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INTRODUCAO

After decades in the shadows, trustbusting is back in the spotlight. (The Economist, May 2nd, 1998:16)

A politica antitruste esta de volta, mais forte do que nunca, contra todos os prognésticos de que a globalizagdo torna-la-ia
obsoleta. Ao mesmo tempo, a teoria econébmica de oligopdlios renovou-se para amparar a politica publica que regula as
estratégias empresariais. S8o essas as duas perspectivas que orientaram a elaboracao do texto que se segue: teoria e pratica
da politica antitruste.

Na primeira parte do texto, discute-se a importancia do tema. Na segunda parte, apresenta-se o objetivo da politica
antitruste e como ela se desenvolveu nos Estados Unidos, pais que influenciou a elaboracdo de todas as legislacdes do
mundo. Também a experiéncia brasileira € brevemente relatada, enfatizando sua revitalizacdo nos anos 90. A terceira parte
trata do desenvolvimento recente da teoria econdmica que trata da concorréncia em estruturas concentradas, a chamada
Nova Organizacao Industrial, mostrando como o comportamento estratégico é tratado com o apoio da teoria dos jogos. Séo
discutidos alguns exemplos de como a teoria modela algumas das praticas anticompetitivas mais importantes tais como o
conluio entre firmas, a pratica de pregos predatorios, os impedimentos a entrada. Também discute como a conduta das firmas
pode influenciar a determinacdo das estruturas de mercado, utilizando blocos de construgdo que combinam jogos e o0s
tradicionais modelos de oligopdlio. Por Ultimo, apresentam-se as linhas gerais da teoria dos custos de transacao que oferece
um corpo tedrico para analisar novas formas organizacionais tdo dispares quanto um contrato de franquia ou uma parceria em
pesquisa e desenvolvimento. O texto finaliza apontando os problemas que hoje constituem a agenda de pesquisa sobre
politica antitruste e também os desafios colocados para a Nova Ol.

1. A IMPORTANCIA DO TEMA

A politica antitruste ativa esta de volta, gragas a grandes mudangas no pensamento econdmico. Face a um ndmero
sem precedente de fusfBes e aquisicbes e toda sorte de novos arranjos empresariais que estdo transformando
industrias tao diversas quanto a aviacao, consultoria, defesa e publicacfes, a Organizacdo Industrial — o ramo da
Economia que estuda a concorréncia — deixou de ser um brejo intelectual para se tornar a base de uma politica
antitruste vigorosa. (The Economist, May 2nd, 1998:62-64)

Nada mais apropriado do que a citacdo em epigrafe para sintetizar a importancia de que o tema tem se revestido na
passagem do milénio. Trata-se de um tema que nos remete a discussao do papel do Estado como regulador de uma
economia de livre mercado. Como salienta Zamagni, por tras de uma economia de mercado existem séculos de lento
desenvolvimento dos direitos de propriedade e de regras de conduta que fazem parte do ambiente institucional mais amplo da
sociedade (Zamagni, 1987:60) e que, por sua vez, se encontram em efervescente transformacéo. Trata-se, ainda, de explorar
a relacéo entre a teoria econémica e a politica publica, em um campo fortemente interdisciplinar, onde economistas e juristas
se confrontam e se complementam baseados nos conceitos de eficiéncia e justica.

Depois de um século de existéncia, a politica antitruste continua sobrevivendo aos ciclos econémicos, ondas de fusdes,
globalizagdo e a ascensao e queda de escolas do pensamento econdmico tao dispares quanto a tradicdo de Harvard e
Chicago. Eleanor Fox e Lawrence Sullivan, professores de Direito nos Estados Unidos, atribuem a persisténcia centenaria da
lei ao fato de que ela ndo se tem desenvolvido exclusivamente com base em deducfes, mas por meio de um processo
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indutivo que a mantém em permanente contato com o ambiente dos negécios em mutacdo e com fatos sobre os quais as
disputas ocorrem (Fox & Sullivan, 1991). No entanto, as mudancas na orientacdo da politica antitruste no mundo, nas
décadas de 70/80 e 90, ndo poderiam ter ocorrido sem a base fornecida pelo desenvolvimento da Nova Organizacao
Industrial e da Nova Economia das Instituicbes segundo a interpretacdo de Bork (1985:21), Williamson (1996:280) e Vickers
(1996:4).

1.1. As Mudancas Estruturais na Economia Mundial e a Revitalizagéo da Politica Antitruste

A Ultima década do milénio assistiu a uma nova onda de fus@es e aquisicdes sem precedentes em termos do valor dos
ativos transacionados, e de nimero de operacdes envolvendo operacdes trans-fronteiras, em todos os ramos de atividade: da
industria automobilistica (Daimler-Benz e Chrysler) a farmacéutica (Rhone-Poulenc/Hoeschst e Zéneca/Astra) e bolsas de
valores (Frankfurt/Londres na comercializacdo conjunta das 10 top blue-chips européias), passando pelas comunicacdes
(AT&T/TCI) e servicos financeiros (Deutsche Bank/ Bankers Trust) (The Economist, January 2nd,1999:5). Trata-se, na
verdade, de processo de reestruturacdo produtiva envolvendo aquisicbes e alienacdes, tendo como caracteristica a
focalizacao dos negécios na area de competéncia das empresas.

Algumas dessas operacdes revertem casos classicos da intervencao antitruste norte-americana. As estratégias de
concorréncia e crescimento dos irmdos Rockfeller no final do século XIX levaram a Standard Oil a controlar 90% do refino e
distribuicdo de petroleo nos Estados Unidos. O resultado dessa conduta agressiva que levou a empresa a adquirir 120 rivais,
inspirou 0 Sherman Act de 1890, inaugurando a legislacéo antitruste naquele pais.

A Standard Oil, acusada de monopolizacdo e praticas predatérias, foi desmembrada por decisdo do Departamento de
Justica em 1911 resultando 33 companhias geograficamente separadas, dentre as quais estavam a Exxon e Mobil que voltam
a se unir em 1998. No inicio da década de 80, 0 mesmo Departamento havia impedido a compra da Marathon (também uma
parte resultante do desmembramento da Standard Qil) pela Mobil, alegando prejuizos a concorréncia (Scherer, 1994).

O numero de fusBes e aquisicBes investigadas pelo Departamento de Justica dos Estados Unidos também bateu
recordes nessa década — quase 300 por ano — resultando em casos rumorosos como o da compra da McDonnell Douglas
pela Boeing. Essa fuséo foi aprovada nos Estados Unidos e recusada pela Comissdo Européia, braco executivo da Unido
Européia, que exigiu varias alteracdes nos contratos jA em curso entre a Boeing e as companhias aéreas para aprovar a
operacdo. Da mesma forma, os reguladores americanos concordaram com a alianga proposta entre a British Airways e a
American Airlines, porque entenderam que o acordo nédo seria prejudicial ao mercado americano das rotas transatlanticas. No
entanto, a Comissao Européia exigiu que a British Airways desistisse de algumas janelas de tempo para uso e decolagem no
aeroporto londrino de Heathrow para aprovar o acordo.

