo de estruturas de mercado mediante
aliancas, joint ventures, aquisicOes e fusdes entre grupos concorrentes - ou
potenciais concorrentes - da indUstria, em seus diversos segmentos. Sendo,
vejamos.

(a) Monopolios Naturais, Mercados Contestaveis e Desregulamenta-
cdo

Sob o prisma tedrico, o desaparecimento das condi¢cdes necessarias a
existéncia de monopdlios naturais nos setores de infra-estrutura deveria pro-
vocar a sua desregulamentacdo, pelo menos parcial, conforme discutido aci-
ma. Como, em geral, historicamente, as empresas reguladas eram verticalmen-
te integradas, é preciso definir e separar claramente 0s segmentos em que 0
monopolio natural ainda existe daqueles em que a competi¢do pode ser intro-
duzida, por meio, ainda que ndo exclusivamente, da retirada de barreiras insti-
tucionais a entrada, de modo que a sustentabilidade da inddstria - ou do mo-
nopolio natural - seja testada (BURGESS, 1995, p. 128).

Dentro da conceituacdo adotada na teoria dos mercados contesta-
veis, muito utilizada na analise de mercados regulados, uma configuracdo de
mercado - isto é, 0 nimero, distribuicdo do tamanho das firmas e suas pautas
de producéo - é eficiente quando for simultaneamente factivel e sustentavel. A
nocéo de factibilidade esta associada a necessidade de que existam técnicas de
producdo com as quais seja possivel atender a demanda aos precos vigentes,
sem que nenhuma firma tenha prejuizo. Formalmente, supondo que todas as
firmas tém a mesma funcdo de custo:

ZYi=Q(p)
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ou seja, a demanda de cada produto deve ser igual a quantidade ofer-
tada ao preco de equilibrio, sendo Yi o vetor de producéo da firma i, p o vetor
preco e Q(p) o vetor de demanda pelos produtos da industria;

pYi-C(Yi)>0 paratodas as firmasi, e

Yi>0.

As condigdes associadas a manutencdo de uma estrutura de mercado
- monopolistica ou ndo - sem barreiras institucionais a entrada sdo dadas pelo
conceito de sustentabilidade: uma estrutura industrial, inclusive o monopolio
natural, é sustentavel se nenhuma entrada potencial no mercado - dada a tec-
nologia, a producdo e o vetor de pre¢os vigente - for lucrativa, a esses precos.
Formalmente:

PeYe - C(Ye) <0 para qualquer Pe <P e Ye < Q(Pe).

No caso de uma atividade mono-produtora com rendimentos cres-
centes, é possivel provar que o Unico equilibrio sustentavel é alcancado quan-
do o preco correspondente a quantidade produzida por um monopolista é igual
ao seu custo médio de producdo. Para evitar a entrada de novas firmas, por-
tanto, um monopolista devera praticar um politica de precos que elimine seu
préprio lucro.

Contudo, segundo esta teoria, uma estrutura de mercado somente se-
ra eficiente, do ponto de vista da maximizacdo do bem-estar social, se a entra-
da for possivel, sendo impedida apenas pela politica de precos das empresas
presentes no mercado. Em outras palavras, a eficiéncia da estrutura de merca-
do dependera do nivel de obstaculos a entrada e a saida na industria, ou seja,
de seu grau contestabilidade.

Um mercado é dito perfeitamente contestavel se 0s concorrentes po-
tenciais tém acesso a tecnologia disponivel e podem recuperar seus custos de
entrada, caso posteriormente decidam abandonar a industria. Assim, o concei-
to de perfeita contestabilidade estd relacionado com liberdade absoluta de
entrada e saida das firmas em um determinado mercado. Note-se que esta
hipbtese pressupde, ainda que ndo exclusivamente: a) a auséncia de custos
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irrecuperaveis (sunk costs)*?’, tais como os investimentos em ativos especifi-

cos; b) que a tecnologia seja um bem livre; e c) a inexisténcia de agOes de
retaliacdo contra 0s novos entrantes por parte das empresas ja presentes na
inddstria’?®. Entretanto, caso se verifique a presenca de sunk costs, as empre-
sas ndo precisardo eliminar seus lucros econdémicos, na medida em que sua
situacdo estara protegida pela existéncia de barreiras a entrada de carater ndo-
institucional.

Ora, supondo a auséncia de sunk costs, ou seja, se 0s mercados fos-
sem contestaveis, a retirada das barreiras a entrada institucionais nos setores
de infra-estrutura deveria permitir a identificacdo dos segmentos marcados
pela presenca de monopolios naturais: a estrutura monopdlica somente se
manteria nos segmentos em que fosse sustentavel, sendo, portanto, eficiente.
Naqueles segmentos ndo sustentaveis, supostamente haveria a ocorréncia de
entrada de novas empresas. Do ponto de vista da defesa da concorréncia e da
regulacdo, dois problemas devem ser destacados sob esse prisma.

De um lado, lado, a remog&o da proibicdo a entrada nos setores de
infra-estrutura pode gerar ineficiéncias produtivas, caso a exploracéo das eco-
nomias de escala e/ou escopo estivesse sendo obtida através de uma estrutura
de precos - regulada - discriminatoria por parte do monopolista. Como se sa-
be, nessa situacdo, a entrada de novas empresas somente ocorreria nos seg-
mentos de mercado em que 0s precos estivessem acima dos custos médios
(cream skimming competition), comprometendo a eficiéncia produtiva e/ou a
capacidade do monopolista de financiar outros objetivos ndo econdmicos,
como a universalizagdo de servicos.

Entretanto, na medida em que existem outras formas de financia-
mento desses objetivos - subsidios, por exemplo - e que a identificacdo a prio-
ri dos segmentos marcados por uma estrutura de custos subaditiva é bastante
complexa, quando ndo impossivel, a opcdo pela competicdo nos setores de
infraestutura pode se revelar o melhor meio de promover os objetivos de efi-
ciéncia econdmica, contanto que as condutas das empresas estabelecidas se-
jam monitoradas pelas agéncias reguladoras e de defesa da concorréncia. Tra-

127 Sunk costs sdo aqueles investimentos que podem produzir um fluxo de receitas ao
longo de um amplo horizonte de tempo, mas que ndo sdo inteiramente reversiveis ou
reutilizaveis para outras finalidades. Note-se que custos fixos s@o sunk costs no curto
prazo.

128 Trata-se, evidentemente, de pressupostos heréicos, em um mundo no qual a tecno-
logia é fator-chave na determinacdo da competitividade das firmas e o processo com-
petitivo € guiado justamente pela busca de lucros extraordindrios, através da constru-
cao estratégica de barreiras a entrada.
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ta-se de usar a concorréncia como mecanismo de identificagdo dos limites do
monopolio natural.

Por outro lado, grande parte dos setores de infra-estrutura - e seus
segmentos - caracterizam-se pela presenca de sunk costs. Nesse caso, a sim-
ples retirada das barreiras a entrada institucionais ndo é garantia de que o mo-
nopdlio serd ameacado pela entrada de novos competidores. Pelo contrério, as
vantagens competitivas detidas pelos operadores tradicionais - publicos ou
privados - acumuladas ao longo dos anos de monopélio protegido, tais como
tamanho da rede, conhecimento dos usuarios, porte financeiro, etc., torna-os
capazes de manter sua posi¢cdo monopdlica em distintos mercados de servigos
finais ou segmentos em que ndo existe monopolio natural, pela pratica de
diversas formas de comportamentos estratégicos de natureza anticompetitiva
(KAHN, 1990, vol II, p. 151-52), tais como precgos predatorios. Em outras
palavras, a retirada das barreiras a entrada institucionais é condicdo necessa-
ria, mas ndo suficiente, para promover a competicdo nos setores de infra-
estrutura, dada a presenca de sunk costs e a possibilidade de comportamentos
estratégicos de detencdo de entrada por parte das firmas estabelecidas. E nesse
ambito que surge o espaco para a atuagdo das politicas de defesa da concor-
réncia. O tema sera explorado a seguir.

(b) Controle sobre praticas verticais

Grande parte dos problemas de defesa da concorréncia no &mbito de
condutas verticais em setores regulados esta condicionada pela estrutura verti-
cal desses setores. Existem quatro possiveis estruturas industriais nesses seto-
res (ARMSTRONG e DOYLE, 1995): (i) monopdlio integrado, em que uma
Unica firma é responsavel pela oferta de todos os servigos; (ii) separacdo es-
trutural com liberalizacdo, em que existe competicdo em alguns mercados e 0
monopolista operador da rede ndo atua nos mercados competitivos; (iii) inte-
gracdo vertical com liberalizacdo, em que é permitido ao operador do mono-
polio natural atuar nos mercados sujeitos a competicdo. A separacdo contabil,
em que o operador monopolista é obrigado a manter estruturas contabeis dis-
tintas para os servigos monopdlicos e competitivos, pode ou ndo ser requerida;
e (iv) propriedade comum (joint ownership), em que a oferta dos servigos em
carater de monopolio é realizada por uma firma cuja propriedade é comparti-
Ihada pelas empresas que atuam nos setores competitivos.

Em todos esses casos, a existéncia de poder de monopolio no forne-
cimento de insumos-chave a prestacdo dos servigcos nos mercados abertos a
competicdo demanda a presenca de monitoramento permanente das condutas
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da empresa monopolista. Entretanto, a importancia dos mecanismos de regu-
lacdo e da defesa da concorréncia difere dependendo do tipo de estrutura ver-
tical do setor.

No caso do monopélio integrado, o problema derivado de préaticas
anticompetitivas verticais é obviamente irrelevante, posto que a preocupagdo
do 6rgdo regulatorio relaciona-se somente com os precos dos servicos finais.
No caso da separacdo estrutural com liberalizagéo, todos os concorrentes nos
mercados liberalizados encontram-se em igualdade de condi¢Ges no que diz
respeito ao fornecimento do insumo basico. O problema é basicamente regula-
torio, envolvendo a determinacdo do preco de acesso - 0 prego do servigos
prestados em carater monopolico - tendo em vista promover a eficiéncia alo-
cativa nos setores abertos a competicdo. A ultima alternativa (joint ownership)
ndo constitui um problema do ponto de vista da defesa da concorréncia se o
controle da empresa monopolista é igualmente partilhado entre as empresas
gue atuam nos segmentos competitivos, exceto pela existéncia de assimetrias
de poder no que tange ao processo de tomada de decisdo em relacdo a preco,
guantidades e qualidade dos servigos prestados por parte da monopolista, que
podera determinar a necessidade do monitoramento por parte dos 6rgédos regu-
latérios e de defesa da concorréncia.

E a terceira alternativa que apresenta o maior risco do prisma da de-
fesa da concorréncia: nesse caso a empresa monopolista fornece insumos vi-
tais para suas rivais nos mercados dos servicos finais, de modo que o surgi-
mento de préticas voltadas para o bloqueio de entrada nesses mercados e/ou
para a elevacdo dos custos dos concorrentes torna-se bastante provavel. Nes-
sas circustancias, a operadora tera interesse, por meio de praticas restritivas,
em impedir a entrada de novas firmas ou reduzir a competitividade dos novos
entrantes nos mercados downstream, sejam ou ndo esses mercados sujeitos a
regulacdo de precos.

Especificamente, as firmas estabelecidas verticalmente integradas
com posicdo dominante ou monopdlio da rede bésica serdo capazes de adotar
condutas anticompetitivas de carater vertical, tais como: (i) precos predatorios
nos mercados downstream*?’; e (ii) praticas discriminatorias, que elevem os

129 Na sua forma mais ortodoxa, preco predatério é aquela conduta em que um com-
petidor procura eliminar a concorréncia por meio da venda de seus produtos abaixo
de seus custos (HOVENKAMP, 1994, p. 298). De modo mais genérico, o termo con-
duta predatoria € utilizado para caracterizar condutas de empresas associadas a sacri-
ficios incorridos no presente na expectativa de que essas perdas sejam recuperadas no
futuro através da realiza¢do de lucros de monopdlio (ROSS, 1993, p. 56). Em geral, a
literatura antitruste aponta para as seguintes pré-condicdes, necessarias, ainda que ndo
suficientes, para que uma acdo de preco predatdrio seja racionalmente viavel (i) as
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custos das empresas competidoras - atuais ou potenciais -, tal como a discri-
minagdo do preco de acesso, e/ou aumentem as barreiras & entrada nos merca-
dos de servigos finais, tais como vendas casadas e acordos de exclusividade.
Essas estratégias impedem a existéncia de condi¢fes uniformes de competigdo
entre a empresa dominante e seus novos - ou potenciais - rivais (“level pla-
ying field”) nos mercados downstream, ao impedirem que 0s competidores
tenham os mesmos custos de acesso que aqueles enfrentados pelo proéprio

monopolista nesses mercados*®.

(c) Atos de concentragdo

Embora as chamadas préaticas ou condutas anticompetitivas verticais
(assim como, em menor grau, as horizontais, ligadas a varios tipos de colusao)
representem o maior risco de prejuizo a concorréncia e a eficiéncia por parte
da abertura dos setores regulados de infraestrutura a concorréncia, elas nao
esgotam 0s motivos de preocupagao pré-competitiva dos reguladores durante
a transicdo desses setores. Assim como na tradicdo da legislagdo e da pratica
antitruste, é fundamental atentar para a dimensdo preventiva dessas praticas,
expressa nos chamados atos de concentragdo ou outros atos e contratos que
possam vir a limitar a concorréncia, quer afetem diretamente ou ndo a estrutu-
ra.

Em primeiro lugar, como em qualquer outra atividade econdmica su-
jeita a estratégias privadas e, em particular, as atuais condi¢des de forte pres-
sdo competitiva sobre os varios mercados, podem ocorrer incentivos a aquisi-
¢Oes, fusdes ou a formacdo de joint ventures em mercados regulados ou verti-
calmente relacionados a mercados regulados, provocando aumento de concen-
tracdo e consequientes riscos de condutas colusivas. Esses casos, respeitadas as
particularidades de um marco legal complexo que necessariamente envolvera
ao mesmo tempo aspectos gerais de defesa da concorréncia e aspectos especi-
ficos de regulacgéo, oferecem em principio problemas semelhantes aqueles que

empresas vitimas devem ser suficientemente pequenas e frageis ou apresentarem
custos suficientemente elevados, de forma a permitir que o predador possa disciplina-
las ou retird-las do mercado; (ii) a estrutura de mercado deve permitir que o predador
possa prever um periodo durante o qual ele possa cobrar precos monopélicos; e (iii) o
valor presente dos lucros associados ao periodo durante o qual o preco serd de mono-
polio deve superar os prejuizos presentes ligados a pratica do preco predatdrio.

130 por exemplo, no caso das telecomunicagdes, um operador integrado poderia elevar
0s custos de seus rivais nos mercados de servicos finais - tal como a provisao de aces-
so0 a Internet - através da oferta de servicos de interconexdo de baixa qualidade.
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ja sdo objeto das instituicGes e da experiéncia técnica e legal da defesa da
concorréncia. As especificidades correm por conta da circunstancia peculiar
de se estar num processo de transicdo de monopolios regulados (ou estatais)
para a concorréncia oligopolista.

Em segundo lugar, e ainda mais importante, deve-se considerar a
possibilidade de enfraquecimento da pressdo competitiva sobre os mercados
regulados decorrente de préaticas concertadas, que sdo em principio sempre
vidveis, mas que sdo mais provaveis nos segmentos de mais alta concentragao
e/ou menor dinamismo da demanda e da tecnologia, e sdo particularmente
facilitadas pela fixacdo de critérios e normas, ou mesmo de tarifas, por parte
da propria agéncia reguladora. Ha nesses casos uma forte tendéncia ao surgi-
mento de concorréncia “administrada”, que se expressa em trés fatores de

risco mais importantes™":

(i)tendéncia, da parte dos reguladores, de se sentir “respon-
saveis” pela manutencdo da estrutura existente, tentando assegurar na
medida do possivel a viabilidade/rentabilidade dos novos entrantes, o
que pode envolver até algum grau de divisdo de mercado por shares
aproximados;

(if)preocupagéo, muitas vezes excessiva, com o destino eco-
ndmico-financeiro dos entrantes, que tendem a ser protegidos em ex-
cesso, com argumentos analogos aos de “indUstria nascente” - obvia-
mente, as custas dos usuarios dos servigos - contra as vantagens pree-
xistentes do antigo monopolista, a pretexto de que a quebra de um ou
mais deles poderia ocasionar um mal maior de interrupgéo do forne-
cimento desses servigos;

(iif)criacdo de oportunidades para o uso estratégico da regu-
lacdo por parte das empresas. Ndo raro, criam-se situacdes que favo-
recem comportamentos tipicos de rent seeking por parte das empresas
reguladas, tanto as estabelecidas quanto as entrantes - mesmo quando
estas sdo agressivas, sdo tentadas a obter beneficios econémicos do
regime regulatorio, por meio de estratégias de eliminagéo da rivalida-
de em busca de critérios regulatérios mutuamente mais vantajosos.

Uma das formas tipicas de acdo regulatéria que pode propiciar bene-
ficios as empresas reguladas e induzir estratégias anticompetitivas horizontais

B1 Cf. STANBURY (1996), pp.106 ss., referindo-se a regulacio das telecomunica-
¢Bes no Canada.
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(colusdo em precos e extra-pregos) € a autorizagdo de isen¢des de enquadra-
mento, para segmentos e principalmente determinadas empresas, na lei de
regulacdo do setor ou mesmo na lei de defesa da concorréncia, em dadas cir-
cunstancias. Com o objetivo de facilitar mudancas e flexibilizar o quadro re-
gulatorio, esse dispositivo pode também criar assimetrias competitivas entre
empresas, que, mais do que precipitar uma concorréncia predatéria entre elas,
pode gerar incentivos ao uso estratégico da regulacdo, na direcdo de viabilizar
comportamentos de colusao técita.

(d) Competicéo por Concessdes

No campo das concessdes, ha basicamente trés questfes a serem a-
nalisadas do ponto de vista da defesa da concorréncia (BAKER & BAKER,
1983). Em primeiro lugar, existe risco de uso coercitivo do processo licitato-
rio contra os licitantes. Trata-se da possibilidade de que uma empresa com
posicdo dominante em um certo mercado use 0 seu poder de mercado para
inibir a competicdo no processo licitatério ou mesmo obrigar a competidora
vencedora do processo a ceder sua concessdo, sob ameaca de retaliacdo. Por
exemplo, uma operadora que detém poder de mercado em redes locais pode
obrigar uma empresa ganhadora de uma licitacdo para telefonia celular em
outra regido a vender sua concessdo, caso esta Ultima dependa da utilizacdo
dos servicos de rede da primeira.

Em segundo lugar, as empresas dominantes podem dificultar o pro-
cesso licitatorio, abusando de recursos aos governo e ao judiciario, tendo em
vista inibir a entrada de novos concorrentes (“Sham litigation™). Nesse caso, a
maior dificuldade de entrada no mercado deriva tanto da demora da resolucéo
dos conflitos administrativos e judiciais, como dos custos envolvidos na dis-

puta %,

A terceira questdo relaciona-se com os conflitos entre o0s objetivos
do regulador quando do estabelecimento das regras de licitacdo e a legislacédo
antitruste. Embora, em geral, os 6rgdo regulatérios levem em consideragdo o
problema da defesa da concorréncia nos seus procedimentos, podem existir
situagBes em que o interesse publico visto da otica regulatoria conflite com as

132 Esse procedimento, por exemplo, foi empregado em diversas ocasides pela ATT
nos E.U.A na area de equipamentos terminais. A estratégia da empresa era a de criar
conflitos judiciais sob a alegacdo de que a instalacdo de equipamentos terminais por
parte de outros competidores ameacava a integridade e seguranca da rede, por ferir
normas técnicas.
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regras antitruste. Nesses casos, é provavel o surgimento de conflitos entre as
agéncias reguladoras e as de defesa da concorréncia.

IV - Conclusdes

Para avancar na analise de situac¢Oes de regulacdo parcial - isto &, re-
gulacdo tradicional com defesa da concorréncia em um mesmo setor - é im-
portante ter presentes pelo menos dois pressupostos fundamentais e interde-
pendentes: (i) deve constituir um objetivo central a introducéo de concorrén-
cia (livre entrada e saida) nos segmentos em que isso for considerado possi-
vel, e de eficiéncia produtiva, alocativa e seletiva onde ndo for; e (ii) ha muito
0 que aprender do referencial analitico e da experiéncia de regulagdo da con-
corréncia, expressa na tradi¢do da teoria e da politica antitruste.

Embora as especificidades da regulacdo, mesmo em setores que nao
sdo mais monopolistas, impecam uma aplicacdo pura e simples das técnicas
usadas pela economia antitruste, estas sdo um referencial muito rico, prova-
velmente essencial, para buscar prevenir as condi¢Ges estruturais e estratégi-
cas que viabilizem possiveis condutas anticompetitivas nos mercados regula-
dos e em setores eventualmente abrangidos pelas empresas que ai operam.

Entretanto, a simples remocdo de limitacdes ao acesso aos mercados
gue dependem dos servicos de rede e mesmo a eliminacdo de barreiras a en-
trada institucionais a entrada nos mercados de servigos de infra-estrutura ndo
garantem a introducdo de competicdo nesses mercados. ApoOs a abertura de
mercados monopolizados, as operadoras monopolistas ou dominantes estabe-
lecidas mantém, dadas suas vantagens técnicas, financeiras e comerciais, du-
rante longos periodos de tempo, suas posi¢cBes dominantes. Tais posicBes
permitem que estas introduzam estratégias anticompetitivas.

Ademais, a regulacdo dos precos da empresa monopolista ndo ga-
rante gue a mesma nao tenha condutas anticompetitivas. Por exemplo, a regu-
lacdo de precos do tipo price cap restringe somente o nivel agregado dos pre-
cos dos servicos ofertados pela operadora, deixando ampla margem de liber-
dade na determinacdo dos precos individuais de cada servico, de modo que
esses podem ser usados de forma anticompetitiva. Além disso, ela pode atuar
ainda sobre a qualidade dos servicos oferecidos, bem como incorrer em prati-
cas anticompetitivas, especialmente de tipo vertical, dificultando ou encare-
cendo a entrada de concorrentes nas atividades a jusante da atividade em que
detém posicdo dominante. Inversamente, a persisténcia no novo quadro regu-
latério de praticas de discriminacdo de precos e de subsidios cruzados entre
segmentos desses servicos pode viabilizar ganhos diferenciais e estruturas
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ineficientes nos segmentos mais rentaveis, em que 0s precos vém sendo deli-
beradamente mantidos acima dos custos médios.

Tanto a monitoragdo, ap6s a desregulamentagdo ou liberalizacdo dos
setores de infra-estrutura, das condutas empresariais, quanto a conformagéo de
novas estruturas de mercado mais competitivas nos segmentos abertos a con-
corréncia, sdo ingredientes essenciais para o desempenho eficiente desses
setores durante a fase de transicdo entre 0 monopdlio natural - no caso brasi-
leiro, sob controle estatal - e a “concorréncia” (no sentido de auséncia de re-
gulacdo ativa) ou mesmo nos setores que permenecerdo sujeitos a um duplo
regime regulatorio (regulacédo parcial).

Apesar das especificidades desses setores e, no caso brasileiro, das
formas legais e institucionais que a regulacdo esta assumindo nos mesmos,
incluindo as atribuicBes das respectivas agéncias, é inequivoco que muito se
pode e deve aprender, nesse terreno, da experiéncia nacional e principalmente
internacional no ambito da defesa da concorréncia, que lida basicamente com
0 mesmo tipo de problemas, e com as mesmas estruturas de mercado, de tipo
oligopolistico. O aproveitamento e a aplicacdo direta dessa experiéncia, no
gue couber, por parte das préprias agéncias reguladoras, mais do que a mera
submissdo de casos especificos com sério potencial anticompetitivo aos or-
gaos de defesa da concorréncia, & uma estratégia institucional com boas chan-
ces de produzir uma atuacdo mais pronta e eficaz ao longo do longo processo
de aprendizado institucional que se inicia.

Finalmente, os 6rgdos regulatorios devem estar atentos para as con-
sequéncias de suas politicas sobre as condi¢des de concorréncia nos setores de
infra-estrutura. Em particular, é preciso restringir as praticas regulatérias que
acabam por se constituir em incentivos a adocdo de condutas anticompetitivas
por parte das empresas parcialmente reguladas - ou seja, que operam tanto em
segmentos regulados como em areas abertas a competicdo -, tal como a per-
missdo para subsidios cruzados ou simplesmente a existéncia de lucros extra-
ordinarios derivados da fixacdo de precos muito elevados para 0 monopolista.
Um outro risco reside na possibilidade de que a agéncia regulatéria, ao fixar
precos de acesso excessivamente baixos, por exemplo, induza a entrada de
firmas ineficientes as custas da empresa monopolista. Essas consideraces
reforcam a principal conclusdo do artigo, a saber: a necessidade de coopera-
cao entre as agéncias regulatdrias e de utilizacdo das regras de defesa da con-
corréncia nos setores parcialmente regulados.
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RESTRICOES VERTICAIS E POLITICA DE DEFESA DA CONCOR-
RENCIA: UMA ABORDAGEM ECONOMICA
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Resumo: O artigo discute a analise das praticas restritivas verticais no ambito
das politicas de defesa da concorréncia. As principais condutas que configu-
ram estas praticas sdo caracterizadas, destacando seus impactos em termos de
efeitos anticompetitivos e eficiéncias. Uma énfase especial é dada a aplicacdo
da regra da razdo na avalia¢do da ilegalidade de tais praticas, o que envolve
um balanco entre seus efeitos nocivos para a concorréncia e suas possiveis
eficiéncias, notadamente as associadas a economias de custos de transacéo.

Palavras-Chaves: Politica de Defesa da Concorréncia, Condutas Anti-
competitivas, Praticas Restritivas Verticais.

| — Introducéo

O presente artigo discute os principais elementos envolvidos na ana-
lise econdmica das praticas restritivas verticais, situando-as no contexto mais
geral da aplicacdo da politica de defesa da concorréncia. Para tanto, a exposi-
cao que se segue estd organizada em cinco sec¢des, além desta introducdo. A
segunda secdo apresenta 0s objetivos e 0s principais passos da analise de ca-
sos antitruste, com destaque para a definicdo do mercado relevante, a avalia-
cao das condicdes que possibilitam o exercicio de poder de mercado e o papel
das eventuais eficiéncias compensatorias. A terceira secdo define e caracteriza
as principais préaticas restritivas verticais, incluindo seus possiveis efeitos
anticompetivos e eficiéncias associadas. A quarta secdo trata da aplicagdo da
regra da razdo no julgamento destas praticas, enfatizando a dificil tarefa do
balanco entre efeitos anticompetitivos e eficiéncias. A quinta e Ultima secéo
consiste em uma breve conclus&o.
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Il - Objetivo da agdo antitruste e passos basicos de andlise: a delimitacéo
do mercado relevante; as condicdes de exercicio de poder de mercado;
possiveis “eficiéncias” compensatorias

11.1. O objetivo da acéo antitruste

As politicas e legislagdes de defesa da concorréncia tradicionalmen-
te tém por objetivo inibir o exercicio abusivo de poder de mercado por parte
das firmas que o detém. Supde-se que empresas com elevadas participagdes de
mercado sdo capazes de implementar diferentes estratégias que se manifestam
em praticas ou condutas anticompetitivas, isto é, praticas comerciais e/ou
contratuais cujos resultados se traduzem em prejuizo a livre concorréncia e
restricdo aos beneficios sociais dela esperados, importando na reducdo da
eficiéncia dos mercados - seja em termos alocativos, produtivos e/ou distribu-
tivos, e em conseqliente prejuizo para a sociedade.

Dois séo os meios de que o poder publico dispbe universalmente pa-
ra inibir tais comportamentos: o controle preventivo das estruturas de merca-
do concentradas - abrangendo concentragéo horizontal e integracdo vertical -,
com o objetivo de impedir o surgimento de estruturas de mercado que tornem
mais provavel a ocorréncia de abusos de poder de mercado por parte das em-
presas integrantes; e o controle repressivo das condutas anticompetitivas, com
0 objetivo de coibir praticas anticompetitivas de natureza vertical (ao longo da
cadeia produtiva) ou horizontal (no mesmo mercado) por parte de empresas
gue detém poder de mercado.

Em primeiro lugar, por meio da intervencdo de carater estrutural,
seja horizontal ou vertical, procura-se inibir a concentracdo de mercados em
grau tdo alto que torne certo o aparecimento de poder de mercado e provavel
0 seu exercicio abusivo por parte das empresas que o integram. Tais controles
estruturais, de modo geral, buscam limitar a ocorréncia e a extensdo de fu-
sBes, aquisicBes ou joint ventures que visem & dominacdo de mercados e/ou
gue impliquem a reducdo do grau de competicdo nos mercados onde se reali-
zam, sem uma contrapartida - em geral aceita, se suficientemente alta, como
compensatoria - em termos de geragdo de ganhos de eficiéncia (ou “eficién-
cias”, no jargdo: produtivas, distributivas ou comerciais) -, na suposi¢éo de
gue nem todos os atos de concentragdo sejam motivados pelo intuito de mo-
nopolizar mercados e que gerem apenas efeitos anticompetitivos.

No que se refere especificamente & atuagdo sobre movimentos de in-
tegracdo vertical, envolvendo aquisi¢des, fusdes e outros vinculos entre em-
presas pertencentes a uma mesma cadeia produtiva, duas tém sido tradicio-
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nalmente as preocupacdes das autoridades antitruste®®®: (i) o aumento das

barreiras a entrada; e (ii) o surgimento de bloqueio de mercado (“foreclosu-
re”), isto €, situacBes nas quais uma empresa impede que outras tenham aces-
S0 ao seu mercado. Em qualquer caso, a emergéncia de possiveis efeitos anti-
competitivos depende da existéncia de poder de mercado em pelo menos um
dos mercados envolvidos na integracéo vertical.

No primeiro caso, trata-se da possibilidade de que um fabricante ou
prestador de servicos, ao bloquear os canais de distribui¢do disponiveis, limite
a capacidade de seus compradores (ou vendedores) de adquirir outros produ-
tos ou servigos que ndo os seus, criando sérios obstaculos para a entrada de
seus concorrentes no mercado*®’. No segundo caso, a integracio vertical pode
provocar o bloqueio de um mercado para um conjunto de empresas nele atu-
antes. Na verdade, a situacdo de foreclosure é semelhante a anterior, aplican-
do-se, no entanto, as empresas ja instaladas.

Um argumento econémico adicional quanto aos efeitos anticompeti-
tivos derivados de uma integracdo vertical, ou relacdo contratual equivalente,
baseia-se na possibilidade de que esta gere um aumento dos custos de rivais
da empresa que a realiza. A idéia basica € que a integracdo vertical para tras
pode gerar alteracGes no comportamento das firmas remanescentes no merca-
do upstream, de modo que o preco destes sofra um aumento apds a operacéao,
prejudicando os concorrentes da firma integrada no mercado comprador dos

insumos™*8,

Em segundo lugar, por meio do controle repressivo de condutas an-
ticompetitivas, pretende-se coibir praticas de natureza horizontal (no mesmo
mercado) ou vertical (ao longo da cadeia produtiva) prejudiciais a concorrén-
cia, por parte de empresas que detém poder de mercado.

Entre as condutas horizontais incluem-se as praticas de combinagédo
de precos (cartéis e semelhantes), de cooperagdo entre concorrentes (condutas

138 \Jer, por exemplo, HOVENKAMP, H. (1994). Federal Antitrust Policy: The Law
of Competition and its Practice. St. Paul: West Publishing, pp. 337-339; e VISCUSI,
W., VERNON, J., HARRINGTON Jr., J. (1995). Economics of Regulation and Anti-
trust. Cambridge, Mass.: MIT Press, 22 ed., p. 224. Ver também a respeito CARL-
TON, D., PERLOFF, J. (2000). Modern Industrial Organization. Reading, Mass.:
Addison-Wesley, 32. ed., cap. 19, pp. 635 ss.

137 Ver SULLIVAN, E., HARRISON, J. (1988). Understanding Antitrust and Its
Economic Implications. N. York: Matthew Bender, p. 179.

38 ORDOVER, J., SALONER, G., SALOP, S. (1990). “Equilibrium Vertical Fore-
closure”. American Economic Review, margo. Vale, naturalmente, 0 mesmo racioci-
nio para 0 movimento de integracdo da empresa para a frente. Ver também VISCUSI,
W., VERNON, J., HARRINGTON Jr., J. (1995), op. cit., cap. 6, p. 183.
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“concertadas”) e de precos predatorios. Entre as condutas verticais destacam-
se as restrigdes sobre precos - como a fixacdo de precos de revenda (“resale
price maintenance” - RPM) e Vvarios tipos de discriminagdo de pregos; e res-
tricBes ndo vinculadas a precos - como vendas casadas e acordos de exclusi-
vidade, territorial ou sobre vendas de determinados produtos.

11.2. O conceito de mercado relevante

A identificacdo do poder de mercado detido por uma firma ou grupo
de firmas é um dos elementos centrais em qualquer analise antitruste, uma vez
que a presenca de poder de mercado constitui sempre uma condi¢do necessa-
ria, embora ndo suficiente, para a caracterizacdo seja de uma conduta anti-
competitiva, seja da probabilidade de exercicio individual ou conjunto de
poder de mercado resultante de um ato de concentracgéo.

Poder de mercado ¢ definido como a capacidade de uma empresa ou
grupo de empresas de manter seus pregos persistentemente acima dos niveis
competitivos, sem com isso provocar uma reducdo de vendas suficiente para
torna-la ndo lucrativa. Para identificar se uma firma (ou grupo de firmas) de-
tém poder de mercado, os 6rgdos de defesa da concorréncia utilizam métodos
indiretos de estimacdo, normalmente associados ao céalculo da participacdo de
mercado (market share) da firma (ou grupo de firmas).**

O mercado relevante, conceito especificamente utilizado na area an-
titruste, é definido como o menor mercado, em termos de produto e geografi-
co, no qual o exercicio de poder de mercado é possivel, por meio de acdes
coordenadas ou unilaterais das empresas. E intencdo dessa definicdo que o
mercado relevante seja definido de forma tal que o suposto exercicio de poder
de mercado que se busca prevenir seja, antes de mais nada, logicamente pos-
sivel.

Para tal, com base na metodologia empregada universalmente — pro-
posta pelos Horizontal Merger Guidelines do FTC/DoJ/E.U.A. (1992) -, é
preciso analisar as possiveis respostas dos consumidores diante de um aumen-
to dos precos de um certo produto - normalmente de 5% ou 10%, durante um
ano -, realizado por um monopolista hipotético naquele mercado, observando
gue esse aumento poderia ndo ser lucrativo caso 0s consumidores: (i) substitu-
issem o produto cujo preco foi elevado; e/ou (ii) passassem a comprar 0 mes-
mo produto de outros vendedores localizados em outras areas.

139 \er a respeito POSSAS, M. (1996). “Os conceitos de mercado relevante e de po-
der de mercado no ambito da defesa da concorréncia”. Revista do IBRAC, 3 (5), maio.

126



REVISTA DO IBRAC

Para cumprir esse objetivo, deve-se delimitar o mercado relevante
basicamente em termos de substituibilidade entre produtos do ponto de vista
do consumidor — tecnicamente definida pela elasticidade-pre¢o da demanda
(dimenséo produto); e de custos e facilidade de acesso por parte de concorren-
tes a uma area geografica definida (dimensdo geogréfica).

Seguindo a metodologia dos Guidelines, deve-se comegar o teste do
“monopolista hipotético” pelo menor conjunto possivel de produtos e pela
menor area geografica possivel, candidatos a formar o mercado relevante em
cada caso concreto. Nesse conjunto produto/area geogréafica, verifica-se se 0
exercicio de poder de mercado € viavel, avaliando o efeito esperado, sobre a
demanda do produto em questdo, de um aumento de pregos considerado na
jurisprudéncia como abusivo (5% ou 10%, conforme o caso), por parte de um
hipotético monopolista maximizador de lucros. Se esse aumento ndo implica
maiores lucros, entdo o exercicio de poder de mercado ainda ndo é possivel
no nivel previsto legalmente como abusivo, e € preciso ampliar o escopo de
produtos e/ou geogréafico do mercado - até, finalmente, atingir-se o menor
escopo da combinagdo produto/area geografica que passe nesse teste; este

ser4, entdo, o mercado relevante em ambas as dimensées*.

Completada a delimitacdo do mercado relevante, a substituibilidade
de producdo pelo lado da oferta - a elasticidade-preco da oferta -, embora
ausente do exercicio anterior, centrado na demanda, também deve ser conside-
rada para efeito de identificacdo dos participantes desse mercado. Isso é feito
pela inclusdo, no mercado relevante ja definido em termos de produto(s) e
geograficos, dos ofertantes potenciais desse(s) produto(s) que podem fazé-lo
com relativa facilidade - isto €, a baixo custo adicional e a prazo relativamente
curto, por ja disporem de capacidade produtiva instalada, que pode ser rema-
nejada para a producdo do(s) produto(s) em questdo. Sdo os chamados, pelos
Guidelines, de “uncommitted entrants” no mercado, porque sua entrada ndo
requer investimentos significativos em custos irrecuperaveis (“sunk costs”).

11.3. Condicdes de exercicio de poder de mercado: concentracéo e barrei-
ras a entrada no mercado relevante

Uma vez delimitado o mercado relevante, a utilizacdo de medidas de
concentragdo de mercado e a tentativa de avaliagdo do nivel das barreiras a

140 \/er SCHERER, F. & ROSS, D. (1990). Industrial Market Structure and Eco-
nomic Performance. Boston: H. Mifflin, 22 ed., pp. 73 ss. Ver também CARLTON,
D., PERLOFF, J. (2000), op. cit., cap. 19, pp. 612-15.
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entrada sdo os principais instrumentos de inferéncia da existéncia e analise da
extensdo do poder de mercado naquele mercado relevante concreto - e de seu
eventual refor¢o, no caso de atos de concentracdo — utilizados pela anélise
econOmica antitruste.

A concentracdo de mercado (medida pelo indice Hirschman-
Herfindahl, HHI, entre outros) é a mais utilizada como primeira aproximag&o
para determinar a viabilidade estrutural de existéncia de poder de mercado**".
Seu significado conceitual € o de uma combinacéo entre desigualdade e pe-
gueno numero, procurando justamente denotar o grau de facilidade de “colu-
sd0” (conluio) entre empresas naquele mercado. Admite-se que o poder de
mercado é funcdo crescente da concentragdo do mercado, ja que pequeno
nimero de concorrentes e sua desigualdade favorecem conluios tacitos ou
explicitos, pelo menos entre os lideres. Cabe entretanto enfatizar que a con-
centracdo é apenas uma condi¢do necessaria, mas ndo suficiente, para o sur-
gimento de poder de mercado.

Uma condicdo adicional decisiva para a avaliacdo de poder de mer-
cado é o nivel das barreiras a entrada, apesar de ndo ser mensuravel direta-
mente. Sabe-se que na auséncia de barreiras a entrada - por exemplo, se nao
houver “sunk costs” numa inddstria - ndo é possivel fixar pregos acima dos
custos de forma persistente e significativa'*?. Por isso as barreiras a entrada
sdo um elemento fundamental de analise antitruste, ndo s6 para atos de con-
centracdo (fusdes e aquisicdes), horizontais e verticais, como também para
condutas, ja que a sua presenca constitui um segundo fator necessario, ainda
gue ndo suficiente, para o exercicio de poder de mercado.

A andlise das condi¢des de entrada envolve duas defini¢des basicas:

(i) entrada requer instalagdo de capacidade e nova empresa. Impor-
tacOes, por exemplo, ndo sdo entrada - ou committed entry, no jargao dos
Guidelines -, embora sejam fundamentais para disciplinar o mercado; sdo no
maximo uncommitted entry; e

(ii) entrada requer ainda capacidade de vender o produto, e portanto
dispor dos ativos necessarios para tal. Instalar capacidade é necessario para
produzir, mas nem sempre basta para vender, o que pode requerer uma forte
marca e uma importante estrutura de distribuicdo e de servigos pés-venda (p.
ex. produtos diferenciados, em que a concorréncia se da na comercializag&o).

1 \Jer SCHERER, F. & ROSS, D. (1990), op. cit., , pp. 72-3. Ver também VISCUSI,
W., VERNON, J., HARRINGTON Jr., J. (1995), op. cit., cap. 6, pp.145-152.

42 SCHERER, F. & ROSS, D. (1990), op. cit., pp. 360 ss; também VISCUSI, W.,
VERNON, J., HARRINGTON Jr., J. (1995), op. cit., cap. 6, pp. 152-187.
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11.4. A identificacdo de possiveis “eficiéncias” compensatorias

Na presenca de efeitos anticompetitivos reais ou potenciais - tam-
bém de condutas tidas como anticompetitivas, e ndo apenas de atos de con-
centragdo como as vezes se supde erroneamente -, a analise econémica anti-
truste e a jurisprudéncia tém, nas Gltimas décadas, se apoiado cada vez mais
na convicgao de que somente a presenca significativa de ganhos de eficiéncia
- as chamadas “eficiéncias”, no jargdo -, e como decorréncia necessaria da-
quele ato ou conduta, pode justificar sua autorizagdo por parte dos 6rgdos de
defesa da concorréncia.

A l6gica econdmica, e por extensao juridica, dessa condic¢do é que,
em qualquer caso, 0 que importa sdo os efeitos liquidos sobre a eficiéncia
econdmica (em geral identificada com o conceito econdmico de eficiéncia
alocativa ou de Pareto) - entendida como expressdo do bem-estar da socieda-
de.'® Os efeitos anticompetitivos reais ou potenciais s&o apenas o lado nega-
tivo desse balango, que em principio poderia ter um saldo positivo.

Em consequiéncia, a autorizacdo desses atos ou condutas, mesmo
que possivelmente mitigados por restricbes ou compromissos de desempenho
impostos pelas autoridades de defesa da concorréncia, deve apoiar-se necessa-
riamente — embora ndo exclusivamente, pois outros aspectos (distributivos, p.
ex.) podem ser levados em conta - na avaliacdo dos correspondentes efeitos
liquidos sobre a eficiéncia econbmica; vale dizer, na comparacdo entre 0s
efeitos anticompetitivos, de um lado, e as “eficiéncias” compensatérias decor-
rentes do ato ou conduta, de outro lado.**

Suponhamos que as autoridades e/ou a legislagdo (inclusive juris-
prudéncia) considerem exclusivamente o critério de eficiéncia econémica na
acepcao alocativa, como propde a escola de Chicago.'* Nesse caso, um dado
ato ou conduta deve ser autorizado(a), com ou sem restricdes, se e sO se tais
ganhos de eficiéncia forem considerados de magnitude equivalente ou superi-

3 SCHERER, F. & ROSS, D. (1990), op. cit., pp. 19 ss; também VISCUSI, W.,
VERNON, J., HARRINGTON Jr., J. (1995), op. cit., pp. 73-82.

144 \eja-se por exemplo CARLTON, D., PERLOFF, J. (2000), op. cit., cap. 19, pp.
604-06. Para uma viséo critica desse critério, ver LANDE, R. (1982). “Wealth Trans-
fers as the Original and Primary Concern of Antitrust: The Efficiency Interpretation
Challenged”. Hastings Law Journal, reimpresso em GAVIL, A. (ed.), op. cit., cap. Il
B, pp. 50-54.

145 Sobre este debate, veja-se GAVIL, A. (ed.) (1996). An Antitrust Anthology. Cin-
cinnati: Anderson Publ., Parte |
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or as perdas de eficiéncia por ele(a) ocasionadas. Caso restri¢cfes sejam apli-
cadas, deverdo ser encaradas apenas como garantias a consecucao das efici-
éncias alegadas, e ndo como compensatorias em si mesmas dos efeitos anti-
competitivos.

Por outro lado, suponhamos que as autoridades ndo considerem ex-
clusivamente o critério de eficiéncia alocativa, mas levem em conta também o
grau de dano a concorréncia resultante e/ou os efeitos distributivos prejudici-
ais aos consumidores. Nesse caso, a presenca de eficiéncias compensatorias
continua sendo uma condi¢ao necessaria, s6 que ndo mais suficiente, para
autorizar o ato ou conduta. Caso 0 prejuizo estimado a concorréncia e/ou ao
consumidor seja considerado muito elevado, outras condi¢Ges ou restricdes
podem ser impostas. Nesse caso, tais restricdes e/ou compromissos de desem-
penho ndo deverdo ser encarados apenas como salvaguardas ao cumprimento
das eficiéncias alegadas, mas fardo parte, ao lado das eficiéncias, dos efeitos
compensatorios eventualmente considerados suficientes pelas autoridades
para aprovar o ato ou conduta anticompetitiva.

Em suma, de um ponto de vista conceitual, toda e qualquer analise
antitruste de ato ou conduta que se suponha capaz de provocar algum efeito
anticompetitivo real ou potencial envolve, como passo conclusivo, a avaliagdo
dos efeitos liquidos em termos de eficiéncia do ato ou conduta examinado. E
6bvio que, caso se avalie que sequer existe um efeito anticompetitivo, a anali-
se sera interrompida neste ponto, e a identificacdo e avaliacdo de eficiéncias
ser& desnecessaria. Essa afirmagdo é valida tanto para critérios de avaliacao e
julgamento baseados na rule of reason (“regra da razdo” ou “da razoabilida-
de”) quanto para o critério per se, como se vera adiante.

11 - As principais préticas restritivas verticais: sua caracterizacéo; efei-
tos anticompetitivos e possiveis “eficiéncias”

I11.1. As principais praticas anticompetitivas verticais

As préticas restritivas, ou anticompetitivas, verticais sdo limitacdes
impostas pelos ofertantes de produtos ou servigos a outros agentes econémi-
cos com os quais se relacionam comercialmente ao longo de uma cadeia pro-
dutiva de bens ou servicos - ou seja, sobre as etapas anteriores ou posteriores
a sua na cadeia de producgdo. Nesses casos, as empresas vendedoras (compra-
doras) tentam impor, as firmas compradoras (vendedoras) — ou eventualmente
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ao usuério final, se ndo for uma empresa - de seus produtos ou servigos, de-
terminadas restricbes sobre o funcionamento normal de seus negécios, que
podem trazer prejuizos a livre concorréncia.

Dentre as numerosas praticas verticais destacam-se as seguintes, na
literatura e na jurisprudéncia internacionais:

(i) Fixagédo de precos de revenda (“resale price maintenance”, ou
RPM), pela qual um produtor estabelece os pre¢os — maximos, minimos ou
rigidos - a serem praticados na venda final pelos distribuidores ou revendedo-
res de seus produtos;

(ii) Acordos de exclusividade (“exclusionary practices”), pelos quais
duas empresas relacionadas verticalmente acordam realizar suas transagdes de
forma exclusiva — tipicamente, um produtor ou distribuidor/revendedor se
compromete a comprar ou negociar com exclusividade produtos de um dado
fornecedor;

(iii) Venda casada (“tying” ou “tie-in”), em que uma empresa vende
a outra ou ao usuario final um conjunto de produtos e/ou servi¢os apenas de
forma conjunta, recusando-se a comercializa-los separadamente;

(iv) Recusa de negociago (“refusal to deal”), quando uma empresa
(que tanto pode ser o fornecedor/produtor de determinado bem ou servico
como o seu comprador/distribuidor) se recusa a vendé-lo ou compra-lo a outra
empresa em condigdes consideradas normais no mercado;

(v) Discriminacéo de precos, que consiste na pratica por uma em-
presa de precos diferentes para clientes diferentes;

(vi) Restricdes territoriais e de base de clientes, em que tipicamente
um produtor/fornecedor limita contratualmente a area de atuacdo dos seus
revendedores ou distribuidores, seja em termos geograficos ou quanto a certas
caracteristicas dos clientes.

Em qualquer caso, uma premissa logicamente essencial para que
possa ocorrer qualquer efeito prejudicial a concorréncia em um ou mais dos
mercados relevantes envolvidos na pratica em questdo é que, em pelo menos
um dos mercados considerados, haja poder de mercado (“posi¢do dominante”,
no jargdo as vezes utilizado, e presente na lei brasileira) por parte da(s) em-
presa(s) que adota(m) a referida prética.