Essa é também uma nova caracteristica da politica antitruste no mundo: seu vigor também tem crescido na Unido
Européia e houve um expressivo aumento do numero de paises que passaram a adotar legislacbes de defesa da
concorréncia tanto na Europa quanto na América Latina e na Asia. Desde 1990, cerca de 30 paises em desenvolvimento e ex-
comunistas introduziram leis antitruste. Na virada do milénio, cerca de 80 na¢des adotaram regras semelhantes, contra menos
de 30 no inicio dos anos 70, segundo a Unctad.

A Comissao Européia investiga qualquer F&A que envolva empresas com presenca significativa nos mercados da UE e o
numero de F&A notificadas cresceu exponencialmente nos anos 90. Norte-americanos e europeus tém trabalhado em
colaboracdo mutua para enfrentar os negécios transfronteiras.

Certamente, o motivo para uma reestruturacdo da atividade produtiva em escala planetaria ndo pode ser atribuido ao
mero objetivo de alcancar poder de mercado por meio da eliminacdo da concorréncia. Williamson (1989:3) lembra, citando
Markhan (1955:181) e Dewey (1961:257), que as fusdes e aquisicdes respondem, principalmente, a mudancas no ambiente
competitivo provocadas por grandes inovacdes de ordem tecnoldgica, organizacional ou institucional, tais como o
desenvolvimento das ferrovias (primeira onda de fusdes), do transporte rodoviario e novas formas de propaganda por meio do
radio (segunda onda, em 1920), ou da tecnologia da informac@o que viabilizou novos arranjos organizacionais, como a
terceirizacdo e o global sourcing, e transformou a intensificacdo das relagées internacionais no processo hoje denominado de
globalizagcdo. Na verdade, a politica antitruste, mesmo quando vigorosamente aplicada, como na década de 60 nos EUA, néao
tem logrado reverter ou impedir processos de reestruturagcao produtiva que levem a concentragao e centralizacao do capital.

O ressurgimento da politica antitruste nos anos 90 ndo tem se limitado aos casos de controle das fusdes e aquisicdes
que alteram as estruturas dos mercados. Também a conduta das firmas esta sob permanente vigilancia, admitindo-se que o
comportamento estratégico pode ser efetivamente implementado com danos a concorréncia. Essa € uma grande mudanca na
orientacdo da politica dos anos 70/80 quando os lideres da politica, calcados nos ensinamentos da Escola de Chicago,
minimizavam a credibilidade de qualquer acdo estratégica. Dentro dessa nova concepcdo, a conduta de empresas lideres
mundiais, como a Microsoft, estiveram e ainda estdo sob o escrutinio das agéncias de defesa da concorréncia. Trata-se de
uma das maiores agOes antitruste da historia. A Microsoft sofreu a acusacéo de venda casada e concorréncia predatoria, que
seriam descartadas pelo pensamento ultraliberal da década anterior. A Monsanto, por sua vez, foi investigada sob a
acusacao, pela Zeneca, de venda casada e preco predatério. A empresa estaria alavancando as vendas do herbicida
Roundup, cuja patente expirou em 2000, com a venda das sementes transgénicas resistentes ao Roundup (Roundup Ready).
A Comisséo Européia, por seu turno, impds, em setembro de 1998, multa recorde, a 15 companhias de transporte maritimo,
por fixacdo conjunta de precos sobre o trafego de contéineres no Atlantico Norte.

O desafio que a economia mundial globalizada impde sobre os érgdos de defesa da concorréncia é a articulacao entre as
diferentes jurisdi¢cBes. No dizer de Wood (1994) “National boundaries have disappeared for major business transactions, and
the legal systems have no choice but to catch up”. No entanto, as politicas diferem substancialmente entre paises, o que cria
inseguranca para as firmas que devem, por exemplo, submeter atos de concentracdo transfronteiras a distintos 6rgaos
antitrustes. Um bom exemplo refere-se a fusdo, acima mencionada, entre a Boing e McDonnell Douglas, aprovada nos
Estados Unidos, mas que sofreu restricbes na Comunidade Européia. Grande parte do debate atual sobre os efeitos da
globalizacdo e a defesa da concorréncia envolve o problema da “padronizacdo” das leis antitruste no mundo. Uma maior
padronizacdo garantiria as firmas maior grau de previsdo referente a seus negocios e menores custos de transacao, mas
reduziria a autonomia na definicdo dessas politicas. Mais importante, ainda, esbarraria no quadro institucional mais amplo que
difere em cada nacao envolvida e que reflete o que Douglas North denomina path dependence.
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1.2. A Importancia do Ponto de Vista Teorico

A casuistica da politica antitruste dos Estados Unidos ofereceu, historicamente, uma ampla agenda de pesquisa para o
desenvolvimento da Ol no continente norte-americano, ao mesmo tempo em que tem marcado o confronto entre diferentes
escolas de teoria econdmica, em especial as chamadas tradicdes de Harvard, berco da teoria de Organizacdo Industrial,
versus Chicago (Fox & Sullivan, 1991). Esse confronto se manifesta no debate entre poder de monopélio e eficiéncia como o
principal motivo das estratégias empresariais e fator responsavel por moldar e alterar a organizacdo da atividade econémica.
O Quadro | sintetiza esse confronto.

Monopolizacdo e busca de eficiéncia nao sdo fatores mutuamente exclusivos, mas a predominancia de um deles o
qualifica como principal motivo do comportamento empresarial, o outro sendo tratado como excecdo. Segundo Williamson
(1996:279) existe uma necessidade premente de definir o que se assume como sendo o principal motivo (the main case) das
estratégias empresariais e expor seus principais desdobramentos e qualificacdes. Sua proposta é que de se assumir como
hip6tese que a eficiéncia (economizing) é o motivo principal. O autor afirma, entretanto, que o comportamento estratégico ndo
deve ser descartado. Reconhece que a maior parte dos argumentos sobre precos predatérios ou impedimentos a entrada da
década de 60 néo resistiam a logica estratégica e ndo delimitavam as condigBes estruturais subjacentes. Williamson sugere
que se introduza as pré-condi¢des estruturais, que devem estar satisfeitas para que a estratégia seja implementada, e garantir
que a ldgica estratégica resista ao escrutinio da racionalidade econdémica.