111.2. Caracteristicas comuns as praticas verticais: o balango entre efeitos
potenciais anticompetitivos e “eficiéncias”
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A possivel presenca de efeitos anticompetitivos liquidos — ou seja,
nado totalmente compensados por eventuais ganhos de eficiéncia - oriundos de
praticas verticais é um dos temas mais polémicos tanto na literatura como na
jurisprudéncia antitruste. Por um lado (como se vera mais adiante), a jurispru-
déncia internacional, notadamente a dos E.U.A. - de longe a mais relevante
nesse tema - historicamente vinha considerando muitas dessas praticas sufici-
entemente anticompetitivas a ponto de trata-las como ilegais per se; por outro
lado, a extensa literatura antitruste de comentario legal e de orientagdo mais
econdmica, ao contrario, tem pendido cada vez mais fortemente na direcéo
oposta, admitindo ndo apenas que tais praticas na maioria dos casos nao pro-
duzem efeitos anticompetitivos relevantes, como ainda podem proporcionar
importantes ganhos de eficiéncia — as chamadas “eficiéncias” - , geralmente
associados a reducédo de custos de transagdo, que devem ser considerados e
avaliados em cada caso. Seja como for, as principais consequiéncias dessa
segunda tendéncia mais recente tém sido:

(i) a crescente incorporacdo na analise antitruste — principal mas nao
exclusivamente no caso das préaticas verticais - de critérios de avalia¢cdo mais
amplos e tecnicamente mais precisos, ndo apenas quanto a seus possiveis efei-
tos anticompetitivos, como em particular quanto aos possiveis ganhos de efi-
ciéncia, associados quase sempre a relagdes contratuais estabelecidas de for-
ma a reduzir custos de transago, e com isso a viabilizar relagdes e transacGes
econdmicas que de outro modo nédo seriam realizadas, aumentando em conse-
qliéncia o nivel de bem-estar da sociedade; e

(if) em grande parte devido a tais aperfeicoamentos, o progressivo
abandono, por parte dos tribunais e especialmente da Suprema Corte nos
E.U.A,, da aplicacdo a préticas verticais do critério de ilegalidade per se, em
beneficio da aplicacdo legal da regra da razoabilidade (“rule of reason”), que
determina o exame, caso a caso, do balango dos efeitos anticoncorrenciais vis-
a-vis os provaveis ganhos de eficiéncia de cada conduta vertical especifica.

Esses aspectos serdo examinados mais detidamente, nas secdes se-
guintes.

111.3. Préticas verticais como relagBes contratuais sujeitas a custos de
transacdo: as “eficiéncias” tipicas

A chamada teoria dos custos de transacdo e sua aplicagdo, hoje am-
plamente difundida, tanto em Economia Industrial quanto crescentemente na
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area antitruste, foi desenvolvida por O. Williamson e outros autores desde 0s
anos 70'. Trata-se basicamente da percepcdo de que todas as transacdes
econdmicas numa economia de mercado séo em esséncia relagdes contratuais,
desde o mercado “puro” até as hierarquias (firmas e outras organizacdes ori-
entadas ao mercado), passando pelas mais variadas formas intermediérias de
relagfes contratuais (contratos temporarios entre agentes econémicos), e que
portanto requerem, mesmo no ambito da analise econdmica, um enfoque le-
vando em consideragdo as propriedades econémicas desses contratos.

Especificamente, supfe que 0s agentes econdmicos, ao buscarem lu-
cros, ndo se limitam a decisGes de ambito tecnoldgico e financeiro, mas tam-
bém, e de forma ndo menos importante, visam a reducao dos custos de transa-
cdo, para tanto criando mecanismos contratuais (de comprometimento —
“commitment” — ou de incentivo) ou extra-contratuais (de “governance”) que,
ao facilitar a coordenagéo entre agentes e reduzir tais custos, podem permitir
viabilizar transacdes que de outra forma n&o ocorreriam.

O processo contratual é caracterizado pela teoria como consistindo
essencialmente em contratos de longa duracao isto é, com interacdo frequente
e prolongada entre partes (“farsighted”), envolvendo tanto a presenga de ati-
vos especificos quanto a limitacdo na capacidade preditiva das contingéncias
contratuais pela presenca de incerteza (*“contratos incompletos”), o que requer
uma combinagdo de (i) especificacdo detalhada ex ante de salvaguardas e
alinhamento de incentivos para minimizar esses riscos, com (ii) mecanismos
de governance preventivos de falhas contratuais ex post, associados a compor-
tamentos oportunistas diante de assimetrias de poder econdémico criadas ao
longo do processo.

A andlise da interacdo estratégica entre os agentes envolvidos no
processo contratual torna-se essencial por se tratar, por hipétese, de relagdes
contratuais duradouras, e que freqglientemente envolvem ativos especificos,
isto é, que ndo sdo conversiveis em utilizacdo alternativa, ou s6 o sdo com
custo elevado. Nesses casos tende a ocorrer uma transformacdo da relagéo
contratual ao longo do tempo, desde uma situacdo de concorréncia no forne-
cimento de bens e servigos, ao inicio do contrato, até um eventual monopélio
bilateral ap6s decorrida uma série de interagdes, 0 que gera custos crescentes
de saida do contrato. Nessas condicOes, a presencga potencial de oportunismo
sO pode ser mitigada com uma combinacdo de “ameacas criveis” com “com-
prometimentos (“commitments”) criveis” — em geral envolvendo investimen-

146 Veja-se principalmente WILLIAMSON, O. (1975). Market and Hierarchies:
Analysis and Antitrust Implications. New York: Free Press; e do mesmo autor (1985).
The Economic Institutions of Capitalism. New York: Free Press.
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tos com custos irrecuperaveis — sunk costs. Estes sdo salvaguardas que impli-
cam custos, mas podem viabilizar transagOes (investimentos conjuntos, joint
ventures, etc.) que de outra forma ndo seriam realizadas. Dai o0 ganho de efici-
éncia alocativa (entre outros) que pode resultar desses mecanismos de gover-
nance e de salvaguardas com credibilidade estratégica.

Os trade offs mais relevantes na criacdo de arranjos contratuais de
modo geral envolvem incentivos econémicos vs. adaptabilidade, tanto “auté-
noma” quanto “cooperativa”. O mercado é forte no incentivo e na primeira
forma de adaptabilidade, enquanto as hierarquias (firmas) o sdo na segunda.
A identificacdo das formas institucionais mais eficientes de organizacédo e de
governance das transacfes deve levar em conta em cada caso concreto esse
trade off, conforme os niveis de complexidade e risco da transacdo (que ge-
ram custos) vis-a-vis os incentivos e salvaguardas & mesma (que geram bene-
ficios). Os graus de complexidade e de incidéncia de especificidade de ativos
das transacdes tende a elevar a necessidade de adaptacGes de tipo cooperativo,

voltados a um esforco de coordenacéo”’.

Ja a principal conclusdo normativa a extrair da teoria é que os me-
canismos contratuais estabelecidos com o objetivo de reduzir custos de tran-
sacdo podem proporcionar ndo s beneficios privados, como também o au-
mento da eficiéncia (bem-estar) social, via aumento de eficiéncia alocativa do
sistema econdmico. Em outros termos, a teoria mostra que 0s ganhos de efici-
éncia numa economia de mercado ndo derivam somente de inovagfes tecno-
Idgicas, produtivas e organizacionais, mas também — e de forma ndo insignifi-
cante — de novos arranjos contratuais, em busca de maior eficiéncia na gestéo
da coordenacdo das partes envolvidas em transa¢Bes duradouras, que ndo se
esgotam numa operagdo de compra e venda como num mercado spot.

As conseqiéncias da aplicagdo dessa teoria na area antitruste, espe-
cialmente quanto as praticas verticais, ttm sido marcantes e crescentes'*. Sob
o principio geral de que, na presenca ndo desprezivel de ativos especificos,
incerteza e risco de comportamento oportunista — isto €, na grande maioria
das situagdes em que ocorrem transagfes continuadas (ndo spot) entre agen-
tes numa economia de mercado —, a implementacdo de relagdes contratuais
duradouras impde a adocdo de clausulas restritivas e salvaguardas potencial-
mente pro-eficiéncia, tanto privada quanto publica, tem levado analistas e

Y7 \fer a respeito WILLIAMSON, O. (1993). “Transaction Cost Economics and Or-
ganization Theory”, Industrial and Corporate Change, vol. 2 n% 2, pp. 128-131.

148 para uma sintese das implicaces da teoria na 4rea de defesa da concorréncia, veja-
se PONDE, J., FAGUNDES, J., POSSAS, M. (1997). “Custos de Transago e Politi-
ca de Defesa da Concorréncia”. Revista de Economia Contemporanea, 1 (2), jul./dez.

134



REVISTA DO IBRAC

juizes da &rea antitruste a reavaliar seus conceitos negativos acerca das prati-
cas contratuais verticais.

A opinido de que tais praticas seriam apenas “restritivas”, as vezes
reforcadas pelo fato de que quase sempre existem fortes assimetrias de poder
de mercado entre empresas contratantes a montante e a jusante na cadeia pro-
dutiva — tipicamente, por exemplo, entre produtores e distribuidores -, cede
lugar a uma avaliacdo mais ponderada, em que elas passam a ser vistas como
podendo ter algum efeito positivo em termos de eficiéncia, ainda que potenci-
ais e em graus variados, que portanto devem necessariamente, para uma anali-
se antitruste consistente, ser contrabalangados — tal como se faz universalmen-
te no caso de atos de concentracdo econdémica — com 0s potenciais efeitos
anticompetitivos.

Nessa comparacdo, para que ela faca sentido, é preciso obviamente
gue os termos comparados sejam homogéneos; 0 que exige recorrer a no¢ao
usual de eficiéncia econdmica ou alocativa — que, apesar de suas limitacGes,
ainda é a Unica disponivel na analise econdmica com esse fim - para avaliar
tanto os efeitos anticompetitivos provaveis de uma dada conduta (vertical, no
caso) quanto seus beneficios esperados. E o que justifica a adogio generaliza-
da, para a andlise de tais praticas, do critério baseado no principio da razoabi-
lidade, como se vera adiante.

IV - O balanco entre efeitos anticompetitivos e possiveis “eficiéncias” em
praticas anticompetitivas verticais: a aplicagdo da “regra da razao”

IV.1. A adocao da “regra da razdo” como um principio geral na analise
de praticas verticais

Foi mencionado que a “regra da razdo” ou “da razoabilidade” (“rule
of reason”) vem substituindo progressivamente o critério de ilegalidade “per
se” na jurisprudéncia internacional, notadamente nos E.U.A., no tratamento
das préticas verticais. Na verdade, esse movimento responde a mesma ldgica
de aperfeigoamento dos métodos e conceitos empregados na anélise antitruste
que vem presidindo a evolugdo da jurisprudéncia, em face do reconhecimento
crescente da presenca dos efeitos pro-eficiéncia antes discutidos, via reducéo
de custos de transacdo, nos contratos de natureza vertical, que a comunidade
antitruste vem aos poucos incorporando ao Seu acervo.

Isso porque a referida regra de julgamento imp6e, por definicdo, que
cada caso seja examinado precisamente quanto ao balango entre seus possi-
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veis efeitos anticompetitivos e pré-eficiéncia, de forma a se avaliar os efeitos
liquidos, e sO entdo se concluir acerca da sua ilegalidade ou ndo (alguns ele-
mentos técnicos basicos para esse balango serdo introduzidos na segdo seguin-
te).

Diferentemente do critério per se, portanto, a ilegalidade néo é pre-
sumida a priori pela “regra da razdo”, exatamente por se considerar que 0
efeito liquido anticompetitivo, por razBes econdmicas antes que legais, ndo
pode ser presumido sem um exame minucioso da ponderacéo entre os dois
tipos de efeito. Em outras palavras, ela deve ser adotada sempre que ambos 0s
efeitos sdo presumidos, permanecendo a priori indeterminado o seu peso rela-
tivo, 0 que requer entdo analise especifica. Nesse sentido, a rigor, é possivel
sustentar que a “regra da raz80” € o Unico critério que atende satisfatoriamente
0s requisitos de analise econdémica necessarios e suficientes para qualquer
julgamento na érea antitruste.

No caso das praticas verticais, a natureza a priori ambigua, e ndo
preponderantemente anticompetitiva, das relagfes contratuais que lhes dao
base, a luz dos avancos tedricos expostos anteriormente, torna ndo sé desejéa-
vel como inexoravel que os critérios de julgamento baseados em “atalhos”
radicais como o da ilegalidade “per se” — que, embora sob formas especificas
variadas, ndo requer muito mais que a mera caracterizacdo da ocorréncia da
conduta em questdo — cedam lugar pouco a pouco a avaliagdo completa dos
efeitos liquidos em termos de eficiéncia econdmica, que constitui a substancia
da “regra da razéo”.

Na verdade, seria correto afirmar, e esse é crescentemente o enten-
dimento atual, que esses critérios da jurisprudéncia norte-americana nao séo a
rigor antagdnicos, mas complementares; um nao é “o contrario” do outro, mas
sua continuagdo por outros meios. Assim, o critério de avaliagdo pela “rule of
reason” é, na verdade, o critério geral por exceléncia, ja que consiste em pon-
derar os reais ou potenciais efeitos anticompetitivos, e portanto anti-
eficiéncia, de um ato ou conduta, com seus possiveis efeitos pro-eficiéncia —
gue em principio sempre podem existir -, tendo em vista determinar seus efei-
tos liquidos em termos de eficiéncia. Por sua vez, o critério per se a rigor ndo
elimina a anélise de efeitos pré-eficiéncia compensatérios, apenas a considera
desnecessaria em face da evidéncia tedrica, estatistica e jurisprudencial de
que determinadas situagdes de mercado — certas condutas restritivas, como 0
cartel em particular — ndo geram normalmente beneficios relevantes, de forma
que sua condenagdo per se ndo ocasionard injusticas sendo excepcionalmente,
permitindo em contrapartida uma substancial economia de meios materiais,
intelectuais e processuais de levar a analise e o julgamento desses casos até o
fim.
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Em outras palavras, o critério de ilegalidade per se constitui um dis-
positivo jurisprudencial de economia de meios judiciarios e presteza proces-
sual valido apenas em circunstancias tais que o peso da presuncao de que 0s
efeitos liquidos sdo claramente anticompetitivos seja a priori esmagador, de
forma tal que eventuais erros judiciarios decorrentes deste viés aprioristico
venham a ser tdo improvaveis que se deixem amplamente compensar pelos
referidos ganhos em economia processual. Ou ainda, em sintese, € possivel
afirmar que ndo existem propriamente infragOes per se da lei antitruste, mas
simplesmente argumentos de defesa que ndo séo per se admissiveis, em decor-
réncia da natureza da racionalidade econémica da conduta e/ou da experiéncia
jurisprudencial, sem que para tanto seja necessaria uma investigacao especifi-
ca de seus efeitos em cada circunstancia'®’.

No caso brasileiro, prevalece ademais a convicgdo generalizada na
comunidade de defesa da concorréncia, que se expressa na literatura e na ju-
risprudéncia, de que a lei brasileira, n? 8.884/94, Art. 20, ndo contempla a
possibilidade de aplicagdo do critério de ilegalidade per se na avaliagdo de
condutas, e por conseguinte imp8e a analise dos efeitos liquidos com base na
“regra da razéo”. Concordando de modo geral com essa posi¢do consensual, e
ndo havendo interesse aqui em entrar no seu mérito, basta assinalar como o
CADE, em sua Resolucéo n? 20, de 09/06/1999, que trata precisamente de
complementar a regulamentagdo dos Processos Administrativos referentes a
condutas tidas como anticompetitivas, sintetiza em seu Anexo | 0 que se deve
entender como aplicagdo deste critério & analise de tais condutas:

“Como no caso das restri¢ces horizontais, as praticas verticais pres-
supdem, em geral, a existéncia de poder de mercado sobre o mercado relevan-
te “de origem”, bem como efeito sobre parcela substancial do mercado “alvo”
das préticas, de modo a configurar risco de prejuizo a concorréncia. Embora
tais restricdes constituam em principio limitacdes a livre concorréncia, podem
também apresentar beneficios (“eficiéncias econdmicas”) que devem ser pon-
derados vis-a-vis os efeitos potenciais anticompetitivos, de acordo com o
principio da razoabilidade. Tais beneficios estdo frequientemente relacionados
a economia de custos de transacao para os produtores/ofertantes, seja evitando
que a intensificagdo da concorréncia intra-marcas leve a proliferacdo de con-
dutas oportunistas dos revendedores, fornecedores e/ou dos concorrentes, em
prejuizo da qualidade dos servicos e em detrimento da sua reputacdo, seja

149 \/eja-se para uma analise aprofundada COHEN, W. (1998). “Per Se Illegality and
Truncated Rule of Reason: the Search for a Foreshortened Antitrust Analysis”, Staff
Discussion Draft, F.T.C./E.U.A., novembro. Para um breve resumo do ponto de vista
econdmico, ver CARLTON, D., PERLOFF, J. (2000), op. cit., cap. 19, pp. 645-46.
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assegurando ao revendedor/fornecedor remuneracéo adequada para incentiva-

lo a alocar recursos a oferta de bens e servigos”.**

Adiante, na defini¢do dos passos basicos para analise (Anexo Il), a-
crescenta na mesma direg&o:

“Aplicando-se o principio da razoabilidade, esses requisitos [posicédo
dominante em um mercado relevante] constituem condi¢fes necessarias, mas
ndo suficientes, para considerar uma conduta prejudicial a concorréncia. Para
tanto é preciso avaliar seus efeitos anticompetitivos e ainda pondera-los vis-a-
vis seus possiveis beneficios (“eficiéncias") compensatérios”*>.

IV.2. O balango dos efeitos liquidos em termos de eficiéncia: elementos
basicos

Como visto, a andlise econdmica predominante na area antitruste —
sob influéncia, em grande parte, da escola de Chicago - assume que um ato de
concentragdo, assim como uma conduta anticompetitiva, pode ser aceitavel,
apesar do seu efeito anti-competitivo, se o efeito pré-eficiéncia derivado da
reducdo de custos (ou equivalente beneficio a eficiéncia alocativa) nédo for
menor que o efeito de perda de bem-estar (de eficiéncia) de “peso morto”
decorrente seja do aumento do poder de mercado associado ao ato de concen-
tracdo, seja de uma préatica anticompetitiva. Em outras palavras, se ndo houver
reducdo no nivel de eficiéncia alocativa do mercado, tal como medido pela
magnitude do excedente total gerado nesse mercado, independentemente de
guem se apropria do mesmao.

O conhecido gréfico de Williamson™?, com base na anélise das per-
das de bem-estar de “peso morto” associadas ao exercicio de poder de merca-
do em precos, descreve claramente os ingredientes desta anélise; conforme
Figura 1 abaixo.'*®

150 Resolugéo n 20 do CADE/MJ, reproduzida na Revista do IBRAC, vol. 6 n° 4,
1999; p. 52.

1 Ibidem, p. 57.

1520 artigo cléassico é WILLIAMSON, O. (1968). “Economies as an Antitrust De-
fense: The Welfare Tradeoffs”. American Economic Review, 58, mar¢o.

153 para uma apresentacdo didatica, veja-se CARLTON, D., PERLOFF, J. (2000), op.
cit., cap. 19, pp. 604-06. Uma discussdo mais extensa encontra-se em FISHER, A.,
JOHNSON, F., LANDE, R. (1989). “Price Effects of Horizontal Megrers”. Califor-
nia Law Review, 77 (4), julho, pp. 785 ss.
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Figura 1 : O trade off entre perda de eficiéncia de *““peso morto” e
ganho de eficiéncia por reducédo de custos de uma fusao

p

O grafico assume que um mercado competitivo, com preco no nivel
dos custos unitarios (supostos constantes para simplificar), po = ¢ , sofre um
processo de concentracdo que resulta num monopélio (ou num cartel que fixa
preco de monopolio), com preco pn, € quantidade gn, que maximizam lucros a
curto prazo, isto &, tal que a receita marginal iguale o custo marginal (RMg =
c). Assume também que a referida concentracdo (por exemplo uma fusao)
permite, via ganhos de escala, de racionaliza¢&o ou por outro meio, uma redu-
cao dos custos unitarios de ¢ para c’.

A comparagdo das duas situacdes em termos de eficiéncia alocativa,
representada pelo excedente gerado e apropriado no mercado em cada uma,
mostra que enquanto os consumidores perdem com a monopolizagdo o equi-
valente as areas A e B, o(s) produtor(es) ganha(m) o equivalente as areas A e
C. Ou seja, enquanto a area A representa uma transferéncia de excedente
(renda) dos consumidores para o(s) produtor(es), a area B representa uma
perda liquida, por isso conhecida como a perda de bem-estar de “peso morto”
do monopdlio, e a area C representa um ganho liquido do(s) produtor(es).
Logo, o ganho liquido em termos de eficiéncia sera dado pela diferenca C —
B. Se o Unico critério adotado para julgar esta fusdo for o baseado nos efeitos
liquidos em termos de eficiéncia, entdo ela devera ser aprovada se e s6 se 0
resultado for C-B > 0.

Um dos problemas metodoldgicos (ndo o Unico) deste critério de
trade off de eficiéncia é sua pretensa exclusividade, isto é, a excluséo a priori
de todo e qualquer outro critério que ndo a eficiéncia alocativa por principio
objetivo. Embora seja discutivel, por anacronismo, a pretensdo de que os le-
gisladores responsaveis pela aprovacdo da lei Sherman (1890) estivessem
preocupados preferencialmente seja com os efeitos distributivos da monopoli-
zacdo sobre os consumidores, seja (menos ainda) com a eficiéncia alocativa
dos mercados — conceito desconhecido a época -, é inegavel que a jurispru-
déncia veio pouco a pouco incorporando essas questdes em nivel cada vez
menos superficial, embora ainda esteja longe do desejavel.

Em especial a questdo distributiva, sob a forma de argumentos que
visam a preservar 0s consumidores dos efeitos redistributivos perversos da
pratica de pregos ndo-competitivos - que expressam exercicio de poder de
mercado -, vem-se tornando ao longo das ultimas décadas um forte contrapon-
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to, e de inegavel apelo ao interesse publico e politico, & pretendida exclusivi-
dade da analise em termos de eficiéncia.

Retornando a Figura 1, a postura dos defensores da 6tica distributiva
é a de rejeitar o trade off entre a perda de bem-estar de peso morto (area B)
que se supBe decorrente, via pre¢o de monopdlio, da monopolizagdo de um
mercado, e 0 ganho de eficiéncia produtiva (area C) que se supde resultar da
mesma monopolizacéo, j& que este Gltimo estara sendo apropriado exclusiva-
mente pelos produtores (monopolistas ou cartel), sem que os consumidores
tenham qualquer ressarcimento por sua perda liquida, por hipétese transferida
via pregos monopolisticos para os produtores (area A). Nesse trade off ha
claramente ganhadores liquidos - os produtores, e perdedores liquidos - 0s
consumidores, ainda gque eufemisticamente (somando utilidades, por exemplo)
se considere gque a “sociedade como um todo” ndo tenha perdido, desde que
B<C.

A posicdo centrada na importancia do efeito distributivo, que tem
em R. Lande um de seus expoentes, apdia-se tanto no questionamento direto
da exclusividade do critério baseado na eficiéncia alocativa quanto na (menos
convincente) referéncia histdrica as origens da lei Sherman. O questionamento
direto da eficiéncia alocativa como critério Gnico, em detrimento dos efeitos
distributivos, as vezes utiliza um forte argumento in extremis: a desconsidera-
cdo completa dos efeitos distributivos levaria, no limite, a considerar indife-
rentes do ponto de vista da eficiéncia, e portanto do ponto de vista antitruste,
uma situacdo de concorréncia perfeita e um monopd6lio com discriminagéo
perfeita de precos — ja que em ambos o excedente total € maximo, embora
inteiramente apropriado pelo consumidor, no primeiro caso, e pelo monopo-
lista, no segundo!***

De fato, na mesma Figura 1, caso o hipotético monopolista pés-
fusdo conseguisse realizar uma perfeita discriminacdo de precos, isto é, co-
brando de cada consumidor o seu preco “de reserva” (maximo que este se
dispde a pagar), seria capaz de apropriar-se de todo o excedente do consumi-
dor correspondente a situacdo de concorréncia perfeita, equivalente a area
total situada entre as curvas de demanda e de custo marginal, ¢ (abstraindo
agora a reducdo de custos, desnecessaria para este argumento). Vale dizer,
desapareceria a perda de bem-estar de “peso morto”. Logo, ndo s6 essas duas
situacbes de mercado sdo equivalentes em termos de eficiéncia, como sdo
ambas superiores ao monopolio puro, cuja eficiéncia é mais baixa na magni-
tude da perda de peso morto (area B).

>4 Ver a respeito, por exemplo, os comentéarios de HOVENKAMP, H. (1994), op.
cit., pp. 74-76 e 519.
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Esse raciocinio de levar-se “ao limite” as implicagGes da premissa é
atil por revelar mais claramente a natureza da opgao que se faz ao se adotar o
critério exclusivo da eficiéncia alocativa, especialmente quanto as suas impli-
cagdes sociais. Entretanto, € importante ndo perder de vista dois aspectos es-
senciais:

(i) o problema néo ¢ a adogdo em si do critério de eficiéncia alocati-
va, mas sua exclusividade;

(i) ndo se trata de apoiar toda e qualquer redistribuicdo de excedente
para o consumidor — o que pode ser prejudicial, por exemplo, a capacidade de
investimento e ao estimulo a inovacdo por parte das empresas -, mas apenas
de reconhecer que os efeitos distributivos ndo devem ser negligenciados a
priori.

A lei brasileira, n® 8.884/94, contempla expressamente em seu Art.
54, §1% como requisitos indispensaveis & aprovacdo de atos de concentracéo e
outros gque possam prejudicar a concorréncia, tanto a obtencdo de “eficién-
cias” (inciso I) quanto a geracdo de efeitos distributivos sobre o mercado e 0s
consumidores (inciso Il), e mesmo assim desde que nao impliquem a elimina-
cdo da concorréncia de parte substancial do mercado relevante. Dado o parale-
lismo de propdsito e conteldo entre este e o Art. 20 da lei, é natural estender-
se as condutas anticompetitivas esta mesma interpretacdo de que o critério de
eficiéncia alocativa ndo deve ser tomado isoladamente na avaliacdo dos efei-
tos liquidos das condutas, sem considera¢do ndo s6 de eventuais efeitos distri-
butivos, como em particular da extensdo em que a concorréncia esta sendo
prejudicada ou eliminada do mercado.

V - Conclusdes

A andlise dos impactos das praticas restritivas verticais sobre os
mercados é significativamente complexa, seja porque tais condutas se caracte-
rizam por se manifestarem sob uma ampla variedade de formas e instrumentos
contratuais, seja porque os efeitos concretos de cada préatica dependem fun-
damentalmente, em sua natureza e magnitude, do contexto em que a mesma é
implementada. Assim, uma correta avaliagcdo da ilegalidade de uma préatica
concreta, em um mercado especifico, ndo pode ser realizada sem levar em
conta um conjunto amplo de informacdes — tecnoldgicas, mercadoldgicas e
contratuais — acerca das condi¢des especificas do caso em foco.
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Contudo, como a discussdo realizada ao longo do artigo demonstra,
isso ndo significa que a analise das praticas restritivas verticais deva se limitar
a uma investigagcdo empirica pouco estruturada, uma avaliagdo caso-a-caso
relativamente frouxa. Dado o instrumental analitico disponivel, é possivel — e
recomendavel — organizar a avaliagcdo dos efeitos destas praticas a partir de
pardmetros relativamente bem definidos, introduzindo critérios que relacio-
nam sistematicamente as propriedades dos contextos em que cada préatica €
implementada com os efeitos mais provaveis por esta gerados.
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Ministério da Justica

CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA - CADE
ATO DE CONCENTRACAO N. °08000.020.471/97-70.

REQUERENTES: Kellogg do Brasil & Cia. e Produtos Alimenticios Super-
bom Industria e Comércio Ltda.

RELATOR: Conselheiro Celso Fernandes Campilongo

ACORDAO

Ementa: Ato de concentracdo. Aquisi¢cdo do negdcio de cereais matinais da
Produtos Alimenticios Superbom IndUstria e Comércio Ltda. peja Kellogg do
Brasil & Cia. Obrigatoriedade de apreciacdo da operacdo pelo CADE, tendo
em vista que o ato é alcangado pelos parametros previstos no § 3° do art. 54
da Lei n° 8.884/94. Apresentacdo tempestiva. Mercado relevante nacional de
cereais matinais para consumo. Estrutura de mercado concentrada. Geracao de
eficiéncias e beneficios compartilhados com o consumidor. Atendimento a
condicdes previstas no 8 1° do art. 54 da Lei n° 8.884/94. Aprovagdo da Ope-
racao sem restrigoes.

Vistos, relatados e discutidos os presentes autos, na conformidade dos votos e
das notas eletrénicas, acordam o Presidente e os conselheiros do Conselho
Administrativo de Defesa Econémica -CADE, por maioria, aprovar o presente
ato, sem restri¢des. Vencido o Conselheiro Celso Campilongo, que votou pela
desconstituicdo da operacdo, nos termos do seu voto. Participaram do julga-
mento o Presidente do Conselho, Substituto, Mércio Felsky, e os Conselheiros
Jodo Bosco Leopoldino, Hebe Romano, Thompson Andrade, Celso Campi-
longo e Afonso Arinos de Mello Franco Neto. Ausente, justificadamente, o
Presidente Jodo Grandino Rodas. Presente o Procurador-Geral Amauri Serral-
VO.

Brasilia, 21 de mar¢o de 2001 (data do julgamento).

AFONSO ARINOS DE MELLO FRANCO NETO
Conselheiro Redator do Acérdao

JOAO GRANDINO RODAS

Presidente do Conselho
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VOTO DO CONSELHEIRO RELATOR™® CELSO FERNANDOCAM-
PILONGO

| - INTRODUCAO

No direito, de modo geral, as férmulas prontas sdo de pouca utilida-
de para a resolucédo dos litigios. Com o direito da concorréncia ndo é diverso.
Decidir significa escolher entre alternativas. Onde ndo ha possibilidade de
escolha ndo ha o que decidir. Na grande maioria das vezes, no exame dos atos
de concentracéo, as decisdes emergem de modo cristalino, evidente e irretor-
quivel. Em outras ocasides — poucas, é verdade — o dilema das decisdes, para
usar a expressdo de GUIDO CALABRESI, nos coloca diante de “escolhas
tragicas”. Paradoxos surgem por todas as partes e as solucOes se apresentam,
simultaneamente, como pré-concorrenciais e anticompetitivas. A indetermina-
cdo dos conceitos juridicos e as controvertidas relagdes causais construidas
pela analise econdmica agravam as perplexidades de quem deve, obrigatoria-
mente, decidir (a proibicdo do “non liquet”, no processo administrativo, esta
inserida no artigo 93 da Lei 9.784/99). Talvez por isso, sem justificar a demo-
ra no julgamento do presente ato de concentragdo, a deciséo tenha sido t&o
retardada. Nao bastasse a complexidade do caso, fatores alheios a vontade do
CADE, como a mudanca legal da composi¢do do Conselho, a interrupgédo da
votacdo anteriormente iniciada e os desdobramentos procedimentais dai ad-
vindos atrasaram, ainda mais, a resposta. Em resumo, estamos diante de um
“caso dificil”.

Uma palavra inicial deve ser dita sobre a desconsideragéo, aprovada
em plenario, quer dos trés primeiros votos prolatados quer do segundo parecer
elaborado pela Procuradoria do CADE. Quanto aos votos, basta lembrar que o
Regimento Interno do CADE, em seu artigo 17, § 4°, prevé a possibilidade de
que, cada Conselheiro promova as diligéncias que entenda necessarias para
seu convencimento, inclusive com o pedido de vista dos autos, e modifique
seu voto até o final da votacdo. Ora, no caso em exame, apds o voto da antiga
Relatora e de dois outros ex-Conselheiros, um dos julgadores pediu vista do
processo e promoveu diligéncias. Nesse periodo, suspensa a votagdo, conclui-
ram-se 0s mandatos legais dos trés ex-Conselheiros que haviam votado. Nes-
sas condicOes, ndo poderiam eles, sem mandatos, exercer o direito de voto na

155 Além dos agradecimentos de praxe ao pessoal do meu gabinete — Fernanda Baeta e
Fernando Gomes de Oliveira — contei, na preparacdo do voto, com a valiosa pesquisa
de Roberto Teixeira Alves e Alexandre Gheventer, economistas do CADE, a quem,
igualmente, fico grato.

146



REVISTA DO IBRAC

sua plenitude, quer por desconhecerem o teor dos demais votos quer por igno-
rarem o resultado das diligéncias promovidas. Assim, sem qualquer juizo de
valor sobre os votos anteriormente langados, o computo daqueles votos macu-
laria a decisdo, as escancaras, de nulidade absoluta. O mesmo se diga sobre o
segundo parecer da Procuradoria: em primeiro lugar, por ndo haver previsdo
legal para a nova manifestacdo; em segundo lugar, por estar expressamente
amparado, inclusive com transcrigdes, em voto que deveria ser desconsidera-
do. Por tudo isso, em rigorosa observancia a principios elementares do pro-
cesso administrativo — e ndo por qualquer outra razao — aquelas posicoes serdo
deixadas de lado.

Se € verdade, de um lado, que o controle das concentra¢des ndo po-
de estar adstrito a pardmetros dogmaticos formalistas, a moda da “Jurispru-
déncia dos conceitos”, também é correto dizer que os atos de concentracao
ndo comportam exame orientado apenas por referéncias a valores econémicos,
a moda da “Jurisperudéncia dos interesses”, para citar um debate classico na
Teoria do Direito. No direito da concorréncia é particularmente clara a abertu-
ra do sistema juridico para os influxos do sistema econdémico — sopesando ndo
apenas pressupostos econdmico-matematicos, mas também valorativos e dis-
tributivos — e o fechamento do sistema juridico, que sé é capaz de processar
essas informacGes em termos normativos, vale dizer, identificando a esfera
juridica como importante em si mesma'*®. A decisdo aqui prolatada tentara
atingir esse equilibrio: traduzir a analise econémica para a linguagem norma-
tiva do artigo 54 da lei antitruste.

O controle das concentracdes ndo resiste a aplicacdo de modelos
pré-fabricados. A singularidade dos casos e dos mercados em questdo expbe
as decisdes, inevitavelmente, a elevada variabilidade. Soluces encontradas
para um mercado especifico dificilmente sdo transportadas para outros merca-
dos. Mas isso ndo significa, de nenhum modo, auséncia de parametros legais,
absoluta liberdade do aplicador da norma ou sujei¢do incondicional a esque-
mas econdmicos causais. As relacfes de causalidade — no campo juridico mas
também em outras areas do conhecimento -, geralmente s6 podem ser identifi-
cadas, com precisdo, “a posteriori”. Por isso, o direito da concorréncia traba-
Iha com as nocBes de possibilidade de dano ao mercado, potencialidade de
ofensa a competicéo, beneficios visados pela operacdo. Entretanto, como ndo
é dado ao direito predizer o futuro, suprimir riscos ou eliminar antecipada-
mente conseqliéncias inesperadas da decisdo, é impossivel aprovar ou desa-
provar atos de concentragd0 com a suposta certeza de que serdo pro-
competitivas ou anticoncorrenciais. De modo singelo, a decisdo do CADE,

156 \/er, em sentido anélogo, Calixto Salom&o Filho, Direito concorrencial, S&o Paulo,
Malheiros, 1998, especialmente pp.24-28.
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nos atos de concentragcdo, ndo pode encontrar supedaneo seguro em relacées
de causalidade infinitos. Dai o0 socorro — no campo do sistema juridico e, par-
ticularmente, no controle das concentragdes econémicas —, a padrdes normati-
vos que viabilizem a decisdo. No direito brasileiro, essas referéncias estéo,
basicamente, no artigo 54, paréagrafos 1°, 2° e 3°, da Lei 8.884.

Il - TEMPESTIVIDADE

A operagéo foi realizada em 30 de julho de 1997. O ato foi notifica-
do ao Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia em 20 de agosto de 1997.
Consequientemente, a notificagdo da concentragdo foi tempestiva.

111 - MERCADO RELEVANTE

I11.A. Dimensdo do Produto

Defino o mercado relevante, na dimensdo do produto, seguindo a
mesma linha dos pareceres da SEAE e da SDE, como sendo o de “cereais
matinais prontos para o consumo”. Incorreto incluir, nessa defini¢do, todo e
qualquer produto consumido no café da manhd. Pdo com manteiga, sucos,
aveia e “maizena”, por exemplo, quer pela forma de preparo quer pelas carac-
teristicas de paladar, ndo sdo substitutos dos cereais matinas prontos para o
consumo. Acrescente-se a isso o fato de que alguns desses produtos — como a
aveia em flocos e outros — apesar de constarem da lista de produtos fabricados
pela Superbom, ndo foram objeto do negdcio realizado com a Kellogg. A
suposta elevada elasticidade-preco da demanda, apesar de importante para a
caracterizacdo de mercado relevante, ndo é suficiente para na definigdo sejam
incluidos todos os substitutos imperfeitos apontados pelas Requerentes. Por
fim, vale mencionar que a jurisprudéncia e a doutrina internacionais, em casos
analogos aos destes autos, delimitam como mercado relevante o de cereais
materiais prontos para 0 consumo.

O mercado de “cereais prontos para 0 consumo” é do tipo “produto
diferenciado”: multiplicagdo de marcas, apresentacdes, sabores, quantidade de
acucar, faixas de consumidores, etc. Mas isso ndo significa, de modo algum,
que entre esses “produtos diferenciados” ndo exista concorréncia. Também
ndo se pode segmentar 0 mercado de “cereais prontos para 0 consumo” nas
categorias “premium” e “popular”, como se os cereais Kellogg concorressem

148



REVISTA DO IBRAC

exclusivamente com os produtos Nestlé, na primeira categoria, e 0s cereais
Superbom disputassem o0 mercado apenas com concorrentes “populares”, co-
mo, por exemplo, a Nutrifoods.

As multiplas estratégias mercadoldgicas de diferenciagdo do produto
visam atingir o maior nimero de clientes, nunca estabelecer limites de compe-
ticdo entre produtos do mesmo tipo. Tudo isso confirma, “venia concessa”, o
acerto da definicdo de mercado aqui adotada: “cereais matinais prontos para o
consumo”.

I11.B. Dimensdo Geogréfica

O mercado relevante, do prisma geografico, é o nacional. Importa-
cOes e exportacdes, quando ocorrem, sdo circunstanciais e irrelevantes para a
determinacdo dos limites espaciais do mercado.

IV - BARREIRAS A ENTRADA

Antes de mais nada, é preciso ressaltar que a prépria evolucéo re-
cente dos dados de mercado, em si, j& demonstra a existéncia de elevadas
barreiras a entrada. Um mercado com um indice de HHI que tem se estabili-
zado em um patamar de 4.000 pontos ou mais™’ desde 1997 (isto é, desde a
aquisicdo), no qual todas as entradas, com exce¢do da Nestlé, tem sido residu-
ais ou efémeras, muito embora as margens de lucro da empresa lider tenham
se elevado nos Gltimos anos, demonstram que as condi¢cdes para uma entrada
efetiva ndo sdo faceis. Certamente, 0 que interessa ndo é o numero total de
empresas, mas 0 nimero de concorrentes importantes. A propria Nestlé, como
se vera mais adiante, é tipicamente uma excecao que confirma a prépria regra.

IV.A. Tamanho do Mercado

Em primeiro lugar, como se depreende das investigacOes realizadas,
trata-se de um mercado pequeno. Portanto, com uma importante barreira natu-
ral a entrada associada a problemas de economias de escala. Tal fato agrava-se
quando ha a informagdo de que o mercado tem apresentado reducdo de de-

37 |_embrando que nos Guidelines norte-americano, mercados com HHI superiores a
1.800 ja sdo considerados altamente concentrados.
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manda total desde 1998. Ha que se observar que, a despeito desta redugdo de
demanda, a empresa lider tem elevado suas margens brutas de lucro.

Mais uma vez, ndo interessa se existem condi¢des féceis para a en-
trada residual de empresas na franja do mercado. O importante é que apenas
um namero finito de empresas competitivamente relevantes é viavel, e que

estas empresas podem obter lucros supranormais sem a ameaca de entrada™®.

Evidentemente, um nimero pequeno de empresas nao significa au-
séncia de competicdo quando a concorréncia potencial (a ameaca de entrada)
serve para disciplinar as empresas ja estabelecidas. Esta argumentacdo, desen-
volvida por Baumol, Panzar e Wilig**®, baseia-se na idéia de que, na auséncia
de sunk costs (custos irrecuperaveis), a mera ameaca de entrada seria suficien-
te para a eliminacdo do poder de mercado. Pelas informacdes recolhidas du-
rante a fase investigatoria, ndo parece ser este o caso. Por exemplo, a Bauduc-
co explica que ndo ficou no mercado por tratar-se de “um mercado pequeno,
com baixa lucratividade, uma vez que a importacdo ndo permitia uma rentabi-
lidade adequada”. Outras empresas , como Parmalat e Mococa, também foram
obrigadas a sair do mercado por ndo terem obtido a rentabilidade que espera-
vam por outras razdes, algumas associadas a custos “irrecuperaveis” em al-
gum grau, como gastos e propaganda e marketing e investimentos em linhas
de producdo proprias. Portanto, 0 mercado de cereais prontos para consumo
parece possuir baixo grau de contestabilidade. A evolugéo crescente das mar-
gens de lucro ap6s a operacdo confirma esta hipdtese.

IV.B. Diferenciacdo do Produto

Ha& duas formas de diferenciacdo do produto: real e informacional. A
primeira € menos importante para a determinagdo de barreiras a entrada, ainda
mais no presente caso, em que ndo existem segredos industriais, patentes ou
propriedade de ativos exclusivos. Assim, em principio, as empresas entrantes
podem produzir produtos idénticos aos da firma estabelecida. Ainda assim, as
diferencas de qualidade entre produtos neste segmento sugerem que a concor-
réncia direta com a Kellogg exige vultosos investimentos. Como as proprias
requerentes afirmam em memorial datado de 02 de maio de 2.000, “para atua-
cdo no segmento denominado “Premium”, os custos de entrada podem ser

%8 O argumento, classico em economia industrial, foi desenvolvido por J. Bain em
Barriers to New Competition, Cambridge, Harvard University Press, 1956.

159 Baumol, W., J. Panzar e R. Willig. 1982. Contestable Markets and the Theory of
Industry Structure. New York: Harcourt Brace Jovanovich.
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mais altos, dependendo do tamanho da féabrica e do volume de producéo que
se quer atingir, estimando-se que os investimentos realizados pela Nestlé, para
a construcao de sua fabrica em Cacapava, embora ndo divulgados, tenham se
situado entre R$ 30 milhdes e R$ 40 milhes”. H& a possibilidade de entrada a
custos menores, porém desde que o produto seja qualitativamente inferior, o
gue tem claras implicagdes reputacionais negativas.

Outra fonte de diferenciacdo do produto tem carater informacional,
por exemplo, pelo acimulo de esforcos de propaganda e marketing para tornar
uma marca conhecida. H& informages suficientes nos autos para se concluir
que estes esforgcos ndo sdo irrelevantes. Por exemplo, uma das razfes citadas
pela empresa Mococa para sua saida do mercado deveu-se a “desconfianga,
por parte dos varejistas, sobre o poder de nossa marca dentro da categoria”.
Por sua vez, a Nestlé, principal concorrente da Kellogg, estima que as despe-
sas com marketing e propaganda para uma nova marca seriam de aproxima-
damente R$ 15 milhdes e para extensdo de novos produtos seriam necessarios
de R$ 3 milhdes a R$ 5 milhdes. N&do se deve esquecer também que 0 consu-
mo continuado de produtos ja estabelecidos de marca Nestlé reduz seus esfor-
¢os em propaganda e marketing, devido a sua reputacdo pré-existente.

Barreiras a entrada de natureza informacional ndo estdo relacionadas
somente aos gastos pecuniarios em propaganda e marketing. Bain (1956), por
exemplo, argumenta que consumidores tendem a ser fiéis a marcas pioneiras,
0 que também corresponderia a uma barreira a entrada. O consumidor tem
informacédo imperfeita sobre a qualidade dos produtos e o ganho informacio-
nal derivado da experiéncia tende a ser custoso. Mesmo que sejam idénticos, o
consumidor iré preferir o produto do qual ele tem mais informagdes, no caso,
da Kellogg, que é uma marca pioneira cuja qualidade é suficientemente visi-
vel em razdo do consumo continuado do produto, ou da Nestlé, devido a repu-
tacdo construida em anos em segmentos alimenticios fronteiricos, mas que
ainda assim, foi obrigada a assumir os custos supra-referidos.

N&o se nega a existéncia de outras estratégias comerciais neste mer-
cado. Porém, a baixa qualidade do produto ou o baixo grau de reputacéo ou de
informacdo sobre o produto implica, necessariamente, restricdo da empresa a
franja ou em nichos especificos. A dificuldade de acesso aos espagos nos ca-
nais de distribuicdo é, antes, conseqiiéncia destas assimetrias de qualidade,
reputacdo e informacéo, mas que, evidentemente, acabam por reforgar as difi-
culdades das empresas localizadas na franja de crescerem e contestarem o
poder de mercado da empresa lider.

Muito significativo notar, a partir do exame das informacdes sobre o
mercado de cereais prontos para o consumo elaboradas pela ACNielsen Bra-
sil, trazidas aos autos com o memorial juntado pelas requerentes em 9 de ja-
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neiro de 2001, que, na realidade, desde a operacéo, praticamente apenas duas
frentes de concorrentes cresceram de modo significativo: a Nestlé, que saltou
de 12%, em 1997, para aproximadamente 20%, em 2000; e os “marcas pro-
prias” dos grandes supermercados, que pularam de 1.2%, no inicio de 2000,
para expressivos 4,9%, em novembro de 2000. Perfeitamente possivel, a partir
desses dados, concluir que as barreiras a entrada de novos competidores séo
elevadas. Cresceram no mercado apenas um gigante do setor alimenticio — a
Nestlé — e marcas proprias que contam com um acesso facilitado aos canais de
distribuicdo. Registre-se que nenhum concorrente ampliou sua participagéo de
modo expressivo apos a operacdo. Alguns deles, como sdo os casos das pro-
prias Kellogg e Superbom, estagnaram ou diminuiram as respectivas partici-
pacdes de mercado (ver o quadro abaixo).

Kellogg | Super- | Nestlé | Nutri- |Grain- | Oetkes |Xereta |Sao
bom foods | mills Braz

1997 |55% 8% 12% 10% 0% 1% 4% 1%

2000 |46,9% |8,1% 182% [99% [2,2% 1,1% 1,7% 10,6%

V - SOBRE O PODER DE MERCADO APOS A OPERACAO

Do ponto de vista da analise dos dados de market-share, claramente,
a operacdo elevou o grau de concentra¢do, em um primeiro momento, em um
mercado que j& caracterizava-se por ser altamente concentrado, conforme
tabela abaixo®.

180 N4o foi considerada a participacdo de mercado de “outros”. Entretanto, como as
participagdes das empresas neste item sdo inferiores a 1%, ha pouca alteracdo nos
resultados do célculo do HHI.
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Evoluc&o do HHI - 1994 a 1999
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Poder-se-ia argumentar que o HHI, em 1999, estava em um patamar
préximo a 1996, em razdo de diversas entradas que ocorreram a partir deste
ano, bem como do crescimento da concorrente Nestlé. Desta forma, tais acon-
tecimentos acabariam por implicar a neutralizacdo da elevacdo de poder de
mercado decorrente da operacdo. Entretanto, esta interpretacdo sobre o com-
portamento do mercado € claramente equivocada quando acompanhada de
consideragdes de natureza qualitativa.

Em primeiro lugar, a operagéo claramente foi motivada pela preocu-
pacdo da Kellogg, de natureza estratégica, em fortalecer sua posicdo de mer-
cado, que até 1996 era de franco declinio, ainda que sua condi¢éo de lider do
mercado, pelo menos em termos de market-share, estivesse longe de ser con-
testada. Sem davida, a operagdo implicou a eliminagdo de um importante con-
corrente direto no mercado de cereais prontos para consumo: exatamente a
eliminagdo daquele concorrente que mais contribuia para a erosdo do poder de
mercado da Kellogg. O fato € que o mercado seria hoje superior, em termos
concorrenciais ndo houvesse sido realizada a operagé&o.

Em segundo lugar, o argumento relativo as entradas ocorridas desde
1996 ndo resiste a uma avaliacdo mais cuidadosa. O que se observa, desde
1996, é que 1) empresas, algumas com marcas fortes em outros segmentos
alimenticios, ndo obtiveram sucesso e sairam do mercado de cereais para
pronto consumo ap6s breve periodo (Parmalat, Bauducco e Mococa); 2) ou-
tras empresas tem reduzido sua participacdo ou se mantido na franja do mer-
cado, sem qualquer capacidade de estabelecer concorréncia direta com a em-
presa lider (S&o Braz, Xereta, Oetker e Grain Mills); e 3) tendéncia de reducéo
da participacdo de mercado da Nutrifoods. De fato, as principais razfes para a
pequena redugdo do grau de concentragdo apds 1997 devem-se ao rapido au-
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mento da participacdo de mercado da Nestlé, tendendo o mercado a configu-
rar-se como duopdlio, ainda sob larga lideranca da Kellogg, e ao crescimento
das marcas proprias.

Como orienta a boa técnica antitruste, ndo basta verificar a existén-
cia da entrada, € preciso avaliar se a mesma é “suficiente”. N&do ficou demons-
trado que estes pequenos concorrentes tivessem saido — ou que poderdo sair
em algum momento - de sua condicdo periférica e, assim, contestar a empresa
lider. A existéncia efémera de grandes empresas neste mercado reforca a
percepcdo de que estas entradas ndo podem ser usadas como argumento de
mecanismo disciplinador do poder de mercado da Kellogg.

Em terceiro lugar, ndo me parece que a maior participacdo da Nestlé
tenha compensado os prejuizos decorrentes da saida da Superbom. Na verda-
de, a eliminacdo da Superbom, associada a elevacao da participacdo da Nestlé
modificou radicalmente a dindmica da concorréncia porque Nestlé e Kellogg
concorrem via marca e ndo prego, conforme demonstram a convergéncia dos
precos médios entre Kellog e Nestlé e 0 aumento das margens brutas de lucro
apos a operagdo, em nenhum momento contestado pelas requerentes. Assim, a
operacdo gera sérias preocupacdes do ponto de vista concorrencial por ter
eliminado o efeito preco resultante da presenca da Superbom no mercado, e
ter facilitado a consecucdo de comportamentos colusivos.

A operacdo resultou na eliminacdo de uma empresa que concorria
via precos, que obrigava a lider a também reduzir seus pregos, por sinal bem
mais elevados que a média internacional. Desta forma, a Superbom aproxima-
va-se do conceito de competidor maverick, por ter atuado como elemento
disciplinador do poder de mercado da empresa Kellogg. Por conseguinte, o
resultado da aquisicdo da Superbom foi 1) o aumento da possibilidade de co-
ordenacdo implicita entre Kellog e Nestlé, pelo menos em termos de politica
de precos; e 2) a geracdo de condi¢cbes propicias para condutas predatdrias,
por exemplo, mediante subsidios cruzados, financiando pregos reduzidos con-
tra concorrentes que competem mais via pre¢os (como a Nutrifoods) e elevan-
do pregos em situacdes em que a Nestlé tenha maior presenca de mercado.

Esta ultima possibilidade ndo é uma hipotese inverossimil. Recen-
temente, o Plenério do CADE arquivou um processo administrativo de dendn-
cia de precos predatérios da Nutrifoods contra a propria Kellogg'®*. A decisio
do Plenério pelo arquivamento deveu-se & demonstragdo, pela Conselheira-
Relatora, da tendéncia de alta dos precos médios no mercado de cereais pron-
tos para consumo. Entretanto, naturalmente, a média esconde comportamentos
mais complexos, como, por exemplo, a préatica de subsidios cruzados. Portan-

161 pA 08012.000349/98-10, julgado em 10.05.00.
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to, em principio, ndo vejo paradoxo entre precos médios tendencialmente
crescentes e comportamentos predatorios especificos visando a eliminagéo de
determinado concorrente.

VI - EFEITOS OBSERVADOS

Em 30 de julho de 1997 foi realizada a operacdo. Passados 3 anos e
meio ja é possivel avaliar os efeitos da aquisi¢do da Superbom sobre o merca-
do de cereais matinais. A tabela abaixo mostra a evolucéo percentual dos pre-
cos médios reais praticados pela Kellogg do bimestre de junho/julho de 1997
a fevereiro/ margo de 2000. Os precos correntes da Kellogg foram deflaciona-
dos pelo indice Nacional de Precos do Consumidor-INPC do IBGE.

Kellogg - Evolugao dos precos de cereais prontos para consumo — defla-
cionados pelo INPC do IBGE

Periodo Evolucéo Evolucao
Apo6s a Operacao

Ago-Set/95 100 -
Out-Nov/95 94 -
Dez-Jan/96 98 -
Fev-Mar/96 92 -
Abr-Mai/96 88 -
Jun-Jul/96 83 -
Ago-Set/96 74 -
Out-Nov/96 68 -
Dez-Jan/97 69 -
Fev-Mar/97 67 -
Abr-Mai/97 65 -
Jun-Jul/97 65 100
Ago-Set/97 60 94
Out-Nov/97 59 91
Dez-Jan/98 61 95
Fev-Mar/98 64 99
Abr-Mai/98 65 101
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Jun-Jul/98 64 99
Ago-Set/98 65 100
Out-Nov/98 67 103
Dez-Jan/99 70 109
Fev-Mar/99 70 109
Abr-Mai/99 71 110
Jun-Jul/99 70 108
Ago-Set/99 71 110
Out-Nov/99 71 110
Dez-Jan/00 71 109
Fev-Mar/00 70 109

Fonte: AC Nielsen, INPC-IBGE. Elaboracdo CADE

Conforme pode-se observar na tabela I, os pregos reais pratica-
dos pela Kellogg mantiveram-se estabilizados nos primeiros 12 meses
apos a operagdo. Assim, a Kellogg conseguiu, apds a operacdo, deter o
movimento de queda dos precos observado deste o inicio da série (setem-
bro/agosto-95). A partir do final de 1998, os precos passaram a experi-
mentar aumentos reais em torno de 9 a 10%, que foram mantidos até
margo de 2000.

O préximo grafico mostra a evolugdo dos precos medios reais
(precos correntes deflacionados pelo INPC do IBGE), de agosto-setembro
de 1995 a fevereiro-marco de 2000, dos principais ofertantes de cereais
matinais prontos para 0 consumo.

Fonte: AC Nielsen/INPC-1BGE. Elaboragdo CADE.

Conforme se verifica no grafico acima, apés a data da operacéo
(indicada através da linha vertical no grafico) os precos experimentaram
uma leve reducdo até o final de 1997, passando, entdo, a seguir uma traje-
toria ascendente até o ultimo periodo disponivel, fevereiro e marco de
2000, sustentando um aumento real de preco em torno de 10%, apos a
operacéo.
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Deve-se concluir, apds o exame destes dados, que:

1.a operacdo permitiu a Kellogg praticar aumentos reais de pre-
cos, de forma regular e permanente, alcangando o percentual de 10% de
incremento real apds a operacdo, mesmo diante de uma conjuntura de
retracdo da demanda verificada a partir de 1998

2.A Nestlé, que ingressou no mercado 1 ano antes da operacéo,
acompanhou a tendéncia dos precos da Kellogg, observando-se uma alta
correlacdo entre os precos das duas empresas, o que revela que a Nestlé
ndo concorre em precos com a Kellogg, o que facilitou o processo de
acomodacdo a nova concorrente, sem acarretar reducGes de precos no
mercado;

3.0s precos dos demais ofertantes apresentaram evolucéo seme-
Ihante a da Kellogg, mostrando que, apesar da reducdo da participagdo de
mercado da Kellogg em 1999 (menos 6%) e 2000 (menos 4%), esta con-
seguiu praticar precos reais crescentes, assegurando, a partir da operacdo,
a preservacao da sua posicao de lider de precos do mercado nacional de
cereais prontos para 0 consumo.

A evolucdo dos pregos pelo INPC, devidamente deflacionados, co-
mo demonstra o0 quadro acima, revela que o declinio — bastante acentuado até
a data da operacédo — foi estancado, coincidentemente, apds o negdcio. Ainda
mais: a operacdo ndo so auxiliou na reversdo da tendéncia de queda dos pre-
cos como criou condigcBes para a discreta recuperacdo de margens. Vale res-
saltar que a Kellogg, depois da operacdo, mesmo perdendo participagdo no
mercado — e tendo que enfrentar (i) concorrentes eventuais (varios entrantes a
época do negécio, com produtos importados), (ii) a expansdo das “marcas
préprias”e, principalmente, (iii) um grande competidor como a Nestlé —, man-
teve seus pregos e acompanhou, em sintomatica convergéncia com a Nestlé, a
alta.

Duas conclusbes parciais podem ser extraidas desse contexto: (i) que
0 mercado, inclusive quanto a determinagdo de sua dindmica de precos, esta
suficientemente marcado por um duopélio (Kellogg - Nestlé); (ii) que os en-
trantes periféricos (importados, marcas proprias, pequenos fabricantes) ou as
“franjas” do mercado ndo tém condigBes de atuar como concorrentes contes-
tadores da marca lider. A conclusdo geral, obviamente, s pode ser a de que,

162 Em 1997, as vendas nacionais de cereais prontos para consumo atingiram 17.578
toneladas, contra 15.765, em 1998 e 12.989 toneladas em 1999.
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neste caso especifico, a aquisi¢do da Superbom pela Kellogg eliminou o con-
corrente fundamental e deteriorou o ambiente concorrencial.

Em memorial datado de 09.01.01, a requerente argumenta que as li-
nhas Kellogg e Superbom tém sofrido quedas constantes de market-share, o
gue demonstraria auséncia de poder de mercado. Entretanto, observa-se que a
gueda do volume comercializado da Kellogg entre 1997 e 1999 néo se deveu
ao crescimento das concorrentes. Na verdade, os volumes comercializados
pela Nestlé se mantiveram relativamente estaveis durante este periodo. No
caso da Nutrifoods e de outros, 0s volumes comercializados chegaram a cair.
Portanto, pelos dados do periodo, € facil concluir que a redugdo do volume
comercializado pela Kellogg ndo decorreu de eventual perda de seus clientes
para concorrentes, mas se tratou de uma opcdao de politica comercial da proé-
pria Kellogg. Neste sentido, é interessante perceber que, no periodo pds-
operacdo, os precos reais, deflacionados pelo IGP-DI, tiveram aumento de
cerca de 10%. Sabe-se que a capacidade de manipulacdo da oferta com o obje-
tivo de reqular precos é tipica de empresas com poder de mercado.

E importante frisar este ponto: a queda de market-share da Kellogg
ndo se deveu ao aumento da pressdo concorrencial da Nestlé e de outros con-
correntes. Em termos de volumes comercializados, estas empresas ndo tém
crescido desde 1997. A reducdo das quantidades comercializadas pela Kel-
logg, antes, deriva de uma tentativa, por sinal bem sucedida, de recuperar
precos, que estavam em franco declinio até a operacao.

Os dados parciais de 2000 indicam nova queda de market-share,
desta vez em um aparente contexto de crescimento. Novamente, quero argu-
mentar que esta queda de market-share ndo implicou a reducdo do espaco de
atuacdo da Kellogg para as suas principais concorrentes uma vez que, em
termos de volumes comercializados, praticamente ndo houve alteragdo em
relacdo a 1999.

A reducdo da participacdo percentual de mercado da Kellogg em
2000 deveu-se quase que exclusivamente a introducdo de marcas proprias.
Entretanto, ndo parece ser razodvel considerar marca prépria como uma con-
corrente efetiva da Kellogg. Ndo quero negar a importancia da marca propria,
mas em termos concorrenciais, sua influéncia é necessariamente localizada.
Isto porque 1) a grande maioria dos canais de varejo existentes ndo tém, e
provavelmente jamais terdo, marca propria, € 2) é improvavel a expansdo da
marca propria para além de sua rede de varejo especifica. Portanto, por razdes
intrinsecas, a marca propria ndo tem potencial de crescimento, a ndo ser aque-
le vinculado ao crescimento da rede de varejo a que pertence, e sua participa-
¢do, embora importante em situacOes localizadas, sempre sera periférica.
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VIl - EFICIENCIAS

O 81° do artigo 54 da Lei 9.8884/94 autoriza ao CADE a
aprovar Atos que “possam limitar ou de qualquer forma prejudicar a
livre concorréncia ou resultar na dominacdo de mercados relevantes
de bens e servigos,” desde que atendam as seguintes exigéncias:

I- tenham por objeto, cumulada ou alternativamente:
a) aumentar a produtividade;
b) melhorar a qualidade de bens ou servigos; ou

c) propiciar a eficiéncia e o desenvolvimento tecnoldgico ou eco-
nomico;

I1- os beneficios decorrentes sejam distribuidos equitativamente en-
tre os seus participantes, de um lado, e 0s consumidores ou usudrios finais,
de outro;

I11- ndo impliquem eliminacdo da concorréncia de parte substancial
de mercado relevante de bens e servicos;

IV- sejam observados os limites estritamente necessarios para atin-
gir os objetivos visados.

Segundo interpretacdo dada pela Resolugdo CADE n° 15/98, no item
1.9 do seu anexo V, “entende-se por eficiéncias aquelas reducdes de custos de
qualquer natureza, estimaveis quantitativamente e intrinsecas ao tipo de ope-
racdo de que se trata, que ndo poderiam ser obtidas apenas por meio de esfor-
¢co interno”. Note-se que o disposto no inciso | do § 1° do artigo 54 refere-se a
eficiéncias suficientes para compensar o dano a concorréncia.

Ademais, o inciso Il do §1° do artigo 54 estabelece como condicdo
cumulativa para a aprovacdo de atos que possam acarretar danos a concorrén-
cia, mesmo que apresentem eficiéncias, que estes ndo acarretem a eliminagéo
da concorréncia de parte substancial de mercado relevante de bens e servigos.

Deve-se ressaltar que a experiéncia internacional igualmente ndo au-
toriza operacdes que provoquem redugdes substancias da concorréncia. Cons-
ta nas Merger Guidelines das agéncias norte-americanas de defesa da concor-
réncia que “o exame das eficiéncias tiveram alguma relevancia somente nos
casos em que os efeitos anticompetitivos da operacfes ndo foram muito ele-
vados. Isto porque, do ponto de vista destas agéncias, eficiéncias quase nunca
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justificam uma fus&o que conduza a situa¢des de monop6lio ou quase mono-
polio” %,

A Comissdo Européia, da mesma forma, somente aceita compensar
o0s danos a concorréncia com as eficiéncias quando a operacdo ndo tenha eli-
minado a concorréncia efetiva nem acarretado dominacdo de mercado, esta
presumida quando se alcanca participacdes de mercado superiores a 50%"%.
Assim, em operagOes que provoquem graus de concentracdo superiores a 50%
ndo cabe mais 0 exame das supostas eficiéncias compensatorias.

No caso em tela, as eficiéncias apresentadas pela Kellogg foram as
seguintes:

a)Adocdo dos padrdes técnicos e de qualidade da Kellogg as linhas
de produgdo dos produtos Superbom (elevacdo do nivel de higiene, elimina-
cao de contaminacao e controle de qualidade das matérias primas e dos produ-
tos finais);

b)Melhoria da rede de distribuicdo dos produtos Superbom; e

c)Reducdo de custos unitarios médios. Segundo tabela apresentada
pelas Requerentes'®, houve uma reducdo o custo unitario total dos produtos
Superbom de R$ 2,71, em 1997, para R$ 1,95%, em 1999. Considerando que
0 INPC evoluiu 2,06%, em 1998, e 7,63, em 1999, a reducdo de custos obtida
pela Superbom, de 1998 a 1999, foi de, aproximadamente, 33%. Quanto aos
produtos Kellogg, a reducdo do custo médio total foi substancialmente menor,
cerca de 13% no mesmo periodo;

Quanto aos itens a e b, tratam-se de eficiéncias ndo quantificadas pe-
las Requerentes, sendo ainda questionavel se a melhoria de qualidade do pro-
duto e a ampliacdo da rede de distribuicdo sejam eficiéncias estritamente de-
correntes da operagé&o.

Quanto a redugdo de custos unitarios de producdo, parece claro que
a Superbom obteve ganhos apreciaveis de produtividade ap6s a operagdo. No
entanto, estes ganhos deveriam ter sido repassados aos consumidores, con-

163 Secdo 4 das Horizontal Merger Guidelines ( revisada e atualizada pelo DOJ e
FTC em 04/08/1997). “In the Agency's experience, efficiencies are most likely to
make a difference in merger analysis when the likely adverse competitive effects,
absent the efficiencies, are not great. Efficiencies almost never justify a merger to
monopoly or near-monopoly”. Nos EUA, tem sido presumida a existéncia de poder
de monopélio quando empresas possuem participacdes de mercado a partir de 50%.
164 Caso C-62/86, Akzo/Chemie B.V., 1991.

165 Memorial protocolizado em 25 de julho de 2000. fl. 51.
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forme comando do inciso 1l do 81° do artigo 54. A tabela abaixo mostra que
0s precos dos produtos Superbom experimentaram reducdo de precos em tor-
no de 10 a 15% ap06s a operacgdo. Assim, para os produtos Superbom pode-se
dizer que houve compartilhamento dos ganhos entre os consumidores.

Superbom - Evolucéo dos precos de cereais prontos para consumo — deflacio-
nados pelo INPC do IBGE (em reais)

Periodo Superbom Evolucao Evolugdo (apés
(precos constantes) (precos constantes) | a operacao)
Ago-Set/95 10,10 100
Out-Nov/95 8,79 87
Dez-Jan/96 8,62 85
Fev-Mar/96 8,22 81
Abr-Mai/96 8,13 80
Jun-Jul/96 7,84 78
Ago-Set/96 7,16 71
Out-Nov/96 6,86 68
Dez-Jan/97 7,11 70
Fev-Mar/97 7,10 70
Abr-Mai/97 6,67 66
Jun-Jul/97 6,35 63 100
Ago-Set/97 6,09 60 96
Out-Nov/97 6,37 63 100
Dez-Jan/98 5,82 58 92
Fev-Mar/98 5,80 57 91
Abr-Mai/98 5,58 55 88
Jun-Jul/98 511 51 81
Ago-Set/98 5,04 50 79
Out-Nov/98 5,02 50 79
Dez-Jan/99 5,28 52 83
Fev-Mar/99 5,33 53 84
Abr-Mai/99 5,40 53 85
Jun-Jul/99 5,40 54 85
Ago-Set/99 5,56 55 88
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Out-Nov/99 5,49 54 87
Dez-Jan/00 5,33 53 84
Fev-Mar/00 5,50 54 87

Fonte: AC Nielsen/INPC-IBGE. Elaboracdo CADE.

Entretanto, quando se observa a evolugdo dos precos dos produtos
Kellogg, para uma redugéo do custo unitario total de mais ou menos 13% apods
a operagdo, os consumidores se defrontaram com um aumento real de precos
de aproximadamente 10%. Estes dados indicam que a Kellogg, que estava
sofrendo os efeitos da concorréncia da Superbom (em precos) e da Nestlé,
encontrando dificuldades para manter suas margens e precos de monopélio,
utilizou a marca Superbom para neutralizar a concorréncia em precos enceta-
da por Nutrifoods, Xereta e pelas marcas proprias (basicamente redes de su-
permercados), conseguindo, desse modo, manter e até ampliar sua margem,
persistindo na politica de precos elevados, em detrimento dos consumidores e
da concorréncia.

Sendo assim, considero que as eficiéncias obtidas ndo compensaram
0 dano acarretado pela operagdo. De um lado, a quantificacdo das eficiéncias
ndo foi realizada, e, mesmo que o fosse, dificilmente poderia compensar a
reducdo da intensidade competitiva provocada pela operacdo, ja que, confor-
me demonstrado, 0s ganhos obtidos em termos de aumento de produtividade
ndo foram repassados aos consumidores. Por outro lado, o inciso I11 do 81° do
artigo 54 estabelece — como condigdo cumulativa para a aprovacdo de atos
gue possam acarretar danos a concorréncia, mesmo que apresentem eficién-
cias —, que estes ndo impliquem a eliminacdo da concorréncia de parte subs-
tancial de mercado relevante de bens e servigos. Assim, como a presente ope-
racdo acarretou substanciais prejuizos ao mercado, entendo gque a concentra-
¢do em tela ndo preenche as condigdes para ser aprovada.

N&o ha nos autos justificativas plausiveis que permitam afastar o pe-
rigo de abuso de poder de mercado da nova estrutura. Em casos de elevada
concentracdo, as eficiéncias devem ser examinadas sempre “cum grano salis”.
Nessas situacOes, o poder de mercado é pressuposto. Nao basta, assim, associ-
ar eficiéncia a habilidade de produzir com custos menores. O ganho de efici-
éncia s6 autoriza a concentracdo na hipdtese de estudar suas vantagens tam-
bém ao bem-estar do consumidor. E, aqui, a existéncia de efetiva concorréncia
serve como baliza, inclusive constitucional, para a avaliacdo da dominacéo de
mercado. A livre concorréncia ndo é nem um valor em si nem em valor abso-
luto. Porém, a efetiva pluralidade, real ou potencial, de alternativas de escolha
entre produtos — ou, de outro modo, a manutenc¢do de elevada taxa de comple-
xidade (de op¢des de selecdo) no mercado relevante —, para todos os atores do
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mercado, é uma referéncia fundamental para o direito antitruste. Se a concen-
tracdo suprime incentivos a redugdo de preco, facilita comportamentos anti-
competitivos unilaterais, elimina competidor agressivo e diminui as alternati-
vas dos demais concorrentes e dos consumidores — e é este 0 caso dos autos —
o remédio antitruste deve ser utilizado com o objetivo de restaurar o sistema
concorrencial e a liberdade de escolha do consumidor. Confira-se, nesta linha,
o0 escilio de Calixto Salomé&o Filho:

“ Né&o é possivel saber se a maximi-
zaco da eficiéncia atende a seus interesses. E
impossivel garantir que ndo haja qualquer
perda social, isto é, ndo se pode dizer que to-
das as perdas sociais ocasionadas por uma
concentracdo que exclui concorrentes do mer-
cado encontrardo suficiente compensagdo no
beneficio para os consumidores consistente na
diminuicdo de preco decorrente de algum ga-
nho de escala. A diminuicdo da possibilidade
de escolha do consumidor (talvez ndo por pre-
¢o, mas por qualidade do produto) e a conces-
sdo de poder sobre 0 mercado a um produtos
que pode vir a utiliza-lo no futuro para au-
mentar os precos de forma a suplantar o bene-
ficio decorrente de sua propria redugdo de
custos, sdo custos para o consumidor que nao
podem ser desconsiderados.”

VIl - SOLUCAO ESTRUTURAL “versus” COMPORTAMENTAL

Embora a experiéncia brasileira referente a medidas estruturais ainda
seja escassa, ha a percepcéo crescente de que solucdes desta natureza tendem
a ser mais eficazes para o afastamento dos danos a concorréncia do que solu-
cOGes comportamentais. Tal percepgdo esté explicita no voto da Ilustre Conse-
Iheira Hebe Romano, relatora do AC n® 08012.005846/99-12 (AMBEYV), ao
propor o chamado “conjunto integrado de medidas”:

“Solugdes institucionais, de natureza
comportamental, visando o estabelecimento
de compromisso da empresa em compartilhar
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as eficiéncias alegadas na forma de menores
precos, na pratica, ndo sdo eficazes. Em pri-
meiro lugar, porque seu efeito é limitado no
tempo. Apés o término do compromisso, e
cumpridas as obrigacbes da compromissaria
junto ao 6rgdo antitruste em repassar benefi-
cios aos consumidores, ndo ha mais restricdes
legais, do ponto de vista da legislagdo concor-
rencial, em voltar a exercer seu poder de mer-
cado, elevando os precos finais”.

Em segundo lugar, porque hé o pro-
blema da assimetria informacional entre a
compromissaria e o 6rgdo antitruste. Ainda
que as informacdes sobre precos efetivamente
praticados normalmente sejam auditados por
alguma empresa de auditoria, 0 que assegura
maior veracidade as informagles prestadas,
podem ser fornecidas diversas razbes plausi-
veis para o descumprimento de metas de redu-
¢do de pregos, tais como, reducdo da produti-
vidade, elevacgéo de determinados custos, etc.

Em terceiro lugar, porque muitas das
eficiéncias levam em consideragdo determina-
da expectativa sobre o comportamento futuro
do mercado e da economia em geral, que mui-
tas vezes pode nédo efetivar-se. Esta tem sido
uma justificativa comum em diversos termos
de compromissos, principalmente daqueles e-
fetivados ap6s a implementacao do real, entre
1995 e 1996.

Em quarto lugar, a imposicdo gover-
namental de metas de precos trata-se de uma
intervencdo direta sobre decisOes tipicas de
mercado, e que, portanto, desconsidera varia-
veis de natureza estratégica e comercial. Estas
variaveis sdo dindmicas no tempo e o com-
promisso caracteriza-se, até para a maior segu-
ranca legal, pelas rigidez. Desta forma, com-
promissos comportamentais podem ter efeitos
perversos sobre o processo concorrencial, o
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que seria um tipico caso de uma consequéncia
imprevista da politica antitruste.

Por fim, a obrigatoriedade de reduzir
precos pode corroborar para comportamentos
de abuso de posicdo dominante, excluindo
concorrentes do mercado em razdo do desem-
penho competitivo superior da empresa domi-
nante. O problema ndo é a saida de empresas
menos eficientes, que faz parte do processo
concorrencial. O problema é que a empresa
dominante obteve ganhos de eficiéncia de
forma ndo natural, mediante uma operacdo de
concentracdo, resultando em amplo desequili-
brio de forgas em um curto espago de tempo.
Neste caso, obrigar que a empresa mantenha
metas de reducdo de precos pode ter efeitos
negativos no bem-estar do consumidor no
longo prazo, uma vez que, ao final do com-
promisso, possivelmente a compromisséria te-
ria reforcado seu poder de mercado.”

Na mesma linha, de acordo com o ex-Conselheiro Ruy Santacruz:

“Os compromissos de desempenho
impostos pelo CADE para aprovar algumas
das operagdes examinadas foram, na sua am-
pla maioria, comportamentais (isto é, relativos
a niveis de precos, emprego, investimento,
exportacdo, etc.) e dessa forma, exigem uma
estrutura de acompanhamento por parte do a-
parelho burocrético razoavelmente sofisticada,
criando uma forma de intervencdo incompati-
vel com a regulamentacdo moderna dos mer-
cados. Por outro lado, a assinatura de com-
promissos comportamentais por prazos de 5
ou 10 anos, ao colocar rédeas no planejamento
estratégico da empresa e na execucdo da sua
politica comercial (fixando volumes de expor-
tacdo, niveis de emprego, etc.) reduz a liqui-
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dez dos ativos transacionados dificultando sua
venda posterior; o que certamente tem efeito
inibidor sobre o investimento ao modificar
precos de mercado desses ativos comprometi-
dos com metas. Além de enrijecer a decisdo
empresarial, retirando eficiéncia da firma e,
portanto, do mercado”*.

Em paises onde a jurisprudéncia é mais solida, esta tendéncia é mui-
to nitida. Deve-se destacar recente estudo do FTC sobre a eficicia das ordens
de venda de ativos (divestiture)'®” entre 1990 e 1994. A utilizacdo de solucdes
estruturais nos EUA ndo é nova e é anterior a implementacdo do Hart-Scott-
Rodino Act (1976)*%. No caso DuPont (1961), considerou-se que “divestiture
has been called the most important of antitrust remedies. It is simple, relati-
vely easy to administer, and sure”. Varias cortes e agéncias norte-americanas
tém acompanhado esta orientacdo nas ultimas décadas. O que o estudo procu-
ra destacar é que 1) ordens de venda tendem a criar concorrentes viaveis nos
mercados afetados; e 2) ordens de venda envolvendo um negdcio inteiro, que
seja organicamente independente e sustentavel, tendem a ter mais sucesso de
que ordens de venda de determinados ativos selecionados. O estudo ainda faz
uma série de recomendac@es, tais como, a necessidade da aprovacdo do com-
prador pela Comissao, reduzir ao maximo os periodos de ordem de venda, o
uso do trustee (equivalente a um auditor independente) para monitorar transfe-
réncia de tecnologia, dentre outras recomendagdes.

Apenas em determinadas situacfes, principalmente quando envol-
vem relagOes verticais, solugdes comportamentais podem ser eficazes. Como
argumentam Parker e Balto, “behavioral relief is typicaly a less satisfactory
solution than structural relief, since it often involves some sort of ongoing
regulation. But that does not mean that it is never used. In appropriate cases,
the Commission has used behaviorial relief such as firewalls and nondiscrimi-
nation provisions, particulary to remedy vertical concerns. For example, in the
Time Warner/Turner Transaction, the Commission approved the merger based

186 Santacruz, R. (1998). “Prevencéo Antitruste no Brasil: 1994/1996”. Tese de dou-
torado. Universidade Federal do Rio de Janeiro, in Relatério Anual 1998/99; CADE;
p. 77.

187 FTC, Bureau of Competition, “A Study of the Commision’s Divestiture Process”
(1999) www.ftc.gov/0s/1999/9908/ind ex.htm#6

1%8 Que, como se sabe, passou a determinar que a notificacéo fosse prévia a fusao.
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on a wide variety of behaviorial rules. In other cases, a behaviorial approach
may be inadequate”®.

Sabe-se que o atual quadro institucional-legal compromete a fungéo
preventiva da analise antitruste, tendo em vista que, dada a ndo obrigatorieda-
de de notificacdo prévia, o 6rgdo antitruste tipicamente depara-se com uma
situacdo em que precisa encontrar uma solucéo adequada para o restabeleci-
mento da situagdo concorrencial prévia anos depois da operagéo ter sido con-
sumada. Assim, o mero desfazimento do negécio, hoje, é impensavel: alguns
ativos da empresa adquirida podem ndo existir mais, empregados-chave talvez
tenham sido demitidos por duplicidade de fungdes, etc. Desta forma, deve-se
ressaltar que os ativos a serem postos a venda pela Kellogg deveréo ser equi-
valentes (e ndo, necessariamente, 0s ativos originais) aos ativos da Superbom
adquiridos a época.E importante que este “pacote” de ativos, tangiveis e in-
tangiveis, constitua uma entidade econdmica completa, suficientemente renté-
vel e capaz de gerar efeitos concorrenciais importantes e imediatos. A tarefa
ndo é simples e imagino que apenas através de uma empresa de auditoria in-
dependente, e com base em algum tipo de pesquisa de mercado, € que se po-
deré determinar o tamanho e conteido minimamente necessario para este “pa-
cote” de ativos.

Portanto, concluo que a forma adequada de afastar o dano concor-
rencial ocasionado pela operacgdo é a venda de um conjunto de ativos, equiva-
lente a um negdcio econdmico inteiro, no intuito de recompor a concorréncia
de forma imediata e auto-sustentavel.

IX - DECISAO

Conforme 0 exposto, a transagdo em exame resultou na concentra-
cdo do mercado de cereais matinais prontos para o consumo. N&o resta davida
de que a operacdo significou a incorporacdo da principal concorrente com o
objetivo de manter e ampliar posi¢do dominante e poder de mercado.

Os argumentos desenvolvidos pela Requerente ndo demonstram nem
comprovam a efetivacdo das eficiéncias alegadas e ndo satisfazem os requisi-
tos do 8§ 1° do artigo 54 da Lei 8.884/94. Vale lembrar que as nog¢des de efici-
éncia e de concorréncia ndo devem ser conflitantes, uma vez que é a propria
concorréncia que deve determinar as eficiéncias.

Inexistem, portanto, eficiéncias que justifiguem a eliminacdo da
concorréncia no mercado de cereais matinais prontos para o consumo. Os

169 parker, Richard G. & David A. Balto. “The Evolving Approach to Merger Reme-
dies” (2000). www.ftc.gov
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ganhos financeiros para as Requerentes podem ser certos e significativos, mas
os beneficios para o consumidor sdo duvidosos ou inexistentes.

Diante dos motivos expostos, voto pela desconstituicdo da operacdo,
gue se realizara nos seguintes termos :

A) a Kellogg devera alienar os ativos da Superbom ou ativos equi-
valentes aqueles adquiridos quando da realizagdo do ato — de modo a envolver
um negadcio inteiro, independente e sustentavel no mercado relevante de cere-
ais matinais prontos para 0 consumo —, a um terceiro interessado com partici-
pacdo de mercado, nos ultimos seis meses, ndo superior a 10%, aprovado pelo
plenario, e que, simultaneamente, apresente-se como competidor capaz de
sustentar a marca;

B) a Kellogg deveré alienar todos os elementos de propriedade inte-
lectual, vale dizer, registros, pedidos e direitos inerentes a marca Superbom no
mercado relevante;

C) a alienagéo podera, a critério do comprador, ndo incluir todos os
ativos correspondentes a capacidade produtiva da empresa alienada a época da
aquisicdo, mas devera, necessariamente, envolver os ativos relacionados na
alinea “B”. caso o comprador opte por esta alternativa, a Kellogg devera alie-
nar tais instrumentos (equipamentos e maquinarias) a outro interessado;

D) a alienagdo devera ter pregos e condi¢des de pagamento lastrea-
dos em avaliacdo realizada por empresa idénea do ramo, sendo toda a opera-
cdo de alienacdo acompanhada por empresa de auditoria de reconhecida repu-
tacdo, inclusive habilitada para monitorar a eventual transferéncia de tecnolo-
gia e de informacBes comerciais e industriais, apresentada pela Kellogg ao
Plenério do CADE, previamente, no prazo de 15 dias a contar da publicacéo
da deciséo;

E) o futuro adquirente dos ativos da Superbom ficar sub-rogado em
todos os direitos definidos no “Instrumento Particular de Cessdo e Transferén-
cias de Ativos e Outras Avencas” bem como em seus anexos e instrumentos
complementares, desde que compativeis com as obrigagdes, faculdades e limi-
tes estabelecidos na presente decisao;

F) no prazo de 30 dias, iniciados a partir da assinatura do termo de
responsabilidade, nos termos da Resolugdo CADE n.° 13/98, o laudo pericial
devera ser encaminhado ao Plenario e, no prazo de 60 dias, a contar da publi-
cacdo da ata da Sessdo Ordinéria que aprovou o laudo, conforme disposto no
artigo 25 da Lei 8.884/94, no valor de R$ 30.000,00 (trinta mil reais) e inter-
vencao judicial para execucdo da decisdo;
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G) a Kellogg deveréa zelar pela manutengdo de todos os ativos a se-
rem alienados, enquanto néo for concretizada a operacéo.

E o voto.
Brasilia, 17 de janeiro de 2001.
Celso Fernandes Campilongo
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ATO DE CONCENTRACAO N° 08000.020.471/97-70.

REQUERENTES: Kellogg do Brasil & Cia. E Produtos Alimenticios Super-
bom Industria e Comércio Ltda.

RELATOR: Conselheiro Celso Fernandes Campilongo.

VOTO VOGAL DO CONSELHEIRO JOAO BOSCO LEOPOLDINO
DA FONSECA

1. PRESSUPOSTOS LEGAIS DE EXAME DO ATO DE CONCENTRA-
CAO - O legislador dispde, no § 6° do artigo 54 da Lei n° 8.884/94, que,
"ap0s receber o parecer técnico da SEAE, que sera emitido em até trinta
dias, a SDE manifestar-se-a em igual prazo, e em seguida encaminhara o
processo devidamente instruido ao Plenario do CADE, que deliberara no
prazo de sessenta dias".

2. Estamos diante de mandamentos imperativos emitidos pelo Legislador,
em que o futuro equivale a um imperativo - serd emitido, manifestar-se-a
e deliberara -. E verdade também que o dispositivo do § 8° do mesmo ar-
tigo permite a suspenséo dos prazos enquanto ndo forem apresentados es-
clarecimentos e documentos imprescindiveis a analise do processo.

3. Tal elasticidade legal ndo justifica, entretanto, o alongamento eterno do
processo.

4. E verdade também que a lei determina que a eficacia dos atos de que trata
este artigo condiciona-se a sua aprovagao.

5. Ha que salientar-se, entretanto, que se o ato de concentragdo tem sua efi-
cacia condicionada a sua aprovagao, 0 mesmo nao acontece com todos 0s
demais atos praticados pela empresa em suas relagGes juridicas com ter-
ceiros.

6. Na&o se ha de pensar que todos os contratos supervenientes ao ato de con-
centragdo tenham sua eficicia dependente da aprovacdo do CADE. Seria
0 absurdo juridico, congelar-se todo o relacionamento juridico das Reque-
rentes com outras empresas. Todas as admiss@es e demissdes de emprega-
dos estariam também condicionadas? Os contratos de compra-e-venda es-
tariam também com sua eficécia suspensa? Todos os contratos de distribu-
icdo estariam também com sua eficacia suspensa?
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7.

10.

11.

E importante observar que o presente ato de concentragio se concretizou
em 30 de julho de 1997, foi apresentado em 20 de agosto de 1997, e so-
mente em 23 de janeiro de 2001 esta sendo julgado pelo CADE. S&o trés
para quatro anos de eficacia suspensa???

Saliente-se que o CADE, em 1997, quando o ato foi apresentado, poderia,
como lhe faculta o artigo 83 da Lei 8.884/94, ter emanado uma medida
cautelar, tal como foi feito no caso AMBEV, para, ai sim, dar efeito sus-
pensivo a todos os atos juridicos que viessem a ser praticados. E para que
terceiros que viessem a contratar com as Requerentes soubessem que to-
dos aqueles atos estariam com sua eficacia suspensa. Seria, no minimo, o
respeito ao principio fundamental do Direito, que é o principio da boa fé.

A ECONOMIA COMO INSTRUMENTO DE ANALISE E DECISAO

RICHARD POSNER, em obra magistral sobre o relacionamento entre o
Direito e a Economia, mostra a necessidade do estudo desta ciéncia para
gue as questbes antitruste possam ser decididas adequadamente. Mas sali-
enta que a Economia é um INSTRUMENTO. Ora, se assim &, ndo se pode
aceitar a tese de que o instrumento adquira supremacia sobre a ciéncia que
dele se utiliza. O trator, a escavadeira, a enxada sdo instrumentos nas
médos do homem gue 0s manuseia, mas seria impensavel admitir-se que a
enxada passasse a guiar o homem.

Afirma POSNER que "o campo antitruste esta precisando de um comple-
to repensamento quer de seus aspectos substanciais quer dos administra-
tivos, e o instrumento intelectual essencial para esta reestruturagdo, eu
creio - além da simples légica e do senso comum, que sdo materiais es-
€assos neste como na maioria dos campos - é a ciéncia da Economia. ...
O trabalho dos economistas fornece pelo menos um ponto de partida pa-
ra esta analise” (V).

A ORDEM ECONOMICA COMO PONTO BASICO

Como j4 assinalei alhures "a Constituicdo econémica opera a conversao
do regime econémico em ordem juridico-econdmica. Tem esta por finali-
dade estabelecer os principios e regras, informadores das normas que re-

! Antitrust law: An economic perspective. 1976. p. 3.
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gerdo as relacdes econbmicas. E a regéncia dessas relacbes se d& sob
dois prismas: a ordem juridico-econémica aceita e acolhe o regime eco-
ndmico existente, adotando-o como base de toda a organizacdo que a
norma implanta: a ordem juridico-econdmica procura criar um novo re-
gime econbmico...." E acrescento também que "a Constituicdo econémica
tem seu quadro contextual no todo da Constituicao politica, cujos princi-
pios devem tracar os parametros para aquela.Ndo pode haver conflito
entre os principios estabelecidos pela Constituicdo econdmica e 0s ado-
tados pela Constituicdo politica. A respeito dessa necessidade contextual,
faz Manuel Afonso Vaz severo reparo as posi¢des assumidas por Gomes
Canotilho e por Vital Moreira. A respeito da imperiosidade dessa ade-
guacdo contextual, assim se expressa ele:

"A Constituicdo econbmica é, pois, uma parte da
Constituicao Politica e o seu objeto ndo se confunde
com a ordenacéo total, global e acabada da socie-
dade. A Constituicdo econdmica ndo se pode sepa-
rar da Democracia nem das exigéncias de um Esta-
do de direito. A Constituicdo econémica €, no en-
tanto, um conceito central em qualquer estudo de
direito econdmico, que nao, propriamente, da Cons-
tituigdo.”

"Concluindo, diremos que nao é a expressdo Cons-
tituicdo econdmica que de per si, se torna sujeita a
certos reparos, mas sim o enfoque ideolégico que se
Ihe queira referir. De resto, a expressao, em si
mesma, fornece-nos até um quadro terminolégico
simples para significar os principios juridicos fun-
damentais da organizacdo econdmica de determi-
nada comunidade politica” (%).

12. Ora, ndo se pode aplicar o instrumento econdmico sem desconhecer um
principio elementar do Direito, qual seja o instituto do ato juridico perfei-
to, garantido no inciso XXXVI do artigo 5° da Constituicdo Federal, e que
se constitui no fundamento da seguranca juridica. Ressalte-se 0 que a este
respeito sustenta RECASENS SICHES, quando afirma que o principio
fundamental do Direito ndo é a Justica (posto que esta seja sempre a estre-
la-guia de todas as tomadas de decisdo e de posi¢do), mas a seguranca.

2 Cf. meu Direito Econdmico, 42 ed. 2001, p. 54-55
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13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

No decurso de trés para quatro anos, em que demorou a anélise do presen-
te ato, inimeros contratos e distratos foram realizados. Deverdo ser todos
eles respeitados, ou deverdo ser todos eles desfeitos para se ter a alegria
de utilizar o novo instrumento econdmico.

Creio que exista alguma diferenca entre realizar experimentos de exploséo
nuclear num deserto (posto que questionaveis sob varios aspectos, princi-
palmente o ambiental) e realizar a mesma experiéncia nuclear sobre Yro-
shima e Nagasaki.

E as relagBes trabalhistas que se constituiram e se desconstituiram nesse
mesmo periodo em razdo, em funcdo e conseqiiéncia do ato de concentra-
cdo. Deverdo elas ser também reconstituidas, ou 0 que interessa para o
instrumento econémico € somente a troca de a¢des, reconstituicdo de ma-
quinario velho, imposi¢do de venda de maquinario?

ESSENCIALIDADE DO PRODUTO

Dizer, como esté afirmado no voto do ilustre Relator que "saber se o pro-
duto € essencial ou ndo, atinge uma larga camada da populacéo ou néo,
gera felicidade ou ndo, para exemplificar, significa adentrar terrenos que
se divorciam dos principais objetivos do direito antitruste: identificar o
poder de mercado e coibir o seu abuso™.

Ora, a essencialidade do bem, sua necessidade para o consumidor tem
estreita diferenca para o estabelecimento do poder de mercado. Ou 0s
conceitos de elasticidade ou inelasticidade da demanda ndo existem mais?
Ou s6 existem guando é conveniente invoca-los?

A essencialidade de um bem ndo pode ser vista em abstrato. A realidade
social e econdmica deve ser sempre levada em conta. Sem a gordura das
focas e baleias, os esquimos ndo sobrevivem. Aquele bem lhes é essenci-
al.

Ora, levando em conta a realidade brasileira, em que o salario-minimo
nem chega a 100 (cem) ddlares, pensar que cereais matinais prontos para
consumo sejam um bem essencial é no minimo desconhecer o Brasil. O
brasileiro mal tem dinheiro suficiente para um café da manhd com café-
com-pdo-com-margarina. Acreditar que cereais matinais lhe sejam um
bem essencial é querer ser muito crédulo.
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20.

21.

22.

23.

MENSURAGAO DAS BARREIRAS A ENTRADA

Os defensores do indice HHI para mensuragdo da concentragdo econdémi-
ca, talvez ndo tenham jamais levado em conta a diferenga entre a realidade
norte-americana e a brasileira. Como assinala o Prof. MODESTO CAR-
VALHOSA este indice ndo se presta a mensurar a realidade brasileira.

O proprio SCHERER, na introdugdo ao seu livro "Industrial market struc-
ture and economic performance"” afirma que as analises empiricas neste
volume serdo com o fim de tratamento do livro relacionadas com a eco-
nomia dos Estados Unidos (°). O préprio SCHERER chama a atenco pa-
ra as limitagdes dos indices de concentragéo (*).

O proprio voto revela que a participacdo da NESTLE cresceu no setor de
cereais matinais prontos para consumo. Revela também que a participagdo
da KELLOGS caiu, no periodo de 1997 até 2000, de 55% para 46,9%.
Outras empresas entraram nesse mercado, 0 que demonstra que as barrei-
ras a entrada ndo séo tdo significativas. E o proprio voto do Eminente Re-
lator mostra que a evolugdo de elevacdo de precos ocorreu com todas as
empresas do setor. Qual a razdo dessa elevagdo? Pode ser atribuida exclu-
sivamente ao poder de mercado da KELLOG?

DESCONSTITUICAO

Repito aqui integralmente as razGes por mim proferidas no Ato de Con-
centracdo n° 08000.000588/97-64, em que rejeito a hipotese de desconsti-
tuicdo de atos de concentracdo depois de decorridos mais de trés ou qua-
tro anos de sua realizacéo.

DESCONSTITUICAO - DIFERENCAS

® Industrial market structure and economic performance, 2" ed.1980, p.2. Repete ele
esta restricdo no capitulo 3°, ao afirmar: "we begin our exploration of structure-
conduct-performance links by surveying some structural features of modern indus-
trial economies, with emphasis on the United States™. (p. 45).

* Ob. Cit., p. 59: The limitations of concentration ratios. To see this, we must
consider more carefully some of the assumptions and limitations of the concentration
index approach. The most widely used concentration ratio tells the percentage of all
industry sales made by the leading four firms.
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24,

25.

As normas juridicas devem ser aplicadas em consonancia com a cultura
peculiar a cada pais. N&o se podem aplicar normas de um pais de cultura
romano-germanica a um outro de lastro oriental, quer mugulmano, quer
confucionista ou taoista.

GIORGIO BERNINI divide os paises que aplicam legislacdo destinada a
proteger a lealdade no comércio em trés grupos. No primeiro figuram iso-
ladamente os Estados Unidos; no segundo o Canada, a Inglaterra, a Ale-
manha, a Franga, etc. e no terceiro os paises em desenvolvimento (°). Ob-
serve-se, a este respeito, que, ao aplicar as normas relativas a concorrén-
cia, ndo se podem olvidar os dispositivos contextuais estabelecidos no ar-
tigo 170 da Constituicdo Federal. No Titulo VII da Constituicdo Federal,
em que se insere 0 artigo 170, esta retratada a nossa Constituicdo Econd-
mica, que, na sua configuracdo, ndo se restringe ao Titulo VII, mas tem
raizes em todos os demais titulos, como reflexo legal e normativo da
constituigdo substancial da cultura brasileira. Uma visdo de direito compa-
rado nos convence da necessidade de termos diante de nés todas as nor-
mas pertinentes & ordem econdémica brasileira. E 0 que vemos no Compe-
tition Act do Canada (L.R.C. 1985) que, no seu artigo primeiro, assim es-
tabelece:

“A presente lei tem por objetivo preservar e favorecer a
concorréncia no Canada, com a finalidade de estimular a
adaptabilidade e a eficiéncia da economia canadense, de
melhorar as oportunidades de participacao canadense nos
mercados mundiais tendo em conta simultaneamente o pa-
pel da concorréncia estrangeira no Canada, de assegurar
a pequena e média empresa uma oportunidade honesta de
participar da economia canadense, assim como com a fi-
nalidade de assegurar aos consumidores precos competi-
tivos e uma escolha de produtos”.

® La tutela della libera concorrenca e i monopoli: Studi di diritto comparato. Milano,

Giuffre, 1963.
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26.

27.

28.

29.

30.

31.

Esta exigéncia de uma visdo contextual esta consignada também na Lei
brasileira de protecdo da concorréncia — Lei n 8.884/94 -, que, no seu ar-
tigo primeiro, repete todos os parametros fixados nos artigos 170 e se-
guintes da Constituicdo Federal. O artigo 54 da Lei 8.884/94 deve ser
analisado dentro da moldura do artigo primeiro, que é um importante
lembrete da exigéncia constitucional de uma Constituigdo econdmica bra-
sileira.

N&o se ha de querer aplicar a paises em desenvolvimento conceitos, técni-
cas e instrumentos a que os Estados Unidos somente chegaram depois de
guase cem anos da promulgacdo da Lei Sherman, sem contar 0s casos jul-
gados anteriormente a ela, como heranga do Common Law inglés, como
por exemplo The Case of Monopolies, julgado em 1602, e Mitchel v.
Reynolds, julgado em 1711.

A aplicacdo do HART SCOT RODINO IMPROVEMENT ACT, de 1976,
os Estados Unidos somente chegaram depois de larga experiéncia. E
mesmo hoje, depois de quase trinta anos de vigéncia dessa lei alteradora
do CLAYTON ACT, algumas considerac@es criticas sdo levantadas, co-
mo o fez recentemente ROBERT PITOFSKY, presidente da FTC, em pa-
lestra realizada no Law Seminars International, em 17 de fevereiro de
2000.

Basta uma leitura atenta dos comentarios feitos por WILLIAM BAER ao
Horizontal Merger Guidelines, para saber-se que os Orgdos antitruste dos
Estados Unidos somente vieram a conseguir uma aplicacdo mais eficiente
das ordens de desconstituicdo - divestiture - depois da promulgacéo do
HSR. E importante salientar que as apresentaces dos atos sdo prévias.
Assim sendo, as exigéncias de desconstituicdo sdo também prévias.

As consideracbes de PITOFSKY foram feitas com relacdo ao “Study of
the Commission’s Divestiture Process”, publicado pela Federal Trade
Commission em 1999.

As diferencas entre o Direito americano e o Direito europeu (principal-
mente ap6s o Regulamento 4064/89 do Conselho) e o Direito brasileiro
surgem a partir da exigéncia do momento da notificacéo, que, naqueles di-
reitos é prévia e no brasileiro pode ser prévia (0 que raramente acontece,
até porque nao interessa as empresas) ou pode OCOrrer no prazo maximo
de 15 dias Uteis apos a realiza¢do do ato.
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32. Acentue-se que a finalidade da reestruturagdo (através de uma possivel
desconstituigdo) é de restaurar a concorréncia. O direito alienigena é claro
em exigir que as medidas de reestruturacdo ndo deverdo ser adotadas se
ndo houver probabilidade de restaurar-se plenamente a concorréncia per-
dida em razé&o da fuséo.