Na década de 70, a hegemonia da Escola de Chicago foi inconteste, ao mesmo tempo em que 0S argumentos
econdmicos passaram a ser decisivos nas acdes antitruste. Acreditava-se, nessa época, que a Teoria de Organizacao
Industrial havia sucumbido. A Ol ndo lograra gerar uma teoria da concorréncia em oligopdlio com base em suas incursdes
empiricas e o paradigma Estrutura-Conduta-Desempenho (ECD) era alvo de criticas e ceticismo. A Escola de Chicago
minimizava a importancia das estratégias empresariais restritivas a concorréncia visando a obtengdo do poder de monopdlio.
Segundo Posner, os Unicos atos verdadeiramente unilaterais, através dos quais as empresas conseguem obter ou manter o
poder de monopdlio, dizem respeito a praticas tais como cometer fraudes no Registro de Patentes ou fazer explodir as
instalacdes dos concorrentes. No entanto, a fraude e a forca sédo em geral devidamente punidas aplicando-se a lei comum
(Posner, 1976:212). O autor sugere que apenas a coalizao tacita ou expressa seja foco da acao antitruste.

Brock & Adams (1991) argumentam ainda que a globalizacdo tornou obsoletas as leis antitruste aplicadas a territrios
nacionais. [...] a concorréncia estrangeira serve como um instrumento muito mais eficiente e adequado para disciplinar os
abusos competitivos das firmas norte-americanas, do que as agéncias antitruste podiam sequer sonhar em ser (Brock &
Adams, 1991:56). No entanto, a globalizacao néo é uma caracteristica de todas as atividades econdmicas, nem prescinde do
movimento internacional de mercadorias e servi¢cos, para disciplinar as estratégias empresariais. O que ela traz de novo é
uma aceleracdo dos investimentos em mercados atraentes, elevando a contestabilidade dos mercados (Farina & Azevedo,
2001).

De fato, muitos dos argumentos sobre comportamento estratégico, sustentados na década de 60/70, eram falhos porque
nao explicitavam as pré-condicfes que deviam ser satisfeitas para que o referido comportamento fosse viavel. A Nova
Organizacéao Industrial, como é chamada a literatura recente sobre comportamento estratégico, € mais rigorosa no tocante as
armadilhas da légica do comportamento. No entanto, segundo Williamson, ainda existe uma tendéncia de super avaliar as
estratégias quando esses modelos sdo aplicados a politica publica — elevar custos dos rivais, impor restricdes verticais, etc.
Especialmente no longo prazo, o argumento da eficiéncia (economizing) seria robusto. Em contraste, planos ardilosos,
estratagemas, posicionamento estratégico, dentre outros, seriam efémeros.

A Nova Ol foi renovada pelo desenvolvimento de vigoroso instrumento para tratar do comportamento estratégico: a teoria
dos jogos. Distingue-se da Ol tradicional de Harvard pela énfase na determinacdo das estruturas a partir dos conjuntos de
tecnologia, preferéncias do consumidor e comportamento das firmas. Distingue-se, ainda, pela analise caso a caso das
industrias, ao invés de buscar aplicabilidade geral da abordagem ECD. Com o desenvolvimento da teoria dos contratos e
incentivos, dentre elas, a Economia dos Custos de Transacéo, a teoria econémica instrumentou-se para tratar a dimenséo
organizacional das atividades empresariais, melhorando a compreensao de contratos de restricdo vertical e horizontal e
outras formas organizacionais complexas, na direcédo exigida por Coase em 1972. Hoje, se reconhece que a Ol esta viva e é a
rainha da microeconomia aplicada. A politica antitruste tem sido e continuara sendo sua beneficiaria. (Williamson, 1996:306)

2. POLITICA ANTITRUSTE OU DEFESA DA CONCORRENCIA

De acordo com Douglas North, prémio Nobel de Economia de 93, é inegavel que as instituicbes afetam o desempenho
econdmico. As instituicdes formam a estrutura de incentivos de uma sociedade e sd@o constituidas por restricdes formais
(regras, leis, constituicdes), informais (normas de comportamento, convencdes e cédigos de conduta) e das caracteristicas de
sua aplicacao (enforcement). Provém as regras do jogo que orientam as estratégias das organizacbes que, por sua vez,
representam os jogadores (North, 1993:3-7). A legislacdo antitruste, portanto, faz parte da regra do jogo.

As decisdes tomadas por consumidores e empresarios, que estdo na base da dindmica econdmica, sao tomadas em um
ambiente de incerteza, com informacdes incompletas e distribuidas ndo uniformemente. As instituicdes servem para reduzir a
incerteza, ao proverem regras a vida diaria (North, 1990:14). Nao h& garantia, no entanto, de que a evolugdo das instituicées
produzird o crescimento econémico. As instituicbes que contribuem para o desenvolvimento sdo aquelas que incentivam o
aprendizado e a capacidade de solucionar problemas. A taxa de aprendizado refletird a intensidade da concorréncia entre as
organizacfes. A concorréncia, refletindo a onipresenca da escassez, induz as organizacdes a se engajarem em um processo
de aprendizado para sobreviver. O grau de concorréncia pode variar e efetivamente varia. Quanto maior o poder de
monopolio menor o incentivo para o aprendizado, e o incentivo ao desenvolvimento econdmico (North, 1993:9).

Conforme salientam Phillips & Stevenson, a preocupag¢é@o com o monopolio remonta a Aristételes, que definiu o termo em
seu livro Politica e Etica, e caracteriza o prego de monopélio como “injusto”. Thomas More argumentava em 1516 que o
oligopolio poderia levar aos mesmos resultados do monopdlio, e Turgot em 1769 mostrava a indeterminagcao do monopolio
bilateral e a necessidade de haver muitos vendedores e compradores para a determinacdo do preco corrente. Portanto, as
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relacdes entre estrutura e desempenho ja preocupavam os pensadores no periodo pré-Adam Smith que, por sua vez,
declarava que a concorréncia era preferivel tanto ao monopdlio privado quanto ao monopdlio publico (Phillips & Stevenson,
1974:325-26).

Desde os primérdios da Ciéncia Econbmica, a concorréncia tem sido considerada como o motor da transformacéo e do
desenvolvimento econémico. Se na Escola Econémica Neoclassica € a concorréncia que garante a eficiéncia alocativa do
sistema, para Schumpeter ela prové incentivo a inovacgao e garante a eficiéncia dinamica. Para North a concorréncia estimula
o0 aprendizado favorecendo o desempenho econdmico através do tempo.

Al esta a principal justificativa fornecida pela Ciéncia Econdmica para as politicas de defesa da concorréncia: proteger e
mesmo intensificar a forca competitiva, que se supde constituir 0 mecanismo mais eficaz para alcancar a eficiéncia produtiva,
0 vigor da inovacao técnica e a criagcdo de novos produtos.