33. A aplicagdo do Hart Scott Rodino Act e do Regulamento 4064/89 exige
que as empresas, ao notificar a proposta de fusdo ao 6rgdo de controle, a-
presentem também o provavel comprador (ou compradores) de um nego-
cio em funcionamento (an on-going business), de um pacote de ativos
(divestiture of assets selected to facilitate entry), ou as medidas de licen-
cas (licensing remedies).

34. Com relacdo ao comprador ou compradores, assinala PITOFSKY que “a
questdo chave inclui saber se obterdo ativos suficientes para operar um
negocio efetivamente competitivo, e se terdo suficientes incentivos, com-
peténcia, recursos e experiéncia para restaurar a concorréncia” (°).

35. Tal exigéncia, no Direito americano, é possivel, com as restricdes que
apontam tanto o STUDY acima mencionado, quanto a analise critica de
PITOFSKY, a partir da exigéncia legal de notificacdo prévia. Finalizando
suas consideraces, afirma o Presidente da Federal Trade Commission:

“Espero ter deixado claro que a FTC tem estado e perma-
nece propensa a analisar as propostas de reestruturacao,
mesmo aquelas que sejam abertamente extensas e compli-
cadas, se for provavel que a reestruturagdo ird preservar

a concorréncia. Em anos recentes, contudo, temos visto

® “How effective is the proposed solution? - The law is clear that divestiture and

other restructuring remedies should not be adopted unless they are likely to restore
fully the competition lost as a result of the merger. But what factors should an agency
like the FTC look to in assessing the effectiveness of the proposed solution? - With
respect to the buyer or buyers, key questions include whether they will obtain assts
sufficient to operate na effective competitive business, and whether they have suffi-
cient incentives, competence, resources and experience to restore competition” (PI-
TOFSKY, R. The nature and limits of restructuring in merger review, Cutting Edge
antitrust Conference — Law Seminars International — February 17, 2000 — Empire
Hotel, New York, N.Y.).
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propostas mais freqlientes que sdo tao extensas e comple-
xas, que é impossivel predizer com alguma confianca que
a concorréncia sera restaurada e o bem estar do consumi-
dor protegido.

Uma derradeira questdo. Deve ficar claro que o 6nus de
apresentar uma proposta adequada de reestruturacéo de-
ve ser dos patrocinadores da fusdo. Eles tém maior pro-
babilidade de possuir mais extensa informag&o sobre a
sua empresa e o efeito da proposta do que quaisquer fun-
cionarios do 6rgdo de execucdo. A tarefa da FTC é a de
tornar claras quais as suas restricGes sobre a transacao
proposta e tornar disponivel para um dialogo construtivo
sobre como os problemas poderdo ser adequadamente re-
solvidos. N&o ¢ tarefa da FTC propor solu¢bes - na ver-
dade até faco reservas sobre se a FTC seria qualificada

para desempenhar esse papel” ().

36. Trago, assim, uma justificativa para ndo determinar, neste caso, qualquer
medida desconstitutiva. Ndo com base no fato de o processo ter tido seu
inicio no comego de 1997 e de ndo ser razodvel aplicar as requerentes al-
guma determinacdo que poderia parecer injustificada dado o lapso de

" “I hope | have been clear that the FTC has been and remains willing to consider
restructuring proposals, even those that are fairly extensive and complicated, if it is
likely that the restructuring will preserve competition. In recent years, however, we
have seen more frequent proposals that are so extensive and comaplex that it is im-
possible to predict with any confidence that competition will be restored and con-
sumer welfare protected. - One final point. It should be clear that the burden of
coming forward with adequate restructure proposals should be on the sponsors of the
merger. They are likely to heve more extensive information about their industry and
the effect of the proposal than any set of enforcement officials. The FTC’s job is to
make clear what its reservations are about the proposed transactions and to be avail-
able for a constructive dialogue on how any problem can be adequately addressed. It
is not the FTC’s job to propose solutions — indeed | have reservations about whether
the FTC is always qualified to play that role”” (PITOFSKY, R., Ibid.).
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37.

38.

39.

40.

41.

42.

tempo decorrido na tramitacdo do processo: trés anos de instrugéo e de
julgamento.

A minha justificativa para ndo impor qualquer restricdo a operagao comu-
nicada aos 6rgdos de defesa da concorréncia, em comecos de 1997, depois
de ja realizada a aquisicdo de que trazem noticia 0s autos, ndo se funda na
morosidade processual, mas sim na impossibilidade de fazé-lo, com base
nas consideracdes agora expendidas e em decorréncia da prépria falha le-
gislativa que merece ser corrigida. Assinalo mais uma vez que tal falha
existiu também no Direito norte-americano e no Direito europeu, corrigi-
da, no primeiro caso, em 1976, e, no segundo, em 1989.

O Projeto de Lei n° 834, de 1999, que tramita no Congresso Nacional,
propGe a alteracdo do dispositivo constante do § 4° do artigo 54 da Lei n°
8.884/94 para determinar que 0s atos previstos no caput daquele artigo se-
jam apresentados previamente.

Assim seré possivel analisar propostas de reestruturacao, com a finalidade
de preservar a concorréncia e de assegurar o bem estar do consumidor.

PENSAMENTO NORTE-AMERICANO

N&o é possivel invocar a jurisprudéncia nem imitar o pensamento norte-
americanos, sem analisar as diferencas substanciais entre as realidades so-
ciais, econdmicas e juridicas. Vamos invocar mais uma vez o0 pensamento
de POSNER sobre a desconstituicao.

Observa este autor que a maioria dos estudiosos de antitruste insistem em
gue os mercados altamente concentrados deveriam ser forcosamente des-
concentrados. Ele discorda dessa premissa, porque os custos de uma poli-
tica de desconcentracdo seriam desproporcionados com 0s provaveis ga-
nhos. Afirma que suas objectes se aplicam igualmente ao caso de fracio-
nar uma empresa julgada culpada de monopolizac¢do. Os remédios estrutu-
rais como a desconcentragdo (divestiture) deveriam ficar confinados a
desconcentragéo de ativos recentemente adquiridos por uma fuséo ile-

gal. (®).

Analisando 11 (onze) dentre 14 (quatorze) casos de desconcentracéo,
conclui que o resultado ndo foi construtivo.

& Antitrust law: An economic perspective. 1976. p. 78
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CONCLUSOES

43. Uma leitura, até mesmo superficial, da decisdo, revela desde logo que o
custo de realizacdo da desconstituicdo ultrapassard em muito 0s ganhos
com a operagdo. Nem sera preciso analisar item por item para se chegar a
essa concluséo.

44. Poder-se-a dizer que vai ser um exercicio intelectual, de carater absoluta-
mente tedrico, de como se possa processar uma operacao de desconstitui-
cdo de uma operacao que ja se consolidou com o tempo. Serd uma forma
violenta de intervencdo no mercado, em lugar de dedicar tempo precioso
para a fiscalizacdo de condutas anticoncorrenciais no mercado.

Brasilia-DF., 21 de mar¢o de 2001.

Jodo Bosco Leopoldino da Fonseca
Conselheiro do CADE
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VOTO DE VISTA DO CONSELHEIRO AFONSO ARINOS DE
MELLO FRANCO NETO

Motivacdo do Pedido de Vista

A minha principal intencdo com o pedido de Vista deste processo, foi de exa-
minar se a perspectiva da distingéo entre os mercados diferenciados, definidos
pelas diferentes variedades de produtos fabricados pelos participantes, poderia
oferecer novas conclusGes de mérito. Mais especificamente, pretendo verifi-
car, a partir dos dados contidos nos autos e de outros que foram solicitados
através de diligéncias do meu gabinete, se 0s comportamentos de quantidades
e precos desagregados por produto da Kellog e da Superbom, podem trazer
algum significado ndo indicado pelos dados agregados que foram empregados
no Relatdrio e no VVoto do I. Conselheiro Celso Campilongo.

Mercado Relevante de Produto

O mercado relevante do produto foi considerado pelos pareceres da SEAE e
da SDE como sendo o de cereais prontos para o consumo de uma forma agre-
gada, isto é, considerando-se todos os diferentes produtos de cada fabricante
como um Unico bem, cujo prego seria a média ponderada pelas quantidades
vendidas (em toneladas).

O mercado de cereais prontos para 0 consumo €, na realidade, composto por
muitas variedades de produtos. Aos olhos dos consumidores, a diferenciacao
entre as variedades pode ser definida em funcdo das diferentes composicdes
do alimento e também das marcas dos fabricantes. Os cereais podem diferir na
dimens&o da sua composicao, quanto ao tipo de grdos usados como base (mi-
Iho, arroz, etc), grau de acucar, forma das unidades (flocos, gréos, etc), textu-
ra, presenca de outros ingredientes, etc. A diferenciacdo dos produtos também
pode se dar dentro de cada composicdo, entre as marcas dos fabricantes, que
adquirem significado importante para o consumidor em funcdo da reputagéo
construida pelos investimentos em propaganda e marketing.

As mudltiplas possibilidades de diferenciacdo dos produtos significam que é
arriscado comparar as condi¢Ges de comercializagdo, precos praticados e
quantidades vendidas, dos produtos de cada fabricante de forma agregada. A
agregacdo de todas as variedades de uma marca em um Gnico “produto” pode
estar tratando como perfeitos substitutos produtos diferenciados aos olhos dos
consumidores. Enquanto pode ser natural a hipétese de que as variedades de
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cereais produzidas por um fabricante sejam boas substitutas pelo lado da ofer-
ta, a mesma hip6tese pode nédo valer pelo lado da demanda.

Devido a diferenciacdo das variedades, 0 mercado de cereais prontos para o
consumo ndo pode ser considerado como um mercado tradicional em que
interagem firmas anénimas produzindo bens homogéneos.

Em primeiro lugar é possivel que uma determinada variedade produzida pelo
fabricante de uma determinada marca, seja um substituto imperfeito de todas
as outras variedades e marcas. Essa caracteristica conferiria ao fabricante um
certo nivel de poder de mercado naquela variedade que seria incontestavel por
qualquer outro fabricante. As caracteristicas intrinsecas da combinagéo exclu-
siva de variedade e marca podem conferir a um fabricante um certo poder de
monopolio natural naquela variedade.

Também é possivel que uma variedade de uma determinada marca seja um
concorrente de diferente significado para cada uma de duas outras variedades
quaisquer. Duas marcas diferentes podem ser concorrentes fracas em varieda-
des de composicdo diferente, mas podem ser concorrentes fortes no mercado
de uma variedade de composicao equivalente.

O poder de mercado de cada marca em cada variedade produzida, e as caracte-
risticas de substituibilidade entre as diferentes variedades produzidas com
diferentes marcas, sdo elementos importantes para se examinar 0 mercado de
cereais prontos para 0 consumo.

O exercicio do poder de mercado criado por uma concentracdo exige que a
demanda pelo produto da firma seja ou se torne relativamente inelastico ao
preco com a operacdo. Somente com uma demanda inelastica é possivel para a
firma (ou grupo de firmas) aumentar o seu lucro com um aumento do preco e
a consequente reducdo da quantidade vendida. O valor da elasticidade da de-
manda ao preco do prdprio produto significa a variacdo percentual da quanti-
dade de produto que sera desviada para outros produtos depois de uma eleva-
cao de 1% no preco do produto. A elasticidade da demanda ao prego préprio é
entdo a variavel principal para se definir o mercado relevante em termos do
produto, ja que seu valor indica quanto os consumidores substituirdo o con-
sumo de um bem cujo preco aumenta.

Enquanto a elasticidade da demanda ao preco prdprio indica quanto da de-

manda serd perdida com um aumento do preco, uma outra questdo de natureza
diferente é saber qual produto ficard com quanto da demanda substituida do
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primeiro. A avaliacdo destas quantidades é fornecida pelas elasticidades cru-
zadas da demanda. Esses numeros significam a variacdo percentual da de-
manda por um produto quando o preco de um outro produto se eleva em 1%.
As elasticidades cruzadas da demanda s&o importantes para indicar quais 0s
produtos que sdo mais substituiveis entre si, e portanto, para se avaliar os
efeitos de concentracgdes entre as diferentes firmas participantes do mercado.

Pretendo examinar aqui alguns aspectos do comportamento dos pre¢os prati-
cados e das quantidades vendidas dos produtos fabricados por Kellog e Su-
perbom desde a operacdo, com o intuito de avaliar o grau de poder de merca-
do e de substituibilidade entre produtos revelados por aquele comportamento.
Assim, com respeito a definicdo de mercado relevante de produto adotada
pelo i Conselheiro Relator, que seguiu os pareceres da SEAE e da SDE, in-
cluo a observacgdo de que devem ser consideradas as possibilidades de substi-
tuibilidade tanto entre as diferentes variedades de uma mesma marca, quanto
entre variedades similares entre marcas diferentes.

Os Riscos da Operacao levantados pelo Relator

De acordo com o Voto, as possibilidades de efeitos anticoncorrenciais levan-
tadas pelo Conselheiro-Relator estdo centradas em torno dos seguintes temas,
segundo suas proprias palavras:

"Passados mais de trés anos da realizacdo da operagdo, poder-se-ia argumentar
que seus efeitos estdo demonstrados. Os ndmeros falariam por si: quando da
operacdo, em 1997, as requerentes, somadas, logravam uma participacdo de
mercado de 63% (55% pertencentes a Kellog); ao final de 2000, esse "market
share” teria encolhido para 53% (46,9% da Kellog); Como conciliar esse en-
curtamento com a tese de que a operagdo deteria potencial anticoncorrencial?
Convenhamos: a tarefa ndo é simples. A analise ndo pode descurar de dois
aspectos. Em primeiro lugar, estando o caso "sub-judice" - ap6s o reveés repre-
sentado pelos votos anteriormente lancados -, parte das possibilidades e dos
objetivos visados pela concentracdo talvez tenham tido eficacia contida, no
aguardo da aprovacdo da operacdo, para sé entdo liberar totalmente suas po-
tencialidades. Em segundo lugar, mesmo que o "market share" seja um indi-
cador importante, é necessario examina-lo a luz de outros elementos: o com-
portamento dos precos, as barreiras a entrada e a dindmica do mercado em
questdo. Muito mais do que participacdo no mercado, sdo esses elementos que
permitem aferir os danos a concorréncia e ao consumidor."
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"Sem davida, a operagdo provocou a eliminagdo de um importante concorren-
te direto no mercado de cereais prontos para 0 consumo: exatamente a elimi-
nacdo daquele concorrente que mais contribuia para a erosdao do poder de
mercado da Kellog. O fato é que o mercado seria hoje superior, em termos
concorrenciais, se a operagdo ndo tivesse sido realizada."

"A existéncia efémera de grandes empresas neste mercado reforca a percepcao
de que essas entradas ndo podem ser usadas como argumento de mecanismo
disciplinador do poder de mercado da Kellog."

"Nestlé e Kellog concorrem via marca e ndo preco, conforme demonstram a
convergéncia dos precos médios e 0 aumento das margens brutas de lucro
apos a operacdo, em nenhum momento contestados pelas requerentes. Assim a
operacdo gera sérias preocupacdes do ponto de vista concorrencial por ter
eliminado o efeito preco resultante da presenca da Superbom no mercado, e
ter facilitado a consecussdo de comportamentos colusivos."

"Como explicar que a Kellog, perdendo mercado e volume de vendas, nédo
reduza precos e acompanhe 0 movimento de elevacao de sua principal concor-
rente? Kellog e Nestlé, como se disse, praticam pre¢os convergentes , nao
precos competitivos."

"O que fica claro, independentemente de prova de acordo, é a facilitacdo de
acOes coordenadas, tipicas de mercados oligopolizados, entre Kellog e Nestlé.
No caso, ambas sdo beneficiarias, por estranho que possa parecer, da elimina-
¢do da Superbom como verdadeira concorrente."

"O decréscimo na participacdo de mercado e a diminuicdo dos precos da Kel-
log - ambos em acentuada queda até a data da operacdo - foram detidos com a
concentracdo. Mais ainda: a Kellog viu-se liberada da pressdo que sofria da-
guele concorrente e voltou a aumentar seus precos apés a aquisi¢cdo."

"Qual a justificativa para a operacdo a ndo ser o intuito deliberado de eliminar
concorrente?"

"..estes dados confirmam a idéia de utilizagcdo da Superbom como marca de
combate no segmento de concumidores em que a variavel preco é relativa-
mente mais importante. A hipdtese de pratica de subsidios cruzados, a se ob-
servar pela evolucdo dos precos da Kellog e da Superbom, ndo parece ser
irrazoével."
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“Duas conclusdes parciais podem ser extraidas desse contexto: (i) que o mer-
cado, inclusive quanto & determinagdo da sua dindmica de precos, esta sufici-
entemente marcado por um duopolio (Kellog-Nestlé); (ii) que os entrantes
periféricos (importados, marcas proprias, pequenos fabricantes) ou as “fran-
jas” do mercado ndo tém condigBes de atuar como concorrentes contestadores
da marca lider. A conclusdo geral, obviamente, sé pode ser a de que, neste
caso especifico, a aquisi¢cdo da Superbom pela Kellog eliminou o concorrente
fundamental e deteriorou o0 ambiente concorrencial.”

Andlise das Questdes Levantadas pelo Voto do Relator

A primeira questdo que pretendemos abordar, que parece ser de fundamental
importancia para a conclusdo do Relator é: a operagdo teria sido motivada
pela razdo anticoncorrencial de eliminacdo de um concorrente, que efetiva-
mente impunha uma limitacéo ao exercicio de poder de mercado pela Kellog?

A época da operacdo, a participacdo da Superbom no mercado de cereais
prontos para o consumo era de apenas 5,4% em faturamento e de 7,1% em
guantidade vendida (toneladas). As participagdes da Kellog eram de 59,2%
em faturamento e 55,3% em quantidade vendida (toneladas). Segundo o Con-
selheiro Relator "...h& dados de que a capacidade ociosa da Kellog seria supe-
rior a capacidade instalada da Superbom". Dada esta desproporcao de partici-
pacdo no mercado e capacidade de producdo, qual seria a chance de que a
Superbom pudesse disciplinar o preco praticado pela Kellog? A Superbom
ndo poderia disciplinar a politica de precos da Kellog sem também disciplinar
simultaneamente a dos outros participantes do mercado, incluindo outras
grandes como Nestlé e Nutrifoods. Com 5,4% das vendas de onde nasceria tal
capacidade?

Algumas indicagdes claras de que a Superbom efetivamente ndo era um con-
corrente da Kellog que efetivamente ameacgasse seu poder de mercado, podem
ser retirados do comportamento observado dos dados desagregados de precos
e quantidades vendidas dos seus produtos.

Em resposta a Oficios,as requerentes juntaram aos autos as seguintes informa-
coes:

1. Evolucdo mensal (a partir de 1995 até hoje) e individualizada para

cada um dos produtos do preco e quantidade de venda a varejistas de
todos os produtos Kellogg e Superbom antes e ap6s a operacao, indi-
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cando quais produtos tiveram a sua producdo descontinuada apds a
operacdo e quando tal interrupgédo ocorreu.

2. Quadro comparativo entre as linhas ndo apenas dos produtos das li-
nhas “Superbom 2000” e “Kelloggs 2000”, mas que menciona tam-
bém os produtos descontinuados da Superbom com relagéo aos pro-
dutos atuais da linha “Kelloggs”.

Assim foram realizadas comparagdes graficas das trajetorias dos precos reais,
deflacionados pelo INPC - Alimentos e Bebidas/IBGE, e das quantidades
vendidas dos produtos em cada grupo ou categoria de produtos definida pelos
requerentes como Especificacdo/Descricdo das linhas de produtos. Esta divi-
sdo em categorias € baseada na composicdo dos produtos e é a que usamos
para definir grupos de produtos com uma presumivel alta substituibilidade da
demanda. Apesar de natural, esta categorizacao carrega certa dose de arbitra-
riedade da qual, no entanto, € dificil de escapar sem o apoio de técnicas esta-
tisticas e econométricas sofisticadas® .

! Quanto a este ponto, ver "Market Definition with differentiated Products: The
Post/Nabisco Cereal Merger", Daniel L Rubinfeld. Antitrust Law Journal, vol. 68
Issuel, 2000.
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Comparativo entre as linhas

Linha Superbom 2.000

Especificacdo/Descricao

Produtos semelhantes
na Linha Kellogg’s
2000

SB Corn Flakes 200g
SB Corn Flakes 400g

Corn Flakes Superbom 1kg
Corn Flakes Superbom 5kg
Corn Flakes Natural Fruti-

Cereal natural a base de
milho

Corn Flakes 200g
Corn Flakes 5009

gran 200g
SB Skarchitos 300g Cereal agucarado a base Sucrilhos 300g
SB Skarchitos 500g de milho Sucrilhos 730g

Kruska Agucarado 1kg
Kruska Agucarado 5kg
Corn Flakes A¢ucarado Fru-
tigran 300g

SB Choco Croc 300g
SB Choco Croc 500g

Choco Croc 1kg

Choco Croc 5kg

Corn Flakes Chocolate Fruti-
gran 300g

Cereal sabor chocolate a
base de milho

Sucrilhos Chocolate
320g

N&o existia produto semelhante

Cereal sabor banana a

Sucrilhos Banana

base de milho 3009
Kruska Mel 300g Cereal natural a base de N&o existe produto
Kruska Mel 1kg milho com mel semelhante

Kruska Mel 5kg

Corn Flakes Mel Frutigran
3009

Corn Flakes Mel Frutigran
5009

N&o existia produto semelhante

Cereal sabor chocolate a
base de farinha de trigo
(em formato de bolinhas)

Chokos.com.br 200g

N&o existia produto semelhante

Cereal sabor chocolate a
base de arroz

Choco Krispis 320g

N&o existia produto semelhante

Cereal sabor mel a base
de farinha de aveia

Honey Nuto’s 240g
Honey Nuto’s 3009

N&o existia produto semelhante

Cereal sabor frutas a base
de milho, farinha de trigo

Froot Loop’s 230g
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e aveia

N&o existia produto semelhante | Cereal a base de farelo de | All Bran 250g
trigo rico em fibras ali-
mentares

N&o existia produto semelhante | Mistura de varios cereais | Musli 3509
com frutas desidratadas e
mel

N&o existia produto semelhante | Mistura de varios cereais | Musli Chocolate
com frutas desidratadas e | 300g
gotas de chocolate ao leite

N&o existia produto semelhante | Mistura de varios cereais | Granola 300g
com coco e cobertura de
agucar

N&o existia produto semelhante | Mistura de varios cereais | Granola Canela 280g
com coco, améndoas,
canela e cobertura de
agucar

Obs. As apresentacdes da Linha Superbom que foram descontinuadas estdo
em negrito

O exame do gréfico dos Precos/Kg deflacionados pelo INPC — Alimentos e
Bebidas do IBGE, para todos os produtos da Kellog e da Superbom, desde
jan/95 até dez/200, indica que o patamar de precos praticados depois da ope-
racao ja era o0 mesmo desde o final de 1996, seis meses antes da operacao.
Também se pode notar que o periodo de mais forte redugdo dos pregos reais
coincide com o ano de 1996, quando se verificou a maior concentracdo de
ingressos de novas empresas no mercado. Esses dados levam a crer que pode
ser falsa a concluséo de que foi a compra da Superbom que permitiu a estabi-
lizacdo dos precos e estancou um processo de queda constante até aquela data.
Com efeito, os precos reais praticados por Kellog e Superbom ja se encontra-
vam nos patamares atuais desde o final do ano de 1996.

Segundo mostra o gréafico dos Produtos Kellog sem Semelhantes da Super-
bom, durante o ano de 1996, quando ocorreu a maioria das entradas de novos
participantes no mercado, os precos reais da Kellog sofreram uma reducéo
consideravel, e de la para cd vém mantendo uma relativa estabilidade de ni-
veis. Note-se que, como ndo havia concorréncia direta de produtos similares
da Superbom para este grupo de produtos da Kellog, € razoavel de se supor
gue a razdo para a queda dos precos nao haveria de ter sido a concorréncia da
Superbom, facilitando a conclusdo de que os precos cairam por efeito do au-
mento da concorréncia de outros participantes do mercado em 96. Observan-
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do-se o gréafico de Quantidades Vendidas para esses produtos, verifica-se uma
gueda gradual das vendas desde a operacdo, o que pode ser evidéncia de que a
concorréncia dos outros participantes do mercado ndo necessariamente cessou
com a operagdo. Ao contrario do que conclui o Relator, a queda gradual das
guantidades vendidas dos produtos da Kellog sem semelhantes da Superbom,
a precos reais aproximadamente estaveis, pode significar uma continuidade da
pressdo concorrencial apos a operagao.

O exame nos graficos, do comportamento de precos reais e quantidades ven-
didas nos mercados de Produtos da Superbom sem Semelhantes da Kellog,
também ¢ informativo. E natural se supor que esses produtos sofressem pouca
concorréncia dos produtos da Kellog, que ndo oferecia similares & época. Por
isso se permite supor também, que a politica de preco praticada pela Super-
bom para esses produtos fosse uma resposta aos pregos de outros concorrentes
gue ndo a Kellog. Note-se que desde o inicio de 1996 até a véspera da opera-
cao 0s precos reais de todos esses produtos da Superbom cairam consistente-
mente, enquanto a quantidade vendida de cada um deles também caiu. Esse
comportamento revela que, se a Superbom estava reduzindo seus pregos, 0
estaria fazendo por razdes defensivas e ndo como resultado de uma politica
deliberadamente agressiva de um competidor “maverick” , conforme interpre-
tado pelo Relator. Com a reducdo dos seus precos para esses produtos, a Su-
perbom poderia estar simplesmente tentando manter, e sem sucesso, as suas
vendas, num mercado cada vez mais acirradamente disputado pelos novos
concorrentes que ingressavam.

Nos mercados de Cereal Natural a base de Milho e de Cereal Acucarado a
Base de Milho, conforme pode ser observado nos respectivos graficos, a poli-
tica de precos praticada pela Kellog foi semelhante. Houve uma queda mar-
cante durante o periodo de entrada de novos concorrentes em 1996/1997, até a
operacdo. Depois da operacdo, a Kellog procura manter os precos reais dos
seus produtos em um patamar aproximadamente constante até o fim de 2000.
Enquanto isso promove uma reducéo brusca, de aproximadamente 50%, nos
precos dos produtos semelhantes da Superbom logo depois da operagdo, man-
tendo-os em um nivel aproximadamente constante até o final de 2000. Quan-
do se examina o efeito dessas politicas de precos nos graficos das Quantidades
Vendidas desses produtos da Kellog e da Superbom, constata-se o seguinte.
As guantidades vendidas dos produtos Superbom geralmente aumentam com a
gueda dos seus pregos, enquanto as quantidades vendidas dos produtos da
Kellog ou declinam lentamente, ou se mantém aproximadamente estaveis.
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Ora, a reacdo da demanda pelos produtos Kellog e Superbom nesses grupos
revela caracteristicas importantes sobre a substituibilidade entre os produtos
das duas marcas. Em primeiro lugar, fica aparente que uma queda significati-
va dos precos dos produtos da Superbom com relagdo aos precos dos produtos
similares da Kellog, ndo foi capaz de influenciar decisivamente a demanda
pelos produtos da Kellog. Ou seja, os produtos da marca Kellog nestas catego-
rias, Cereal Natural a base de Milho e de Cereal Agucarado a Base de Milho,
tém uma demanda relativamente insensivel aos precos dos produtos semelhan-
tes da Superbom.

Dado que esses produtos sdo responsaveis pela maior parte das vendas, tanto
de Kellog quanto de Superbom, este fato implica que possivelmente ndo ha
racionalidade na conclusdo de que a intencdo da Kellog quando comprou a
marca Superbom, seria simplesmente uma de eliminagdo de concorrente. A
eliminagdo do concorrente s6 seria interessante para a Kellog no caso dos
produtos da Superbom serem altamente substitutos dos produtos da Kellog.
Nesse caso, a estratégia 6tima para a Kellog deveria ser a retirada dos produ-
tos similares da Superbom que concorressem diretamente com 0s seus pro-
prios da marca Kellog, com o subseqiiente aumento dos pre¢os desses Ultimos.
No entanto ndo foi isso que se verificou posteriormente a operacdo. Ao con-
trario, a Kellog reduziu os precos dos produtos da Superbom enquanto procu-
rava manter os precos dos seus produtos em um patamar estavel. A politica de
precos praticada pela Kellog para os produtos semelhantes da Superbom de-
pois da operac¢do indica que os produtos similares de ambas eram fracos con-
correntes em preco.

Qual poderia ter sido entdo a intencdo da Kellog quando adquiriu a Superbom,
se ndo fosse a eliminacdo de um concorrente importante? O exame dos gréafi-
cos do comportamento dos precos dos Cereais Sabor Chocolate é revelador, e
também confirma aqueles verificados nos mercados de Cereais Naturais e
Acucarados. Depois da operacéo, a Kellog, que néo tinha produto semelhante
da sua marca nesse grupo, reduziu drasticamente os precos dos produtos Su-
perbom e langou um produto similar com marca Kellog (Choco Sucrilhos
320g) a um preco aproximadamente 50% mais alto. O reflexo sobre as quanti-
dades vendidas foi diferente do observado nos mercados dos outros dois gru-
pos de produtos. A demanda pelo novo produto da Kellog caiu gradativamen-
te enquanto a demanda pelos produtos da Superbom cresceu, até que se igua-
lassem em fins de 2000.

Os indicios, em todos os grupos de produtos, sdo de que a Kellog pretendia
pdr em préatica uma politica de discriminacdo de precgos entre seus produtos e
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os semelhantes da Superbom, aproveitando uma provavel e pressentida inelas-
ticidade da demanda pelos produtos da marca Kellog as variagcdes dos precos
dos produtos semelhantes da Superbom. A racionalidade para tal politica de
precos poderia ser encontrada na possivel intencdo deliberada de promover
uma segmentacdo de mercados que permitisse a Kellog cobrar precos altos de
uma camada da demanda que fosse mais inelastica a precos e simultaneamente
vender mais a pregos mais baixos para a fracdo da demanda elastica a precos.
A estratégia de segmentacdo de mercados é reconhecida pela teoria econdmica
como vantajosa para firmas com poder de mercado nos seus produtos, e que
enfrentam demandas diferenciadas na populacdo. Note-se que a Kellog néo
poderia praticar este tipo de discriminacéo de precos usando uma Unica marca
para vender produtos semelhantes!

Uma politica de discriminacdo de precos com vistas a segmentacdo de merca-
dos, que poderia estar sendo praticado pela Kellog, contudo, geraria dados de
precos consistentes também com a interpretacdo de que a Kellog poderia estar
usando a Superbom como “marca de combate” contra as concorrentes, prati-
cando nos produtos da Superbom precos artificialmente baixos, subsidiados
por pregos altos dos produtos Kellog. Esta segunda interpretacdo, no entanto,
fica prejudicada por pelo menos duas raz8es. A primeira é que tal conduta ndo
poderia ser rentavel se praticada por um periodo de tempo tdo longo quando o
que se observou aqui, principalmente levando-se em consideracdo as altas
taxas de desconto (juros) brasileiras, fundamentais para se definir a rentabili-
dade de uma operacdo que visa beneficios futuros a custa de prejuizos presen-
tes. A segunda é que, conforme foi verificado nos autos, as margens brutas de
ambas empresas, Kellog e Superbom, foram positivas e relativamente altas
durante a maior parte do periodo pds-operacdo, o que reduz a plausibilidade
de que as receitas da Kellog pudessem estar sendo utilizadas para financiar os
prejuizos decorrentes dos precos baixos da Superbom durante o periodo.

Finalmente, as condi¢des de entrada e contestabilidade do mercado néo pare-
cem tdo limitadas quanto acredita o Relator, a luz dos eventos do periodo
1996/1997. Segundo as requerentes, € necessario um investimento inicial de
cerca de R$5 milhdes para a constru¢cdo de uma planta com capacidade de
producgdo de aproximadamente 1200 toneladas por més, quatro vezes a capa-
cidade instalada da Superbom, que era de 300 toneladas por més.

Em termos tecnoldgicos, ndo ha barreira relevante a entrada de novos concor-
rentes no mercado. Trata-se de uma tecnologia de fabricagdo madura, sem
inovacdes recentes ou protecdo de patentes. O método tradicional, usado por
Kellog e Superbom, consiste em cozinhar os grdo descascados e desgermina-
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dos para depois aplastar-los (transformar em flocos) e torra-los. O método de
extrusdo, mais moderno (datado dos anos 50), na esséncia nédo difere muito,
mas é mais barato. Como se viu, o custo de implantagdo de uma unidade pro-
dutiva é relativamente baixo, havendo muitas op¢des de fornecedores nacio-
nais para 0s equipamentos.

Previamente & operacdo, houve muitas entradas de novos fornecedores e al-
gumas saidas. O quadro em 1997, depois da operacao, era o seguinte:

Empresa Ingresso Saida
Superbom 1986 1997
Nutrifoods 1 sem 97 -
Bauducco 1 sem 95 2 sem 96
Mococa 2 sem 95 2 sem 96
Xereta 1 sem 95 -
Parmalat 1 sem 96 -

Nestlé 2 sem 96 -

Grain Mills 1 sem 97 -

A entrada e a subsequente saida de empresas no mercado, em curtos periodos
de tempo, indicam que 0s custos irrecuperaveis envolvidos sdo baixos, no que
concerne ao estabelecimento de uma estrutura produtiva e sua posterior des-
mobilizacdo. Este padrdo de comportamento revelado, assim como os depoi-
mentos de varios fornecedores nos autos, indicam que essas entradas e poste-
riores saidas significam tentativas de afericdo do mercado, cujo potencial seria
desconhecido ex-ante devido as incertezas relacionadas com a receptividade
do publico e dos revendedores com a nova marca. Note-se, ademais, que ndo
ha nos autos indicacdes de que as frustracbes das tentativas de entrada no
mercado, tenham sido resultado de conduta anticoncorrencial unilateral ou
concertada contra os entrantes. Fica assim configurado que as barreiras a en-
trada sdo, por natureza, indissocidveis do apelo da marca e, portanto, relacio-
nadas com investimentos em marketing e esfor¢os de vendas junto aos distri-
buidores. Isto quer dizer que as barreiras a entrada sdo altas para fabricantes
gue ndo possuem uma marca forte e que, portanto, teriam ainda que incorrer
nos investimentos necessarios para alcancar uma escala comercial alta. Por
outro lado, significa que empresas que ja tenham uma marca associavel com
0s produtos no mercado de cereais prontos para 0 consumo, enfrentam um
custo relativamente baixo de entrada. Também significa que empresas que ja
tenham canais de comercializacdo a sua disposi¢do sdo contestadores naturais
do mercado, como é o caso das marcas préprias vendidas por cadeias de su-
permercados.
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Concluindo, mesmo que a associa¢do com uma marca célebre pareca ser uma
barreira a entrada relevante no mercado, ndo foram poucas as tentativas reali-
zadas em 96/97, o que demonstra pelo menos que as firmas que tentaram in-
gressar no mercado ndo estavam convencidas das dificuldades. O grau de
contestabilidade no mercado também foi suficiente para permitir a entrada da
Nestlé (18,2% em 2000) e a penetragdo das marcas proprias dos grandes su-
permercados (5% em 2000).

Em resumo, considero que, o exame dos dados desagregados disponiveis so-
bre a operagéo, permitem concluir que ndo houve motivacdo ou efeito anti-
concorrencial relacionado com a operacdo. Levando-se em conta também, que
0s maiores custos a entrada se restringem a identificagdo da marca com o pro-
duto, considero que a operacdo ndo restringiu as condi¢Ges concorrenciais do
mercado, e portanto, voto pela sua aprovacao sem restri¢oes.

E o voto.

Brasilia, 20 de margo de 2001.
Afonso Arinos de Mello Franco Neto
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Ministério da Justica

CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA - CADE
Processo Administrativo n° 08012.006207/98-48

Representantes: Companhia Nacional de Alcalis, Companhia Siderdrgica
Nacional, Valesul Aluminio S/A, Proscint Produtos Sintéticos S/A, Cia Sali-
nas Perynas, Refinaria Nacional de Sal.

Representadas: Companhia Estadual de Gas (CEG) e Riogéas S/A.
Conselheiro-Relator: Afonso Arinos de Mello Franco Neto

ACORDAO

Processo administrativo instaurado para apurar urna suposta pratica anticon-
correncial de fixacdo de precos abusivos pelas representadas, cuja previsdo
corno infragdo esta descrita no art 21, inciso XXIV, da Lei n° 8884/94. Com-
peténcia do regime regulatério. Condicoes para atuacdo do CADE em merca-
do objetos de regulacdo econdmica. Atuacdo do CADE em relacdo a atos de
agéncias reguladoras. Preliminar de mérito, com relagdo a inclusdo da ASEP-
RJ (Agéncia Reguladora de Servigos Publico do Estado do Rio de Janeiro) no
polo passivo. pela imputacdo a esta de possiveis praticas anticoncorrenciais
apontadas por SEAE e SDE. A ASEP-RJ por ndo desempenhar atividade eco-
ndmica direta, d& a compreensdo de que s6 poderia figurar no polo passivo do
processo administrativo pela sua atuacdo como agente fiscalizador e regula-
mentador dos servigos de fornecimento de gas natural dentro do Estado do
Rio de Janeiro. Adequacéo da state action DIARIO OFICIAL DA UNIAOtri-
ne pelo direito brasileiro. O CADE pode agir em lugar da politica regulatoria
qguando esta ndo for especificamente delineada na legislagdo, ou quando o
6rgédo regulador age positiva ou negativamente de modo a inutilizar ou ultra-
passar sua politica regulatoria, abrindo margem ao mercado pala condutas
infrativas da ordem econdmica. O CADE pode atuar em mercado regulados
cuja estipulacdo reguladora de seu 6rgdo responsavel permita a atividade livre
no mercado. Detectado que os atos da agéncia reguladora estdo razoavelmente
dentro de suas perspectivas regulatérias. O sistema de tarifas méaximas dife-
renciadas por blocos de consumo aplicado pelas concessionarias, na sua con-
cepcdo e na metodologia usada para seu emprego e administracdo, atende 0s
requisitos de um sistema regulatorio eficiente e promotor do bem-estar social.
O sistema de by-pass comercial estd adequado, mas. foi verificada a necessi-
dade de estado preventivo de seu funcionamento pela agéncia reguladora. As
praticas das empresas concessionarias de fornecimento de gas natural que,
alegaram as representantes, seriam anticoncorrenciais, foram realizadas na
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obediéncia estrita da regulamentagdo sobre o assunto, emanada, como visto,
de 6rgdos competentes e decisdes politicas legitimas. Ndo podendo as empre-
sas agirem de outra forma, ndo se pode acusa-las de infracdo a ordem econd-
mica por meio da dominagdo de mercado ou aumento abusivo de lucro. No
tocante as alegacOes referentes as possiveis restricdes nos termos contratuais
de concessdo ao desenvolvimento do mercado de comercializagdo de gas na-
tural, entendo que cabe ao Poder Concedente estar atento as possiveis medidas
a serem tomadas para sua adequacdo. Ao CADE cumpre alertar para a neces-
sidade de instauracdo das condicdes propicias para o desenvolvimento pleno e
livre desse mercado, em beneficio do interesse publico. Conhecido o recurso
de officio, Sendo, porem, improvido no mérito, determinando-se O arquiva-
mento do processo e a extin¢do da medida preventiva aplicada ao caso.

Vistos, relatados e discutidos os presentes autos, na conformidade dos votos e
das notas eletrdnicas, acordam o Presidente e os Conselheiros do Conselho
Administrativo de Defesa Econdmica -CADE, por unanimidade, conhecer o
recurso de officio, e, no mérito, negar provimento, determinando o arquiva-
mento do processo, com a consequente extingdo da medida preventiva aplica-
da ao caso. Participaram do julgamento o Conselheiro Mércio Felsky, respon-
dendo pela presidéncia e os Conselheiros Jodo Bosco Leopoldino da Fonseca,
Hebe Teixeira Romano, Thompson Almeida Andrade, Celso Fernandes Cam-
pilongo, Afonso A de Mello Franco Neto. Presente o Procurador-Geral Amau-
ri Serralvo. Ausente, justificadamente, o Presidente Jodo Grandino Rodas.
Brasilia, 31 de janeiro de 2001 (data do julgamento).

AFONSO ARINOS DE MELLO FRANCO NETO
Conselheiro-Relator

MERCIO FELSKY
Presidente do Conselho Substituto
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RELATORIO DO CONSELHEIRO RELATOR AFONSO ARINOS DE
MELLO FRANCO NETO

1.Das Representantes
1.1. Companhia Nacional de Alcalis

Trata-se de uma sociedade an6nima que tem por objeto a pesquisa, a
lavra, o beneficiamento, o transporte. a industrializacdo, a distribuicéo, o co-
mércio, a importagdo, a exportacdo e qualquer outra atividade referente a
substancias minerais e produtos quimicos, especialmente os que tenham liga-
¢do com as industrias dos Alcalis, Operador portuério, prestador de servicos,
bem como a participagdo em outras sociedades.

A Companhia Nacional de Alcalis é a unica produtora nacional de
barrilha. Enfrenta a concorréncia dos seguintes produtos similares estrangei-
ros: barrilha sintética (de origem européia) e barrilha natural (dos Estados
Unidos). Localiza-se em Arraial do Cabo, Estado do Rio de Janeiro.

Os seus principais produtos sdo: carbonato de sédio, barrilha, clore-
to de sddio, salmora e sal moido. As principais matérias primas utilizadas pela
Alcalis sdo: sal grosso, calcario, amonia e gas carbénico. Segundo a empresa,
0 gés natural "é o principal insumo da barrilha fabricada pela Alcalis, repre-
sentando quase 50% do custo marginal do produto.”

1.2.Companhia Siderurgica Nacional (CSN)

Trata-se de uma empresa de capital aberto privatizada em abril de
1993. Responde por mais de 17% da producdo nacional de ago bruto. Atua na
fabricagéo, transformacéo e comercializacdo, inclusive importagdo e exporta-
cao de produtos siderdrgicos, bem como no estabelecimento e na exploragao
de quaisquer outras atividades correlatas e afins, que possam direta ou indire-
tamente interessar as finalidades da companhia, tais como: indUstrias de mine-
racao e de transporte ferroviario, atividades de operacdo portuaria, de navega-
cdo e de construgdo, fabricacdo e montagem de estruturas metalicas. A CSN
possui estrutura verticalizada, onde se inclui uma divisdo de mineracdo, a
Mineracdo Casa de Pedra, em Congonhas (MC). Segundo o Panorama Seto-
rial - Minerag&o, do Jornal Gazeta Mercantil, a mina da CSN tem capacidade
para produzir 12 milhdes de toneladas anuais e, além de fornecer minério de
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ferro para consumo préprio, comercializa minério com a Companhia Vale do
Rio Doce (CVRD), a Ferteco e a Acominas. A receita obtida na venda para
terceiros em 1997 é estimada em US$ 13 milhdes.

No setor de transporte ferroviario de cargas, a CSN possui participa-
cdo no capital votante de trés Malhas privatizadas da RFFSA: 20% na Manor
(antiga Malha Nordeste), 12,5% na FCA (ex-Malha Centro-Leste) e 20% na
MRS Logistica (ex-Malha Sudeste). A CSN arrendou por meio de leildo, em
1998, um terminal de contéineres no Porto de Sepetiba (RJ), o qual é servido
pela ferrovia MRS. Cabe registrar que a CSN ¢ a principal acionista do Con-
sorcio VALEPAR (que controla a CVRD) juntamente com o Grupo Vicunha
(o qual, por sua vez, controla a CSN).

1.3 Valesul Aluminio S.A.

A Valesul é uma empresa do Grupo Vale do Rio Doce. Trata-se de
empresa privada que atua no setor de industria metaldrgica, no qual encontra-
se na 422 posicao dentre as empresas localizadas no pais. Dedica-se a area de
aluminio primario e possui um ativo Total de RS1 87 milhGes e Receita Ope-
racional Liquida anual de R$65 milhdes.

1.4. Prosint Produtos Sintéticos S.A.

Trata-se de empresa pertencente ao Grupo Peixoto de Castro. Desde
1984 utiliza o gas natural como maténa-pnma na producdo de metanol, em
substituicdo a nafta (a qual era utilizada até entdo). Utiliza o gas também co-
mo calorifico.

A producdo de metanol da Prosint é de cerca de 130 mil t/ano. Em-
bora seja a maior fabrica do pais, sua escala de producédo é pequena em termos
internacionais. O Brasil importou no ano de 1997 mais de 600 mil toneladas
de metanol, o que representou um valor de cerca de US$100 milhdes. A em-
presa se diz capaz de se expandir e suprir toda a demanda nacional, desde que
possa comprar gas natural a precos viaveis.

2.Das Representadas
2.1. Riogas
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A Constituicdo Federal, em seu art. 25, 8 2° com a redacdo dada pe-
la Emenda Constitucional n.° 5, de 15.08.95, atribuiu aos Estados a exclusivi-
dade na exploragdo dos servigos de distribuicdo de gas canalizado, diretamen-
te ou mediante concessdo. A partir dai, os Estados brasileiros passaram a or-
ganizar suas proprias companhias para assumir esse servico, o qual até entdo
era efetuado diretamente pela Petrobrés. Regra geral, cada Estado montou
apenas uma companhia para exercer o servico de distribuicdo. Mas o Rio de
Janeiro, além da CEG que ja existia, criou urna segunda concessionaria, a
Riogas S.A.

A divisdo da exclusividade do servi¢co em duas areas de concessdo
veio em conseqliéncia da atuacdo da Petrobrés na venda direta do gés natural
produzido na Bacia de Campos a 11 industrias situadas em diversos munici-
pios do Estado. Em 1996, a Petrobras fornecia em média 2,2 milhdes de
m®/dia, o que foi motivo de conflito entre o governo estadual e a empresa. A
questdo foi resolvida com a Riogas, cuja criacdo, embora tenha sido autoriza-
da ainda em 1994, pela Lei n.’ 2.367, de 09.12.94, s6 se efetivou em 1997.
Como parte do acordo para a Riogas assumir a distribui¢do de gas natural para
as indistrias atendidas pela Petrobras, a BR Distribuidora (subsidiaria da Pe-
trobréas) obteve 25% de participagdo no capital social da Riogas S.A., ficando
0 Estado do Rio de Janeiro com os restantes 75%. Ainda conforme o acordo, a
CEG passou a deter a concessdo para distribuicdo de gas canalizado apenas na
Regido Metropolitana do Rio de Janeiro, enquanto fora dessa regido a distri-
buicdo ficou a cargo da Riogas S.A.

Assim, conforme o contrato de concessdo, a Riogas S.A. tem exclu-
sividade para a distribuicdo de gas canalizado para qualquer utilizacdo, em
qualquer guantidade, nas Regi6es Norte Fluminense, Noroeste Fluminense,
nas Baixadas Litoranea, Serrana, no Médio Paraiba, Centro-Sul e na Baia da
Ilha Grande, todas do Estado do Rio de Janeiro.

A empresa ndo possui capacidade instalada para processamento de
nafta e obtencdo do gas manufaturado. Apenas atua na distribuicdo de gas
natural, tal como recebe da Petrobras, diretamente as inddstrias consumidoras.
Conforme informagfes da empresa, a rede de distribuicdo da Riogas é com-
posta por cerca de 220 km de tubos, em bom estado de conservacao, adquiri-
dos da CEG e da Petrobrés, localizados nos municipios de Resende, Porto
Real, Barra Mansa, Volta Redonda, Campos, Macaé, Rio das Ostras, Casemi-
ro de Abreu, Cabo Frio e Arraial do Cabo.

2.2.CEG
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Embora sua histéria remonte ao século passado, a CEG com suas ca-
racteristicas atuais foi constituida em 30.05.69. Nessa época, fornecia gas
manufaturado a partir da nafta, tendo iniciado a distribuicdo de géas natural
apenas a partir de 1982. A empresa possui cinco unidades ciclicas de craque-
amento de nafta leve ou gas natural para produgdo do gas manufaturado, com
capacidade total de producfo de 126.000 m® por hora. Segundo informagdes
da companhia, ndo ha previsdo de aumento de unidades ou de aumento de
capacidade das mesmas, ja que existe a obrigatoriedade contratual de substitu-
ir o fornecimento de gas manufaturado pelo de gés natural.

A CEG possui cerca de 2 180 Km de tubos de ferro fundido, aco
carbono e polietileno, nos mais variados diametros, cujo estado de conserva-
cao é considerado bom. Essa malha de distribui¢do atende a cerca de 575.000
consumidores, nos diversos segmentos. As vendas da CEG no ano de 1996,
em termos de volume e receitas, apresentaram a seguinte composicao.

Tabela 1
Vendas da CEG em 1996 por segmento de consumo

Segmento  VolumeReceitas

Industrial 50%28,1 %
Matéria- prima Petroquimica 21 %4,3%

Residencial 15%47,8%

Comercial  5%17,0%

Cogeracdo 4% 1,4%

Veicular 3% 1,0%
Geracdo de Energia Elétrica 2% 0,4 %

Fonte: CEG.

O desempenho da Companhia Estadual de Gas nos exercicios ante-
riores a privatizagdo pode ser visualizado a partir de suas demonstracoes fi-
nanceiras. A tabela seguinte mostra contas representativas desse desempenho
nos exercicios de 1992 a 1996.

Como se pode observar, a CEG, com excecao de 1993, somente ob-
teve resultados operacionais negativos durante o periodo. Antes da privatiza-
¢do, a companhia passou por um programa de reestruturacao, buscando o sa-
neamento das financas e o enxugamento da empresa, especialmente nos niveis
gerenciais. O quadro de pessoal foi reduzido de 1.953 funcionarios, no inicio
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de 1995, para 1.157, em meados de 1996, sendo que o numero de cargos co-
missionados passou de 431 para 103. A empresa foi privatizada com menos de
1.100 funcionarios.

Tabela 2
Desempenho Patrimonial de CEG no periodo anterior a privatizagdo
1992 (Cr$ 1993 (Cr$) 1994 (R$) | 1995 (R$) | 1996 (R$)

mil)

Patriménio | 1.401.254.037 | 33.422.791.199 | 101.546.036 | 154.595.525 | 149.392.488
liquido

Vendas de | 545.474.988 11.761.739.660 | 92.500.813 142.873.424 | 168.516.550
gas

Resultado | (264.757.469) | 569.563.663 (1.069.679) | (32.139.086) | (9.837.609)
Operacio-

nal

Lucro (91.792.855) | (1.203.480.753) | (14.081.149) | (9.379.697) | (5.044.818)
liquido

Fonte: Demonstracdes contabeis da CEG
3. Da Conduta

O Processo € motivado por Representacdo apresentada pela Compa-
nhia Nacional de Alcalis em 26 de agosto de 1998. A Alcalis requereu que
fosse "instaurado Processo Administrativo para apuragdo da pratica de infra-
cdes a ordem econdmica e aplicacdo das sanc¢des previstas em lei." Requereu,
ainda, que fosse cessada a pratica anunciada pela Riogas - a majoracdo dos
precos do gas natural - até que fosse julgado o caso, em virtude dos danos
irreparaveis que poderia causar.

Em Oficio dirigido a SDE em 26 de agosto de 1998, a Companhia
Nacional de Alcalis afirma que:

i) O gas natural representa quase 50% do custo marginal da barrilha
fabricada pela Alcalis.

ii) A Portaria DNC n.’ 24, de 07.06.94, estabeleceu que o preco
méaximo do gas natural vendido pela Petrobras as distribuidoras deveria cor-
responder a 75% do preco do Oleo Combustivel ATE 1 A, considerando-se a
equivaléncia energética entre 0s dois produtos.

iii) Antes da criacdo da Riogas, a Petrobras distribuia o produto
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com uma margem de distribuicdo de 21,1%. No entanto, desde que surgiu a
Riogas, o preco é cobrado da Alcalis elevou-se duas vezes: subiu 0,33% ap0s
sua cnacdo, quando ainda era estatal (passando a margem para 21,5%) e
0,32% apds a privatizacdo (com a margem chegando a 21,9%). Em 26 de
janeiro de 1998, a Riogéas comunicou & Alcalis que haveria novo aumento do
preco do gas, a partir do qual a margem da Riogas chegaria a 48,1%. A Rio-
gas alegou que segue uma estrutura tarifaria fixada pelo Governo do Estado
do Rio de Janeiro e que poderia ainda, caso quisesse, reajustar seus precos
conforme a variagdo do IOP-M. Apdés negociacgdes, a Riogas adiou o aumento
para 01.10.98.

iv) Caso se concretizasse tal aumento, a Alcalis teria que paralisar
suas atividades.

v) A jurisprudéncia brasileira sobre tarifas de concessdes aponta que
deve haver perfeito equilibrio entre os interesses da empresa (para que a
mesma tenha assegurado um "lucro razoavel™) e os do consumidor (de forma
que o prego “esteja economicamente a seu alcance ou compativel com o mer-
cado").

V1) De acordo com a Lei n°8.987/95, as concessdes de servigos pi-
blicos devem respeitar o principio da modicidade das tarifas. Aléem do que,
essa mesma Lei, em seu art. 13, prevé a diversidade de tarifas conforme as
diferentes categorias de consumidores, em funcdo das caracteristicas técnicas
e dos custos especificos provenientes do atendimento aos segmentos de usua-
rios.

vii) A Lei do Petroleo determina, no que tange ao “aproveitamento
racional das fontes de energia”, que se deve "proteger os interesses do consu-
midor quanto ao pre¢o, qualidade e oferta dos produtos (...) e incrementar, em
bases econdmicas, a utilizacdo do gas natural”,

viii) Ainda de acordo com a Lei do Petrdleo: "Facultar-se-4 a qual-
quer interessado 0 uso dos dutos de transporte™ de petrdleo, seus derivados e
gas natural em meio ou percurso considerado de interesse geral. "A ANP fixa-
ra o valor e a forma de pagamento da remuneracdo adequada, caso ndo haja
acordo entre as partes, cabendo-lhe também verificar se o valor acordado é
compativel com o mercado".

IX) A Riogés ameaga com a suspensdo do fornecimento caso néo se
chegue a um acordo quanto ao preco a ser cobrado.

x) A Alcalis deseja comprar direto da Petrobrés, usando o duto cons-
truido em 1984 para tal uso.

Em 22/09/98, a Companhia Siderurgica Nacional (CSN) manifes-
tou-se sobre o processo, afirmando que:
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i) A Riogas detém monopolio e essa estrutura "estd gerando abuso
de poder de mercado por meio de aumento de precos e demais praticas noci-
vas a concorréncia no setor, como, por exemplo, ameaga de cone de forneci-
mento" (grifos no original). A Representada esta "exercendo de forma abusiva
sua posicdo dominante ao determinar arbitrariamente reajustes de preco e
ameacar seus consumidores com cortes de fornecimento.” A clausula de by
pass comercial, prevista no Contrato de Concessao "refor¢a, em Gltima instan-
cia, esta exclusividade" no fornecimento que a Riogas possuli.

ii) A Riogas ameaga com "precos excessivos, 0 que causar, certa-
mente, aumento de custos e conseqlientes prejuizos a competitividade da
CSN, tanto no mercado interno quanto no mercado externo".

iii) Em janeiro de 1996, a Petrobras ja aumentara o preco cobrado da
CSN em 11,7% em relagdo a 02/95. Trés meses depois, aumentou em mais
0,4%. Em janeiro de 1997, foi criada a Riogas, a partir do que a empresa pro-
pds 17,6% de aumento. Como a CSN ndo suportaria tal elevagdo de custos, a
Riogas apresentou outra proposta: 5,1% em out/98, 3,8% em abr/99 e 3,6%
em jan/2000; o que representa um acréscimo 13,1% nos pregos entdo vigen-
tes.

iv) Em apoio a Representacdo em epigrafe, seja adotada a medida
preventiva com ordem de cessacgdo solicitada, para que ndo ocorra 0 aumento
nem o corte de fornecimento.

Também, baseando-se na Representacdo da Alcalis, a empresa Vale-
sul Aluminio S.A. solicitou, em 23 de setembro de 1998, adesdo ao Processo
tendo em vista que é cliente da Companhia Distribuidora de Gas do Rio de
Janeiro (CEG), cujo controle acionario pertence ao mesmo Grupo que contro-
la a Riogés. A Valesul afirmou que:

i) Consome mais de 500 milh6es de m3/ano de gas natural, o qual
era fornecido pela Petrobrés desde 1983.

ii) Em 23/01/97, a Valesul foi informada pela CEG de que esta pas-
sara a ser a fornecedora desde 17/01/97.

iii) Houve vérias negociagdes sobre o Contrato de Fornecimento a
ser assinado pelas partes. Dada a existéncia de discordancias, "a Valesul acei-
tou proposta de condigBes provisodrias formulada pela CEG enquanto se pros-
seguia a negociagdo, [assim, foi estabelecida:] alteracdo do faturamento de
mensal para quinzenal e a cobranca da tarifa de R$0,1312/m3 com acréscimo
de taxa ASEP, encargos financeiros de 2% e aluguel de medidor, a partir de
01.07.98. Dado que até essa data a VALESUL pagava uma tarifa de
RS0,11811m3, a nova tarifa resultou em aumento de 11,09%, o que €é inad-
missivel dentro do contexto de uma economia estavel." (grifos no original)
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iv) Em setembro de 1998, a CEG apresentou urna nova proposta de
escalonamento do aumento de seus pregos: 2,89% em abril de 99 e 6,19% em
janeiro do ano 2000.

V)A privatizacdo da CEG "criou um monopolio particular (...) [com
um] poder absoluto de ditar as regras", inclusive fazendo-se valer da ameaca
de suspensdo do fornecimento.

vi)Todas as alteragdes propostas pela CEO foram apresentadas sem
ter havido qualquer aumento nos precos do gas fornecido pela Petrobrés, "a-
Iém da CEG néo ter feito qualquer investimento (...) pois 0 gasoduto e 0
medidor ja estavam instalados e funcionando ha muitos anos e A CEG
estd auferindo enriquecimento sem causa, em detrimento da Valesul, (...)
0 que caracteriza abuso de poder econémico' (grifos do original).

Em 28/09/98, em referéncia ao Oficio 486/98 MF/SEAE/COGSI, a
Gerdau reclama de que recebeu "carta, emitida pela CEO, informando altera-
¢Bes profundas, a partir de 01/10/98, nos precos e nas demais condi¢des técni-
cas e comerciais vigentes" a época em que a Petrobras em a distribuidora do
gas natural.

A empresa Prosint Produtos Sintéticos S.A., cliente da Riogés, ofe-
receu, em 28 de setembro de 1998, peca de adesdo a Representacdo feita pela
Alcalis. A Prosint alirrnou, ent&o, que a Petrobrés era sua fornecedora de gas
natural desde 1984~ e que, no inicio de 1997, foi informada que a CEO passa-
ria a lhe distribuir o produto. Segundo a Prosint, o "pre¢o do gas natural pe-
troquimico foi majorado em 5,5% e o combustivel em 37,1% ap0s a privatiza-
cdo da Companhia." Esse cliente afirma ainda que a Clausula de by pass cons-
tante no Contrato de Concessao inibiu qualquer iniciativa sua de construcdo
de um gasoduto proprio. Ademais, argumenta que o preco do gas natural para
a industria petroquimica no RI esta 6,56% superior ao da Bahia e que, quando
utilizado para esse fim, é menor o preco do que quando usado para combustao
(dai porque as distribuidoras ndo tém interesse de realizar contratos de forne-
cimento de prazo maior. A Prosint diz "que ndo tem alternativas de suprimen-
to de sua matéria-prima e mesmo com a liberacdo de importacdo do gas natu-
ral ndo seré beneficiada, seja pelos elevados custos de sua liquefacdo para seu
transporte, seja pela existéncia do monopdlio da distribuicdo de gas canaliza-
do da CEG, que impede a compra sem a intermediacdo da empresa distribui-
dora." Por fim, destaca a importancia de manter inflacionando suas instala-
¢des, mostrando que poderia suprir toda a demanda nacional (que inclui im-
portagdes de US$100 milhdes anuais) caso tivesse solucionada sua questdo
com a CEG.
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Em 01/10/98 a Riogés informou a CSN que em 30 dias passaria a
ser cobrada a tarifa maxima permitida pela Agéncia Reguladora de Servigcos
Publicos Concedidos do Rio de Janeiro (ASEP-RJ) posto que as partes ndo
haviam chegado a um acordo até ent&o.

4. Da Defesa

Em carta enderecada a Valesul, datada de 14 de setembro de 1998, a
CEG argumenta que:

i) O Contrato de Concessdo estabelece limites maximos para as tari-
fas e "tanto a CEG quanto a Riogas praticam uma série de tarifas aos distintos
segmentos de consumidores, em funcdo dos volumes, modalidade do forneci-
mento e das caracteristicas técnicas de utilizacdo pelo cliente.”

li) Visando "alcangar um tratarnento uniforme em maténa tarifaria
entre as industrias supridas pela CEO, propomo-lhes a modificacdo da tarifa
atualmente praticada por outra, que é o resultado da aplicagdo de descontos
nas tarifas maximas autorizadas pelo Governo do Estado do Rio de Janeiro".

Segundo o jornal Gazeta Mercantil, 01/04/99, p. A-10, a "CEG nega
que tenha aumentado os pregos apos a privatizagdo. A empresa diz que pratica
tarifas em niveis bem inferiores aos limites estabelecidos pelo governo esta-
dual, que definiu uma politica de precos na época da privatizacdo. A CEO
informa que sua pratica de precos foi autorizada pela Agéncia Reguladora de
Servicos Publicos Concedidos do Rio de Janeiro (ASEP-RJ)."

5. Dos Contratos de Concessdo

A CEG e a Riogas foram adquiridas através de leildo publico de a-
cOes de propriedade do Estado do Rio de Janeiro realizado em 14 de julho de
1997 na Bolsa de Valores do Rio de Janeiro. O grupo formado pelas empresas
GEC Participacdes Ltda, Iberdrola Investimentos Sociedade Unipessoal Ltda,
Gas Natural SDG SA e Pluspetrol Energy Sociedad Anonima sagrou-se ven-
cedor, passando a controlar tanto a Riogas S.A. (concessionaria de distribui-
cdo de gas canalizado no interior do Estado do Rio de Janeiro) quanto a CEO
(concessionaria da regido metropolitana do RJ)7 A seguir, sdo brevemente
descritos aspectos do Contrato de Concessdo considerados relevantes na pre-
sente analise.
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Obrigac0es da concessionaria

Na prestacdo dos servigos a concessionaria procurard sempre a satis-
facdo de seus clientes, obedecendo aos principios da eficiéncia, regularidade,
continuidade, seguranca, qualidade, generalidade, atualidade, cortesia com os
consumidores e modicidade das tarifas (Clausula Primeira, § 3°).

Além disso, segundo a clausula quarta do contrato de concessdo, a
concessionaria obriga-se a prestar servico adequado, visando sempre expandi-
lo, acompanhando o desenvolvimento tecnologico mundial, mantendo-se
permanentemente atualizada e obrigando-se, ainda, a utilizar equipamentos,
instalacGes e métodos operativos que garantam os melhores niveis de segu-
ranca, qualidade, continuidade e confiabilidade do servico, bem como man-
tendo recursos humanos adequadamente habilitados.

Relacdes contratuais com clientes efornecedores:

Com relacdo aos fornecedores e clientes da concessionéria, 0 § 1.0
da clausula quarta obriga esta a celebrar contratos com o0s seguintes objetivos,
entre outros: assegurar o suprimento de matéria-prima (item 15); instituir
'‘Condigdes Gerais de Fornecimento’ que regulem o fornecimento do gas e os
precos dos servicos prestados, para cada classe de consumidores, estabelecen-
do as regras, obrigacBes e deveres mUtuos entre a concessiondria e seus con-
sumidores (item 16); e recolher a taxa de regulacdo a que se refere a Lei esta-
dual n."2.686, de 13.02.97 (item 19).

J& 0 8§ 3°, ainda da clausula quarta, estabelece que a concessionaria
podera suspender ou interromper o servico pelas seguintes raz@es, entre ou-
tras: ndo cumprimento por parte do consumidor de condigGes constantes de
contratos especificos de fornecimento (inciso VI); negativa de o consumidor
celebrar ou renovar contrato de distribuicdo de gés ou de prestacdo de servigos
(inciso VII1); negativa, por parte do consumidor que recebe servigo interrupti-
vel, de descontinuar o uso do gas apos receber a notificacdo devida (inciso
XI1I1); motivo relevante decorrente de falha do suprimento de matéria-prima,
podendo a concessiondria, nesta hipotese, atender a alguns consumidores,
deixando de atender outros, com base em critérios objetivos, comunicando o
fato de imediato a ASEP-RJ (inciso XV).

Regime Tariféario:
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Os contratos de concessdo determinam que as tarifas para distribui-
céo de gas canalizado terdo como limites maximos, j& considerada a aliquota
de 12% do ICMS, valores indicados em tabelas anexadas aos contratos. A
seguir, é reproduzida parte das tabelas constantes em ambos os contratos de
concessdo, que trata do segmento industrial. Observados os limites indicados,
a concessiondria poderé cobrar tarifas diferenciadas em funcéo das caracteris-
ticas técnicas e dos custos especificos provenientes do atendimento aos distin-
tos segmentos de consumidores.

Tabela 3

Limites tarifarios para consumidores industriais - CEG e Riogas
Faixa de Consumo m*/més Tarifa Limite R$ m*

0 -200 0,7676
201 -2.000 0,4013
2.001 -10.000 0,3436
10.001 -50.000 0,2642
50.001 -100.000 0,2330
100.001 -300.000 0,2001
300.001 - 600.000 0,1605
600.001 -1.500.000 0,1596
1.500.001 -3.000.000 0,1566
acima de 3.000.000 0,1469

Fonte:Anexo | dos contratos de concessao.

Os limites tarifarios indicados sofrerdo modificagfes nas seguintes
circunstancias:

a) Atualiz¢cdo monetéria anual, ou no menor prazo que a lei ve-
nha a permitir, com base no IGP-M, publicado pela Fundagdo Getulio Var-
gas. Devera dar-se ciéncia prévia a ASEP-RJ e aos consumidores no prazo
minimo de trinta dias (Clausula Sétima, § 17).

b) Sempre que ocorrer variagdo nos custos de aquisicdo do gas,
para mais ou para menos. Também nesse caso, a concessionaria devera apre-
sentar a estrutura tarifaria ajustada a ASEP-RJ, podendo aplica-la imediata-
mente, desde que dé prévia ciéncia também aos consumidores com antecedén-
cia de no minimo trinta dias. Verificando a ocorréncia de erro no célculo e/ou
no procedimento utilizado pela concessionaria, a ASEP-RJ determinara as

208



REVISTA DO IBRAC

corregOes, no prazo méaximo de 15 dias (Clausula Sétima, § 14).

c) Sempre que ocorrer acréscimo, ou redugdo de tributos, salvo
impostos incidentes sobre a renda. Nessa hipotese, a ASEP-RJ terd no maxi-
mo trinta dias para homologar os novos limites, sendo admissiveis apenas
ressalvas sobre os novos limites tarifarios que sejam relacionadas com erros
de calculo e/ou com os procedimentos utilizados (Clausula Sétima, § 16).

Além das atualizacOes ou corregdes acima citadas, os limites tarifa-
rios serdo revistos a cada 5 (cinco) anos, com base no custo dos servigos, in-
cluida a remuneracdo do capital, considerando-se, ainda, a necessidade de
estimulo ao aumento da eficiéncia operacional através da reducdo de custos e
a evolugdo efetiva desses custos e da produtividade da concessionaria e do
setor de gas (Clausula sétima, § 2,0). Para fins dessa revisdo quinqienal, a
concessionaria apresentard a ASEP-RJ, no penultimo semestre de cada quin-
guénio, urna proposta de revisdo do valor limite das tarifas e da estrutura tari-
faria, para vigorar para o quinguénio subsequente, instruida com as informa-
¢Bes que venham a ser exigidas pela referida agéncia (Clausula sétima, § 3°).

Serdo considerados custos todos aqueles referentes a: (i) aquisicdo
de gas; (ii) demais despesas e custos operacionais, excetuadas as despesas
financeiras; (iii) depreciacdo dos ativos operacionais; (iv) tributos, inclusive
0s incidentes sobre o faturamento, mas nédo os incidentes sobre a renda; e (v)
remuneracéo, liquida de imposto de renda, a incidir sobre o ativo operacional
imobilizado, a titulo de remuneracdo do capital (8§ 5°).

By-pass comercial:

De acordo com o § 18 da clausula sétima, consumidores que quei-
ram adquirir mais de 100.000 m*/dia de gas canalizado poderio fazé-lo dire-
tamente do produtor, mas tal aquisicdo dependera, nos 10 (dez) primeiros
anos da concessdo, de prévia e expressa anuéncia da concessionaria. Em qual-
quer caso, durante todo o praz:o da concessao, fica assegurado a concessiona-
ria o recebimento de tarifa equivalente a diferenca entre o valor limite para o
tipo de consumidor em questdo, e 0 pre¢o que a concessionaria paga na aqui-
sicdo de gés, da mesma supridora.

Fiscalizacdo dos Servicos:
Os servicos prestados pela concessionaria, sem prejuizo da respon-

sabilidade desta, serdo permanentemente fiscalizados pela ASEP-RJ, por de-
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legacdo do Estado, tendo a ASEP-RJ poderes normativos para assegurar a
manutencdo de servi¢o adequado com tarifas razodveis, observando-se o dis-
posto no contrato de concessdo e mantendo-se sempre o seu equilibrio eco-
nomico-financeiro.

A fiscalizacdo abrangera o acompanhamento e o controle das acdes
da concessiondria nas dareas técnica, contabil, comercial e econémico-
financeira, podendo estabelecer diretrizes de procedimento ou sustar procedi-
mentos considerados incompativeis por parte da concessionaria em relacdo
aos requisitos da prestagdo de servicos aludidos no § 3° da Clausula Primeira
(eficiéncia, regularidade, continuidade, seguranga, qualidade, generalidade,
atualidade, cortesia com os consumidores e modicidade das tarifas).

6. Do Mercado Relevante

Como afirmado acima, tanto a CEG quanto a Riogas sdo controladas
pelo mesmo consorcio econdbmico. Enquanto a primeira detém a concessao
referente a regido metropolitana do RJ, a segunda explora o restante do Esta-
do. Dessa forma, na presente analise, a dimensao geografica do mercado rele-
vante a ser considerada é o Estado do Rio de Janeiro.

O mercado relevante do produto a ser considerado, por sua vez, sera
0 géas natural para uso industrial. O produto ndo possui substituto para esse
tipo de uso devido a questBes relativas a custos de adaptacao e de operacao.

A SEAE encaminhou oficios aos principais clientes da Riogas e da
CEG soticitando o posicionamento dessas empresas sobre a possibilidade de
se substituir o gas natural por 6leo combustivel. As respostas recebidas em
atencdo a essa solicitacdo apontaram diversos entraves e dificuldades para tal
substituicdo. Sendo vejamos.

Clientes da Riogas

EMPRESAS POSICIONAMENTO
Cia. Metalurgica | Considera "um retrocesso industrial o retomo ao uso do 6leo
Barbarense combustivel porque este ja ndo é mais usado devido ao fato de o

gés natural apresentar grandes vantagens (maior confiabilidade
do sistema, menos poluente e de custo competitivo). Um retorno
ao uso do dleo combustivel demandaria investimentos de cerca
de R$ 3 milhdes
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Qia, Nacional de
Alcalis

Afirma néo ser interessante o retomo ao uso do 6leo combustivel
e expBe como motivos: (i) foram desativadas as instalagdes que
possibilitavam tal uso; (ii) foram feitos enormes investimentos
para a empresa se adaptar ao gas natural, Inclusive com incenti-
vos governamentais; (iii) por uma questdo de logistica. seria
tecnicamente inviavel suprir a empresa com a quantidade de 6leo
combustivel necessaria para seu funcionamento; (iv) um eventu-
al vazamento de 0leo seria mais danoso para 0 meio ambiente
local (dada a localizacdo da Alcalis a beira-mar) do que um de
gas; (v) seriam necessarios "investimentos pesados" para a em-
presa se readaptar ao gas; (vi) o 6leo combustivel contamina o
produto final com fuligem, diminuindo sua qualidade.

CSN

A CSN diz que o nao fornecimento do gas natural levaria a para-
lisacdo da produgdo de aco. Afirma ser invidvel a volta ao uso do
6leo combustivel, pois isso demandaria grandes gastos em re-
conversdao bem como longo tempo. Além disso, a CSN destaca
gue a queima do 6leo combustivel e' bem mais poluente que a de
gas natural, o que traria perdas para comunidade e para a empre-
sa (tanto pelo desgaste de sua imagem - como, por exemplo, a
perda do certificado 1SO 14.000, 'principal instrumento que
possibilita a exportacdo™ de seus produtos - quanto pelos custos
de aquisicdo de novos equipamentos anti-poluentes. Esse cliente
afirma ainda que sua linha de produtos revestidos ndo poderia
funcionar a 6leo, pois o enxofre contido em sua composi¢édo sula
0 produto final.

PURAC

Afirma haver desvantagens em se usar o 6leo combustivel ao
invés do géas natural: (i) dificuldades dada a propria natureza do
o6leo, o qual suja os equipamentos; (ii) descontinuidade da pro-
ducdo e dificuldade de manutengdo de pressdo constante do
sistema de destilacdo a alto vicuo como conseqiiéncia do item
anterior; (iii) emissdo de particulas contendo alto teor de CO2,
como o conseqiiente dano ambiental. Optou pelo gas natural por
ser bem menos poluente. Esse cliente diz ainda que espera que a
ASEP-RJ consiga controlar os precos do gés natural para que
nado se elevem as tarifas a partir de decisGes unilaterais das Con-
cessionarias.

Cia, Ind. de Pa-
péis Pirahy

Informa que "devido a restri¢des constantes da Licenca de Ope-
racdo emitida pelo 6rgdo regulador das condi¢cdes ambientais no
Estado do Rio de janeiro, FEEMA, néo pode realizar este tipo de
conversao de combustiveis.

Cia. Salinas Pery-
nas

Considera inaplicavel o retomo ao uso do éleo combustivel, o
que afirma ser um “ retrocesso que, na pratica, obrigaria a se
construir uma nova fabrica, a custos elevadissimos”. A Cia.
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Salinas diz que “foi instada pela Petrobras a substituir o dleo
combustivel que vinha consumindo desde 1955 pelo gas natural
da Bacia de campos, o que efetivou em 1987 com base no argu-
mento de substituicdo de importacdo de petroleo e a oferta cres-
cente de gas natural da Bacia de Campos”. Dessa forma, o clien-
te afirma que desativou todo o sistema que possibilitava o uso do
6leo combustivel em sua planta, inclusive cumprindo determina-
¢do do 6rgéo estadual protetor do meio-ambiente (FEEMA).

Refinaria Nacio-
nal de Sal

A “Refinaria Nacional de Sal S/A é, na atualidade, dependente
do uso do gas natural, seu principal combustivel”. No passado,
essa empresa “utilizava-se de 6leo combustivel em suas caldei-
ras, para 0 que mantinha o necessario equipamento. No entanto,
devido a incentivos do governo federal (por meio da Petrobras)
essa empresa desativou grande parte das instalagdes que permiti-
am o uso do dleo na producéo de vapor ( 0 qual é usado na seca-
gem do sal). Dessa forma, atualmente, apenas 15% de sua neces-
sidade de vapor poderiam ser obtidas por meio do uso do 6leo
combustivel. “ N&o é viavel, hoje, técnica e economicamente,
efetuar a substituicdo do gas natural pelo uso do 6leo combusti-
vel, nem do gés pobre de carvdo (...) posto que implicaria em
custos altissimos. Destaque-se o custo de transporte e, especial-
mente, 0 prejuizo ao meio ambiente que tal medida acarretaria
devido a grande potencialidade poluidora do 6leo combustivel.

Clientes da CEG

EMPRESAS

POSICIONAMENTO

PROSCINT Pro-
dutos  Sintéticos
SIA

Afirma "ndo ser passivel para essa empresa a substitui¢cdo do gés
natural por éleo combustiveis devido as caracteristicas tecnol6-
gicas do processo de producao”.

Fabrica Carioca
de Catalisadores

Informa "ndo ser possivel, por questdes relacionadas ao (...)
processo de fabricacdo, a substituicdo de gas natural por dleo
combustivel”.

GERDAU S.A.

Acrescentou que a substituicdo do gas natural por 6leo combus-
tivel requereria investimentos tempo para sua realizacdo. Seria
preciso implantar "toda uma logistica de transportes para garantir
0 abastecimento da empresa com o 6leo, além da necessidade de
se manter tanques para sua estocagem. Afirmou que, no Brasil,
as margens de lucro dos fornecedores de gas natural sdo muito
elevadas e que seus pre¢os estdo acima do patamar internacional,
de forma que o uso desse energético nao é estimulado.
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Vidraria Rio | Afirma ser tecnicamente possivel a troca do gas natural por 6leo
Minas S/A - RI-|combustivel (o qual era, no passado, utilizado pela empresa).
MISA Entretanto, a instalacdo que permitiria esta substituicdo foi des-

montada quando da conversdo para 0 gas. Assim, seria necessa-
rio investir-se em um novo projeto e em instalacdes adequadas
de alimentacdo dos fomos de fusdo. Afirma também que, em seu
processo produtivo, o gas natural é de melhor aplicagcdo que o
6leo combustivel.

Vitronac Ind. | Segundo esse cliente, "é possivel a substituicdo do gas por dleo
Com. Ltda. combustivel no que concerne a operacionalizagdo”

VITROFARMA | Afirma que os niveis de precos praticados atualmente 'j"6 favo-
recem a substituicdo" do gas natural pelo 6leo combustivel. A
Vitrofarmaja utiliza os dois energéticos e diz que ndo passa a
usar somente o 6leo devido a "questdes proprias do processo
produtivo e por razfes estratégicas e ambientais”

VALESUL Alu- | Considera possivel a troca do gas natural por 6leo combustivel.
minio S.A. No entanto, destaca que este tipo de energético é mais poluente
que aquele (o qual contém enxofre), o que contraria seus princi-
pios de protecdo ambiental. Afirma que, em 1984, adaptou-se ao
uso do gas devido a grande disponibilidade do produto e a facili-
dade de sua obtengdo pelo meio dutoviario. Afirma ainda que o
retorno ao uso do 6leo seria inevitavel quando o preco do gas
ultrapassasse R$ 0,1319/m3, o que devera ocorrer em abril de
1998 (dado o plano de aumento escalonado de precos ja anunci-
ado pela CEG, que deverd levar a um aumento do preco do gas
de 21,42% em relagdo ao praticado pela Petrobras em 1997).

O Sindicato das Industrias de Vidros, Cristais e Espelhos do Estado
do Rio de Janeiro, apds pedir para manifestar-se em nome de todas as empre-
sas do setor, informou:

i)"o uso do gés natural, (..) nas inddstrias de vidro,
ha alguns anos, passou a representar um fator de custo supe-
rior ao usual, quando seu preco foi alterado para equivaler,
calorificamente, ao 6leo combustivel";

ii)"no decorrer dos anos, o pre¢o do gas natural so-
freu aumentos em proporcdes superiores aos dos 6leos com-
bustiveis, passando a ser, portanto, mais oneroso as empre-
sas

iii)a reconversdo para o 6leo demandaria "investi-
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mentos na area de controle ambiental, em virtude de os 6leos
apresentarem maior volume de emissdo de particulas polui-
doras na atmosfera";

iv)'face ao aumento das concorréncias interna e ex-
terna, aliadas a situacdo econémica do mercado, as empre-
sas se véem forcadas a reavaliar suas posi¢des, na busca de
reducGes de custos, 0 que pode ocasionar, no caco em anali-
se, 0 retorno dos 6leos combustiveis aos seus processos pro-
dutivos."

Aspectos estruturais do mercado de gas

Conforme os dados obtidos pela SEAE e SDE, assim como no caso
do petroleo, todas as etapas envolvidas na cadeia do gas natural, desde a sua
extracdo até o consumo, exigem grandes investimentos. Com rela¢do aos cus-
tos envolvidos nas diversas fases, 0 gas natural, no entanto, possui algumas
particularidades, conforme descrito a seguir:

A) Exploracdo e Desenvolvimento: Inclui todos os dispéndios fei-
tos durante a pesquisa, a descoberta, os testes de avaliacdo, a construcdo dos
equipamentos que permitem a extracdo. Quando se trata de gas natural, em
fling@o dos elevados custos a jusante - transporte, distribuicdo -, 0 peso relati-
vo da exploracdo/producéo €, em média, cerca de 30% do total dos custos.
Como no caso do petréleo, a exploracdo de gas se beneficia de significativas
economias de escala: quanto maiores sdo 0s volumes produzidos e transporta-
dos, menores proporcionalmente sdo 0s custos por metro cubico produzido.

No Brasil, a exploragdo do gas natural ainda é feita exclusivamente
pela Petrobras. Com a flexibilizagdo do monopdlio e abertura do setor de ex-
ploracdo a outras empresas (Emenda Constitucional n.° 09/95 e Lei n.°
9.478/97) essa situagdo deve mudar dentro de poucos anos.

B) Transporte: Apos extraidos os compostos mais pesados e liqui-
dos, 0 gas natural é enviado &s refinarias ou diretamente aos grandes consu-
midores ou, ainda, aos centros de estocagem das companhias distribuidoras. O
custo de transporte do poco até esses pontos é particularmente alto em razéo
da menor densidade do gas e de dificuldades técnicas relativas & construgdo de
gasopdutos, o que faz do transporte, ainda hoje, o maior ponto de estrangula-
mento da cadeia de producdo do gas natural.
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No Brasil, o transporte do gas natural produzido em territdrio nacio-
nal, desde o pogo até os city-gates é feito, exclusivamente, até 0 momento,
pela Petrobrés.

C) Distribuicdo: Transportado até as proximidades das aglomera-
¢des urbanas e centros industriais, 0 gas natural ainda deve ser distribuido.
Por ser formado por moléculas muito leves, possui uma baixa temperatura
critica e ndo se liquefaz a temperatura ambiente, ndo sendo possfvel seu a-
condicionamento em botijdes, como no caso do GLP. Para distribui-lo as
residéncias, € necessaria a construcdo de uma rede de dutos urbanos que che-
gue a cada cliente individualmente. Como o volume de consumo de cada fa-
milia é bastante reduzido, o retorno dos investimentos sé pode ser assegurado
se essa rede de dutos for suficientemente extensa de forma a atingir um grande
nimero de residéncias. Compreende-se assim o interesse das companhias de
distribuicdo em atrair o segmento industrial, cuja demanda € por grandes vo-
lumes de gas e mais constante ao longo do tempo.

D) Comercializacdo: Este é o Gltimo estagio da cadeia de forneci-
mento de gas natural. E formado pelos agentes que compram e vendem o pro-
duto. A separacdo entre distribuicdo e comercializacdo rompe o monopolio da
venda de gas natural das distribuidoras locais junto aos consumidores locali-
zados na area de concessdao. No caso da Companhia de Gas do Estado de Séo
Paulo (COMGAS), recentemente privatizada, o Contrato de Concessao expli-
cita essa diferenca entre ambas as etapas do processo de fornecimento do pro-
duto aos consumidores finais.

7. Dos Pareceres

O parecer da SEAE conclui pela que, ndo obstante estarem ampara-
das pelo Contrato de Concessdo, as decisbes de reajuste de tarifas da CEG e
da Riogas aparentam ndo atender a condicdo de "modicidade das tarifas" Co-
mo a empresa detém poder de monopolio na prestacdo do servico em questao
e 0 regime tarifario a ela aplicavel ndo é o adequado a um operador monopo-
lista, pode-se considerar que ha indicios de abusividade do poder de monopé-
lio, que podera ser corrigido por meio de mudangas nas condi¢fes impostas a
concessao do servico.

A anélise da SDE apontou inimeros problemas presentes no Contra-
to de Concessdo adotado pelo Estado do Rio de Janeiro para o servico de dis-
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tribuicdo de gés canalizado. Esses problemas foram analisados de forma mais
extensiva nos pareceres técnicos desta Secretaria sobre as privatizacdes da
CEG e Riogas

Entretanto, interessa ao SBDC a alegacdo da representante e das
demais empresas que aderiram a representacéo de que as representadas estari-
am abusando de sua posi¢cdo dominante nas tarifas praticadas. Pelo que se
verificou, ndo ser verdade, vez que as tarifas que as representadas pretendem
adotar estdo abaixo dos limites tarifarios previstos no Contrato de Concessao.

Diante do exposto, concluiu pela ndo-procedéncia da representa-
cdo em tela, vez que ndo é possivel responsabilizar as representadas pelo esti-
pulado no Contrato de Concessdo. Dessa forma, recomenda-se 0 arquivamen-
to do presente feito, com a revogacdo da Medida Preventiva adotada, e 0 seu
encaminhamento ao CADE para as providéncias de sua competéncia.

Por fim, o Parecer da Procuradoria Geral do CADE, segue 0 mesmo
entendimento da SDE, se posicionando pelo arquivamento do presente feito,
uma vez gque nao ha qualquer infragdo a ordem econdmica na conduta de pre-
cos praticada pelas Representadas.

E o Relatério.

VOTO DO CONSELHEIRO RELATOR

Conforme visto em relatério, o presente processo administrativo foi
instaurado a fim de apurar basicamente uma suposta pratica anticoncorrencial
de fixacdo de precos abusivos pelas representadas, cuja previsdo como infra-
cdo esta descrita no art. 21, inciso XXIV, da Lei n® 8884/94.

Para proceder a analise dos fatos alegados no presente Processo
Administrativo, é preciso, com base nos dados fornecidos nos autos, dividi-la
sob os dois enfoques em que foram instruidos e analisados os autos pela SE-
AE e SDE.

Em primeiro lugar, como preliminar de mérito com relagéo a inclu-
sdo da ASEP-RJ (Agéncia Reguladora de Servicos Publico do Estado do Rio
de Janeiro) no pélo passivo, pela imputacdo a esta de possiveis préaticas anti-
concorrenciais apontadas por SEAE e SDE.

No caso em tela, dado que a ASEP-RJ ndo desempenha atividade
econdmica direta, depreende-se que s6 poderia figur
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ar no polo passivo do processo administrativo pela sua atuacdo co-
mo agente fiscalizador e regulamentador dos servigos de fornecimento de gés
natural dentro do Estado do Rio de Janeiro.

Nos Estados Unidos, a relacdo entre regulagéo estatal (no caso, esta-
dual) e direito antitruste foi pacificada com a State Action Doctrine, cuja me-
Ihor e mais recente formulagéo, segundo o Prof. Calixto Salomao Filho?, foi
dada pela Suprema Corte em California Retail Liquor Dealers Association vs.
Midcal Aluminum Inc. (Midcal), julgado em 1980.

A Suprema Corte definiu, nessa ocasido, dois critérios para determi-
nar quando as diretrizes da regulamentacdo estadual seriam acatadas. Em pri-
meiro lugar, é necessario que a decisdo de regulamentacdo seja expedida em
consequiéncia de uma politica claramente expressa e definida de substituicdo
da competicdo pela regulamentacdo. Em segundo lugar, deve haver supervisdo
ativa e constante do cumprimento das obrigacGes impostas pela regulamenta-
cdo (active supervision requirement). Ausentes quaisquer desses dois requisi-
tos, a acdo estadual é passivel de revisdo pelo 6rgdo encarregado de aplicacdo
do direito concorrencial.

A State Action Doctrine é compativel com o ordenamento juridico
brasileiro e, de fato, ja foi adotada pelo CADE em diversos julgados. Apenas
a titulo de exemplo, podemos citar o PA 08000.021660/96-05, no qual o CA-
DE se declarou competente para conhecer da alegacdo de pratica cartelizada e
aumento excessivo de precos com auxilio do Poder Municipal. Nesse caso, 0
CADE afirmou ser a "Doutrina americana da state action ajustavel ao direito
brasileiro, a qual reconhece um papel da agéncia da concorréncia em cir-
cunstancias nas quais o 6rgdo regulador ndo supervisiona adequadamente a
aplicacdo ou a observancia do regulamento ou 0 mesmo 6rgéo nao estabele-
ce um regulamento adequado, abrindo-se espaco a uma falha de mercado".

Na Representacdo 07/93, movida por CEBRACAN contra RODO-
NAL, o CADE entendeu, por unanimidade, que, embora se tratasse de setor
regulamentado, quando o regulamento fosse deficiente ou a autoridade fiscali-
zadora inerte, haveria competéncia residual para a aplicacdo do Direito da
Concorréncia. Do voto vogal do Conselheiro Anténio Fonseca, cabe extrair o
seguinte trecho:

"Entendo que institucionalmente o setor de transportes é
regulamentado, no entanto o regulamento federal é precario e desa-
tualizado. O drgdo regulador do Ministério dos Transportes (Depar-

2 "Direito Concorrencial: as estruturas", Malheiros Editores, S&o Paulo, 1998, p. 200.

217



REVISTA DO IBRAC

tamento de Transportes Terrestres) ndo goza de independéncia de a-
tuacdo nem tem reputacdo na regulamentacdo no regime de livre
mercado. Os regulamentos, isto €, alguns decretos sobre o assunto,
sao anteriores a Constituicdo de 1988, tempo em que a ordem eco-
ndmica era marcadamente centralizadora, com forte presenca do Es-
tado como agente explorador ou protetor da producéo de certos bens
ou servicos, considerados relevantes a seguranga nacional. A situa-
cdo é propicia a formacéo de grupos, com forte poder de influéncia
junto ao Governo, que podem operar das mais variadas formas, in-
cluindo a divisdo de mercados, em detrimento de outros agentes. Ha,
portanto, um problema de regulamentacdo que gera também uma
questdo de concorréncia.

Diante desse quadro, a jurisprudéncia atual do CADE é no
sentido de que existe uma competéncia residual da agéncia de con-
corréncia, sempre que o regulamento é inexistente ou falho e/ou a au-
toridade fiscalizadora se revela inerte ou relapsa na superviséo e a-
plicacdo (enforcement) do regulamento. Isto afasta o motivo do ar-
quivamento ostentado pelo titular da SDE/MJ. A atuacéo dos 6rgados
de defesa da concorréncia tem um duplo propoésito: punir os agentes
gue eventualmente, se beneficiando do caos regulamentar, se vejam
envolvidos em praticas restritivas da concorréncia e pressionar o 6r-
gao regulador para adotar as medidas adequadas a fim de sanar os
vicios da regulamentacgao".

Na apreciacido da Averiguacdo Preliminar n°® 08000.025952/96-54,
em que a Inspetoria Regional da SDE em Sédo Paulo representou “ex officio™
contra o Departamento de Aviagédo Civil — DAC, a Conselheira Relatora Lucia
Helena Salgado e Silva entendeu configurada a competéncia do CADE para a
apuragdo de infracdo a ordem econdmica e manifestou-se nos seguintes ter-
mos:

"No caso dos autos, trata-se de autoridade no exercicio
constitucional e legal de seu poder regulamentar, podendo o CADE,
em situa¢fes como esta, e em concordancia com o que vem sendo en-
tendido e decidido por este Plenério, expedir recomendacdes ou soli-
citar providéncias para o cumprimento da Lei caso verifique, na ati-
vidade regulatéria, uma norma incompativel com os principios im-
postos pela concorréncia no mercado, posto que é tarefa do CADE
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identificar os meios para que a concorréncia se manifeste, seja qual
for a atividade econdmica em questéo".

Cumpre entdo verificar se, no caso em tela, a regulamentacdo do
servigo de fornecimento de gas natural para o Estado do Rio de Janeiro segue
politica claramente expressa e definida de substituicdo da competicdo pela
regulamentacdo e dispbe de supervisdo ativa e constante do cumprimento das
obrigac6es por ela impostas.

Né&o ha davida de que o Estado do Rio de Janeiro, ao regulamentar o
fornecimento de gés, faz uso de competéncia constitucional e infraconstitu-
cional claras. Da Constituicdo Federal de 1988 se depreende que "Cabe aos
Estados explorar diretamente, ou mediante concessdo, 0s servigos locais de
gas canalizado, na forma da lei, vedada a edi¢do de medida provisoria para a
sua regulamentacdo” (art. 25, § 29).

Examinando a questdo quanto ao mérito de aplicagdo do sistema re-
gulatério. A competéncia constitucional foi exercitada na Constituicdo do
Estado do Rio de Janeiro e na Lei Estadual n® 2.686/97 e Portaria/ASEP-RJ
n. 003/98, que tratam, respectivamente, da criagdo da Agéncia Reguladora de
Servigos Publicos do Estado do Rio de Janeiro Estadual - a quem cabe "esta-
belecer as diretrizes da politica tarifaria dos servicos publicos estaduais" - e
da regulamentagdo procedimental da apuracdo de denuncias por consumido-
res.

O servigo de distribuicdo de gas natural emprega uma rede de dutos
que carregam 0 gas em estado gasoso, sob pressdo. A rede se espalha em ra-
mais que conectam o fornecedor de gas, que no caso é a Petrobrés, com os
consumidores industriais, comerciais ou residenciais. A rede atinge grande
capilaridade em areas urbanas de alta densidade populacional com pequenos
consumidores individuais. Ramais de maior capacidade carregam o gas desti-
nado a muitos consumidores ou a consumidores individuais de grandes quan-
tidades. Devido a esta capacidade de atender a muitos consumidores com
ramais comuns, o fornecimento de gas tem a propriedade de economias de
escala.

Economias de escala existem se o custo médio de producdo declina
quando aumenta a quantidade produzida. Na distribuicdo de gas, a conexao de
um novo cliente na rede provoca a queda do custo de fornecimento de cada
um dos consumidores ja ligados. Como tipicamente ocorre nos servigos publi-
cos, existem custos fixos importantes ligados & instalacdo e manutencéo da
infraestrutura e pequenos custos marginais do servigo ao consumidor indivi-
dual.
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A presenca de economias de escala na tecnologia de uma firma sig-
nifica que quanto mais a firma produzir menor sera o dispéndio de recursos
com cada unidade produzida. Por outro lado, se toda a demanda por um de-
terminado bem pode ser suprida ao menor custo possivel por uma unica firma,
entdo temos uma configuracdo espontanea de mercado como um monopolio
natural. Nessa situacdo, do ponto de vista da minimizag&o dos custos de pro-
ducdo na economia, a melhor estrutura de mercado admite uma Unica firma
operando. Em contrapartida, surge a possibilidade de exercicio de poder de
mercado por parte da firma que o domina completamente, se deixada livre
para escolher o padréo de producao que lhe proporciona o maior lucro.

Como se sabe, o padrdo de operacdo do monopolista envolve a fixa-
cdo de preco para o produto acima do custo marginal de producéo, o que re-
presenta uma perda de eficiéncia alocativa para a economia: 0s consumidores
estariam dispostos a pagar, por uma unidade adicional do bem, mais do que
custaria sua producédo. Cria-se assim uma incompatibilidade de objetivos: por
um lado a producdo por uma Unica firma minimiza os custos de produgdo, por
outro a auséncia de concorrentes diretos propicia o exercicio de poder de mer-
cado e a ineficiéncia alocativa.

Como aqui, por defini¢do, a solucdo concorrencial ndo cabe, j& que
nédo se pretende mitigar o poder de mercado do monopolista natural pelo au-
mento da concorréncia, a solugéo para se obter um comportamento socialmen-
te desejavel da firma no mercado é a regulacdo. A regulagdo pretende acres-
centar restri¢des de atuacéo para a firma, com a intengdo de alterar o seu pro-
prio objetivo como empresa e com isso fazé-la se comportar espontaneamente
no interesse publico.

No caso do monopdlio natural, as restri¢oes regulatorias idealmente
pretenderdo manter uma Unica firma fornecendo a demanda ao custo mais
baixo possivel, e a0 mesmo tempo cerceando a sua capacidade de explorar o
poder de mercado ao seu alcance. E preciso assim incentivar a firma a operar
produzindo uma quantidade igual a que venderia se 0 mercado fosse perfeita-
mente competitivo, o que levaria o seu preco a igualar o seu custo marginal de
producdo.

Claro estd, entdo, que, a partir da Constituicdo Federal, seguiu-se a
competéncia para a definicdo e implantacdo de politica de regulamentacdo.
Fica também provida a racionalidade econdmica da concessdo de exclusivida-
de e imposicdo de limites regulatérios a um monopdlio natural de distribuicdo
de gas natural canalizado. Cabe agora perquirir se houve supervisdo ativa e
constante do cumprimento das obrigacfes impostas pela regulamentacdo.
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A solucdo regulatdria classica do monop6lio natural consiste em se
fixar diretamente o preco do servigo ao mesmo nivel do custo marginal de
producdo da firma. Tanto a precos acima quando abaixo do custo marginal a
guantidade produzida cai abaixo da competitiva. Se o prego for acima, incor-
re-se em maior ineficiéncia pelo aumento de margem. Se for abaixo, a inefici-
éncia decorre do excesso de demanda criado, cujo resultado seré a geragao de
filas para ser atendido.

O problema com esta estratégia é a possibilidade de que o custo
marginal do monopélio natural esteja abaixo do custo médio, o que é bastante
provavel ja que os monopolios naturais séo comumente marcados com custos
médios decrescentes em todos os niveis de produto, devido aos grandes custos
fixos. Nesse caso, a prética de preco igual ao custo marginal provocaria o
acumulo de prejuizos para a firma, que deixaria assim de operar, desvirtuando
a intengdo original de promover a eficiéncia. Por isso, caso a firma fosse obri-
gada a vender ao custo marginal no interesse publico, seria necessario Ihe
conceder um subsidio suficiente para que ela pudesse operar com lucro pelo
menos igual a zero.

Quando o subsidio do governo é impraticavel, ainda assim se pode
proporcionar 0s recursos para viabilizar o equilibrio operacional da firma
através da instituicdo de uma estrutura de tarifas na o lineares. Uma estrutura
tarifaria gera pregos ndo lineares quando o preco de cada unidade do servico
vai depender da quantidade total do servico comprada. A tarifa ndo linear
mais simples é construida pela fixacdo de dois elementos na composi¢do do
valor a ser paga na compra de uma quantidade qualquer (two-part tariff): de-
termina-se o pagamento de um valor fixo (ou prego de acesso) qualquer que
seja a quantidade comprada e adicionalmente de um preco fixo por unidade.