As primeiras legislacdes antitruste surgiram na segunda metade do século XIX no Canada e Estados Unidos, em meio a
um rapido processo de concentracdo industrial, formacdo de grandes corporacdes e aparecimento dos trustes, como forma de
regular mercados. Seu objetivo era bem mais amplo do que garantir a eficiéncia estatica e dinamica, almejando preservar o
sistema econémico democratico de forma a promover o pluralismo, as oportunidades individuais, a autonomia e a liberdade
(Fox & Sullivan, 1991).

O Sherman Act de 1890 (regula o monopdlio e a monopolizagédo) e o Clayton Act de 1914 (regula as fusGes e cria a
Federal Trade Commission) langcaram as bases da politica antitruste norte-americana que serviu como paradigma para todas
as legislacdes do mundo implantadas no pés-guerra. O periodo 40 a 60 foi caracterizado por uma forte atuacao do
Departamento de Justica e da Federal Trade Commission, tanto no tocante ao controle das estruturas, como no controle das
condutas. Nessa fase, a protecdo dos concorrentes era muito mais importante do que os objetivos de eficiéncia, a julgar pelas
decisdes dos tribunais norte-americanos. Havia uma enorme preocupac¢do com a grande corporacdo e com a eliminacdo dos
pequenos negécios. A reducdo de custos ndo servia como defesa nos processos de monopolizagdo. Um exemplo classico
que ilustra esse posicionamento pode ser extraido do caso da aquisicdo da Clorox pela Procter & Gamble em 1967. Em sua
defesa, a Procter & Gamble afirmava que sua aquisicdo ndo podia sofrer objecdes, porque o governo nédo seria capaz de
provar que dela resultaria qualquer tipo de eficiéncia! (Williamson, 1985:367)

Em 1950, o Celler Kefauver Amendment determinaria o controle das relagGes verticais favorecendo, mais uma vez, os
concorrentes em detrimento da eficiéncia. E ai que se definem as restricbes a pratica de discriminacdo de precos, proibindo
empresas de vender mais barato, para grandes clientes, em detrimento dos pequenos. Dessa maneira, protegia-se o pequeno
varejo contra 0s supermercados que comecavam a aparecer nessa época. Durante todo esse periodo, os economistas
participavam apenas subsidiariamente nesses processos. A influéncia da teoria econémica sobre a orientacdo da politica era
extremamente modesta. A0 mesmo tempo, esses processos geravam uma rica problematica para a pesquisa da Organizacao
Industrial.

Nos anos 70/80, o “laissez-faire” domina a politica norte-americana com a Administracdo Reagan determinando uma
acdo minimalista da Secdo Antitruste do Departamento de Justica, que perde 3/5 de seu staff, nesse periodo. A Escola de
Chicago oferecia o fundamento cientifico para o que Fox & Sullivan denominaram de processo de eutandsia da politica
antitruste norte-americana. O papel dos economistas passa a ser crucial nas investigacdes e os Guidelines da década de 80
introduzem uma nova linguagem, onde predomina a eficiéncia como defesa antitruste, abrandando-se as regras para a fusédo
(1984), restricbes verticais (1985) e parcerias tecnolégicas (1984).

A partir de 1992, um novo Guia orienta os casos de fusdo com poucas diferencas substanciais em relacdo ao de 1982,
exceto pela definicdo do mercado relevante. A grande diferenca da década de 90 esta no reconhecimento de que o
comportamento estratégico ndo € apenas uma ameaca vazia, e de que as restricbes verticais ndo sao eficientes per se. A
fase ultraliberal ndo conseguiu fazer perecer a politica antitruste norte-americana.

No Brasil, a legislacdo antitruste data de 1962 (Lei n® 4.137/62), quando foi criado o CADE. Preocupada em combater a
formacao de monopdlios e impedir o abuso do poder econémico, a lei ja previa puni¢cdes para eventuais infratores.

A histéria brasileira mostra que a defesa da concorréncia nunca foi seriamente considerada nas estratégias das
organizagfes econdmicas. Distingue-se do papel que essa mesma politica desempenha na economia norte-americana, como
pode ser visto na citacdo de Phillip Areeda “antitrust law has become an icon in our society, which continues to have greater
trust in courts than in administrators. Moreover, if courts err, Congress has the power to set things right”. Ao contrério, a
politica brasileira de defesa da concorréncia sucumbiu a planos de desenvolvimento e politicas industriais protecionistas que
reduziam deliberadamente a concorréncia (Farina & Azevedo, 2001).

A atuacdo do Conselho apresenta duas fases bem distintas. Na primeira, que vai de 62 a 90, periodo de forte intervencao
estatal na economia brasileira, a politica antitruste foi e teria mesmo que ser in6cua. Nesses quase 30 anos, ingressaram 337
procedimentos no CADE, dos quais foram instaurados 117 processos, com apenas 16 condenacfes. Nenhum teve
repercussao significativa e a eficacia das poucas condenacdes foi reduzida em virtude do carater brando das penas previstas
na lei. Para uma economia fortemente oligopolizada como a brasileira e com baixissima abertura comercial, durante grande
parte esse periodo, a atuacdo do CADE foi marginal (Farina, 1990).

Ainda que timido, o desempenho do CADE comegou a crescer com a Nova Republica, tendo sido obra de individuos, nao
instituicGes. Entre 1986 e 90 o CADE examinou 90 de um total de 117 processos administrativos que foram instaurados desde
1962, julgou 66 processos, alguns pendentes ha mais de 10 anos e deixou 28 em andamento, além das sindicancias e
averiguagOes preliminares, que passaram a esperar o novo Conselho. Sua atuagdo s6 nao foi mais eficaz porque as san¢des
previstas pela Lei de 62 continuavam a se mostrar insuficientes para deter grandes corporagfes ou poderosos cartéis. O
pouco caso estendeu-se ao governo Collor, deixando acéfalo o 6rgdo por mais de um ano: sem a indicacdo de presidente,
secretaria executiva e conselheiros.

Nessa época, o desmantelamento das organizacdes governamentais de controle de precos e de regulamentacéo setorial
provocaram um vazio institucional convivendo com a integracdo comercial do pais. A estrutura industrial brasileira continuava
tdo oligopolizada quanto antes e dispunha de um longo aprendizado de coordenacéo oligopolista, promovido pelas politicas
do CIP (Conselho Interministerial de Precos), SUNAB (Superintendéncia Nacional de Abastecimento), dentre outros. Logo se
percebeu que nao restara instrumento de monitoramento e controle, exceto para atividades expostas a disciplina do comércio
internacional. Mesmo nesse caso, entretanto, ficou evidente que existe uma inércia para que o fluxo de produtos e servigos se
intensifique. E necessario aprender a importar e internalizar os produtos no pais. Portanto, a disciplina da abertura comercial
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nao era imediata, nem atingia todos os setores econémicos. O resultado pratico foi a tentativa de preservar instrumentos
de controle de estratégias empresariais e precos por meio da Lei n° 8.158/91, em que eram previstas penas de reclusao,
multa, intervencdo e desapropriacdo de empresas. No entanto, entre 90 e 91 o CADE ficou sem conselheiros por falta de
indicagdo do Presidente, demonstrando a importancia a ele atribuida pelo novo governante (Farina & Azevedo, 2001).

A partir de 91, o recém empossado presidente do CADE, Ruy Coutinho, passou investir na divulgacdo do 6rgao,
aproximando-se da imprensa, participando de seminarios e debates sobre politica de concorréncia e, principalmente,
intensificando o trabalho do Conselho. Sem ddvida o ambiente institucional dos anos 90 havia se tornado mais favoravel a
defesa da concorréncia. No entanto, a lideranca individual ainda desempenha papel inegavel na consolidacdo da politica
antitruste brasileira, o que é ainda mais visivel na gestdo que se seguiu, de Gesner Oliveira.

Apesar dos avancos na politica de defesa da concorréncia observados na Nova Republica, foi somente com a Lei n°
8.884, de 94, e com as modificagfes advindas em 2000, que os 6rgdos responsaveis pela defesa da concorréncia foram
dotados de instrumentos para uma acdo mais efetiva. Essa lei transformou o CADE em autarquia, dando-lhe relativa
autonomia para o julgamento de infragbes a ordem econdmica. Paralelamente, a Secretaria de Direito Econémico (SDE),
criada em 91, assumia, juntamente com a Secretaria de Acompanhamento Econbémico (Seae), fun¢cdes complementares no
exercicio da defesa da concorréncia. A competéncia compartilhada entre os diferentes érgaos deveria assegurar decisées
mais equilibradas e independentes(1).

http://127.0.0.1:49152/NX T/gateway.dll/LibCade/cadel/cadeidl 13 revista06 04 2005/cadeidl r O.. 15/10/2009



REVISTA Page 6 of 16

Nota:

(1) Na pratica, entretanto, hd uma superposicéo de atribuicdes e consequente
conflito de entendimento entre as trés instancias. A SDE pronuncia-se nao
somente sobre 0 enquadramento juridico dos processos, mas também sobre
os efeitos econbmicos. A Seae elabora estudos de impacto do ato de
concentragcdo sobre a concorréncia que séo literalmente refeitos pelo relator
do CADE e, nao raro, chegam a pareceres contrarios. Dessa forma, ha um
fazer e refazer de tarefas que, além de ampliar o espaco para polémicas,
certamente representa um uso pouco eficiente dos parcos recursos com que
conta todo o sistema. Uma analise bem detalhada do processo é feita por
Santacruz (1998). Tal diagndstico é superado com a proposta de reforma do
sistema que no momento em que 0 presente artigo foi escrito seria enviado
para o Congresso.

Uma legislacdo adequada é condi¢éo necessdria, mas nao suficiente, para uma politica eficaz e eficiente. Mais uma vez
a lideranca do presidente do CADE transformou-se na pedra de toque de sua atuacgdo, buscando celeridade dos processos,
publicidade, contatos internacionais e aproximacdo com a universidade, compensando a limitacdo de recursos humanos e
financeiros.

No entanto, o que mais ajudou no reconhecimento do CADE foi o préprio processo de reestruturacao industrial que se
seguiu a abertura de mercado e desregulamentacao. Fusdes e aquisicdes proliferam na economia brasileira, especialmente a
partir de 1994, e tém que ser submetidas a apreciacdo do Cade, conforme o artigo 54 da Lei n°® 8.884. A lei antitruste
brasileira comeca a ser considerada nos planos empresariais como regra a ser respeitada, ou que pode ser usada contra
abusos de concorrentes, fornecedores ou clientes.

A analise dos processos torna-se cada vez mais sofisticada, exigindo que a instrucdo das representacdes sejam
elaboradas com mais cuidado. Pareceristas econémicos e juridicos passam a figurar nos processos. A0S poucos vai se
consolidando a atuagdo do o6rgao, cujo desafio mais importante passa a ser a articulacdo com as agéncias reguladoras das
concessoes dos servigos publicos, com o judiciario, e com outras jurisdigcdes.

3. DESENVOLVIMENTOS RECENTES DA TEORIA DA CONCORREN CIA IMPERFEITA QUE DA
SUPORTE A POLITICA ANTITRUSTE

Antitrust is a complicated subject and is usefully informed by several points of view. (Oliver Williamson, 1987)

A politica de concorréncia diz respeito aos acordos entre firmas, a abuso de posicdo dominante — tais como precos
predatérios, elevacao de pregos dos rivais, restricdes verticais — e a meios pelos quais essa posi¢cdo dominante € conquistada
e mantida. Dito de outra forma, a politica de concorréncia trata do poder de monopdlio e do comportamento estratégico
(oligopdlio).

A Teoria da Organizacdo Industrial assume que o propésito da politica antitruste € promover a eficiéncia econémica —
alocativa, produtiva e dinamica — por meio da concorréncia(2). A concorréncia é posta em movimento pela perspectiva do
lucro que estimula e orienta os negdécios privados em uma economia de mercado, sinalizando oportunidades de investimento,
tanto para os firmas estabelecidas, quanto para ingressantes potenciais. Da mesma forma, a busca incessante da inovacao,
fonte Ultima do crescimento da renda segundo Schumpeter, tem como finalidade a obtencdo de um lucro diferencial. Criar
novos produtos, mercados, formas organizacionais, estabelecer novas estratégias competitivas tem como razao obter lucro
econdmico.

Nota:

(2) Hay (1996:74-75) afirma que existem pelo menos trés escolas de
pensamento sobre qual é o principal objetivo da politica antitruste: a Teoria de
Organizacdo Industrial que elege a eficiéncia econémica como o principal
objetivo; a escola Neo-Austriaca para a qual a concorréncia é um objetivo em
si mesmo, ndo havendo preocupagdo com a eficiéncia; e a escola do
interesse publico que amplia sobremaneira o escopo da legislagdo, como a
legislacdo do Reino Unido. O autor sustenta que a eficiéncia deve ser
considerada o principal objetivo da intervencao antitruste.

Como salienta Robert Barro, no capitalismo, [...], a recompensa por fornecer bons produtos a precos reduzidos s&o
grandes lucros [...] Em um sistema de livre empresa que funciona bem, é preciso permitir que as empresas obtenham esses
lucros. Este principio de incentivo é reconhecido, por exemplo, no sistema de patentes [...] e 0 governo ndo deve intervir para
restringir lucros ao primeiro sinal de poder monopolista (Barro, 1998)

No entanto, competir ndo € a Unica estratégia possivel de auferir lucros econémicos. O conluio também pode levar a
esse resultado. O cartel ou a coordenacéo tacita entre concorrentes é uma estratégia de auferir lucros por meio do controle da
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oferta e consequente aumento de precos. Nada tem a ver com busca de eficiéncia estatica ou dinamica. (Farina, 1996)

Eliminar ou enfraquecer a concorréncia é outra estratégia possivel que visa criar condigfes de realizagdo de lucros
econdmicos, ainda que passageiros: investimento em excesso de capacidade, pratica de precos predatérios, contratos de
exclusividade de distribuicdo, podem postergar investimentos de concorrentes potenciais por tempo suficiente para a
realizacdo de lucros econémicos.