O emprego de tarifas em duas partes permitiria a determinagéo de
um valor para o componente fixo da tarifa que fosse suficiente para cobrir um
eventual prejuizo operacional da monopolista que fosse obrigada a paraticar
um preg¢o unitario maximo igual ao custo marginal pela autoridade reguladora.
Desse modo se preservaria a possibilidade de obter um padrdo de operacdo
eficiente da firma e ao mesmo tempo proporcionar o seu equilibrio financeiro,
isto é, a possibilidade que opere com lucro positivo ou zero.

As tarifas em duas partes apresentam no entanto um incoveniente,
que é a possibilidade que o valor do seu componente fixo (preco de acesso)
calculado para cobrir os prejuizos do monopélio regulado seja tdo alto que o
preco médio resultante para o servico fique alto demais para aqueles consumi-
dores que compram pequenas quantidades. Como o prego final por unidade
pago pelo consumidor declina com a quantidade comprada, a tarifa em duas
partes pode implicar um pre¢co médio final alto para os pequenos consumido-
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res e afastd-los do mercado, o que ainda caracteriza ineficiéncia da solucéo.
Haveria em tese a possibilidade de se diferenciar as tarifas caso a caso, indivi-
dualmente, no intuito de atrair os consumidores mais sensiveis ao componente
fixo da tarifa. No entanto a legislacdo coibe a discriminacdo de precos entre
consumidores identificados pessoalmente, de modo que qualquer que seja a
solucdo, ela deve ser imbuida de impessoalidade, isto é, deve oferecer condi-
cOes de livre escolha para os consumidores.

Uma estratégia comumente usada na regulacdo de tarifas de servicos
publicos, que tem boas propriedades econémicas como solu¢do do problema
exposto, e é caracterizada por impessoalidade de oportunidades é o emprego
de tarifas diferenciadas por blocos de consumo. Esse é o sistema de tarifas
usado por CEG e RioGas, de acordo com as diretivas do Contrato de Conces-
sdo nos anexos | e Il. O sistema de tarifas diferenciadas por blocos estabelece
um prego por unidade comprada do servigo diferente para cada intervalo de
quantidades compradas. Assim as primeiras unidades s6 podem ser compradas
por um preco alto, as correspondentes ao proximo bloco a um preco unitario
menor e assim por diante até o Gltimo bloco, que fixa o preco unitario para
gualquer quantidade comprada acima de um dado limite.

O sistema de tarifas diferenciadas por blocos também estabelece
precos ndo lineares para o servico, isto &, o pre¢o final por unidade comprada
varia com a quantidade comprada. Ele pode ser interpretado como um menu
de vérias tarifas em duas partes (two-part tariffs) encadeadas, cada uma ofere-
cendo uma combinacdo diferente de valores para os componentes fixo (de
acesso) e varidvel (preco unitario). Assim, tipicamente, a primeira tarifa em
duas partes do menu terd um valor do componente fixo bastante baixo e um
custo por unidade alto; a segunda terd um componente fixo um pouco mais
caro, e em contrapartida um preco unitario um pouco mais baixo; e assim por
diante até a Gltima, que teria 0 componente fixo mais caro de todas e um preco
por unidade comprada aproximadamente igual ao custo marginal do monopo-
lista.

O conjunto das vérias tarifas em duas partes é oferecido aos consu-
midores para sua livre escolha, e evidentemente sera escolhida aquela compo-
sicdo que permite que a quantidade desejada do servigo seja comprada ao
preco médio mais baixo. Evidentemente o consumidor compraré as primeiras
unidades pela tarifa com menor componente fixo, as préximas pela tarifa com
componente fixo de valor imediatamente acima, e assim por diante.

O emprego de tarifas diferenciadas por blocos permite, por um lado,
a imposicéo de um preco enfrentado na margem pelo monopolista igual ao seu
custo marginal. Basta para isso fixar os valores dos componentes fixo e varia-
vel da dltima tarifa em duas partes que compde o sistema em blocos de tal
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forma que o preco médio da demanda total seja aproximadamente igual ao
custo marginal do monopolista. Por outro lado, se preserva a possibilidade
proporcionada pelas tarifas em duas partes de viabilizar a transferéncia de
receita necessaria ao equilibrio financeiro da firma regulada, porém com uma
vantagem adicional. Os pequenos consumidores, que pagariam um prego me-
dio final alto sob um sistema de tarifas em duas partes, agora tem a possibili-
dade de pagar um preco menor, permitindo uma reducao da chance de inefici-
éncia alocativa no mercado. Além disso 0 mecanismo de tarifas diferenciadas
em blocos é ndo discriminador, ja que se trata de um cardapio de opgGes den-
tro do qual os consumidores se auto-selecionam conforme as suas caracteristi-
cas individuais proprias.

Para tornar o sistema de tarifas em blocos operacional, no entanto, é
necessario estabelecer um procedimento para estimar os custos médios e 0s
custos marginais da firma, de modo a se poder ajustar os valores dos limites
tarifarios de acordo com os seus objetivos originais. Esta é uma tarefa que
exige informagdes detalhadas da tecnologia de producdo e da estrutura de
custos da empresa. Tal levantamento é custoso e por isso s6 pode ser feito em
profundidade a intervalos regulares de tempo. A previsdo contratual da con-
cessao € de que essas revisdes da estrutura de custos da empresa se facam de
cinco em cinco anos.

A fixacdo de periodo determinado de tempo (cinco anos) entre revi-
sbes da avaliacdo dos custos de producdo da empresa tem a fungéo adicional
de servir de incentivo ao aumento de produtividade. Se a empresa sabe que
tem um periodo garantido de tempo durante o qual pode auferir como lucro
toda a economia de custos que puder realizar entdo ela estard estimulada a
realizar os investimentos em tecnologias e praticas gerenciais que reduzem
custos. A revisdo periodica da estrutura de custos entdo é capaz de repassar ao
consumidor esses ganhos de produtividade na forma de uma reducéo do valor
real das tarifas.

O procedimento de reajuste imediato dos valores das tarifas em fun-
cao de variagOes dos precos de insumos como o gas, também faz parte da
metodologia de aferi¢do da estimativa dos custos médios e marginais de pro-
ducdo da empresa. Apenas esses ajustes sdo feitos a cada momento em que
ocorrem devido ao baixo custo de operacionalizacdo, enquanto a aferi¢do de
variagOes de custo por inovagdes tecnoldgicas ou gerenciais séo feitas perio-
dicamente.

Conclui-se que o sistema de tarifas maximas diferenciadas por blo-
cos de consumo aplicado pelas concessionarias, na sua concepgéo e na meto-
dologia usada para seu emprego e administracdo, atende os requisitos de um
sistema regulatorio eficiente e promotor do bem-estar social.
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No tocante ao sistema by-pass comercial, de acordo com o § 18 da
clausula sétima, consumidores que queiram adquirir mais de 100.000 m%dia
(Gltima categoria tarifaria) de gas canalizado podem fazé-lo diretamente do
produtor, mas tal aquisicdo dependerd, nos 10 (dez) primeiros anos da conces-
sdo, de prévia e expressa anuéncia da concessionaria. Em qualquer caso, du-
rante todo o prazo da concessdo, fica assegurado a concessionaria o recebi-
mento de tarifa equivalente a diferenca entre o valor limite para o tipo de con-
sumidor em questao, e 0 preco que a concessionaria paga na aquisicdo de gas,
da mesma supridora.

Os Pareceres da SEAE e da SDE defendem medidas destinadas a re-
tirar das concessionarias o poder de autorizar ou ndo by-pass, além de medi-
das que viabilizem o acesso de concorrentes no mercado de suprimento de gas
a rede de distribuigdo.

A propria presenca da clausula de by-pass indica um reconhecimen-
to pelo poder concedente de que deve haver previsdo para a separagdo futura
dos mercados de distribui¢do e de comercializacdo de gés. Hoje todo o gas
fornecido & rede de distribuicdo é produzido pela Petrobrés, e seu prego é
tabelado pelo Governo a partir do preco do 6leo combustivel e em funcdo da
correspondéncia de poder calorifero com este. No futuro, certamente havera
mais produtores em condicBes de fornecer gas a rede de distribuicdo a custos
competitivos com os da Petrobrés, e a possibilidade de que um usuério consi-
ga diretamente do produtor um preco para 0 gas mais baixo do que o pago
pela distribuidora passara a ser um fator concorrencial importante para a dis-
ciplina dos pregos. De acordo com David Newberry em “Privatization, Re-
structuring, and Regulation of Network Utilities” — The Walras-Pareto Lec-
tures, MIT Press 1999:

“ The local distribution companies raise few regulatory issues that
have not already been addressed and resolved. The decisive regulatory inno-
vation is the creation of spot and future markets for gas and gas storage to
supplement (and partly substitute for) the less flexible system of long-term
contracts. Provided there are a sufficient number of competing producers
(which has been assisted by interconnecting and extending the European gas
grid) competition can replace the system of regulated access that led to high
prices and considerable inefficiency”

Deduz-se que a abertura e o funcionamento pleno do mercado de
comercializacdo de gas depende da presenca de varios participantes e da insta-
lacdo de uma estrutura de producdo e logistica sofisticada. A adaptacdo dos
termos contratuais da concessdo ao funcionamento eficiente de um mercado
de comercializag&o pode ser realizada por imposicdo do Poder Concedente no
nivel de detalhamento e na época propicia. A atual formulagdo da possibilida-
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de de by-pass ndo chega a configurar uma restricdo relevante do ponto de
vista concorrencial & organizagao espontanea do mercado de comercializagdo

O requisito de obtengdo de autorizacdo das concessionérias para o
by-pass pode ser justificado pela necessidade de compatibilizagdo da disponi-
bilidade de capacidade de atendimento dessas com os planos de demanda
individuais dos usuarios. Em uma situacdo em que o usurio adquire 0 gas no
mercado de comercializagdo, ha que se coordenar o seu fornecimento com a
programacdo da distribuidora de forma compativel com as limitagdes e nor-
mas de seguranca para a operacao da rede.

Quanto a obrigacdo do pagamento a concessionaria da tarifa corres-
pondente ao volume distribuido, deduzida do seu custo de aquisicdo do gas, é
uma mera expressao do direito de exclusividade que a concessionaria detém
para a exploracéo do servigo.

Passamos entdo a andlise da conduta em si, ou seja, a verificacdo da
possibilidade do exercicio de poder de mercado por parte das empresas CEG e
Riogas no sentido de praticarem precos em patamares excessivos de acordo
com o paragrafo Unico do art. 21. é taxativo, quanto a forma de avaliacdo do
gue seja preco abusivo.

Seguindo os requisitos de analise do referido dispositivo de lei, te-
mos que a conduta das representadas CEG e Riogéas, encontra amparo sob
uma perspectiva legal.

Verificou-se nos autos que as propostas de reajustes de tarifas feitas
aos requerentes por parte da CEG e da Riogas se enquadram nos limites de
precos maximos fixados pela ASEP-RJ. Verificou-se também nos autos que a
parcela dos reajustes nos precos pretendidos pelas representadas referentes ao
aumento do custo de aquisicdo do gas, corresponde aos aumentos do prego do
gas natural fixados pelo Ministério da Fazenda.

Em funcéo disso, corroboro o entendimento da SEAE e da SDE de
gue o comportamento de pregos das representadas encontra-se dentro do qua-
dro regulatério do setor, proposto pela ASEP-RJ, e de tal modo nédo pode ser
considerado como um comportamento de precos abusivos em relacdo ao mar-
co regulatorio.

Como foi demonstrado anteriormente que o marco regulatério apli-
cado pela ASEP-RIO esta perfeitamente adequado as suas competéncias e
também as diretrizes legitimas de aplicacdo da regulacdo, verifica-se a impos-
sibilidade da caracterizacdo de conduta anticoncorrencial.

Assim, cabe, resumidamente, destacar:

225



REVISTA DO IBRAC

1- As préticas das empresas concessionarias de fornecimento de gas
natural que, alegaram as representantes, seriam anticoncorrenciais, foram
realizadas na obediéncia estrita da regulamentacdo sobre o assunto, emanada,
como visto, de érgdos competentes e decisdes politicas legitimas. Ndo poden-
do as empresas agirem de outra forma, ndo se pode acusa-las de infracdo a
ordem econdmica por meio da dominacdo de mercado ou aumento abusivo de
lucro.

2- No tocante as alegacgdes referentes as possiveis restricdes dos
termos contratuais de concesséo ao desenvolvimento do mercado de comer-
cializacdo de gas natural, entendo que cabe ao Poder Concedente estar atento
as possiveis medidas a serem tomadas para sua adequagdo. Ao CADE cumpre
alertar para a necessidade de instauracdo das condigdes propicias para o de-
senvolvimento pleno e livre desse mercado, em beneficio do interesse pablico.

Dessa forma, em funcdo dos argumentos acima, e de acordo com 0s
pareceres da SEAE, da SDE e da Procuradoria Geral do CADE, concluo que a
conduta investigada ndo configura infracdo a ordem econdmica. \VVoto, portan-
to, pelo arquivamento do presente processo administrativo, com a conseqien-
te extingdo da Medida Preventiva aplicada ao presente feito. Por fim, determi-
no seja feita a solicitacdo a ASEP — RIO para que tome ciéncia do caso anali-
sado a fim de que esta venha a agir conforme sua competéncia.

E o voto.

Brasilia, 31 de janeiro de 2001.
Afonso Arinos de Mello Franco Neto
Conselheiro Relator
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Ministério da Justica

CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA - CADE
Gabinete do Conselheiro Mércio Felsky

Processo Administrativo n°® 08000.013002/95-97

Representante:Labnew Inddstria e Comércio Ltda.

Representadas: Merck S.A. Industrias Quimicas e MB Bioquimica Ltda.
Relator: Conselheiro Mércio Felsky

ACORDAO

Ementa: Acusacgdo de prego predatoério e de criacdo de dificuldade a empresa
concorrente. Art. 21, incs. V e XVIII, c/c art. 20, inc. |, da Lei 8.884/94. Ané-
lise das condicOes estruturais do mercado: 1) mercado relevante de produto:
tubos para coleta de sangue a véacuo, sem distin¢do do tipo ou tamanho; 2)
mercado relevante geogréafico: territério nacional; 3) estrutura do mercado:
mercado concentrado; 4) barreiras a entrada: elevadas; mercado relativamente
contestavel por exportacOes; auséncia de concorréncia potencial vigorosa; 5)
inexisténcia de posicdo dominante. Necessidade da comparacdo custo/precgos
de venda. A prética alegada ndo configura prego predatério. Arquivamento.

| - Prego predatdrio é o prego abaixo do custo varidvel médio visando eliminar
concorrentes (Resolugdo n° 20/99), e a conduta ndo pode ser esporadica e de
pequeno alcance;

Il - O prego predatério deve ser distinguido do simples underselling e do
dumping, visto que o primeiro, por si s6, ndo é ato punivel pela norma, en-
guanto o segundo escapa a competéncia do CADE;

111 - A ndo detencdo de posi¢do dominante por parte do agente ndo o impossi-
bilita de praticar infragdes a ordem econdmica;

IV - O exame da pratica requer avaliagdo das condi¢6es objetivas do mercado
guando, ndo sendo suficiente para uma presuncao conclusiva, passa-se a ava-
liagdo das condicdes efetivas de custo e de precos de venda;

V - A comparacdo custo/preco deve ser feita sobre toda a linha de produtos, e
ndo na base de produto a produto;

Vistos, relatados e discutidos os presentes autos, na conformidade dos votos e
das notas eletrénicas, acordam o Presidente e os Conselheiros do Conselho
Administrativo de Defesa Econdmica - CADE, por unanimidade, determinar o
arquivamento do processo administrativo. Participaram do julgamento o Pre-
sidente Jodo Grandino Rodas, os Conselheiros Mércio Felsky, Hebe Romano,
declarando-se impedida, Thompson Andrade, Celso Campilongo e Afonso A.
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de Mello Franco Neto. Presente o Procurador-Geral Amauri Serralvo. Brasi-
lia, 30 de maio de 2001 (data do julgamento).

JOAO GRANDINO RODAS

Presidente do Conselho

MERCIO FELSKY

Conselheiro-Relator
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VOTO DO CONSELHEIRO RELATOR® MERCIO FELSKY

EMENTA: Acusacdo de pre¢o predatorio e de criacao de dificuldade
a empresa concorrente. Art. 21, incs. V e XVIII, c/c art. 20, inc. I, da Lei
8.884/94. Andlise das condicdes estruturais do mercado: 1) mercado relevante
de produto: tubos para coleta de sangue a vacuo, sem distin¢do do tipo ou
tamanho; 2) mercado relevante geogréafico: territério nacional; 3) estrutura do
mercado: mercado concentrado; 4) barreiras a entrada: elevadas; mercado
relativamente contestavel por exportacfes; auséncia de concorréncia potencial
vigorosa; 5) inexisténcia de posi¢cdo dominante. Necessidade da comparagédo
custo/precos de venda. A pratica alegada ndo configura preco predatério. Ar-
guivamento.

| - Preco predatorio € o preco abaixo do custo varidvel médio visan-
do eliminar concorrentes (Resolucdo n° 20/99), e a conduta ndo pode ser espo-
radica e de pequeno alcance;

Il - O preco predatdrio deve ser distinguido do simples underselling
e do dumping, visto que o primeiro, por si s6, ndo € ato punivel pela norma,
enguanto o segundo escapa a competéncia do CADE;

Il - A ndo detencéo de posi¢do dominante por parte do agente ndo o
impossibilita de praticar infragdes a ordem econémica;

IV - O exame da pratica requer avaliacdo das condi¢des objetivas do
mercado quando, ndo sendo suficiente para uma presuncéo conclusiva, passa-
se a avaliagdo das condicOes efetivas de custo e de precos de venda;

V - A comparagdo custo/preco deve ser feita sobre toda a linha de
produtos, e ndo na base de produto a produto.

l. CARACTERIZACAO DA CONDUTA

Segundo a representacdo de autoria da Labnew, a Merck S.A. e sua
subsidiaria MB Bioquimica Ltda. estavam, desde Setembro de 1994, venden-
do tubos para coleta de sangue a vacuo a pregos abaixo do custo, criando difi-
culdades ao seu funcionamento e desenvolvimento, pratica que se enquadraria
no art. 21, incisos V e XVIII, c/c o disposto no art. 20, inc. I, da Lei n°
8.884/94. Registre-se que a representante entrou também no DECOM/MICT
com pedido de abertura de investigagdo de dumping nas importacGes origina-

% Este voto contou com a assessoria do Assessor Processual do CADE, Valdomiro
Almeida
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rias dos EUA, desses tubos, pela Merck e MB, tendo sido imposta sobretaxa,
constatada a irregularidade.

Cumpre inicialmente distinguir conceitualmente as diversas praticas
comerciais relacionadas a prego, visto que, quase sempre, ocorre um equivoco
conceitual quando se menciona o termo “dumping”, confundindo esta pratica
comercial com outras préticas consistentes em vendas a preco inferior ao cus-
to (underselling) e em vendas a baixo preco, destinadas a eliminacdo de con-
correntes (prego predatorio).”

Fundamentalmente, o dumping se caracteriza pela discriminagdo de
precos entre mercados nacionais distintos. O underselling pode ser identifica-
do a partir da venda de produtos abaixo de seu pre¢o de custo. O pre¢o preda-
torio, a seu turno, serd identificavel como pratica visando a eliminacdo de
concorrentes, através da venda de produtos a pre¢os impraticaveis no mercado
interno.

Destas definicGes, infere-se que: a) as trés praticas podem ocorrer
concomitantemente, no exemplo do produtor estrangeiro que exporta a preco
de dumping, e revende no mercado interno abaixo do pre¢o de custo, visando
a eliminar os concorrentes nacionais; mas b) pode também ocorrer que néo
exista correlacdo entre essas praticas, se por exemplo: (i) o produtor estrangei-
ro pratica dumping porque possui dominio de seu mercado nacional, pratican-
do precos maiores ali; (ii) o produtor revende abaixo do preco de custo em
razdo de um excesso de estogues, inexistindo intuito, ou possibilidade, de
dominacdo de mercado.

Assim, ressalte-se a relevancia da distingdo entre preco predatorio e
underselling. Como se pode observar, a pratica deste Gltimo nem sempre sera
punivel, ao contrario do que ocorre com o preco predatério (que normalmente
se subsume nas condutas puniveis pelo direito antitruste de cada pais, quando
este existe na ordem juridica interna).’

* As distincdes conceituais foram extraidas de Welber Barral, "Dumping, Undersel-
ling e Prego Predatério”, in CADE. Revista de Dir. Econdmico n° 29, Jan./Jul. 1999,
pp. 129-144,

® Barral, W. (ob. cit., p. 132), nota que na doutrina patria, a adverténcia sobre esta
distincdo foi anotada, ja em 1990 (Villanova Nogueira, M. R., "Conceito de ‘'undersel-
ling' (dumping’)dentro do Anteprojeto da nova Lei Antitruste”, R. de Inf. Legislativa,
Brasilia, ano 27, n° 107, jul./set. 1990), sem contudo, se refletir imediatamente na
prética da autoridade antitruste brasileira que vinha utilizando “dumping” e “under-
selling” como sinbnimos. O autor cita como exemplo votos nos processos administra-
tivos n° 9/74, 20/78, 41/83, 65/87 e 75/87).
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Além dessas distingGes conceituais, observe-se também que o dum-
ping serd investigado pelas autoridades nacionais normalmente vinculadas ao
comeércio exterior de cada pais, que, se membros da Organizacdo Mundial do
Comércio (OMC), se orientardo pelo Acordo Antidumping da Rodada Uru-
guai. Quanto ao underselling e ao prego predatdrio, sua repressao dependera
da existéncia de normas nacionais de defesa da concorréncia, a serem aplica-
das pelas autoridades indicadas por estas leis nacionais.

A distincdo entre os conceitos, frise-se, tém consequiéncias préticas,
uma vez que, como regra geral, a importacdo de produtos com dumping esca-
pa a competéncia do CADE e as normas de defesa da concorréncia, com a
exce¢do do caso de pais ndo-membro da OMC, conforme o art. 91 da Lei
8.884/94.

Quanto ao underselling, sua pratica, no Brasil, pode se subsumir na
Lei Antitruste. Entretanto, o underselling ndo sera, por si s4, um ato punivel
pela norma repressora. Isto somente efetivara se concomitantemente ocorrer a
prética do prego predatério, isto €, se 0 ato tiver por efeito a limitacéo da con-
corréncia, a dominagdo do mercado, o aumento arbitrario do lucro ou o exer-
cicio abusivo de posicdo dominante, sendo esta presumida quando a empresa
ou grupo de empresas controla 20% do mercado relevante (art. 20, inc. 1 a IV
e § 3% da Lei 8.884/94).

Assim reza o art. 21 da Lei:

“Art. 21. As seguintes condutas, além de outras, na
medida em que configurem hip6tese prevista no art. 20 e seus
incisos, caracterizam infracdo da ordem econémica:

XVIII - vender injustificadamente mercadoria a-
baixo do preco de custo; (grifei)

A definic&o legal na combinagéo do art. 21 com o art. 20, portanto, é
a de prego predatério, este sim, sempre sera punivel pela Lei Antitruste quan-
do ficar provado, ainda que ndo advenha da prética de dumping.®

® Segundo o autor citado, pode ocorrer a prética de preco predatério, ainda que ndo
advinda do underselling se o produtor vende com baixissimos niveis de lucro visando
somente a eliminacdo dos concorrentes, portanto, neste caso, para a configuracéo da
infracdo, ndo seria requerido a venda abaixo do prego de custo. Segundo o autor, a
subsungdo normativa se efetivard a partir da hipotese na lei que caracteriza como
infracdo da ordem econdmica, os atos “sob qualquer forma manifestados”, que preju-
diguem a livre concorréncia; objetivem a dominacdo do mercado, ou ainda, possam
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Tal como prevista na Secdo 2 do Sherman Antitrust Act de 1890
(EUA), do mesmo modo também nos artigos 20 e 21 da Lei antitruste brasilei-
ra, predacéo pode ser considerada como uma espécie de estratégia adotada por
qualquer firma numa tentativa de monopolizar o mercado de algum produto.
Mas, no caso classico definido pela doutrina, somente uma firma dominante
faria seus precos mais baixos o suficiente para impor perdas a seus rivais.
Expulsando-os do mercado, o predador estaria livre para impor pre¢cos mais
altos depois, com o consequente dano ao consumidor devido ao seu poder de
mercado n&o constrangido.’

O entendimento predominante do predatory pricing é o dos teoristas
da Escola de Chicago segundo o qual a pratica é irracional e raramente obser-
vada no mundo real. Este ceticismo se deve a irracionalidade presumida de
uma firma na pratica de precos em niveis predatorios para maximizar lucros.
Assumindo um ambiente perfeitamente competitivo, uma firma engajada em
tal conduta, incorreria em severas perdas de curto prazo na sua tentativa de
causar prejuizo aos rivais, que ela racionalmente ndo consideraria tal estraté-
gia. Ainda que a firma engajasse em tal conduta e fosse bem sucedida na eli-
minag&o dos rivais, para ser lucrativo, a firma predadora necessitaria recupe-
rar as perdas por meio de elevacdo de precos mais tarde a niveis supracompe-
titivos. Num ambiente de completa informacéao, precos em tais niveis atrairia
novos competidores (na esperanca de obter lucros supranormais), reduzindo
as chances da firma, de recuperagéo de suas perdas. Percebendo isso, a firma
calcularia a baixa probabilidade de recuperacdo dos lucros perdidos e evitaria
tal conduta.

A concepgdo acima € atualmente esposada por um grande nimero de
economistas e especialistas antitruste e tornou-se influente entre os organis-
mos reguladores norte-americanos e também no Judiciario. Um exemplo dis-
S0, € que as agéncias federais, nos Estados Unidos, tém deixado de mandar
casos de precos predatérios para a Justica.

Num dos casos mais recentes que chegou a Suprema Corte, esta es-
tabeleceu que "precos abaixo de uma medida apropriada de custos do acusa-
do" era um pré-requisito para a responsabilizacdo pelo preco predatério. De

produzir o aumento arbitrario de lucro ou o exercicio abusivo de posi¢do dominante
(Lei 8.884/94, art. 20).

" Boa parte dos argumentos doutrinarios expendidos ao longo desse voto foram extra-
idos de um interessante trabalho recentemente publicado pelo Ministério da Fazen-
da/SEAE, Documento de Trabalho n° 5, "Antitrust and Predation - Reflections on the
State of Art", Out./2000, de autoria de Marcelo de Matos Ramos.
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acordo com a Suprema Corte, a regra do preco abaixo do custo é justificada
pelas seguintes razdes:

Primeiro, precos acima de uma medida relevante de custo
pode refletir uma estrutura de custos mais baixos da firma e, entdo,
representa competicdo baseada no mérito;

Segundo, a Corte concluiu que seria imprudente condenar
cortes de pre¢o quando a firma corta seus precos a um nivel acima dos
custos por propositos anticoncorrenciais. Os cortes de pre¢o comega-
ria uma cadeia de eventos tendentes a resultar na quebra dos precos de
oligopdlio e no comego da concorréncia. E mesmo se 0s precos volta-
rem aos niveis anteriores, condenar 0s cortes de pregos é privar 0s
consumidores dos beneficios de precos mais baixos no intervalo de
tempo;

Terceiro, a Corte entendeu que condenar cortes de preco a-
cima do custo, estaria além da capacidade pratica de um tribunal judi-
ciario e seria algo dificil de controlar sem que isso gerasse riscos into-
leraveis de desestimular cortes de precos legitimos.

A analise feita no caso presente tratou de confirmar, a partir da ana-
lise das informacdes contidas na farta documentacdo existente nos autos, se
sdo consistentes para a identificacdo da préatica de precos predatorios, os indi-
cios apontados pela Representante. Diga-se desde logo, que todos os pareceres
exarados (SEAE/MF, SDE/MJ e Procuradoria do CADE) nédo endossaram a
queixa da representagdo, com o que ndo se conformou a peticionaria, o que
estd demonstrado pelo intenso contraditério entre esta e os 6rgdos antitruste
durante a instrugdo. De qualquer maneira, 0 CADE ¢é a ultima e definitiva
instancia decisoria sobre a questdo, no ambito do Poder Executivo (arts. 39 e
50, da Lei 8.884/94), cabendo as partes evidentemente a via do Poder Judicia-
rio caso tenham por ameacados os seus direitos, conforme disposicéo do texto
constitucional (Art. 5°, inc. XXXV, da C.F.).

Em se tratando de atividade de comercializa¢cdo no mercado interno
de produtos importados, dispensavel é dizer que, no dmbito da defesa da con-
corréncia, ndo se questionou se os custos de importacdo eram altos ou demasi-
adamente baixos, isto &, se resultavam ou ndo de dumping. Esta pratica foi
devidamente investigada pelo 6érgdo competente, 0 DECOM, e reparada pelo
governo brasileiro (Portaria Interministerial MICT/MF n° 22, de 09.10.98,
D.0.U., n° 198-E , de 16.10.98, Secdo 1). Ao Relator interessou somente veri-
ficar se as condigdes do mercado relevante devidamente delimitado e se as
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informacg@es juntadas aos autos pela instrugdo, ou possiveis de serem coligi-
das, indicariam com seguranga a procedéncia da dentncia. Assim, as informa-
cOes de custo quando consideradas, foram aquelas incorridas com, e a partir
da internagdo do produto no mercado interno, ignorando-se as alegacOes de
dumping, por ndo ser este o foro competente.®

Apesar dos insistentes esforcos empreendidos pela Representante
para prover os 6rgdos de instrugdo do processo de “"evidéncias" da conduta
predatdria das empresas do grupo Merck, chegando a reivindicar da SDE, por
diversas vezes, uma ordem de cessacdo da suposta prética, tais evidéncias nos
autos ndo sdo tdo visiveis como pretendeu tantas vezes "demonstrar” a recla-
mante. As dificuldades surgiram ja nas peticGes da propria Representante,
pela confusdo existente quanto a conduta que se queria denunciar, ndo se dis-
tinguindo uma de outra dentre as diversas condutas comerciais relacionadas a
preco. Ora denunciava-se o dumping predatdrio, ora casos isolados de precos
abaixo do custo, e ora, ainda, alegacfes de preco predatorio no mercado inter-
no, tomando essas expressdes como sindnimas, e parecendo desconhecer o
arranjo institucional existente no Pais para dar conta dessas questdes por meio
de diferentes canais competentes.

Além disso, a propria prova de prego predatorio e a aplicacéo da le-
gislacdo anti-predatoria é um dos temas mais dificeis e mais complexos em
todo o campo da politica antitruste, o que é reconhecido por todos 0s especia-
listas na matéria. Ndo somente porque um dos objetivos da legislagdo antitrus-
te € o de justamente promover precos baixos, mas também porque a relagdo
entre precos e custos das empresas é freqlientemente ambigua e de calculabi-
lidade duvidosa. A reducédo dos pregos de uma empresa pode ser simplesmen-
te o resultado de um salutar processo competitivo, normal nas economias de
mercado. Dai que as agéncias tém procurado estabelecer regras operacionais
para discriminar ataques predatérios ilegais da concorréncia baseada em méri-
tos, até porque precisam ser constantemente lembradas que o antitrust enfor-
cement deve proteger a concorréncia, ndo os concorrentes. Conforme avisa
Gabrielle Marceau,

& Poder-se-ia argumentar que o preco predatério poderia estar sendo praticado n&o
pelas empresas brasileiras Merck e MB, mas pela fornecedora delas, a exportadora
Terumo (USA). Nesse caso, o corte feito pela analise do Relator ndo identificaria a
infraco. E falso esse argumento porque, se tal acontecesse, o prego predatorio (venda
abaixo do custo) praticado pela firma estrangeira seria captado pela investigagéo de
dumping, porque, via de regra, considerando-se a atuacdo de uma firma estrangeira
no seu mercado, toda pratica de preco predat6rio nas exportaces serd também um
dumping, embora nem todo dumping seja também um preco predatério.
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"O eventual erro de julgamento por parte das auto-
ridades de defesa da concorréncia, nesses casos, implica a
geracdo de maiores precos para os consumidores e a coibi-
cdo das condutas em relagcdo as quais a lei antitruste de
qualquer pais deseja justamente estimular e proteger: condu-
tas competitivas, voltadas, ainda que ndo exclusivamente,
para a reducdo de precos. A dificuldade de distinguir con-
corréncia de predagdo tem levado economistas e advogados
a prover possiveis testes ou regras prontas para reconhecer
predacdo em preco. Tais testes buscam distinguir os compe-
tidores nao-eficientes dos eficientes. Ndo ha, entretanto, ne-
nhum consenso em como identificar praticas predatdrias
domeésticas ex ante. A dificuldade ocorre porque a linha di-
viséria entre um prego altamente competitivo e um preco
predatério € bastante ténue. Nao existe uma Unica definicéo
aceita do que constitui predacdo. Dai que essa prética é basi-
camente definida em raz&o de sua conseqiiéncia: a elimina-
c¢do do concorrente eficiente, aquele cuja existéncia, de certa

forma, representa um beneficio para os consumidores".’

De todo modo, é preciso deixar claro que a lei antitruste brasileira
ndo inclui entre as condutas infrativas da ordem econémica a simples reducéo
de pregos, pelo contrario, a concorréncia deve ser preservada justamente para
se garantir, dentre outros fatos, pregos mais baixos aos consumidores. O que a
lei considera anticompetitivo, repita-se, é a adocdo injustificada de precos
abaixo do custo que tenha por objetivo ou efeito, ainda que ndo sejam alcan-
cados, limitar ou prejudicar a livre concorréncia, dominar mercado relevante
de bens ou servigos, ou seja, todos aqueles previstos nos incisos do art. 20 da
Lei 8.884/94. A Resolucdo 20 define o tipo legal contido na norma como sen-

® "Anti-Dumping and Anti-Trust Issues in Free Trade Areas". Clarendon Press. Ox-
ford (NY) 1997, p. 19. Segundo a autora, varios aspectos dessa afirmacdo simples
remanescem ndo resolvidos. A autora pergunta: O que é um competidor eficiente? O
que é eficiéncia? Que periodo temporal de referéncia deve ser tomado para analise?
Deve a predacdo dizer respeito somente com eficiéncia? Existe alguma circunstancia
em que um ofertante menos eficiente deveria ser protegido? Devem tentativas de
predar serem punidas? A histéria do Sherman Act identifica "eficiéncia econdmica"
com "producdo em escala a baixo custo unitario”, o que teria a ver com a propria
competitividade interna e externa das empresas e com o préprio bem-estar do consu-
midor.
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do a prética deliberada de pregos abaixo do custo varidvel médio, visando
(com o intuito de) eliminar concorrentes para, em momento posterior, poder
praticar precos e lucros mais proximos do nivel monopolista.

A lei também ndo admite uma condenacgéo per se da prética de pre-
cos abaixo do custo, de forma que a Resolugéo 20/99 do CADE orienta que 0
exame dessa pratica requer avaliacdo detalhada das condigdes efetivas de cus-
tos e do comportamento dos precos ao longo do tempo, a fim de ndo permitir
gue praticas sazonais normais venham a ser consideradas abusivas. Além dis-
so, a Resolugdo 20 recomenda também a andlise do comportamento estratégi-
co da Representada, avaliando-se as condi¢fes objetivas do mercado, isto €, se
ha condi¢des de ganhos potencialmente extraordinérios posteriores suficien-
temente elevados e capazes de compensar as perdas decorrentes das vendas
abaixo do custo. Este segundo passo é o chamado recoupment requirement,
condicdo introduzida na andlise pela Suprema Corte americana e definida
como a capacidade de uma firma ter uma "perspectiva razoavel" ou uma "pe-
rigosa probabilidade” de recuperar seu investimento em precos abaixo do
custo por meio dos subseqiientes lucros de monopdlio. Assim fazendo, o CA-
DE segue a prética das cortes americanas — que desde o come¢o dos anos 80
adotaram, inteiramente, a teoria neoclassica-liberal — teoria essa desenvolvi-
da pela chamada Escola de Chicago.

A rationale por tras do recoupment requirement é que se um preda-
dor falha em eliminar seus rivais, entdo ele ndo recuperara suas perdas. Nesse
caso, ndo haveria nenhum dano a concorréncia, e os consumidores beneficiar-
se-iam dos precos abaixo do custo.

A Suprema Corte dos EUA utilizou o teste recoupment requirement
no caso Brooke Group Ltd. v Brown & Williamson Tobacco Corp., onde ava-
liou muitas situacbes em que a recuperacao das perdas é improvavel: (i) quan-
do um mercado ¢ altamente difuso e competitivo; (ii) guando uma nova entra-
da no mercado é facil; e (iii) quando o alegado predador néo dispde de exces-
so de capacidade para absorver os market share's de seus rivais e ndo pode
rapidamente criar ou adquirir nova capacidade.

Nos casos em que a recuperacdo das perdas ndo se mostra provavel a
Corte recomenda uma analise sumaria. Nos casos remanescentes, 0 recoup-
ment requirement seria satisfeito se um reclamante utilizasse um dos seguintes
caminhos: (i) usaria informacdes de preco e producdo para provar que precos
supra-competitivos efetivamente ocorreram; (ii) alternativamente, poderia
trazer evidéncias sobre o mercado e a conduta do acusado para mostrar que 0
esquema provavelmente teria resultado em precos de oligopdlio e coordena-
cao tacita (cf. MF/SEAE, ob. cit., p. 17).
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Fagundes, J. explica que, em geral, a literatura antitruste aponta para
as seguintes pré-condicGes, necessérias, ainda que ndo suficientes, para que
uma acao de preco predatdrio seja racionalmente viavel:

(i)as empresas vitimas devem ser suficientemente pe-
quenas e frageis ou apresentarem custos suficientemente eleva-
dos, de forma a permitir que o predador possa disciplina-las ou
retird-las do mercado;

(ii)a estrutura do mercado deve permitir que o predador
possa prever um periodo durante o qual ele possa cobrar precos
monopélicos; e

(iif)o valor presente dos lucros associados ao periodo
durante o qual o preco sera de monopolio deve superar 0s prejui-
zos presentes ligados & prética do preco predatorio. ™

A Resolucéo 20 ao definir que preco predatério é o preco abaixo do
custo variavel médio, optou pelo chamado teste de Areeda e Turner que suge-
re esse custo como uma proxy razoavel do custo marginal (este, dificil de
obter) e que assevera gque a conduta sé é exclusionaria se demonstrada a prati-
ca de preco abaixo desse custo. Ressalte-se, todavia, que na defini¢cdo dada
pela Resolucdo 20, esta implicito o reconhecimento que um prec¢o inferior ao
custo variavel médio é, também, uma condicdo necesséria, mas nao suficiente,
para a existéncia de um preco predatdrio. E nitida a existéncia de um elemento
subjetivo no conceito que é “ ... visando eliminar concorrentes para, em mo-
mento posterior, poder praticar precos e lucros mais préximos do nivel mono-
polista”. Entdo, esta claro, a simples venda por preco abaixo do custo variavel
ndo é considerado preco predatorio, nos termos da Resolugdo 20/99 do CA-
DE.

Mas nem mesmo a estimativa do custo variavel médio é um trabalho
trivial. Terry Calvani observa que o problema com o teste Areeda-Turner
baseado no custo é que ele ndo é facil de aplicar na realidade, e as tentativas
de estima-lo no caso presente, com todas as informag6es necessarias disponi-
veis nos autos, confirmaram as dificuldades no calculo do custo.™

Y11 Curso de Defesa da Concorréncia. Anélise de Condutas Anticoncorrenciais.
Coordenacdo Mario Possas (CADE - 1999); W. Barral (ob. cit.), p. 136, cita também
Forgioni, 1998; e OCDE. Predatory pricing. Paris: OCDE, 1989.

" Terry Calvani (Comentérios sobre a Resolugdo 20 do CADE, em 12/04/98) observa
que a publicacdo em 1975 do artigo "Predatory Pricing end Related Practices Under
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Essas dificuldades tém levado vérios tribunais nos E.U.A. a analisar
as condigOes estruturais do mercado, antes da etapa de comparacdo pre-
co/custos. Caso essas condicdes revelem a impraticabilidade da conduta em
questdo, 0 caso encerra-se automaticamente, como ja foi mencionado.

O raciocinio que suporta esse método é simples: supondo-se que 0s
gerentes sdo0 minimamente racionais quando implementam suas estratégias e
conhecem as caracteristicas basicas dos mercados onde suas empresas atuam,
pergunta-se: — determinada agdo como o preco predatorio, poderia fazer sen-
tido do ponto de vista de racionalidade econémica?

Quais sdo, entdo, as condicBes estruturais que podem viabilizar a
pratica de pregos predatorios? Em outras palavras, quais aquelas caracteristi-
cas estruturais que, se presentes no mercado, tornariam a decisdo de uma fir-
ma de praticar precos predatérios minimamente racional e que, na sua ausén-
cia, implicariam a irracionalidade da empresa, posto que sua acéo estaria fa-
dada ao fracasso? Basicamente s&o cinco as condigfes estruturais necessarias,
mas ndo suficientes, para que haja possibilidade de conduta predatéria:

(i)o mercado relevante deve ser extremamente concen-
trado. Precos predatérios sdo incompativeis com mercados com-
petitivos;

(if)o predador deve possuir posi¢cdo dominante, isto €
elevado market share. Caso contrério, ndo sera capaz de elevar
seu poder de mercado o suficiente para cobrar, pos-predacéo,
precos de monopdlio;

(iii)o nivel de barreiras a entrada deve ser alto. Caso
contrério, o predador, mesmo que tenha sucesso, ndo podera au-

Section 2 of the Sherman Act", pelos professores de Harvard, Donald F. Turner e
Philip Areeda, mudou radicalmente a visdo americana desse tema. O artigo de Areeda
& Turner sugere que (a) qualquer preco igual ou acima dos custos marginais de curto-
prazo "razoavelmente antecipados” é nao-predatorio; (b) um preco abaixo do custo
marginal é predatdrio, exceto se igual ou acima do custo total médio; e, (c) sendo os
dados sobre custos marginais dificeis de obter, os custos médios variaveis, que sao
muito mais faceis de calcular, devem ser usados pelas cortes como um substituto para
0s custos marginais. Como também observa Terry Calvani, o artigo parte de uma
analise estatica (comparativa) do equilibrio da firma no curto prazo, usada em todos
textos introdutdrios de teoria dos precos. O teorema contido nos livros-textos afirma
que o pre¢o baseado no custo marginal reflete uma alocagdo eficiente de recursos
(lucro méaximo).
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mentar 0s precos pés-predacdo, posto que tal atitude atrairia no-
VOS concorrentes;

(iv)o predador deve possuir excesso de capacidade ins-
talada, ao contrario de seus competidores, para poder absorver as
vendas de seus rivais no curto prazo que surgird com a saida de-
les;

(v)a prética de preco predatorio é lucrativa somente se
0s ativos dos rivais expulsos forem removidos do mercado, caso
contrario um rival remanescente ou qualquer outra empresa po-
deria comprar os ativos a pregos reduzidos, adquirindo uma van-
tagem competitiva sobre o proprio predador.

O objetivo final do teste de todas essas condigdes, em especial, as
condigdes de entrada, € avaliar se o 'recoupment' é provavel, isto é, se a recu-
peragdo das perdas seria uma hipdtese racional. Ainda de acordo com Terry
Calvani (ob. cit.), o teste do recoupment é uma garantia mais facil do que a
caracterizacdo do custo. Se essas condicBes estruturais ndo estiverem presen-
tes no mercado relevante onde atua o predador, ndo ha bases racionais, do
ponto de vista econémico, para se sustentar uma acusacao de preco predaté-
rio. Logo, a andlise das condi¢des do mercado relevante é uma etapa impres-
cindivel no julgamento desses casos, antecedendo a fase da comparacdo den-
tre precos e custos da suposta empresa predadora.

Deve ser mencionado que a légica da Escola de Chicago tém recebi-
do ataques, com consequiéncias diretas no pensamento antitruste. Como pro-
curei deixar claro, os procedimentos atuais de verificagcdo do preco predatério
contam primordialmente com as suposi¢des comportamentais da teoria neo-
classica de pregos. Esse corpo de idéias constréi um modelo de comportamen-
to empresarial em que é assumido que as partes sdo motivadas exclusivamente
pela maximizacdo de lucro, possuem informacdo perfeita, e agem calculada-
mente de forma racional em suas decisGes. No entanto, a pesquisa moderna
parece ml(gstrar que isto pode ndo ser toda a verdade sobre o comportamento
humano.

2.0 programa de pesquisas nessa direcéo é conduzido pela chamada Escola de Har-
vard de onde surgiu o paradigma Estrutura-Conduta-Desempenho do pioneiro Ed-
ward Mason, nos anos 30, desenvolvido por Joe Bain e, depois por Scherer. M. Pos-
sas (ob. cit.) explica que quase toda a abundante producéo académica na area de eco-
nomia industrial, em particular a pesquisa empirica, segue de forma explicita ou ndo o
modelo de J. Bain (Industrial Organization, 1959), incorporando desse autor a suges-
tdo de tomar a concentragdo econdmica como o elemento bésico da estrutura e a in-
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Afora a observacgao acima, é preciso ver que a recuperacdo das per-
das nem sempre é um objetivo imediato ou de curto prazo das empresas. Além
disso, parece patente que o receituario acima proposto tem como quadro de
referéncia firmas cujas receitas dependem da linha de produgdo de um sé pro-
duto. Tenho minhas duvidas se o recoupment seria uma condi¢do sine qua non
para a pratica predatoria no caso de firmas multiproduto, como &, em geral, 0
que acontece no mundo real. Nos casos concretos, a pratica do subsidio cru-
zado pode se mostrar necessaria como uma estratégia temporaria para deslocar
um concorrente incdmodo. Elizabeth Farina® concorda que a prética de pre-
cos predatorios estd, em geral, amparada pela concessdo de subsidio cruzado
para financia-la. Esse subsidio cruzado pode ser implantado através de uma
discriminagdo de pregos, quando se trata de um produto Unico. Se a firma é
multiprodutora ou faz parte de um conglomerado, o mesmo subsidio cruzado
pode ser financiado pelo lucro de monopdlio obtido com outros produtos.

Segundo a Representante esse era o procedimento das Representa-
das, ponto que abordarei mais adiante. De qualquer maneira, o primeiro passo
serd, entdo, a andlise das condigdes estruturais do mercado.

Il - ANALISE DAS CONDICOES ESTRUTURAIS DO MERCADO
I1.1 Mercado relevante

A primeira nogdo de mercado relevante é que este tem de ser defini-
do como um locus (produto/regido) em que o poder de mercado possa ser
(hipoteticamente) exercido.

O mercado relevante de produto é o de tubos de vidro ou plastico
para coleta de sangue a vacuo. Tais tubos foram projetados para substituir as

tensidade das barreiras a entrada como um indicador-chave do poder de mercado das
empresas oligopolistas e co-determinante do nivel dos precos (p. 89). Essa aborda-
gem, também conhecida como "estruturalista”, sustenta que a estrutura condiciona a
conduta das firmas e o desempenho do mercado, embora seus autores reconhegcam
que que a causalidade ndo flui em uma s6 diregcdo. Os trabalhos mais recentes em
Organizagdo Industrial exploram muitos dos aspectos tratados pela tradi¢do de Har-
vard, mas guardam algumas diferencas fundamentais, A Nova Economia Industrial se
preocupa em mostrar como a estrutura de preferéncias dos consumidores, as relaces
tecnoldgicas e o comportamento das firmas determinam a estrutura do mercado endo-
genamente (cf. Marcelo Matos Ramos (MF/SEAE, ob. cit., p. 18, Farina, E.M.M.Q,
"Concorréncia Perfeita e Politica Antitruste, Fev./99).

3 "Fundamentos da defesa econdmica”, in Estudos Econdmicos da Construcéo n® 1
(1996), SindusCon/SP, p. 31.
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seringas empregadas na coleta de sangue, e sdo produzidos em Varios tipos,
formando grupos de familias de produtos constituidos por tubo de ensaio
transparente, incolor, de vidro ou de plastico, vedado com tampa de borracha
atdxica ou pléastica, contendo ou ndo substancias quimicas. Afirma-se que néo
existe diferenca substancial entre os tubos disponiveis no mercado, seja entre
0s importados, seja entre estes e o de fabricagdo nacional. Segundo consta dos
autos, a lista de pregos do principal exportador para o Brasil, a Becton Dickin-
son, indica a existéncia de, aproximadamente, 180 tipos (tama-
nhos/aplicac@es) de tubos, sendo que, aproximadamente, 30 destes sdo comer-
cializados no Brasil.

Especula-se se 0 mercado relevante na dimenséo produto ndo deve-
ria ser segmentado por tipo de tubo. Do ponto de vista do usuario do produto
(o laboratério de analises clinicas, p. ex.), cada tipo de tubo tem sua aplica¢éo
especifica, dependendo do exame a ser feito, da quantidade da amostra de
sangue a ser coletada etc., de sorte que um tipo de tubo provavelmente néo é
substituto de outro. Assim, ndo havendo substituibilidade entre os diferentes
tipos de tubos seria pacifico que cada tipo de tubo constituiria um mercado
relevante de produto.