Essas estratégias, contudo, s6 sdo factiveis se existirem poucos concorrentes que dominam parcela substancial do
mercado, seja pelo gerenciamento de capacidade produtiva propria ou pela coordenacdo de grupo de empresas. Por esse
motivo, os indices de concentracdo relativos aos mercados relevantes séo utilizados pelas agéncias antitruste como um
indicador do poder de mercado potencial.(3)

Nota:

(3) O indice de Herfindahl-Hirschman é o mais usado pelas agéncias
antitruste, uma vez que é sensivel a concentragdo e distribuicdo de tamanho
das firmas.

Por muito tempo, a concentragdo econOmica foi considerada como condicdo necessaria e suficiente para o
comportamento ndo competitivo sustentada pela hipdtese da concentracdo-coalizdo. Dai a preocupacdo das agéncias
antitruste com operacdes que elevem a concentracdo. O Gnico argumento que, nesse contexto, justificaria o crescimento da
concentracdo € que a presenca de subaditividade de custos exigiria grandes escalas de operacdo, cujos resultados
reverteriam em beneficio do proprio consumidor. Isto é, 0 aumento da concentragcao deve ter uma compensacdo em termos
de ganhos de eficiéncia. A concentracéo €&, contudo, uma condi¢cdo necessaria, mas nao suficiente para o exercicio do poder
de mercado. A velocidade da mudanca tecnoldgica, a freqiiéncia de compra dos consumidores e a diferenciacdo dos
produtos, a auséncia de custos irrecuperaveis estimulam a concorréncia entre poucas e grandes empresas (Farina, 1999).

Baumol, Panzar e Willig (1982) mostraram que, em condigBes de contestabilidade perfeita, o oligopélio ou mesmo o
monopdlio é disciplinado pela concorréncia potencial. Elevada subaditividade de custos é consistente com precos
competitivos se ndo existirem barreiras de entrada, os custos a saida forem despreziveis e as empresas estabelecidas nao
forem capazes de responder imediatamente a cortes de pregos. Nessas condi¢des, a configuragdo sustentavel da indUstria
exibira elevada concentracdo e precos iguais aos custos marginais. O critério de selegcdo das indUstrias sobreviventes é a
eficiéncia e 0 mecanismo de selecdo € o comportamento hit and run dos concorrentes potenciais.

No mundo da contestabilidade perfeita ndo existe lugar para a ineficiéncia produtiva e para o comportamento estratégico.
Precos monopdlicos, precos predatorios e subsidios cruzados criam oportunidades lucrativas de entrada e, portanto, a
configuracdo da industria € ndo sustentavel. Da mesma forma, em um mercado contestavel, a Unica maneira de deter a
entrada de novas firmas é atender as necessidades do consumidor com méaxima eficiéncia, realizando lucros normais.
Estratégias de impedir a entrada séo vazias (Farina, 1990).

Williamson define dois tipos de comportamento estratégico. O comportamento defensivo compreende os esforgos para
garantir a apropriabilidade dos beneficios do investimento, quando os direitos de propriedade sdo mal definidos. Como
exemplo pode-se mencionar contratos de restricdo vertical ou integracdo vertical para garantir a apropriabilidade dos
resultados da inovacdo (Teece, 1986). Tais estratégias, segundo Williamson (1996:282), raramente geram problemas de
concorréncia.

O segundo tipo de comportamento estratégico é o ofensivo, dirigido a rivais potenciais ou efetivos. Envolve esforcos das
firmas estabelecidas para obter posi¢cdes vantajosas e/ou disciplinar rivais. O comportamento estratégico ofensivo pode
assumir uma ampla variedade de formas e gerar efeitos anticompetitivos, especialmente quando sé&o dirigidas a um rival ou
grupo de rivais em particular, ou sdo usadas com a finalidade de disciplina-los. E com esse segundo tipo de estratégia que se
preocupam as autoridades antitruste.

Os desenvolvimentos recentes sobre concorréncia estratégica podem ser comparados com as tradicbes anteriores em
Organizacdo Industrial associadas com as escolas de Harvard e Chicago.

O paradigma Estrutura-Conduta-Desempenho, cujo autor pioneiro foi Edward Mason em Harvard nos anos 30, foi
desenvolvido por Joe Bain nas décadas de 50 e 60 e posteriormente por Scherer. Essa abordagem sustenta que a estrutura
condiciona a conduta das firmas e o desempenho do mercado (eficiéncia alocativa, progresso tecnolégico, etc.), embora seus
autores reconhecam que a causalidade nédo flui em uma sé direcéo.

Os trabalhos mais recentes em Organiza¢do Industrial exploram muitos dos aspectos tratados pela tradicdo de Harvard,
mas guardam algumas diferencas fundamentais. A Nova Organizacdo Industrial(4) se preocupa em mostrar como a estrutura
de preferéncias dos consumidores, as relacdes tecnolégicas e o comportamento das firmas determinam a estrutura de
mercado endogenamente (Vickers, 1996:4). Além disso, a Nova Ol tende a se concentrar em analises intra-industriais e ndo
interindustriais. Desta forma, essa nova abordagem néo oferece prescri¢cdes de politica aplicaveis de maneira geral. Enfatiza a
natureza heterogénea das industrias oferecendo instrumentos para analise dos casos particulares.

Nota:

(4) Originalmente, o termo Teoria de Organizacao Industrial era utilizado para
a linha norte-americana de analise da concorréncia imperfeita, associada a
escola de Harvard. Economia Industrial refere-se a linha européia que estuda
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teoria da firma em mercados imperfeitos. Atualmente, os autores de
Organizacao Industrial ttm usado o termo Nova Economia Industrial ou Nova
Organizacdo Industrial indiscriminadamente para designar os estudos mais
recentes de comportamento estratégico e organizacéo dos mercados.

A tradicdo de Chicago coloca toda a énfase na operagdo das forcas de mercado. O comportamento estratégico é
descartado e mesmo a coalizao é vista com ceticismo, uma vez que existem incentivos para que os participantes de um cartel
burlem as regras do comportamento cooperativo. A ameaca de entrada de novas firmas é suficiente para eliminar as
consequéncias nefastas do comportamento estratégico.