Acontece que assim procedendo, estar-se-ia dando demasiada énfase
na demanda, o que resultaria em mercados relevantes muito restritos. Lembre-
se que a definicdo de mercado relevante estd intimamente relacionada com o
conceito de poder de mercado. Como observa Gheventer, A., "0 mercado
relevante ndo € apenas um espago onde se relacionam compradores e vende-
dores, mas um campo de rivalidade entre concorrentes. Assim, as decisfes de
precos e quantidades da firma dependem ndo somente dos impulsos psiquicos
e da capacidade de reagdo dos consumidores frente a aumentos de precos, mas
também das possiveis respostas dos concorrentes ... . A abrangéncia destas
reacoes cﬁapende do grau de substituibilidade da demanda e da oferta do pro-
duto ...".

Assim, continua o autor, quando a oferta do produto é flexivel no
curto prazo, havendo um eventual aumento de precos (em um tipo de tubo, p.
ex.), outros produtores serdo estimulados a rapida conversdo de parte de sua
producdo para este mercado, razdo pela qual, ndo faz sentido, no caso concre-
to, separar os mercados relevantes. Este € um caso em que ndo obstante ine-
xista substituibilidade no uso de cada um dos produtos, a integracdo das linhas
de producéo é tdo completa que os fabricantes ndo produzem este ou aquele
tipo de tubo, mas uma linha completa para as principais aplicacdes. Havendo

YA Outra Lamina da Tesoura - Consideragdes sobre a oferta na defini¢ao de mer-
cado relevante”, in Rev. do IBRAC, V. 5. N° 6, p. 43-54.
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necessidade de produzir este ou aquele tipo de tubo, ndo ha que se falar sequer
em switching costs, a ndo ser que a empresa decida ampliar em definitivo sua
capacidade instalada. Esta é uma situacdo, portanto, em que a 6tica da oferta é
um auxiliar valioso na delimitago precisa do mercado relevante. "Tubos para
coleta de sangue a véacuo", sem distin¢do do tipo ou tamanho, portanto, € o
mercado relevante de produto.

Nao se considerou no mercado relevante as seringas utilizadas para
a coleta de sangue. Embora os tubos tenham se tornado um substituto mais
moderno do sistema de coleta de sangue por seringas, considero improvavel
que o inverso ocorra. Ndo se pode dizer que as seringas sejam substitutas dos
tubos, caso estes sofram um aumento de precos. Segundo informa a Represen-
tante, a seringa descartavel ndo substitui o tubo a vacuo e sim a agulha hipo-
dérmica desenvolvida especialmente para esta finalidade. Na verdade, ainda
segundo a Representante, 0 que 0s tubos a véacuo substituem sdo os antigos
frascos de penicilina, ou os tubos de ensaio, preparados no préprio laboraté-
rio, também conhecidos como tubos receptores. Uma vez feita a substitui¢do
do processo de coleta com seringa pelo processo do tubo a vacuo, dificilmente
os laboratdrios, clinicas e hospitais modificariam suas rotinas de trabalho,
seguranca e higiene para voltar a usar a seringa descartavel. Embora seja pos-
sivel que o antigo processo de coleta com seringa ainda conviva no mercado
com o revolucionario sistema a vacuo, este é mais rapido, seguro e eficiente.
O tubo a vécuo ja vem pronto para a coleta, com os anticoagulantes necessa-
rios, sem necessidade de manipulagdo de amostras.

O mercado relevante geografico € o mercado nacional. A elevada
participacdo das importa¢Ges no consumo aparente nesse mercado (64,9% em
1994 e 70,9%, em 1995)", pode levar & suposico de que a dimens&o geogra-
fica do mercado é internacional. Conforme Calixto Salom&o'® a presenca de
vendas substanciais de produtos de outra regido permite a inclusdo do total de
sua producdo, a ndo ser que alguma barreira econémica seja claramente iden-
tificavel.

No caso especifico entendo que ndo é aconselhavel a incluséo de to-
da a producdo estrangeira, porque ha algumas barreiras a importacéo direta do

1> parecer DECOM ne 98/13 , no processo MICT/SAA/CGSG 52100.000094/97-06,
de investigacdo de dumping nas exportacfes para o Brasil de tubos originarios do
EUA e do Reino Unido, p. 47. Para R. Posner (apud Calixto Salomao, Direito Con-
correncial - As estruturas. Sdo Paulo: Malheiros Editores, 1998, p. 104), a existéncia
de vendas ainda que em quantidade reduzida é uma evidéncia de que o agente eco-
ndmico externo é capaz de transpor quaisquer eventuais barreiras existentes no mer-
cado local.

1o 0b. cit., p. 110.
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produto, muito embora, superadas quando a importacdo é feita pelo canal
apropriado, ou seja, 0 representante/importador. As principais barreiras a im-
portacdo direta seriam: o custo de manter estoques de seguranca e 0 prazo de
validade dos tubos. As investigacdes do DECOM (encerradas em 1998)", de
dumping nas exportagOes de tubos dos EUA para o Brasil (Exportador: Teru-
mo; Importador: Merck) e do Reino Unido para o Brasil (Exportador: Becton
Dickinson-UK; Importador: Becton Dickinson-BR), detectaram que apenas
trés empresas, além das Representadas e da Becton Dickinson-Brasil haviam
feito importacdes no periodo investigado, Jan./94 a Dez./96. Os fabricantes
dos produtos importados por essas trés outras empresas eram a norte-
americana Sherwood Medical, a Becton Dickinson (USA) e Diesse (Italia). Os
resultados da investigacdo indicaram que, com uma Unica exce¢do (caso do
Laboratério Fleury), tratava-se de importadores/distribuidores ligados, cada
um, a determinado fabricante estrangeiro, o que significa que, em geral, 0s
estabelecimentos consumidores, por alguma razdo, ndo importam diretamente
dos fabricantes. As barreiras a importacdo direta pelo consumidor séo confir-
madas quando da analise pela SEAE do AC n° 08012.002467/00-11 em que
se inquiriu tais estabelecimentos sobre a importacdo. Uma Unica resposta, mas
que parece representativa da realidade do mercado, foi que a importacéo dire-
ta ndo da a garantia de um estoque de seguranca, fundamental para a manu-
tencdo do funcionamento do estabelecimento. Se se optasse pela importagédo
ter-se-ia que arcar com o custo desse estoque, e ainda estar-se-ia sujeito as
variacGes de demanda e as questBes alfandegarias que frequientemente atrasam
a entrega dos materiais.

Essa necessidade de estogues reguladores para atender & demanda é
agravada pelo fato de que os tubos a vacuo importados, sobretudo os de plas-
ticos, possuem reduzido prazo de validade, apenas 6 meses. Levando-se em
conta o processo de importacdo, distancia percorrida, tempo de desembaraco
da mercadoria etc., ndo muito raramente o produto s6 é disponibilizado para o
consumo restando apenas 90 dias para a expiracéo do seu prazo de validade.®

Um fato que confirma que o mercado nacional é um mercado distin-
to do de outras regides é o fato de ter o DECOM/MICT identificado a prética
de discriminacdo transnacional de preco, o dumping — situacdo onde os pre-
¢os sdo mais baixos no mercado importador do que no mercado doméstico do
exportador. Isso confirma que ndo ha um mercado abrangendo Brasil e EUA,

7 parecer DECOM n° 98/13, p. 5.
'8 Informacao prestada pela Labnew no AC n° 08012.002467/00-11 (Greiner/Graci),
fls. 108.
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ou Brasil e Europa, ou, um mercado mundial, pelo fato de que a existéncia de
diferentes precos nesses mercados pressupde que sejam mercados separados.*®

Outro fator indicado pelos concorrentes consultados, que deve atuar
como limitador das importagdes diretas, é a necessidade de manter registros
no Servico Nacional de Vigilancia Sanitéria, da marca e do fornecedor do
tubo.

Da mesma forma, a SEAE também definiu o mercado relevante co-
mo nacional, considerando a impossibilidade de clinicas e laboratérios recor-
rerem diretamente ao mercado externo.

11.2 — Estrutura da oferta

Um dos indicadores mais usuais das condi¢des concorrenciais de um
mercado relevante é o grau de concentracdo dado pelo nimero de participan-
tes nesse mercado. Os participantes incluem, basicamente, as firmas que pro-
duzem ou possam vender os produtos considerados no mercado relevante. A
literatura indica que também podem ser incluidas firmas que ndo estejam pro-
duzindo ou vendendo os produtos considerados, mas que possam vir a fazé-lo
rapidamente (em torno de um ano), sem custos irrecuperaveis de entrada e
saida, diante de um aumento significativo e ndo transitorio dos pregos.

No caso em analise ndo ha informagdes nos autos sobre a existéncia
de outras firmas. As principais marcas que existem no mercado brasileiro de
tubos para coleta de sangue, sdo também as principais concorrentes a nivel
mundial (a excecdo da Labnew). Poder-se-ia considerar concorrente potencial
nesse mercado, a Greiner, que posteriormente acabou investindo na aquisicédo
do seu distribuidor. Assim, o nimero de participantes efetivos e potenciais no
mercado brasileiro de tubos a vacuo, era, em 1994/95, de apenas cinco empre-
sas, podendo tornar-se quatro, caso a suposta estratégia predatéria da Merck
fosse bem sucedida: BD, Labnew, Merck/Terumo, Sherwood e Greiner. Veri-
fica-se que os principais players dos maiores mercados, ja marcavam, ou mar-
cam presenca no mercado relevante por meio de exportacGes, a partir de fabri-
cas instaladas no exterior (EUA ou Europa). Vé-se que, no caso, ndo ha a
necessidade de plantas localizadas no mercado relevante, para dele participar.
Mencione-se de passagem, as repetidas referéncias da Representante ao restri-
to oligopolio mundial dos tubos para coleta de sangue. Segundo a mesma,

19 Cf. Marceau, G. ob. cit., p. 11.
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... 0 mercado mundial de tubos a vacuo que gera um fatura-
mento anual de US$ 1,5 bilhdo é repartido por tdo somente quatro
empresas, da seguinte forma: Becton Dickinson, lider mundial, com
70%, Terumo, 22 maior produtora, com 15%, Sherwood, 8,% e Grei-
ner, 7%. Este cenario permanece estavel por 10 anos. E como se ne-
nhum dos integrantes do oligopolio tivesse atentado para o mercado
latino-americano, mesmo apoés a lider ter fechado a sua Unica fabrica
do género na América Latina" (Apart. Conf., fls. 27).

Assim, considerou-se como participantes no mercado brasileiro de
tubos a vacuo, a Labnew e as seguintes empresas/grupo de empresas que, com
excecao da Ultima, aqui ofereciam tubos de prépria fabricacdo, no periodo sob
analise:

eBecton Dickinson International Distribution Service (USA),
Becton Dickinson Vacutainer Systems (UK) - Importador: Becton Dick-
inson Ind. Cir. Ltda. (BR). Grupo de empresas do ramo odonto-médico-
hospitalar, é lider mundial na oferta de tubos a vacuo de vidro e de plasti-
co, com fabricas nos EUA, Reino Unido e Brasil (no ultimo caso, para fa-
bricacdo de seringas, termdmetros e canulas descartaveis), fabricante do
tubo a vacuo da marca Vacutainer;

eTerumo Medical Corporation (USA) - Importador: MB Bio-
guimica e Merck S. A. A Terumo é a segunda colocada no mercado norte-
americano de tubos de vidro e de plastico, fabricante da marca Venoject
com fabricas nos EUA e Bélgica. Apds a imposigdo de direitos antidum-
ping pelo governo brasileiro aos produtos da Becton Dickinson origina-
rios dos EUA, passou a exportar para o mercado brasileiro, por intermédio
das empresas MB Bioquimica Ltda., e Merck S. A., ambas do grupo ale-
mao Merck;

eSherwood Medical - Saint Louis (USA) - Importador: Alamar
Tecnocientifica Ltda.

% Embora ndo seja uma questdo de fundo, esta Gltima afirmacéo da Representante,
me obriga a dela discordar, porque, de fato, os acontecimentos protagonizados no
mercado por ela propria, mostram o contrario do que é afirmado: Todos os integran-
tes desse “oligopolio” (com excecdo da Becton Dickinson, que ja estd no mercado)
tentaram entrar, pelo menos no Brasil, por meio do procedimento mais comum - via
exportacdes.
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eGreiner Labortecnick

Como ocorria com as principais empresas citadas, a oferta dos tubos
a vacuo aos estabelecimentos consumidores se dava, por meio de firmas re-
presentantes estabelecidas no mercado, as quais, por meio de importacgéo,
colocavam o produto em extensa rede de distribuicdo, ou atendiam diretamen-
te 0s hospitais e laborat6rios demandantes do produto. A existéncia de repre-
sentante no mercado doméstico, afiliado a um determinado fabricante estran-
geiro, mostrou-se ser a regra comum, indispensavel para viabilizar a venda,
no caso das firmas que ndo tém fabrica instalada no mercado relevante.

As participacdes de mercado tém sido consideradas o melhor indi-
cador da capacidade competitiva e do poder de mercado presente e futuro das
firmas. Para estimar o market share das participantes do mercado utilizou-se
os dados de importacdo apurados pelo DECOM, nos processos de dumping,
para o caso das firmas importadoras, e os dados de venda para a fabricante
doméstica, em ambos os casos, em quantidades do produto. Partiu-se do ano
de 1993, um ano antes daquele em que a Representante alegou o inicio da
ocorréncia da pratica, até os anos mais recentes, de forma que se possa verifi-
car a evolugdo da estrutura do mercado antes, durante e ap6s o periodo apon-
tado como de ocorréncia da préatica (Setembro de 1994 a Dezembro de 1995).
A seqguir, os dados de participagdo no mercado.

TABELA | - PARTICIPACOES NO MERCADO RELEVANTE DE TUBOS
PARA COLETA DE SANGUE A VACUO

Produtor/ 1993* 1994 1995 1996

Importador | Quant. | Partic. | Quant. | Partic. | Quant. | Partic. | Quant. | Partic.
(mil % (mil % (mil % (mil %
und) und) unid unid)

Becton 75,00 | 22.023| 59,37 | 23.859| 45,97| 30.592| 47,17

Dickinson

Merck -| 1.036 2,88| 8.113| 15,63| 15.895| 24,51

(Terumo)

Labnew 19,00| 12.281| 33,10| 14.799| 28,51| 13.868| 21,38

Sherwood Nd.| 1.661 4,47 4.888 9,42 | 4.067 6,27

Medical

Outros Nd. 92 0,02 245 0,47 434 0,67

TOTAL 100,0| 37.093| 100,0| 51.904| 100,00 | 64.855| 100,00

Produtor/ 1997 1998** 1999%***
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Importador Quant. Partic. Quant. Partic. Quant. Partic. %
% %

Becton Dic-| 59.505.300 | 62,06 | 60.754.912| 73,76 | 62.030.765 73,06

kinson

Merck (Te-| 16.146.400| 16,84 | 4.596.400 5,58 862.800 1,01

rumo)

Labnew 15.050.250 | 15,70| 13.952.190| 16,94 | 12.341.775 14,54

Sherwood 3.559.000| 3,71 Nd

Medical

Graci (Grei-| 1.625.700 1,70 | 2.644.100 3,21| 7.744.030 9.12

ner)

Outros Nd nd

TOTAL 95.886.650 | 100,00 | 82.367.053 | 100,00 | 84.898.848 97,73

Fonte: Pareceres DECOM 657/93, 99/8 (Anexo 4) e 2000/8, p. 20 e dados das partes.
* Qut./1993, data em que o governo brasileiro sobretaxou, por 5 anos, os tubos de
vidro importados pela BD, dos EUA;

** Qut./1998, data em que o governo brasileiro sobretaxou, por 5 anos, os tubos ori-
ginarios dos EUA, fabricados pela Terumo e Sherwood.;

*** Extingdo dos direitos antidumping sobre as importa¢@es de tubo da BD, impostos
pela Port. MF 556/93.

11.3 Grau de concentragéo

Uma analise das participacGes de mercado apresentadas na tabela |
indica que o mercado de tubos a vacuo para coleta de sangue, no Brasil, era
um mercado concentrado, com praticamente, apenas quatro empresas atuando
(C4: + 100%). Uma andlise da evolucdo dessas participacdes mostra que a
situacdo atual tornou-se ainda mais concentrada, voltando a ser o que era an-
tes de 1993, um duopolio altamente favoravel a Becton Dickinson, em funcéo
das sancGes antidumping decorrentes da acdo do DECOM, afastando a con-
corréncia da Terumo e da Sherwood.

Até 1993, esse mercado era basicamente suprido por apenas duas
empresas nacionais: Becton Dickinson Ind. Cirargicas Ltda. (100% controlada
pela BD Company - USA), e Labnew Ind. e Com. Ltda. (empresa 100% brasi-
leira). Em 1990, com a abertura comercial e queda das aliquotas do imposto
de importagdo, a Becton Dickinson desativou sua fabrica de tubos no Brasil,
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passando, entdo, a importar os tubos para coleta de sangue, de sua matriz nos
EUA, sendo a Labnew, desde entdo, a dnica fabricante nacional.**

As importagdes dos tubos da Sherwood ja vinham crescendo lenta-
mente e, com a entrada das importagdes dos tubos Venoject da Terumo pela
Merck e MB, no final de 1994, o mercado comegou a experimentar ligeira
desconcentragcdo. Em 1995, o mercado j& contava com quatro ofertantes, com
aparente equilibrio competitivo entre eles, embora, por causa da retragdo im-
posta a Becton Dickinson-BR, pela imposi¢cdo dos direitos antidumping as
suas importacdes dos tubos de vidro, dos EUA, no final de 1993.

Quando, em 1998, os direitos antidumping foram estendidos tam-
bém aos concorrentes com menor participacdo no mercado (Terumo e Sher-
wood), este voltou ao que era antes de 1994, ou seja, um monopolio comparti-
Ihado, porém, agora, com maior assimetria entre a lider (Becton Dickinson) e
sua concorrente, a Labnew, estando, esta Ultima, em situacdo claramente des-
favoravel, financeiramente, conforme alega (outra concorrente, a Merck, apds
1999, ndo mais atuou no mercado, possivelmente, em decorréncia da imposi-
cdo de direitos antidumping aos produtos por ela importados, o que ocorreu
em Outubro de 1998).

Portanto, em 1999, a situacdo € muito parecida com a de 1993, em
termos do reduzido nimero de participantes do mercado — duas firmas, com
elevada assimetria entre elas. Comeca, entdo, a despontar um novo entrante no
mercado, que € a austriaca Greiner Labortechnik GmbH, mas, ja sob um novo
processo de investigacdo de dumping (desta vez, a investigacdo envolve além
da Greiner, todas as importacbes da Becton Dickinson, tanto dos EUA, quanto
do Reino Unido).

Na época da representacdo da Labnew sobre a préatica de prego pre-
datério, além dela e da suposta predadora (Merck/Terumo), atuavam como
concorrentes efetivos no mercado brasileiro, a lider BD (com parte de suas
importacdes submetida a direitos antidumping e acusada de préatica predatoria,
na SDE) e Sherwood, além de outros pequenos participantes marginais. E,
portanto, um mercado concentrado, com quatro concorrentes, considerado na
literatura um oligop6lio.?

2! parecer DECOM n° 657/93

2 M. Possas (Estruturas de Mercado em Oligopdlio, Hucitec, 1990), ironiza as cate-
gorias estruturais de mercado afirmando que nem mesmo as concep¢fes mais elabo-
radas do conceito de oligopolio se exprimem adequadamente nos coeficientes de
concentracdo. Situacdes legitimamente consideradas como de oligop6lio podem abar-
car uma gama extremamente ampla de valores de um coeficiente, sem que se possa
estabelecer uma correspondéncia entre valores mais altos e maior presenca(?) de
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Essa estrutura de mercado, no entanto, ndo é, por si s6, uma condi-
cao suficiente para o exercicio do poder de mercado p6s-predagdo. Baumol,
Panzar e Willig (1982) (apud Farina (1999)) mostraram que em condic0es de
contestabilidade perfeita, o oligopdlio ou mesmo o0 monopdlio € disciplinado
pela concorréncia potencial. Segundo Farina (1999)*, "No mundo da contes-
tabilidade perfeita ndo existe lugar para a ineficiéncia produtiva e para o com-
portamento estratégico. Pregcos monopolicos, precos predatérios e subsidios
cruzados criam oportunidades lucrativas de entrada e, portanto, a configura-
cao da industria é ndo sustentavel".

11-4 Existéncia de barreiras a entrada

No jargdo antitruste, entrada requer instalagdo de capacidade para
produzir e para vender, sendo necessario, portanto, ndo so plantas, mas tam-
bém, as vezes, marca e uma importante estrutura de distribuicdo e de servicos
pos-venda. Uma distingdo basica, é, p. ex., que importacGes ndo sdo entrada -
ou committed entry - embora sejam fundamentais para disciplinar o mercado.

No caso concreto do mercado nacional de tubos a vacuo para coleta
de sangue, a década de 90 ndo assistiu nenhuma entrada, na forma acima defi-
nida, ocorrendo, ao contrario, a desativagdo, no inicio da década, do parque
fabril na area de tubos da BD, lider absoluta do mercado, que preferiu atendé-
lo por meio de importacdes de produtos das suas matrizes nos EUA e Reino
Unido.

Se é que entradas houveram, estas s6 ocorreram na forma "ndo-
comprometida” (uncommitted entry), representadas pelas importacdes, alias,
bem-sucedidas, ndo fossem os problemas na area do DECOM (confira os
market share's na Tabela I). Tudo indica que estas sdo viabilizadas pela com-
binagéo da figura do representante comercial situado no mercado consumidor
com o fabricante estrangeiro, este dando aquele exclusividade ou tratamento
especial no fornecimento dos produtos. Para viabilizar volumes minimos de
importagdo o representante comercial obviamente deve ter capacidade para se
articular na atividade de distribui¢do para a imensa rede de pequenos e gran-
des laboratérios, ou poder participar das diversas modalidades de concorrén-
cia lancadas pelos estabelecimentos consumidores do setor publico. Por im-

oligopdlio. O autor constata que elementos de oligopdlio que possam ser refletidos
por um indice de concentracdo seria 0 mesmo do senso comum: a colusao.

% "Concorréncia Imperfeita e Politica Antitruste: desenvolvimentos recentes. Texto
apresentado no Concurso para Professor Titular do Departamento de Economia da
FEA/USP. Fevereiro de 1999.
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portagdes entraram, um pouco antes ou durante o periodo analisado
(1994/95), Sherwood Medical e Terumo (22 do mercado norte-americano),
esta Gltima associada a bem-estruturada rede de distribui¢do da Merck brasi-
leira. Mais recentemente (1996/97), nota-se a presenca de novos produtos
concorrentes no mercado, provenientes da fabricante austriaca Greiner que,
conforme ja mencionado, ensaia a entrada definitiva, comprando os ativos do
seu representante/distribuidor, com planos futuros de investir em instalacdes
fabris.

Desde entdo, o mercado relevante, tem, portanto, uma caracteristica
peculiar e bastante atipica. E servido basicamente por importagdes de produ-
tos fabricados por empresas ndo estabelecidas, com excecdo das vendas da
indUstria doméstica em rota declinante de market share's, no periodo analisa-
do.?* Frise-se que a caracterizacdo dessas firmas como "ndo estabelecidas”
deve ser tomada com cautela e, talvez, ndo seja adequada para explicar o0 mo-
dus operandi do principal agente do mercado, a BD. A presenca de sua subsi-
diaria nos limites geograficos do mercado relevante, pode recomendar consi-
dera-la mais como "firma estabelecida”, ainda que ndo tenha mais planta de
producgdo de tubos nesse mercado. Deve ser lembrado também, que nem todas
as internagdes de tubos a vacuo no mercado brasileiro o foram de forma sus-
peita quanto aos seus custos reais — nem todas as importagfes do tubo Vacu-
tainer da BD foram caracterizadas pelo DECOM como submetidas ao dum-
ping. E mesmo as ndo submetidas a dumping, a empresa conseguiu colocé-las
no mercado em concorréncia com outras marcas, como o Vacuum, da Lab-
new, o Vacuette da Greiner, e 0 Venoject da Terumo/Merck. Esse lembrete
pode ser necessario, pelo menos até que se prove que a BD também praticava
underselling como estratégia alternativa (ou complementar) ao dumping.

O cenério acima descrito sugere a seguinte avaliagdo das barreiras a
entrada no mercado:

Um primeiro ponto é que as barreiras a entrada no mercado relevan-
te sdo elevadas a ponto de dificultar a entrada "comprometida™ das principais
concorrentes estabelecidas em outros mercados. E possivel que a primeira das
barreiras seja a estreiteza do mercado, em relagdo ao tamanho 6timo da firma,
ja que os requerimentos de capital e tecnologia ndo chegam a ser obstéaculos,
para tais concorrentes. O mercado norte-americano, observa o parecer da SE-
AE, est4 estruturado em uma escala que supera 23 vezes o nacional.” Um fato

# A queda é imputada pela Direcdo da empresa brasileira s condutas anticoncorren-
ciais levadas a efeito por suas concorrentes, materializadas no dumping (em parte
caracterizado pelo DECOM) e no prego predatorio.

% A demanda americana corresponde a 1,7 bilhdo de unidades anuais. A BD é a res-
ponsavel pelo maior volume comercializado, com 60% do mercado, seguida da Te-
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inconteste que deveria relativizar a importancia dessa barreira a entrada é o
crescimento do mercado brasileiro, que segundo o DECOM cresceu 39,9%,
26,3% e 40,3%, nos anos de 1995, 1996 e 1997 (fls. 2.589).

O tamanho 6timo da firma tem a ver com a necessidade de economi-
as de escala que viabilizem economicamente a operacdo de um entrante po-
tencial vis-a-vis o tamanho do mercado. De acordo com a literatura, a existén-
cia de barreiras deste tipo exige a presenca de custos irrecuperaveis vincula-
dos a efetivacdo da entrada (sunk costs), sem 0s quais valeria a pena para o
entrante entrar e sair rapidamente do mercado (hit and run) para auferir tem-
porariamente lucros extraordinarios. A entrada por meio de exportagGes, que
passou a ser o procedimento mais comum no mercado brasileiro, certamente é
uma forma de contornar a existéncia desses sunk costs que uma entrada nor-
mal requereria.

A anélise dos efeitos das economias de escala sobre a concorréncia
potencial é complexa, visto que tais efeitos dependem das expectativas dos
entrantes acerca das reacGes das firmas ja estabelecidas caso ocorra uma en-
trada, bem como das expectativas das firmas estabelecidas acerca do provavel
comportamento das entrantes.’® Em outras palavras, como a lucratividade
esperada do entrante depende de qual sera a reacdo da empresa ja estabeleci-
da, a intensidade da concorréncia potencial passa a ser parcialmente determi-
nada pelo processo de formacdo de expectativas, o que levou alguns autores a
analisar as condi¢fes nas quais empresas ja existentes adotam condutas que
desencorajem entrantes potenciais. As analises econémicas recentes tém ques-
tionado a abordagem tradicional (segundo a qual, quase sempre a conduta
predatéria seria irracional), utilizando a teoria dos jogos para demonstrar que,

rumo com 27% e outras empresas com 13%. Como observa Mansfield, E., "Se ou ndo
a industria permanece oligopolistica, quando é relativamente facil a entrada de novas
firmas, vai depender do tamanho do mercado relativamente ao tamanho 6timo das
firmas. Lucros acima da média atrairdo novas firmas. Se 0 mercado é pequeno para o
tamanho 6timo das firmas na inddstria, o ndmero delas permanecera suficientemente
pequeno, de forma que a industria continuara oligopolistica (Microeconomia: teoria e
aplicacOes. Rio de Janeiro: Ed. Campus, 42 ed., 1985, p. 316).

% Essa é a diferenca tedrica bésica entre o oligopélio de um lado, e concorréncia e
monopolio (e mesmo a concorréncia monopolistica) de outro lado. Isto é, nos merca-
dos oligopolisticos as decisdes de preco e producéo sdo feitas enquanto antecipando
as reacOes de rivais identificados. Nem a empresa concorrencial, nem a monopolista
consideram as reacfes dos outros (cf. Ernest Gellhorn, "Aspectos Econémicos da
Defesa da Concorréncia”, traduzido livremente do original Antitrust Economics (in a
Nutshell) in Antitrust Law and Economics, 3" ed., St. Paul, West Publishing Co,
1986, p. 45-90.
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sob certas circunstancias, 0 membro do oligop6lio pode se valer da assimetria
de informagdes para arquitetar estratégias intimidatorias ao entrante, tornando
racionais préticas como p. ex., 0 preco predatério.”” No entanto, o caso em
apreco é também atipico quanto a isso, porque néo se trata de préatica predatd-
ria da firma estabelecida (a Labnew) contra a entrante, mas da entrante
(Merck/Terumo) contra a firma estabelecida, esta com aproximadamente 30%
do mercado relevante.

Um segundo ponto é que a elevada presenca das importagdes indica
gue ndo ha barreiras a esse tipo de entrada (tarifarias ou ndo-tarifarias), quan-
do feita pelo canal apropriado (representante/distribuidor) e que o custo do
frete no valor final do produto ndo é um empecilho a oferta do produto impor-
tado. Isto é valido mesmo nos casos em que se supde que o custo de importa-
¢do do produto é mais elevado como ocorre com as importagdes sem dum-
ping, da BD, ressalvando-se, no entanto, que esta ndo é um modelo adequado,
dada a qualidade da relacdo matriz-subsidiaria que pode caracterizar as impor-
tacOes dessa empresa apenas como uma operacdo de transferéncia de produ-
tos.

I1l. AS CONDICOES PARA A CONDUTA PREDATORIA
a) mercado relevante concentrado e barreiras a entrada

O mercado relevante de tubos para coleta de sangue, no Brasil, é
concentrado e as barreiras a entrada, no conceito tradicional, sdo elevadas.
Apesar disto, a entrada ndo comprometida, isto €, sem sunk costs, via exporta-
¢Oes, associada a estrutura de distribuicdo local, mostrou-se factivel e pratica-
vel por todos os principais concorrentes mundiais que dessa forma se fazem
presentes no mercado.

Mas a possibilidade de entrada facilitada, no caso das exportagoes,
ndo autoriza, de imediato, descartar-se a possibilidade de tentativa de preda-
cao por parte da Representada Merck, como estratégia de entrada oportunista
no mercado. Raciocinando em termos de jogo estratégico, e sempre tomando a

2T Cf. p. ex., Caves e Porter (1977) e Dixit, A. (1980) "The Role of Investment in
Entry-Deterrence"”, Economic Journal, 90, e (1982) "Recent Developments in Oligo-
poly Theory", American Economic Review, 72 - todos citados por Possas, Il curso de
defesa da concorréncia, CADE, 1999. V. também, D. Baird, R. Gertner, R. Pickner,
Game theory and the law (1994) citado por Calixto Saloméo Filho, Direito Concor-
rencial, as estruturas, Sd8o Paulo: Malheiros, 1998, p. 81, e MF/SEAE, ob. cit., p.
21/22.
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conduta de predacdo como justificvel internamente para a Dire¢do da Merck,
em tese, pode se deduzir que caso o consorcio Merck/Terumo fosse bem su-
cedido na expulsdo de Labnew, e ndo houvesse o "acidente de percurso™ das
medidas antidumping do DECOM contra elas, restar-lhes-ia, a chance de di-
vidir com a Sherwood, a disputa pela outra metade do mercado que a porten-
tosa BD, estava deixando a descoberto em funcdo das suas derrotas na arena
comercial. Resta avaliar se esse "oportunismo" do consércio seria uma estra-
tégia crivel a luz das condi¢es do mercado.

O histérico do mercado é por demais sugestivo, insinuando que a
"guerra de pregos" que se estabeleceu no inicio da década de 90, foi o desfe-
cho inevitavel no seio do duopdlio inicialmente constituido apenas por BD e
Labnew. A ousadia desta pequena empresa ao desafiar o anterior monopdlio
local da BD, foi, provavelmente menosprezado por esta até que o market sha-
re da entrante superou o patamar de 30%. O sucesso inicial dessa entrada da
Labnew no mercado de tubos s6 pode ser explicado pelos precos de monop6-
lio praticados no mercado local, de forma que Ihe permitia, certamente, cobrir
os altos custos da pequena escala de um firma monoprodutora e do aprendiza-
do tecnoldgico. A conjuncdo da subita abertura da economia brasileira ao
mercado internacional no inicio da década de 90 (e concomitante queda da
aliquota de importacgdo, de 40% para 20%) com a elevacdo do market share da
rival, foi o suficiente para a BD redirecionar sua postura em relagdo ao mer-
cado brasileiro: desativar sua unica fabrica de tubos para coleta de sangue na
América Latina, passando a importar diretamente das suas matrizes, a baixos
precos, o0 que é confirmado pelo DECOM quando caracterizou a pratica do
dumping predatdrio. O alvo ndo poderia ser outro sendo sua Unica concorrente
no crescente mercado brasileiro de tubos para coleta de sangue, a Labnew. A
Merck competia aproveitar-se da situacdo para inserir-se no mercado, o0 que
foi feito com os produtos da Terumo.

A dindmica concorrencial ha pouco delineada nédo é estranha a teoria
de organizacdo industrial. Esta busca formular uma explicacdo completa do
processo de fixacdo de precos por parte de uma industria oligopolista que trata
de evitar a entrada de novos concorrentes. Segundo 0s principais expoentes
dessa vertente tedrica, uma politica passiva de preco pode terminar ou através
de circunstancias externas (alteragdes nos custos, demanda etc), ou através de
tensBes internas, isto é, tentativas de redistribuir as porcées relativas das di-
versas empresas rivais. Mas, uma politica passiva de precos também pode
encerrar-se e ser substituida por uma politica agressiva, porque alguns oligo-
polistas procuram melhorar sua posi¢do as custas de seus rivais. Essas bata-
Ihas podem desenvolver-se automaticamente, sem que ninguém em particular
as deseje, originadas pelas influéncias perturbadoras dos fatores externos ja
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mencionados; e podem ser o resultado do plano estratégico bem estudado de
uma empresa agressiva.”®

Como se V&, a pendéncia objeto do presente processo administrativo
ndo € incompativel com a dinamica concorrencial de estruturas de mercado
em oligopolio. Ao contrério, pode-se dizer até que as condigdes estruturais
desse tipo de estrutura de mercado sdo propicias a ocorréncia de préaticas co-
mo a denunciada, pelo menos até aonde as informacdes constantes dos autos
permitem avaliar. Embora as barreiras a entrada por exportagdes ndo sejam
elevadas, ndo esta presente nos autos evidéncias de uma concorréncia potenci-
al vigorosa, capaz de disciplinar o mercado, e a ponto de se poder assegurar
gue o recoupment ndo seria plausivel, no caso de uma estratégia predatoria,
por parte de um agente, mesmo na situagcdo andmala como a presente em que
a acusada de pratica predatoria é a entrante e ndo a firma estabelecida.

b) posi¢do dominante

A exigéncia de que o predador tenha posicdo dominante para poste-
riormente cobrar precos de monopdlio, ndo foi atendida. Nos termos da racio-
nalidade da doutrina predominante, a alegada conduta predatéria nao é crivel
se 0 acusado ndo tem poder de mercado para a necessaria recuperagdo futura
das perdas da predacdo. No caso em questdo, a Merck, em 1994, era, tdo so-
mente, uma entrante no mercado, e, ainda, na forma de importado-
ra/revendedora dos tubos da Terumo. Nao tinha, portanto, nenhuma participa-
¢do no mercado, inicialmente, de forma que pudesse premeditar seu cresci-
mento e exercer poder de monopélio no futuro. Além do que, o verdadeiro
poder de mercado era, e sempre fora, da lider, Becton Dickinson, o concorren-
te com quem a Merck se defrontaria no segmento de tubos a vacuo. Néao par-
tindo, a Merck, de uma posi¢cdo dominante, ndo haveriam, segundo a corrente
doutrinaria aqui discutida, condicdes Idgicas e racionais para pretender, apds a
expulséo da Labnew, praticar precos mais altos e, assim, obter lucros mono-
polistas. Acresce-se a isso, a tese de que, nos mercados oligopolistas a firma
mais bem posicionada é quem dita 0s pregos e as outras sdo seguidoras. A
Becton Dickinson, ja posicionada no mercado, gozava de condicGes estratégi-
cas mais favoraveis, ja que podia importar tubos a vacuo diretamente das suas
matrizes, ora dos EUA, ora do Reino Unido, dependendo das circunstancias
do momento. Esses argumentos parecem perfeitos, e essa situacdo de fato
seria, na Otica antitruste ortodoxa, por si so, suficiente para determinar o ar-
quivamento do processo.

%8 Rotschild, K.W., Estratégia e tatica de um oligopdlio (Mercados ndo-competitivos,
Nova Cultural, Richard Civita, Editor, n® 39).
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A questdo, como ja mencionei, é que uma firma multiproduto pode
ndo estar interessada, a médio prazo, em obter lucros supranormais, mas seu
objetivo inicial pode ser, pelo menos, concorrer num determinado segmento
de mercado que Ihe é complementar. Afinal, basta a ela, nesse médio prazo,
ter qualquer ganho acima dos custos variaveis médios, de forma a diminuir
seus custos fixos, para que o lucro global das suas atividades possa ser maior.
As vezes, nem lhe é necessario fazer o subsidio cruzado.

Uma critica consistente ao paradigma por tras dos testes de precos
predatorios é a constatacdo de que a maximizacdo de lucros no curto prazo
ndo é um objetivo explicito das firmas nas decisfes que tomam quanto a pre-
cos e producgdo. Verifica-se entdo, a relativizagdo do principio maximizador
de lucros, em beneficio do crescimento da empresa, ou mesmo, a recusa desse
principio como norma absoluta de decisdo da firma. Nessa linha que contra-
pde a incerteza do processo de decisdo a racionalidade abstrata neocléssica, a
hipotese central de alguns autores é "... em condicGes de incerteza ndo é pos-
sivel aos tomadores de decisdes da firma afiangcarem com seguranca se estdo
ou ndo maximizando lucros (ou vendas, ou crescimento), pelo simples fato de

que ndo dispdem ou ndo tém acesso & informagéo necessaria para avalia-lo".?®

E, de fato, o Plenério do CADE, em periodo recente, ja teve oportu-
nidade de se manifestar sobre essa questdo e prevaleceu o entendimento de
que " ... a ndo detencdo de posi¢cdo dominante por parte do agente ndo o im-
possibilita de praticar infracdes a ordem econdmica ...".*

Quanto ao ambiente concorrencial do mercado relevante em ques-
tdo, no periodo sob investigacdo, ha algo curioso que ndo posso deixar de
mencionar. Iniciando-se, a Merck, nessa atividade, no Gltimo quadrimestre de
1994, a empresa atingiu nesse curto espaco de tempo, 2,88% do mercado,
saltando para 15,63%, em 1995 e para 24,51% em 1996. Embora ndo haja
nenhuma explicacdo da Representada nos autos, a este respeito, € possivel que
estes saltos de participacdo de um entrante num mercado com duas firmas
estabelecidas (Becton Dickinson e Labnew) sejam explicados por diversos
fatores. Um exemplo pode ser a rede de distribuicdo bem estruturada da
Merck e, certamente, cadastros dos potenciais clientes de tubos, cerca de
4.500 laboratdrios, ja que a empresa era vendedora de equipamentos de anali-
ses clinicas utilizados nesses estabelecimentos. Outro fator pode ser o dum-
ping nas exportacdes dos tubos da Terumo, via Merck, identificado pelo DE-
COM para o periodo, que por deducdo tornava os tubos vendidos por essa

2 Cf. Mério Possas (1990), p. 61.
% Acérddo da Consulta n® 31/99 (Consulente Ministério da Satde), julgada em
31.03.99 (D.O.U. de 11 de maio de 1999, Secdo 1, pag. 1).
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empresa mais baratos no mercado nacional. E provavel, entdo, que esses fato-
res Ihe davam alguma vantagem competitiva no mercado, podendo serem
admitidos como razdes explicativas do metedrico crescimento acima mencio-
nado, sem que a empresa necessitasse fazer uso da téatica do prego predatorio
no mercado interno. Nesse caso, poder-se-ia aventar que o dumping conjuga-
do com uma estratégia de venda calcada em baixas margens de lucro na co-
mercializagdo do produto no mercado interno, poderia configurar uma préatica
predatoria, mas, tanto essa hip6tese quanto a seguinte sdo meras especulagdes
das quais ndo se dispbe de provas.

Embora a Becton Dickinson fosse a detentora do maior poder de
mercado, na lideranca pioneira do mercado relevante, o fato inegavel é que
esta empresa tinha sofrido uma "formidavel™ derrota nas escaramucas travadas
com a Labnew, nas investigagdes do DECOM, que culminaram com a impo-
sicdo de sobretaxas as suas importac6es de tubos de vidro, oriundas dos EUA.
Observe-se que seu market share caiu de 75% em 1993, para 59,37% em 1994
(Tabela 1). E possivel que candidatos a entrar no mercado, como a Merck,
tenham subestimado o poder da BD em contornar as sobretaxas impostas pelo
Governo, mudando o tipo do tubo (de vidro para plastico) e/ou a origem (dos
EUA para o0 Reino Unido). Por outro lado, era conhecida a desfavoravel situa-
cdo financeira da outra concorrente, a Labnew, de forma que dela ndo se po-
deria esperar nenhuma acao de retaliacdo contra um novo entrante.

Para a Merck restava entdo o prentncio de um mercado promissor,
caso ela acabasse de nocautear a Labnew. Com sua bem estruturada equipe de
vendas e amplo conhecimento do setor médico-hospitalar brasileiro, esta a-
guerrida concorrente ndo perderia a oportunidade de disputar uma fatia desse
mercado. Havia oportunidades de negdcio numa associagcdo com nada menos
que a vice-lider do mercado norte-americano Terumo. Eram claras as econo-
mias de escopo propiciadas pela oferta a seus clientes de um item a mais no
seu catalogo de vendas.

Portanto, o fato de a Merck néo ter posicdo dominante, para mim,
ndo é suficiente para garantir que ndo seria do seu interesse fazer uso de prati-
cas agressivas de conquista do mercado.

c) excesso de capacidade instalada

A exigéncia da condicdo de excesso de capacidade instalada do pre-
dador ndo é relevante no caso presente, devendo-se recolocar em seu lugar o
guestionamento se a Merck tinha ou ndo um contrato de fornecimento com a
Terumo. A existéncia de um tal contrato (negada pela Merck) poderia dar
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I6gica a uma eventual estratégia de mais longo prazo, de um projeto da
Merck, de insercdo definitiva no mercado, em parceria com a concorrente de
peso da BD, Terumo.

d) destino dos ativos da firma predada

A quinta e ultima condicdo ndo merecera aqui maiores comentarios
dada a flagrante inadequacio da mesma ao caso presente. E imponderavel o
destino dos ativos de uma firma predada ou desativada. No caso geral é quase
ficcdo imaginar que ap6s um lento processo falimentar, que normalmente
pode ocorrer, 0s ativos da firma predada sejam readquiridos em conjunto por
um novo concorrente, de forma a dar andamento a um novo empreendimento
no mercado.

I11.1 Avaliacéo das condices de mercado

A dtica de analise que acabei de tentar externar, sobre 0 comporta-
mento estratégico das firmas retiram, a meu ver, parte da "certeza" de que nao
existe condicBes dindmicas no mercado, para a pratica do preco predatério.

O parecer da SDE determinou o arquivamento do processo porque,
no seu entender, ndo havia as condig¢Oes estruturais no mercado para a ocor-
réncia da prética da infracéo.*

A SEAE, ap0s a analise das condicdes estruturais, concluiu que ndo
haveria condi¢des para a préatica predatoria, por parte da Merck. Fez, no en-
tanto, o teste do preco abaixo do custo (ndo o variavel) e ratificou o seu en-
tendimento pela ndo-ocorréncia da préatica.

Da minha parte, todavia, entendi que, por prudéncia, e em busca da
verdade material, seria necessario repetir todos os testes, cujos resultados

® Para a SDE, “ ... uma vez excluida a Labnew do mercado, ndo seria possivel as
empresas importadoras do grupo Merck assumir posicdo dominante a fim de cobra-
rem precos monopolisticos ...”, por causa da presenca da Becton Dickinson. Para a
SDE, para que ocorra 0 preco predatorio, é imprescindivel que a predadora possa
assumir a posteriori 0 dominio do mercado sem qualquer contestabilidade. E 0 mer-
cado de tubos a vacuo para coleta de sangue ndo possui barreiras a entrada nem sunk
costs. Qualquer empresa interessada pode iniciar a exportagdo, desde que entre em
contato com a empresa Terumo, e possua rede de distribuicéo.
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constituem este repertdrio que trago na forma de voto, para juizo deste r. Ple-
nario.

Como ja justifiquei ndo vejo o problema de forma tdo simples, e ve-
rifico que, na realidade, uma andlise mais abrangente das condigdes estrutu-
rais desse mercado, por si s6, ndo permite uma presuncgdo absoluta e conclusi-
va, sobre a ocorréncia ou ndo da préatica de predacdo no mercado relevante.

Essa conclusédo torna indispenséavel e necessario aquilo que tentei, a
todo o tempo evitar: a verificacdo dos custos e precos de venda da suposta
predadora para apurar se efetivamente houve a margem negativa, e em que
medida isso ocorreu. Segue-se da definicdo de preco predatério — pratica
deliberada de precos abaixo do custo variavel médio — que é necessario apu-
rar esses custos incidentes nas vendas pelas Representadas, dos tubos para
coleta de sangue. Neste novo teste, a prova de fogo é, como dito, distinguir os
custos variaveis dos demais custos da empresa.

IV. A COMPARACAO CUSTOS/PRECOS DE VENDA

Os mais diversos testes tem sido propostos para verificar a ocorrén-
cia de pregos predatorios. Dentre 0s testes baseados no custo a proposta mais
conhecida é aquela de Areeda e Turner que estabelece um piso de prego igual
aos custos variaveis médios como uma proxy para o0s custos marginais de
curto-prazo. Outros autores sugerem pisos mais elevados como o custo total
médio (ou custo marginal de longo prazo).* O fato é que testes baseados no
custo combinados com as evidéncias do mercado tem tido uma grande aplica-
¢do nas decisdes judiciais dos diversos paises que fazem politica antitruste.
No nosso caso utilizaremos o teste baseado no custo variavel médio (ou teste
Areeda-Turner), adotado pela Resolucdo 20 do CADE.

Custos variaveis sdo aqueles que ndo ocorrem se a producédo € nula e
gue crescem com o volume desta. Diferem dos custos fixos que tém um mes-
mo valor, independentemente de aumentos ou diminui¢des no volume de pro-
ducdo. Mas alguns custos também podem ser diretamente apropriados aos
produtos (Custos Diretos) e outros ndo oferecem nenhuma condi¢do de uma
medida objetiva e qualquer tentativa de alocacdo a um produto tem de ser
estimada e muitas vezes arbitraria (Custos Indiretos). Esta Gltima classificacédo
sO se aplica a Custos propriamente ditos. Mas a primeira (Fixos ou Variaveis)

* Joskow & Klevorick (1979); Williamson (1977); e Posner (1976), todos citados por
Daniel Spulber (Regulation and Markets. The MIT Press, Cambridge, Massachusetts.
1989, p. 479).
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se aplica também as Despesas.®® Assim, podemos ter Despesas de Vendas
fixas (propaganda, salérios da administracdo de vendas, parte fixa da remune-
racdao dos vendedores etc.) e Variaveis (comissao de vendedores, despesas de
entrega etc).

A aplicacdo do teste Areeda-Turner ndo € simples, como reconheceu
o proprio Areeda.* Por isso, segui os principios e o roteiro sugerido por Wil-
liam Baumol, em seu artigo "Predation and the Logic of the Average Variable
Cost Test" publicado no The Journal of Law & Economics, Vol. XXXIX (A-
pril 1996), p. 49-72. Para o teste, o termo "Custo Variavel" é delimitado para
incluir todos custos fixos que ndo sejam sunk costs, ou seja, aqueles que po-
dem ser evitados se a firma sai do mercado.*® Assim, se a firma péra de pro-
duzir, sua receita caira para zero. Seus custos variaveis de curto prazo também
cairdo para zero. Mas seus sunk costs (custos afundados) — como o aluguel,
p. ex. — permanecerdo ocorrendo. Se a firma esta perdendo dinheiro, serd
melhor continuar em operacédo se as receitas resultantes produzem algum ga-
nho acima dos custos variaveis, o qual faz alguma contribuigdo para abater o
sunk cost. Mas também deve ser 6bvio que se as receitas da firma em opera-
cao sdo inferiores aos custos varidveis, a diferenca entre a receita e 0s custos
variaveis apenas aumentara as perdas decorrentes de suas obrigacdes fixas de
mais longo prazo (sunk costs).