3.1. O comportamento Estratégico entre Rivais Efeti  vos

A strategic move is one that influences the other’s person choice, in a manner favorable to one’s self, by affecting the
other’s person expectation of how one’s self will behave. (Schelling, 1960:150)

O conceito de comportamento estratégico € importante para a analise do comportamento da firma em situagdes de
interdependéncia oligopolista (efetiva e potencial), 0 que ndo é uma preocupacao nova. Cournot em 1838 estabeleceu o
primeiro modelo de oligopdlio, e até hoje o mais amplamente usado, no qual ja incorporava essa interdependéncia. O que é
novo é o reconhecimento de que o comportamento da firma ndo sé depende das conjecturas sobre o comportamento dos
rivais, mas também tem o objetivo de influenciar as expectativas dos rivais acerca de seu proprio comportamento futuro.

A teoria dos jogos tornou-se um poderoso instrumento para tratar as decisdes estratégicas, explicitando a debilidade de
muitos dos argumentos propostos pela tradicdo de Harvard e, ao mesmo tempo, reabilitando o interesse pelo estudo da busca
e exploracdo do poder de mercado.

Um conceito central na teoria dos jogos é o do equilibrio de Nash, nome derivado de John Nash, um economista que
promoveu avanc¢os fundamentais na teoria dos jogos na década de 50.

Um conjunto de acdes esta em equilibrio de Nash se, dadas as ac¢des de seus rivais, uma firma ndo pode aumentar seu
préprio lucro escolhendo uma outra acéo, diferente daquela de equilibrio(5).

Nota:

(5) Exemplo: A firma i (i = 1,2) aufere lucrosli (ai, aj), onde ai, aj = a¢do da
firma i e j, respectivamente. Um par de ac¢Ges factiveis estd em equilibrio de
Nash se para todo i e para qualquer acao ailli (ai*, aj*)_ Ui (ai,aj*).

O conceito € um desenvolvimento do modelo de Cournot que definia o equilibrio de seu modelo de duopdlio como uma
posicéo na qual cada firma produz seu nivel de produto étimo, dado o nivel de produto escolhido pela outra firma. Os modelos
de oligopdlio com teoria dos jogos empregam varios blocos simples de construgdo que permitem distincdes chave de
interesse empirico. Pode-se captar a intensidade da concorréncia de precos distinguindo uma formulagdo
“Bertrand” (equilibrio de Nash em precos) onde basta um duopdlio para se obter o resultado de concorréncia,
“Cournot” (equilibrio de Nash em quantidades) em que quanto menor o niumero de firmas mais o resultado se aproxima do
preco de monopolio, ou de maximizacéo conjunta de lucros que traduz uma coalizdo perfeita com resultados de monopdlio.
Ao mesmo tempo, pode-se captar a presenga ou auséncia de alguma assimetria estratégica contrastando jogos simultaneos e
jogos sequenciais. Combinando o tipo de jogo com os modelos de formacédo de precos pode-se adequadamente definir
diferentes situacdes estratégicas empiricas (Sutton, 1992).

Esses modelos ddo especial atencdo ao fato de que as crencas dos rivais devem estar baseadas em ameacas
convincentes para que a estratégia ndo se torne vazia. Segundo Schelling (1960), a forma eficiente de convencer o rival
(efetivo ou potencial) é estar comprometido com a estratégia sinalizada. O poder para restringir a acdo de um adversario pode
depender do sacrificio da prépria liberdade. Além disso, enfatizam assimetrias obtidas por compromissos criveis que
sustentam ameagas convincentes e presenca de custos irreversiveis.

Dentre as praticas anticompetitivas o cartel e a coalizdo tacita sdo as mais condenadas pelos tribunais antitruste. Vendas
casadas, discriminacao de precos, restricées verticais a distribuidores e fornecedores sao também praticas visadas. Nos itens
gue se seguem sera tratado o comportamento estratégico entre rivais efetivos — coalizdo e preco predatério — e o
comportamento estratégico visando barrar a entrada de ingressantes potenciais. A influéncia das estratégias das firmas sobre
a estrutura de mercado é discutida com base no modelo de Sutton (1992) e, finalmente, apresentam-se as linhas gerais da
teoria dos custos de transa¢do, como subsidio a andlise das formas organizacionais.

3.1.1. Coalizao Técita

A teoria dos jogos melhorou o entendimento do problema da coalizdo tacita, isto é, da coalizdo que prescinde de acordos
expressos entre as firmas.

A grande dificuldade da coalizdo estd em manter a fidelidade dos participantes e, portanto, sua estabilidade. O Dilema
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dos Prisioneiros mostra que se as escolhas entre duas firmas pudesse ser representada por um jogo simultaneo de
apenas uma rodada, a estratégia dominante leva-las-ia a oferecer elevadas quantidades, reproduzindo o resultado de um
modelo competitivo. A intui¢do, contudo, nos diz que a coalizdo é possivel, pelo menos por algum tempo.

E no que nos convida a refletir Kenneth Elzinga. ...people keep trying to form cartels. If there’s no money there, are these
people fools? Are they crazy? You take a look at the track record of the Justice Department for the past eight years. Dozens
and dozens and dozens of price-fixing rings broken up in paving and contracting industry in the Southeast. We look at the
history of American business, and people keep forming cartels, even in the face of jail and fines.

Colocando essa situacao no contexto de jogos repetidos de horizonte infinito, Tirole (1988:261) demonstra a existéncia
do equilibrio de coaliz&o tacita. A coalizdo pode ser sustentada por estratégias de gatilho (disparar uma retaliacdo caso a
firma rompa o comportamento cooperativo), ou tit-for-tat (olho por olho, dente por dente, Axelrod, 1984).

Entretanto, os modelos de superjogos, ou jogos repetidos, apresentam equilibrios multiplos que podem variar desde
situacdes que se aproximam do monopdlio até a de concorréncia perfeita, ndo oferecendo muito conforto para as autoridades
antitruste.

Resultado analogo ao obtido teoricamente é sugerido pela evidéncia empirica exaustivamente relatada por Scherer
(1980, pg. 151-152) e por um conjunto enorme de trabalhos de Organizacéo Industrial, realizados nas décadas de 60 e 70 e
gque mostram mercados oligopolistas apresentando os mais variados tipos de desempenho, incluindo o tempo de durag&o dos
cartéis. (Levenstein & Suslow, 2002)

Kreps (1982), por sua vez, relaxa a hipétese de informacédo completa e supde que uma firma tem alguma duvida sobre a
motivacdo da outra firma. Nesse caso, mesmo para uma probabilidade pequena, as firmas irdo agir “cooperativamente” face
ao risco de disparar uma retaliagdo ou uma estratégia tit-for-tat e vigorar um equilibrio ndo cooperativo para o resto do jogo. A
concluséo é simples. Sob informagao incompleta pode-se obter uma coalizao tacita efetiva.