¥ 0O custo é um gasto reconhecido como tal no momento da utilizacéo dos fatores de
producéo (bens e servicos) para a fabricacdo de um produto ou execucdo de um servi-
¢o. A Despesa é um bem ou servi¢o consumido direta ou indiretamente para a obten-
cdo de receitas. Logo, todos custos se transformam em despesas quando da entrega
dos bens ou servigos a que se referem, mas nem toda despesa foi custo.

¥ Segundo G. Marceau (ob cit.) a definicdo de Areeda-Turner de custos variaveis
era tdo abrangente que tornava a medida de custo mais para o lado dos custos totais.
Posteriormente o Professor Areeda admitiu os limites de seu teste baseado numa
distincdo relativa entre custos fixos e varidveis que reflete escolhas de politicas e
depende do prazo considerado. Para a autora as dificuldades de medir custos sdo
notodrias e cita o proprio Areeda (Areeda, P. & Hovenkamp, H., Antitrust Law (1990
suppl): "Allocating costs among a firm's several product lines is inevitably arbitrary ...
... estimating the reasonable costs of obtaining capital or the opportunity cost of using
it is often intractable, although perhaps arbitrary estimates can serve our immediate
purpose fairly well. Marginal costs suffer from the uncertainty of computing not only
what is marginal (which dos not appear in the customary accounting statements) but
also which costs are variable and which are fixed ... " (p. 20).

% Sunk costs ou custos irrecuperéveis sdo aqueles custos que a firma néo pode deles
escapar no curto prazo, seja por causa da existéncia de contratos, seja pela existéncia
de ativos.
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A firma eficiente € aquela cuja producdo de uma dada quantidade de
um produto ou servigo adiciona 0 menor custo, chamado pelos economistas de
custo incremental do produto. O custo incremental médio pode ser igualado
ao custo varidvel médio. Assim, se uma outra firma qualquer cobra um prego
que pelo menos iguala seu custo variavel médio de producéo, entdo, este pre-
¢o ndo pode (por 6bvio) expulsar o concorrente mais eficiente do negécio. Dai
resulta a primeira regra do teste Areeda-Turner: "Qualquer preco acima do
custo variavel médio pertinente para a quantidade de produto em questdo nao
pode ser predatério porque ele nunca pode causar a saida (ou restringir a en-
trada) de um rival eficiente em busca de lucro".

Em outras palavras, o custo variavel médio é a medida adequada
porque supde-se que, enquanto produzir e vender uma unidade adicional pro-
porcionar receitas superiores ao custo de obter essa unidade (seu custo margi-
nal, ou incremental), é rentavel produzir essa unidade. Portanto, parte-se do
pressuposto que para 0 empresario racional, nem sempre é desaconselhavel,
no curto prazo, vender com perdas, a um preco inferior ao custo total médio,
desde que esse prego seja superior ao custo variavel médio. Longe de ser uma
invencdo teorica dos economistas, o raciocinio acima retrata a propria maneira
de agir dos empresarios: qualquer preco acima do custo variavel médio dimi-
nuiria a perda incorrida com os custos fixos que de qualquer maneira ocorreri-
am caso a producdo fosse suspensa. Além disso, um novo pedido seria aceito
somente se o0 preco de venda fosse suficiente para pagar todas as parcelas de
custo provocadas por esse pedido e somente elas. Tal raciocinio leva-nos a
conclusdo de que a curva de oferta da empresa (que indica o preco minimo a
que estard disposta vender cada volume de producdo) é a de custo marginal
(desde que sejam cobertos, pelo menos, os custos variaveis médios).*

O problema porém é estimar objetivamente quais sdo estes custos
varidveis médios, pois, as vezes, o esquema de apropriacdo de custos adotado
pela empresa ndo permite distinguir esse tipo de custo dos demais gastos in-
corridos para produzir e vender o produto ou a mercadoria. Na contabilidade
da empresa, sempre € preciso decidir até onde serdo levados os rateios. O
problema de até que tipo de despesa atribuir ao produto ocorre mesmo no
sistema do custeio direto (ou custeio variavel), no qual somente sdo conside-
radas as despesas varidveis. Assim, mesmo nas empresas que adotam um sis-

% Custo marginal ou custo incremental é o aumento de custo ocasionado pela produ-
¢do de uma unidade extra do produto. Devido ao fato de o custo fixo ndo apresentar
variagdo quando ocorrem alteragdes no nivel de produgdo da empresa, 0 custo margi-
nal é apenas o aumento do custo varidvel ocasionado por uma unidade extra de pro-
duto (Pindyck, R. & Rubinfeld, D., Microeconomia. Sdo Paulo: Makron Books, 1994,
p. 262).
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tema de apuragdo dos gastos para comporem o custo do produto de forma
explicita e racional, pode ocorrer que muitas despesas fiquem de fora, como
as de venda, administrativas, estocagem, manuseio, tributérias, financeiras etc.

No caso em tela, as Representadas foram solicitadas a apresentar
demonstrativos das quantidades e valores de suas vendas dos produtos da
linha Venoject, nos exercicios de 1994 e 1995 comparados com 0s respectivos
custos. Em resposta elas apresentaram os custos de importacdo englobando
todos os gastos atribuiveis a operacdes desse tipo (excluido o ICMS e o IPI), e
0s pre¢os de venda praticados, liquidos de ICMS, os quais foram por elas
considerados como adequados para a finalidade de demonstrar o lucro obtido
em cada venda desses produtos.®’

No que se refere as demais despesas, as Representadas consideraram
inadequada a imputacdo delas como custo dos produtos dessa linha face a
irrelevancia dos valores envolvidos nas operacdes com tais produtos em rela-
cdo as operagbes globais da empresa. Como consequéncia, na comparacao
com 0s precos praticados, as Representadas apuraram as margens de lucro
bruto, em cada operacdo de venda, ou seja, um percentual que reflete a mar-
gem de lucro e os custos de comercializagéo.

Assim procedendo, significa dizer que, com excegdo dos custos de
importagdo, as Representadas ndo apuram os demais custos variaveis da venda
destes produtos, sejam eles diretos ou indiretos, considerando-os despesas do
periodo juntamente com os demais custos fixos da empresa. Optando pela
ndo-apropriacdo dos custos indiretos, interessa as Representadas somente a
Margem de Contribuicdo por Unidade, que é a diferenca entre a Receita e 0
Custo Variavel (direto, identificado) de cada produto; é o valor que cada uni-
dade efetivamente traz a empresa de sobra entre sua receita e 0 custo que de
fato provocou e lhe pode ser imputado sem erro, que conta. N&o se pode qua-
lificar tal procedimento de "incorreto" vez que depende dos objetivos gerenci-
ais, além do que, como lembra Sérgio de ludicibus & J. C. Marion, o rateio
dos custos gerais da empresa como um todo é muito discutivel, do ponto de
vista tedrico e de sua eficacia gerencial. Segundo estes autores é preferivel
alocar tais custos como despesas de periodo, diretamente na demonstracéo de
resultados.®

A questdo é: o custo varidvel da linha de produtos em questéo a ser
considerado deve incluir as despesas de venda e administrativas incorridas
pela empresa na sua atividade como um todo? Se sim, o custo imputado aos

% O sistema adotado para calcular os custos dos produtos foi o sistema PEPS (Primei-
ro a Entrar, Primeiro a Sair).
% Contabilidade Comercial. Sdo Paulo: Atlas, 3% ed. 1991, p. 297).
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produtos objeto de investigacdo, por meio de algum critério de rateio, reflete
com seguranca 0s custos varidveis desses produtos?

Para obter as respostas é necessario recorrer ao conceito de custo in-
cremental médio, que ndo é ambiguo a esse respeito. O custo incremental
médio de um dado aumento na producéo sempre inclui qualquer gasto especi-
fico do produto (isto é, qualquer gasto que ndo serve a varios produtos em
comum) que é causado pelo aumento da produgdo em questdo, ainda que esse
gasto tenha o carater de fixo. Portanto, é neste sentido de custo incremental
gue é entendido o conceito de custo variavel médio.

O conceito de custo variavel acima ndo é muito diferente do mesmo
conceito usado na Contabilidade. Como se sabe tanto os custos como as des-
pesas podem ser fixas ou varidveis, mas um se distingue do outro. De acordo
com 0s manuais de Contabilidade sdo custos de producdo os gastos incorridos
no processo de obtencdo de bens e servicos destinados a venda, e somente
eles. N&do se incluem nesse grupo as despesas financeiras, as de administracédo
e as de vendas.* Portanto, quando se estabelece que o teste comparativo de
preco e custo para verificagcdo da ocorréncia do preco predatério tem como
base o "custo variavel”, este valor ndo deve ser acrescido das "despesas varia-
veis indiretas”.

Assim, tenho como apropriado considerar como custos variaveis dos
tubos Venoject apenas e tdo somente 0s custos de internagdo desses produtos,
0s quais incluem todos os gastos efetuados com a importacdo, até 0 momento
da entrada das mercadorias nos depdésitos das Representadas, e somente esses
gastos. A composicdo desse custo foi demonstrada pelas Representadas nas
planilhas constantes dos autos (fls. 18/52 dos Anexos), e constitui-se do pre¢o
CIF (convertido para a moeda nacional a taxa de cAmbio da entrada da merca-
doria no Pais), do imposto de importacao e das demais despesas incorridas até
0 produto dar entrada nos estabelecimentos das Representadas (desembaraco
aduaneiro, frete nacional etc.).“> O custo utilizado pelas Representadas para o
calculo das margens de cada operacdo de venda, foi obtido pela divisdo do
custo de internagdo de cada lote importado pela quantidade importada, e de-
pois, utilizado o critério da média ponderada mdvel para determinagdo do
custo da mercadoria vendida (fls. 2.980/3.012 dos Anexos). O custo variavel
médio de cada tipo de tubo, no caso, é a propria média ponderada mével do
custo unitario. Serdo estes — as médias ponderadas dos custos unitarios de

% Cf. Eliseu Martins. Contabilidade de Custos. S&o Paulo: Atlas. 1979, p. 49.

“ CIF, sigla de Cost, Insurance and Freight. E o preco da mercadoria importada,
incluindo todas as despesas, seguro maritimo e frete, até a chegada da mercadoria ao
porto de destino convencionado.
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importacdo — o0s custos considerados para fins de comparagdo com 0s pregos
de venda dos tubos a vacuo, para verificar, no presente caso, se houveram
vendas abaixo do custo.

Pairou incerteza sobre a amplitude com que deveriam ser agrupados
0s produtos cujos custos e pre¢os seriam comparados. A ddvida era se a com-
paragéo preco/custo deveria ser feita com base em cada tipo de tubo individu-
almente ou se em toda a linha de tubos ofertada pelas Representadas. A juris-
prudéncia das cortes norte-americanas indica que a comparacgao deve ser feita
sobre toda a linha de produtos, no caso, "tubos Venoject”, e ndo na base de
produto por produto (por tipo de tubo).** Este procedimento também é mais
coerente com o produto relevante considerado, ou seja, "tubos para coleta de
sangue a vacuo", e ndo "este ou aquele" tubo dentre os 31 tipos ofertados. A
comparagdo a ser feita, entdo, seria entre o custo varidvel médio Unico do
produto "tubo para coleta de sangue a vacuo™ e o prego médio (resultante dos
precos praticados dos diferentes tubos), em um dado periodo de tempo (més,
trimestre, ano etc.). Por questdo de praticidade, e porque ndo altera o resultado
final da andlise, admiti a comparagdo custo varidvel médio/preco de venda por
cada tipo de tubo, da forma como foi feita pelas Representadas, mas, no com-
puto final, considerei o resultado encontrado para toda a linha de tubos Veno-
ject, e ndo os resultados que indicariam underselling neste ou naquele tipo de
tubo.

Outro detalhe importante a ser definido antes da comparagéo cus-
to/precos de venda é o periodo de tempo pertinente para o célculo do custo
varidvel médio. O problema surge porque a magnitude do custo variavel de
um produto (ou combinagéo de produtos) pode variar com o periodo de tempo
considerado. No caso presente, isso ndo chega a ser um problema porque as
Unicas mudancgas nos custos varidveis médios sdo as decorrentes dos diferen-
tes custos de importagdo do produto, e isso ja é resolvido pelo critério da mé-
dia ponderada movel utilizado nas planilhas apresentadas.

Superados estes pontos, passei entdo a analise das planilhas de cus-
tos; de precos de vendas praticados; e das margens resultantes da comparacao
entre custos e precos feita pelas proprias Representadas. Inicialmente, consta-
tei estarem as informacfes devidamente suportadas pela documentacdo com-
probatéria, pelo que mereceram de minha parte, inteira confianga quanto a
fidedignidade daquelas informagdes. Em segundo lugar, verifiquei que as
mesmas continham as informagdes necessarias e suficientes para o atendimen-
to dos objetivos da analise: ou seja, verificar se 0s precos de venda estavam

*1 ABA Antitrust Section, Antitrust Law Developments (3d ed. 1992), p. 233.
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abaixo dos custos de internacdo médios ou custos varidveis médios dos produ-
tos.

Assim, de acordo com as planilhas demonstrativas das margens bru-
tas verificou-se que a empresa MB Bioquimica ndo praticou, em nenhuma
venda no periodo considerado, pregos abaixo dos custos de internacdo médios
do produto.

No caso da Merck, a comparacdo custo de internacdo medio de cada
tipo de tubo e o prego de venda respectivo, mostrou que em alguns tipos de
tubos ocorreram vendas por pre¢os abaixo do custo considerado. Mas, quando
considerada toda a linha de tubos para coleta de sangue a vacuo, a representa-
tividade de tais vendas no cdmputo da receita em cada um dos dois anos in-
vestigados, foi pouco acima de 2,0%, como mostra a tabela abaixo:

TABELA Il - VENDAS DE TUBOS A VACUO PELA MERCK COM
MARGENS BRUTAS NEGATIVAS (em % da receita anual com tubos Ve-

noject)
Ano Quant. % Valor (R$) %
1994 | Vendas totais* 261.900 100,00 |39.918,47 100,00
Com margem negativa | 3.900 1,49 301,85 0,76
1995 | Vendas totais* 6.739.400 100,00 |774.482,49 100,00
Com margem negativa | 135.500 2,01 15.727,93 2,03

* Vendas liquidas de ICMS. As quantidades s&o em unidades de tubos.
Fonte: Merck S.A. (fls. 1536).

Para a demonstracdo de precos predatdrios é necessario que (i) 0s
precos praticados estejam de forma evidente, abaixo dos custos de producédo,
gue no caso de atividade exclusivamente comercial como este, considerei 0s
custos de internacdo, e (ii) a conduta ndo pode ser esporadica e de pequeno
alcance, em razdo de fatores conjunturais, tais como, necessidade de escoa-
mento de estoques, mas deve ser relativamente consistente durante um perio-
do razoavel de tempo e afetar parte significativa do mercado relevante, o que
significa dizer que a conduta, de fato, atingiria parte significativa do mercado
relevante.*

*2 \oto da Conselheira Lucia Helena Salgado no Processo Administrativo n°
08012.000349/98-10 (Nutrifoods/Kellogg), em 10.05.2000.
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Além dos percentuais indicados na Tabela I1, os indicadores de mar-
gem de contribui¢do proporcionada pela venda de tubos a vicuo das Repre-
sentadas apontam na direcéo de que a pratica das mesmas ndo era significativa
a ponto de ser exclusionaria. As margens de contribuicdo, tanto da MB quanto
da Merck, com os produtos da linha Venoject foram positivas, tanto em 1994
como em 1995, como se pode ver pela tabela 11, a seguir. Deve-se mencionar
que o fato de a MB Bioquimica ter apresentado resultado liquido negativo em
varios exercicios financeiros ndo tem, evidentemente, nenhuma incompatibili-
dade com os resultados brutos positivos na venda de tubos a vacuo, visto que
as demonstracGes financeiras retratam o resultado das receitas com todos 0s
produtos vendidos pela empresa versus todas as despesas incorridas no exer-
cicio, ao passo que a comparacao preco/custo aqui feita sé considerou a ativi-
dade com a linha de tubos para coleta de sangue.

TABELA 11l - MARGENS BRUTAS DO GRUPO MERCK COM
A VENDA DE TUBOS VENOJECT

Empresas [Margem Bruta*

1994 1995

R$ % R$ ) Total
Merck 15.547,67 (39,24 [221.323,72 35,08 236.871,39
MB 204,93 70,2 [38.018,96 26,47 38.223,89
Total 275.095,28

*Margem Bruta = receita de venda liquida de ICMS - custo de importacéo.

Diante dos resultados encontrados, decidi fazer ainda outro teste pa-
ra identificar se havia algum comportamento estratégico especifico das Repre-
sentadas que caracterizasse uma politica de pregos direcionada a prejudicar a
Representante. Dividi, entdo, os diversos tipos de tubos vendidos pela Merck,
em 1995, em dois grupos: um grupo de 10 tubos que concorrem diretamente
com o0s tubos mais importantes para a Labnew, representando cerca de
84,19% do seu faturamento bruto, e outro grupo com o restante dos tubos, que
seriam apenas marginalmente importantes para a Labnew. O objetivo era veri-
ficar o comportamento das margens brutas médias das Representadas com o
grupo de produtos representativos para a Labnew vis-a-vis 0 comportamento
das margens brutas médias com o outro grupo. Note-se que para esta compa-
racdo, ndo importa que tipo de custo se esteja considerando, desde que seja 0
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mesmo para ambos 0s grupos, o resultado mostrard se o mark up utilizado
teve niveis significativamente diferentes entre um e outro grupo. Assim, utili-
zei as margens médias dos diferentes tipos de tubos, tal como calculado pelo
método da Representante (veja Anexo | do relatério), que considerou o custo
total dos produtos e estimou um custo de comercializacdo de 65,91% do preco
de venda (para o caso do ICMS de 18%). Chamo a atencdo para o fato de que
tais margens calculadas segundo o método acima, teve um nivel elevado de
margens negativas. O resultado esta apresentado nas duas tabelas seguintes:

Tabela IV. MARGEM BRUTA MEDIA DA MERCK EM DEZ TIPOS
DE TUBOS VENOJECT SELECIONADOS (1995)

Produto Produto da Labnew corres-
pondente
Codigo Part. (%) no
faturam. Margem média
ponderada
945016 V20030 27,75 -42,11%
945200 - 26,82%
945023 V20055 25,55 - 68,38%
945006 V20065 10,53 -12,07%
945206 V20020 10,40 -21,25%
945015 - 15,88%
945011 V20075 2,92 - 35,63%
945005 - 28,25%
945024 V20050 2,23 -19,97%
945001 - 26,00%
Total 84,19
Média aritmética das margens -29,64%

Tabela V. MARGEM BRUTA MEDIA DAS VENDAS DA MERCK NOS
DEMAIS TIPOS DE TUBOS VENOJECT (1995)
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Produto Margem
média ponderada

945002 -17,31%
945003 -4,15%
945004 -26,39%
945007 -17,83%
945008 -43,99%
945009 -48,03%
945010 -30,77%
945012 11,17%
945013 -15,21%
945017 -39,57%
945018 -22,52%
945019 -71,30%
945020 -21,95%
945021 -30,44%
945022 -18,37%
945028 -29,15%
945029 -50,18%
945204 -53,37%
945225 -7,79%
945227 -33,07%
945230 46,47%
945273 -11,75%
Meédia aritmética -24.34%

das margens

Como se percebe pelas Tabelas IV e V ocorreu uma diferenca de 5
pontos percentuais entre a média aritmética das margens médias, indicando
gue as margens negativas do grupo dos produtos importantes para o fatura-
mento da Labnew eram um pouco maiores do que para os demais produtos.
No entanto, se percebe também que todos 0s dois grupos, sequndo o critério

adotado, que conforme foi argumentado, ndo é o critério adequado, nem acei-

to pelo Relator, apresentavam margens negativas. 1sso indica que nédo havia

subsidio cruzado entre os préprios tubos, ou seja entre aqueles tubos impor-
tantes para a receita da concorrente e 0s demais. Do mesmo modo, pode-se
afirmar que ndo havia uma politica de precos abaixo do custo diferenciada

entre um grupo e outro.
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IV.1 A BASE DA ACUSACAO

O suporte de toda a acusacgdo lancada pela Representante se funda-
menta num custo hipotético do tubo Venoject resultante das relagdes estrutu-
rais das demonstracBes de resultados das suas concorrentes. A partir desse
custo, a Representante estima um suposto pre¢co minimo de venda, sem mar-
gem de lucro. O célculo utilizado pela Representante foi 0 mesmo utilizado
pelo DPDE, em parecer datado de 08/10/94, no processo 49/92 (da mesma
Representante contra a Becton Dickinson), que na verdade, é um calculo do
preco de venda obtido a partir da taxa de marcacdo sem margem de lucro
(Anexo | ao relatdrio). Encontrando o suposto pregco minimo de venda das
Representadas pelo método acima, a Labnew, tendo acesso aos autos, contra-
pde esse preco minimo de venda tedrico aos precos de venda efetivamente
praticados e, verificando, entdo, repetidas diferengas negativas, se sente muni-
ciada de "evidéncias" para formular suas acusagoes, de underselling, de prego
predatério, de dumping e de conluio entre suas concorrentes.

O critério utilizado pela Labnew para fundamentar suas acusagdes
contra a concorrente Merck (e a subsidiaria MB) é inadequado para funda-
mentar uma acusacdo de precos predatdrios pela seguinte razdo: ao incluir
como parte do custo dos tubos Venoject, a titulo de Custo de Comercializa-
cdo, as despesas de venda e administrativas extraidas das demonstraces fi-
nanceiras das Representadas, a Labnew, na verdade esta incluindo no custo as
despesas indiretas (fixas e variaveis), comuns a todas as atividades de produ-
cdo da Representada que, como se sabe, além da atividade comercial com
produtos importados, é também fabricante de outros produtos na éarea farma-
céutica. Embora tais despesas indiretas possam eventualmente conter compo-
nentes de gastos variaveis, o fato de serem rateadas aos produtos por algum
critério a escolha da firma, qualquer que seja o critério, desclassifica-as, como
ja foi discutido, como integrante do custo variavel médio, ou custo incremen-
tal médio.

O critério de custo utilizado para fazer a acusagdo se aproxima do
custo total médio, que no caso como este, de uma firma multiproduto, viola
toda l6gica econdmica da predacgdo. Todas firmas multiproduto incorrem em
custos fixos comuns a dois ou mais de seus produtos. Ndo ha, todavia, ne-
nhum meio economicamente defensavel de dividir tais custos entre os varios
produtos da firma. E pacifico que todos métodos de alocacio de custos fixos
comuns (ou indiretos) sdo arbitrarios. Como observa Baumol (ob. cit.), peran-
te as Cortes ou agéncias regulatdrias, o Custo Total Médio, ou custos plena-
mente alocados, sdo sempre manipulados para produzir quaisquer respostas
desejadas pela parte que os apresenta. Ademais, a gama de valores que tais
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custos "maquinados” podem assumir € enorme. Por isso, recomenda-se que
qualquer concluséo sobre o carater predatério de um preco que é baseada num
calculo de custo total médio deve ser desconsiderada, dado que tal custo ndo
pode oferecer absolutamente nenhuma informacgdo econdmica substantiva
para o caso.

SO para ilustrar, apresento a seguir, uma amostra dos diversos niveis
de custo de comercializagdo que aparecem nos autos e, que poderiam, em tese,
integrar os calculos para compor a medida de custo, segundo o critério reivin-
dicado pela Representante.

TABELA VI - CUSTOS DE COMERCIALIZAGCAO DE TUBOS A
VACUO

(em percentuais do prego de venda do produto)

Custo imputado a Merck conforme petigdo inicial p/ 1994* 65,91%
Custo imputado a MB Bioquimica p/ 1994* 25,76%
Custo apurado pela Price Waterhouse, a pedido da Labnew

(1992)* 43,65%

Margem bruta média (Custo de Comercializagdo + margem de
lucro) da Merck para 1996 apurada pelo DECOM (Parecer
98/13)
34,00%

Custo de comercializacéo estimado pela Merck p/ 1994 22,09%

Obs.: Os percentuais apresentados pela Representante podem assumir
valores diferentes, dependendo da aliquota dos tributos considerados para
as despesas tributarias. *Desp. vendas e administrativas + despesas tribu-
térias.

A Representante aponta a préatica de subsidio cruzado pela Repre-
sentada, citando, a titulo de exemplo, o caso do tubo Venoject 10 ml — cédigo
T-200S ou 945200 (que representa 27,8% do mercado), cujo preco teria caido
58% de Set./94 a Set./95. Segundo a Representante, enquanto isso, 0S precos
dos kits diagnosticos para uso em laboratérios de analises clinicas teriam su-
bido 119% (no caso dos reagentes para determinagdo da glicose), 68,8% (rea-
gentes diagnosticos das provas de colesterol), e 70,2% (reagentes diagnosticos
para a prova de triglicerideos), num periodo em que a inflag&o foi de apenas
28,4%.
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Conforme se verificou nos dados de custo da Representada, o que
ocorreu com esse produto foi que os gastos de importacdo foram bastante
mais altas no primeiro lote de importacGes, o que fez com que o preco de ven-
da fosse também mais alto, no inicio. Os dados de importagdo mostram que 0
custo unitério de internacdo (da caixa c/ 100 tubos) caiu de R$9,72 em Setem-
bro de 1994, para uma média de R$7,23, para o0 ano de 1995, ou seja, uma
gueda de 25,6%. E a Representante teve conhecimento dessa informacdo. A
margem bruta sobre o preco de venda com esse produto, ja descontado o
ICMS, ainda foi de 38,03%. Embora ndo tenha sido determinado as Represen-
tadas que apresentassem a documentagdo dos kits diagnosticos, visto que 0s
mercados destes e dos diversos outros produtos ndo foram abrangidos pela
anélise, as mesmas apresentaram informacgdes atestando que o reajuste do
reagente diagnoéstico para determinacdo de glicose foi de 38,84% no aludido
periodo. De qualquer forma considero sem fundamento a tese do subsidio
cruzado, porque como ficou demonstrado, as Representadas simplesmente néo
tiveram prejuizo com a linha de tubos para coleta de sangue a vacuo que de-
vessem ser subsidiados com sobrepreco em outros produtos. Conforme a Ta-
bela 111, o lucro bruto com tubos das empresas Merck, no periodo, foi de R$
275.095,28, para uma receita de R$ 943.858,53.

V. CONCLUSAO

Os problemas financeiros da Labnew comecgaram bem antes do peri-
odo em que se alegou a ocorréncia da pratica investigada, em 1989 (fls. 1674).

De acordo com o procedimento recomendado pela Resolucdo 20 do
CADE, nédo hé infragdo da ordem econdmica se 0s precos de venda sdo acima
do custo variavel médio.

Como o custo de internacdo € o custo direto e varidvel, considero-o
como o referencial apropriado para se chegar ao custo variavel médio base
para afericdo de existéncia ou ndo do preco predatdrio. Assim, considero a
comparagdo custo de internacdo/preco liquido de venda feita pelas Represen-
tadas como um teste adequado para verificar a ocorréncia de preco abaixo do
custo.

Entendo que ficou demonstrado pela comparagéo dos custos de in-
ternagdo dos tubos Venoject (considerados como 0s custos variaveis desses
produtos) com os precos praticados pelas empresas MB e Merck, que tais
precos tiveram, em geral, margens brutas positivas, e, em muitos casos, sufici-
entes para cobrir, pelo menos, todos os demais custos incorridos na comercia-
lizacdo. Assim, sendo, tais pregos praticados ndo podem ser considerados
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predatorios, considerando-se o rigoroso teste Areeda-Turner. As poucas ven-
das havidas com pregos abaixo desses custos ndo podem ser consideradas
infrativas da ordem econdmica, visto que a magnitude delas, ndo poderia, por
si s0, alijar do mercado uma concorrente que tinha, até maior participagdo no
mercado, como é o caso da Labnew.

Assim sendo, entendo que a préatica alegada ndo configura preco
predatdrio, nos termos dos art. 20 e 21, inc. XVIII, da Lei 8.884/94 e da Reso-
lucdo 20 do CADE. Isto €, um preco que excede o custo varidvel médio como
aqui definido ndo pode ser predatorio. Como foi demonstrado, nenhum prego
praticado por uma firma estabelecida, que pelo menos iguala seu custo varia-
vel médio pode forcar a saida ou restringir a entrada de qualquer rival que é
pelo menos igualmente eficiente em termos do custo incremental do produto
em questao.

Assim, determino o arquivamento do processo administrativo.
E o voto.

Brasilia, 30 de Maio de 2001
Mércio Felsky
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11/94 Yolat -Ind. e Com. de Laticinios Ltda e CILPE -Companhia de 2-3
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01/94 Rockwell Do Brasil S. A. e Albarus Inddstria e Comércio 2.4

20/94 CBYV Industria Mecanica 2.4

07,08,09,e 10/94 Hansen Factoring -Sociedade de Fomento Comercial Ltda; Han- 2-4
sen Maquinas e Equipamentos Ltda; Transportadora Rodotigre
Ltda; Tct — Gerenciamento Empresarial Ltda

16/94 Siderurgica Laisa S.A. (Grupo Gerdau) e Grupo Korf Gmbh (Cia 2-4
Siderurgica Pains)

16/94 Reapreciacdo Do Ato de Concentragéo N°16/94 -Grupo Gerdau - 3-3
Cia Siderurgica Pains
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43/95 Federacéo Brasileira Dos Exportadores de Café 3-4

04/94 HLS do Brasil Serv. de Perfilagem Ltda. (Halliburton Servigos 3-4
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27/95 K & S Aquisicbes Ltda. e Kolinos Do Brasil S/A 3-10
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38/95 Basf. S. A. 4-3

42/95 Indico Participagdes 4-3

29/95 Privatizagdo da Mineragéo Caraiba 4-3

58/95 Cia. Cervejaria Brahma, Miller Brewing Company 4-4

83/96 Companhia Antérctica Paulista Ind. Bras. de Bebidas e Conexos, 4-5
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tional Holdinginc. — Abih

83/96 Cia Antarctica Paulista Industria de Bebidas e Conexos, Anheuser 5-1
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tes Fosfatados S.A. — Fosfértil
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22/95 Bayer S. A. e Companhia Nitro Quimica do Brasil 5-10
32/04 Smithkline Beecham Plc & Sterling 5.10
34/95 Alergan-Lok prod. Farmaceutico e Lab. Frumtost S. A. Ind 6-1
Farmaceutica
93/06 Tl Brasil Ind. e Com. Ltda e Alcan Aluminio do Brasiol S.A. 6-1
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08012.000396/98-08 Igaras e Trombini ( papéis e embalagens) 6-3
08012.007995/97-81 Mahle GMBH e Cofap 6-5
79/86 Panex S. A. 7.1
168/97 Plus Vita S. A. Van Mill 71
08012.002730/98-41 Elgin/Sherwin Willians 71
89/96 NHK/ Sudamerica 71
89/96 NHK/ Sudamerica (Auto de Infragio) 7-1
89/96 NHK/ Sudamerica - (Pedido de Reconsideragéo) 7-1
117/97 AGCO e IOCHPE-MAXION 71
08012.005760/98-18 Perez Companc e Innova 7-1
29/95 Caraiba 71
134/97 American Home Products & Solvay S.A. 7-1
08012.004735/98-35 Galderma & Darrow 71
08012.006375/98-42 Pedreiras Emp. & Mark 1V & Techold 7.2
08012.002611/98-51 Herbitécnica & Defensa 7.2
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PARECER Procuradoria do CADE -sobre interrupacdo do andamento do caso 7-3
AMBEV
PARECER Procuradoria do CADE no caso AMBEV 7-5
08012.005846/99-12 Relatério e votos no caso AMBEV 7-6
PROCESSOS ADMINISTRATIVOS
N.° Representante(s) - Representado(s) Vol/n.°
15 Presidéncia da Republica X Laboratério Silva Aradjo Roussel 1-1
S/IA
19 Presidéncia da Republica X Knoll S.A Produtos Quimicos e 1-1
Farmacéuticos
17 Presidéncia da Republica X Laboratorios Pfizer Ltda. S.A. 1-1
20 Presidéncia da Republica X Glaxo do Brasil 1-1
18 Presidéncia da Republica X Merrel Lepetit Farmacéutica Ltda. 1-1
02 Sde Ex Oficio X West do Brasil Com e Ind. Ltda, Metaldrgica 1-1
Marcatto Ltda., Rajj Com e Ind de Tampas Metalicas Ltda
38 Secretaria de Justica e da Defesa da Cidadania do Estado de Sdo 1-2
Paulo X Sharp Administragdo de Consércios S/C Ltda. e
Sharp do Brasil S/A Industria de Produtos Eletronicos
12 Presidéncia da Republica X Aché Laboratorios 1-2
29 Sindicato do Comércio Varejista de Produtos Farmacéuticos do 1-2
Estado do Rio Grande do Sul X Aché Laboratérios Farmacéuti-
c0s S.A
13 Presidéncia da Republica X Prodome Quimica Farmacéutica 1-2
Ltda
109/89 Elmo Seguranca e Preservacéo de Valores S/C X Sindicato 1-2
Das Empresas de Seguranga e Vigilancia do Est. de Sao Paulo e
Outros
07 Serpro - Servico Federal de Processamento de Dados X Ticket - 1-2

Servigos de Alimentacéo S/C Ltda. e Outras
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30/92 Seara Agricola Comercial e Industrial Ltda. X ICI Brasil S/A. 2-1
23/91 Repro Materiais e Equip. de Xerografia Ltda. e Outras X Xerox 2-1

do Brasil Ltda.
01/91 Interchemical IndUstria e Comércio Ltda. X Sharp Industria e 2-1

Comeércio Ltda.
31/92 Transauto Transp. Especializados de Automoveis S/A X Fiat 2-1

Automaveis S/A
10/91 Fogarex -Artefatos de Camping Ltda. X Lumix Quimica Ltda. 2-1
32 SDE X Valer Alimentacéo e Servicos Ltda. e Associag¢do 2-2

Catarinense de Supermercados-Acats
53/92 Ministério Publico do Estado de Sergipe X Associacdo dos 2-2
Hospitais do Estado de Sergipe -AHES
34/92 Cosmoquimica S/A -Ind. e Comércio X Carbocloro S/A - 2-2
IndUstrias Quimicas
Consulta 03/93 Abrafarma -Associacéo Brasileira de Farmécias e Drogarias. 2-2
Consulta 01/93 Ancor -Associacdo Nacional das Corretoras de Valores, Cambioe | 2-2
Mercadorias
15 Presidente da RepUblica X Laboratdrio Silva AraGjo Roussel S/A | 3-11
121/92 Ministério Publico do Estado de Séo Paulo X Sieeesp 3-11
40/92 Refrio Ltda. X Coldex S/A 3-11
20/92 Dep. Est. (SP) Célia C. Ledo Edelmuth X Empresa Municipal de 3-11
Desenvolvimento de Campinas
35/92 MP do Estado do Parand X Outboard Marine Ltda., Hermes 3-12
Macedo
211/92 Euler Ribeiro X Distr. de Gas do Municipio de Boca do Acre 3-12
45/91 SDE X Sharp Ind. e Com. 3-12
62/92 DPDE X Associacdo dos Hospitais do Estado de Séo Paulo 3-12
76/92 DAP X Akzo -Divisdo Organon 3-12
38/92 Procon — SP X Sharp Adm. de Consércios 3-12
61/92 Federacdo Nacional de Empresas de Seguros Privados e Capitali- 3-12
zagao
X Associacdo Médica Brasileira
49/92 Labnew Ind. e Com. Ltda X Becton e Dickson Ind. Cirdrgicas 4-2
Ltda.
148/92 Recurso Voluntario Kraft Suchard 4-2
68/92 MEFP X Alcon Laboratérios Do Brasil Ltda.
155; 159 a 172/94 DPDE X Sindicato dos Laboratérios de Pesquisa e Analises 4-3
Clinicas de Brasilia
03/91 Recurso de Oficio Departamento de Abastecimento de Precos do 5-1
MEFP X Goodyear do Brasil -Produtos de Borracha Ltda.;
Pirelli Pneus S/A; Ind. de Pneumatico Firestone Ltda.; Cia
Brasileira de Pneuméticos Michelin Ind. e Comércio
21/91 Dpde, Ex-Oficio X Sindicato Dos Trabalhadores no Comérciod 5-1
e Minérios e Derivados de Petr6leo do Estado do Rio de Janeiro e
Sindicato do Comércio Varejista de Derivados de Petréleo do
Municipio do Rio de Janeiro

155/94 e 164/94 DPDE/SDE Ex Officio X Sind. dos Laboratérios de Pesquisas e 5-1

281



REVISTA DO IBRAC

Anélises Clinicas de Brasilia - n® 155/94; Laboratério de Analises
Meédicas - n° 164/94
156/94 DPDE/SDE Ex Officio X Associagdo Médica de Brasilia 5-1
157/94 DPDE/SDE Ex Officio X Associagdo dos Médicos dos Hospitais 5-1
Privados do Distrito Federal
158/94 DPDE/SDE Ex Officio X Sindicato dos Médicos do Distrito 5-1
Federal
96/89 Abradif X Ford Brasil Ltda. 5-2
Agravo de Instrumento 5-8
/Agravante: Centro Metropolitano De Cosméticos Ltda.; Agravada;
Unido
140/93 Panflor Ind. alimenticia X Sandli Ind. e Comércio 6-2
08000.023859/95-05 Camara dos Deputados X Unicom, B&B, e Exito 6-2
08000.001504/95-48 M P dde SERGIPE X CRECI (16? Regido) 6-3
08000.015337/97-48 Cia. Siderurgica Nacional — CSN, Cia. Siderargica Paulista — 8-5
COSIPA, Usinas Siderdrgicas de Minas Gerais S.A. -
USIMINAS
08012.003303/98-25 Philip Morris Brasil S/A X Souza Cruz S/A 8-5
53500.000359/99 DIRECT X GLOBO 8-6
REPRESENTACOES
N.© Representagéo Vol./n.
83/91 MEFP X Abigraf 4-2
006/94 Copias Heliogréaficas Avenida Central X Xerox do Brasil Ltda. 5-1
Bio Inter Industrial e Comercial L.T.D.A. X Dragoco Perfumes e 5-1
79/93 Aromas L.T.D.A.
Recurso de Oficio Sindicato Rural de Lins X Quimio Produtos Qui- 5-1
89/92 micos Com. e Ind. S/A.
Recurso de Oficio Ligue Fraldas Comércio e RepresentagBes Ltda. X 5-1
102/93 Johnson & Johnson Industria e Comércio Ltda.
160/91 Recurso de Oficio DNPDE X Refrigerantes Arco Iris Ltda. 5-1
267/92 Recurso de Oficio CLF-Adm. e Projetos Ltda. X Sharp S/A Equip. 5-1
Eletrdnicos
JURISPRUDENCIA EUROPEIA
Boeing/Macdonnell Douglas 6-1
Britsh Telecom/ MCI 6-2
The Coca-Cola Company/Carlsberg A/S 6-3
Coca-Cola / Amalgamated beverages GB 6-5
Guiness / Grand Metrpolitan 6-5
LEGISLACAO
Horizontal Mergers Guidelines (Edic&o Bilingue) 3-1

Traducédo John Feren

¢z Mcnaughton
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Clayton Act -Controle de Concentracdo de Empresas (Edicdo Bilingue) 3-2
Tradugéo e Comentarios Pedro Dutra

Regulamento do Conselho das Comunidades Européias (EEC) 4064/89 Sobre Controle de
Concentragdo de Empresas (Edicao Bilingue)

Tradugéo e Comentarios Pedro Dutra

Decreto -1355 de 30 de Dezembro de 1994 -Promulga a Ata Final que Incorpora os 3-9
Resultados da Rodada Uruguai de Negociacdes Comerciais Multilaterais
do Gatt

Decreto -1.488 de 11 De Maio de 1995 -Medidas de Salvaguarda -Regulamentacéo

Lei Relativa a Prevencdo de Monopolios Privados e a Preservacdo de Condigdes Justas de 4-1
Comércio do Japdo — Lei N° 54, de 14 de Abril de 1947) Tradugdo Rubens Noguchi e Pedro
Dutra

Lei Mexicana de Repressdo ao Abuso do Poder Dominante 4-1
-Regulamento Interior da Comisién Federal de Competencia

Lei Argentina: Ley de Defensa de la Competencia 4-2
Portaria 144 de 03/04/97 — Regimento Interno da SDE 4-3
Protocolo de Defesa da Concorréncia no Mercosul 4-3
Aco6rdéos e Despachos 4-3
Lei Peruana 4-4

Ley de Organizacion y Funciones del Instituto de Defensa de La Competencia y de la
Proteccion de la Propiedad Intelectual.

Legislacéo Portuguesa de Defesa da Concorréncia 5-1
Decreto-Lei -371/93 De 29 de Outubro

Legislacéo Portuguesa de Defesa da Concorréncia 5-1
Portaria -1097/93 De 29 de Outubro

Lei de Defesa da Concorréncia da Venezuela 5-2
Lei Chilena 5-3
Lei Colombiana 5-3
Lei Panamenha 5-3
Regimento Interno do CADE 5-4
Proposta De Regimento Interno do CADE 5-5
Negociando com a Comissao (Dealing With the Commission, Notifications, Complaints, In- 5-6
spections and Fact Finding Powers Under Articles 85 E 86 Of The Eec Treaty) -Traducdo

Como A FTC Instaura uma Acdo (How FTC Brings an Action — A Brief Overview of the 5-7
Federal Trade Commission’s Investigative and Law Enforcement Authority)

A Concentragéo do Poder Econdmico -Lei Australiana De “Préaticas Comerciais” 5-9
Traducao de Pedro Dutra e Patricia Galizia

Regulamento das Competéncias da Secretaria de Direito Econdmico nos Procedimentos de 5-10
Apuracdo de Praticas Restritivas da Concorréncia

Resolugdo CADE -15, de 19 de Agosto de 1998 5-10
Resolugio CADE -16 -Cadigo de Etica 6-2
Resolu¢do CADE -18 -Consultas 6-2
LEI N.°8.884, DE 11 DE JUNHO DE 1994. 6-4

Transforma o Conselho Administrativo de Defesa Econdmica - CADE em Autarquia, dispoe
sobre a prevencdo e repressao as infragdes contraa ordem econdmica e da outras providén-
cias
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LEI N.°9.781, DE 19 DE JANEIRO DE 1999.

Institui a Taxa Processual sobre os processos de competéncia do Conselho Administrativo de
Defesa Econdmica — CADE, e da outras providéncias

6-4

LEI N.°9.784 , DE 29 DE JANEIRO DE 1999.
Regula o processo administrativo no &mbito da Administracéo Publica Federal

RESOLUCAO N2 20, DE 09 DE JUNHO DE 1999

Dispoe, de forma complementar, sobre o Processo Administrativo, nos termos do art.51 da Lei
8.884/94.

6-4

RESOLUCAO N.° 19, DE 03 DE FEVEREIRO DE 1999

Regulamenta o recurso voluntario no &mbito do Conselho Administrativo de Defesa Econdmica
- CADE.

6-4

RESOLUGAO N.° 18, DE 25 DE NOVEMBRO DE 1998.

Regulamenta o procedimento de consulta ao Conselho Administrativo de Defesa Econémica-
CADE - sobre matéria de sua competéncia.

RESOLUGAOQ N.° 17 DE 04 DE NOVEMBRO DE 1998

Aprova a Portaria que trata da publicagdo dos atos de concentracéo aprovados por decurso de
prazo, conforme dispde o paragrafo 7° do artigo 54 da Lei 8884/94

6-4

RESOLUCAO N.° 16, DE 09 DE SETEMBRO DE 1998
Disciplina e orienta o comportamento ético dos servidores do CADE.

6-4

RESOLUGAO N.° 15, DE 19 DE AGOSTO DE 1998

Disciplina as formalidades e os procedimentos no CADE, relativos aos atos de que trata o artigo
54 da Lei 8.884, de 11 de junho de 1994

6-4

RESOLUGAOQ N.° 13, DE 13 DE MAIO DE 1998

Aprova o anexo modelo de contrato para empresas de auditoria que fardo o acompanhamento
das decisGes plenarias com compromisso de desempenho

6-4

RESOLUCAO N.° 12, DE 31 DE MARGO DE 1998
Aprova o Regimento Interno do Conselho Administrativo de Defesa Econémica - CADE

6-4

RESOLUQAO N.° 11, DE 12 DE NOVEMBRO DE 1997 *
Altera o artigo 14 do Regimento Interno do CADE

6-4

RESOLUCAO N.° 10, DE 29 DE OUTUBRO DE 1997
Aprovar 0 anexo Regimento Interno do CADE

RESOLUGAO N.° 9, DE 16 DE JULHO DE 1997

Aprova o regulamento para cobranga das penalidades pecuniarias previstas na Lei n.° 8.884/94
e inscricdo em Divida Ativa do CADE

6-4

RESOLUGAO N.° 8, DE 23 DE ABRIL DE 1997

Institui a elaboracdo de relatdrio simplificado frente aos requerimentos dos atos e contratos de
que trata o art. 54, da Lei n.° 8.884/94, disciplinado pela Resolugdo n.° 5, do CADE, de
28.08.96

6-4

RESOLUGAOQ N.° 7, DE 9 DE ABRIL DE 1997
Altera a Resolucgdo n.° 06, de 02 de outubro de 1996.

6-4

RESOLUGCAO N.° 6, DE 2 DE OUTUBRO DE 1996

Prioriza julgamento pelo Plenario do CADE dos atos e contratos previstos no art. 54 da Lei n.°
8.884/94, apresentados previamente a sua realizagdo ou avengados sob condigéo suspensiva

6-4

RESOLUGAO N.° 5, DE 28 DE AGOSTO DE 1996

6-4
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Disciplina as formalidades e os procedimentos, no CADE, relativos aos atos de que trata o art.
54 da Lei n.° 8.884, de 11 de junho de 1994.

PORTARIA MJ N.° 753 6-4
Regulamento das competéncias da Secretaria de Direito Econdmico nos procedimentos de

apuracdo de praticas restritivas da concorréncia

PORTARIA MJ N° 144, DE 3 DE ABRIL DE 1997 6-4
Aprovado o Regimento Interno da Secretaria de Direito Econdmico, na forma do Anexo a esta

Portaria

PORTARIA N° 39, DE 29 DE JUNHO DE 1.999 (SEAE) 6-4
Define procedimentos para a anélise de atos de concentracdo pela SEAE

PORTARIA N-2 45, DE 11 DE AGOSTO DE 1999 (SEAE) 6-4
Estabelece critérios para a cobranca das penalidades pecuniérias previstas no art. 26 da Lei n:2

8.884, de 11 de junho de 1994

PORTARIA N2 305, DE 18 DE AGOSTO DE 1999 6-4
Define a competéncia da SEAE para instruir procedimentos no contexto da Lei n° 8.884, de 11

de junho de 1994

Medida Provisoria 2055 7-7
Medida Provisoria 2056 7-7
Lei 8884/94 7-7
The Antitrust Civil Process Act 7-7
Corporate Leniency Policu - USDOJ 7-7
Leniency Policy for Individuals - USDOJ 7-7

TRANSCRICOES DE SIMPOSIOS E SEMINARIOS

“Préaticas Comerciais Restritivas na Legislacdo Antitruste” 1-3
"Dumping e Concorréncia Externa" 1-3
"Concorréncia no Mercosul" 1-3
“Concentragdo Econdmica e a Resolugdo -1 do Cade” 3-1
Il Seminario Internacional de Direito da Concorréncia 3-6
V Seminério Internacional de Direito da Concorréncia 7-4
Wordkshop sobre a MP 2055 realizado em agosto de 2000 7-7
VI Seminario Internacional de Defesa da Concorréncia 8-1

I CONCURSO NACIONAL DE MONOGRAFIAS SOBRE DEFESA DA CONCORRENCIA

PREMIO IBRAC - ESSO

10 Paolo Zupo Mazzucato Do conflito de competéncia na analise de atos de 8-2
concentracéo no sistema financeiro nacional
20 Pedro Aurélio de Queiroz Pereira | As agéncias reguladoras e a defesa da concorréncia | 8-2
da Silva
3° | Tomas Junqueira de Camargo O Comércio Eletronico entre empresas e sua relagdo | g-
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com o direito concorrencial

4.0 Giovani Ribeiro Loss A andlise dos incentivos fiscais estaduais pelo 8-2
CADE

5. Ricardo Noronha Ingles de Sousa | Associagdes setoriais e a cartelizagdo no direito 8-2
antitruste brasileiro

6.0 Cintia Gonzaga Alves Extraterritorialidade e defesa da concorréncia 8-2

7.0 Antonio Carlos Machado de A responsabilidade civil das pessoas juridicas e de 8-2

Andrade seus dirigentes e administradores por infragdo da

ordem econdmica

8.0 Denis Alves Guimaraes As préticas anticoncorrenciais e sua possibilidade de | 8-2
autorizagéo em Prol das Eficiéncias

9. Lucas Machado Lira O acordo de leniéncia: avango ou precipitacdo? 8-2

10.° | Tatiana Lins Cruz Defesa da Concorréncia: aspectos fundamentais e 8-2
discuss6es atuais

10.° | Diego Goulart de Oliveira Viana Globalizacéo e Abertura Econdmica X 8-2

Regulamentagéo de Mercado
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