Existem muitos mecanismos que podem ser utilizados pelas firmas para facilitar a coalizao tacita e que foram estudados
por meio de jogos, tais como as clausulas de “cobrir as ofertas da concorréncia” ou de “cliente mais favorecido” (Nagcao Mais
Favorecida). Ambas tém como objetivo reduzir o incentivo ao rompimento da coalizdo. No primeiro caso, se uma firma decidir
reduzir seus precos, sabe de antemdo que seu concorrente ird acompanha-la. Além disso, o monitoramento do
comportamento dos rivais torna-se mais facil favorecendo a coalizdo. No segundo caso, o vendedor garante que néao ira
vender para outro cliente a um preco menor. Torna-se custoso, nesse caso, para o vendedor reduzir precos, sinalizando sua
adesdo a coalizdo. Como essas clausulas fazem parte do contrato entre vendedor e comprador elas podem ser impostas
judicialmente, reduzindo o custo de sustentar a coalizdo e incentivando o comprador a identificar e relatar desvios de acordos
de precos (Ray, 1996).

O que esses modelos mostram é que a coalizao efetiva nao depende de acordos explicitos que séo, em geral, ilegais. No
entanto, a coalizdo tacita ou paralelismo consciente € dificil de ser identificado criando um enorme desafio para as
autoridades antitruste (Rees, 1996).

Citado por Rees (1996:23), Adam Smith alertava que Encontros de homens de negdcio, mesmo que sejam para
entretenimento e diversao, usualmente terminam em conivéncia para restringir a concorréncia. ... De fato, € impossivel evitar
tais encontros por uma lei que possa efetivamente ser executada ou que seja consistente com a liberdade e a justica.

3.1.2. Precos Predatorios

Segundo Armentano (1986) a pratica de precos predatdrios ndo € uma estratégia convincente para forjar uma posicéo de
monopdlio, sem que haja uma real vantagem decorrente de maior eficiéncia ou economias de custo de transacao. Nao seria
uma estratégia convincente porque, além de realizar prejuizos durante o tempo necessario para eliminar os concorrentes,
essa estratégia demandaria uma eliminacdo concomitante de todos os concorrentes potenciais, depois que a firma elevasse
Seus pregos para reaver seus lucros.

Seguindo esse argumento, Easterbrook sugere que acusacdes de comportamento predatério, por firmas que néo
deixaram o mercado, devam ser descartadas (Williamson, 1996: 295)(6). Esse filtro baseia-se na hipotese extrema de que a
concorréncia predatdria destina-se a “matar o rival”. No entanto, conforme salientam Ordover & Saloner (1987) a concorréncia
predatoria pode ser adotada para disciplinar ou colocar em desvantagem rivais efetivos; impedir a entrada de rivais potenciais
e, também, eliminar o rival.

Nota:

(6) Nesse capitulo, Wiliamson discute os cinco filtros propostos por
Easterbrook para separar casos antitruste genuinos dos nao genuinos.

O preco predatorio parte de uma situagdo de assimetria, em que a firma predadora deve ter alguma vantagem inicial.
Primeiro, tem que ter uma capacidade financeira maior do que seus rivais, para sustentar um investimento no preco predatorio
(preco abaixo do custo variavel médio ou do chamado custo evitavel). Segundo, os lucros monopdlicos devem ser
descontados adequadamente para compensar 0s custos incorridos no periodo mais préximo que tem maior peso e menor
incerteza. Por ultimo, é preciso que existam elevadas barreiras a entrada para que os lucros de monopdlio, auferidos no
periodo de recuperacao, nao criem oportunidades lucrativas de entrada para concorrentes potenciais(7).
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Nota:

(7) Na histéria da politica antitruste brasileira, verificam-se varios
representacfes de precos predatérios. Dentre elas Nortox X Mosanto,
envolvendo o herbicida Roundup e Defensa X Monsanto, também na area dos
defensivos agricolas. Mais recentemente, a Cia. Unido dos Refinadores foi
também acusada de pratica de pregos predatorios.

O preco predatorio € mais razoavel como forma disciplinar rivais, e deter a entrada de novos concorrentes estabelecendo
uma reputacdo de firma agressiva (Milgrom & Roberts, 1982:281). E importante também para enfraquecer competidores e
depois adquiri-los(8), evitando a reentrada dos rivais. Essa foi, por exemplo, a estratégia da Standard Oil que acabou
adquirindo 120 outras firmas.

Nota:

(8) Um caso classico na politica antitruste brasileira foi a representacdo da
Orniex contra a Bombril alegando precos predatérios financiados por um
subsidio cruzado entre a palha de aco e o detergente Limpol, da Bombril. A
Bombril adquiriu a Orniex antes que o CADE chegasse a alguma decisédo
(Farina, 1990).

De qualquer modo, varios modelos de pregos predatérios acabam mostrando que, embora essa seja uma estratégia
factivel, ela é rara e as condic8es para que seja uma estratégia crivel sdo muito estritas. Além disso, a capacidade de eliminar
um rival tdo ou mais eficiente é dificil de ser testada, especialmente face a produtos diferenciados e tecnologias distintas, e a
condenagdo equivocada de uma estratégia de preco predatdrio poderia inibir uma concorréncia agressiva e legitima de pregos
(competition on the merits). Os autores da escola denominada p6s-Chicago (Quadro 1) sustentam que essa pratica pode ser
comum e perniciosa especialmente para firmas que operam em mercados multiplos e que, por esse motivo, defrontam-se em
diferentes mercados, sob condi¢cBes de informacado imperfeita(9).

Nota:

(9) Riter (2004) apresenta uma ampla discusséo sobre a definicdo e o padrédo
de provas necessarios para demonstrar uma estratégia de preco predatorio.

3.2. Comportamento Estratégico entre as Firmas Esta  belecidas e as Ingressantes Potenciais

Joe Bain introduziu, na década de 50, a importancia das barreiras a entrada na teoria de Organizagdo Industrial,
mostrando que o poder de monopdlio media a extensdo dessas barreiras. Sylos Labini assumindo a assimetria de custos
entre as firmas, expande o conceito de barreiras a entrada e introduz a idéia de que as firmas estabelecidas podem impedir a
entrada definindo um preco de exclusdo ou podem excluir rivais potenciais, estabelecendo um preco de expulsao. Dado o
postulado de Sylos de que o ingressante potencial espera que as firmas estabelecidas ndo acomodem a entrada, a firma
estabelecida pode influenciar a estimativa que o rival tem sobre o lucro pés-entrada, variando o nivel de produto pré-entrada.

A teoria de Bain-Labini ndo resiste a l6gica estratégica. Se o ingressante pagar para ver, a melhor escolha para a firma
estabelecida é acomodar o novo concorrente. Portanto, a ameaca de guerra de precos pds-entrada é vazia.

A estratégia de deter a entrada pode ser representada por um jogo sequencial que introduz explicitamente a ordem dos
movimentos. O equilibrio de Nash foi refinado para tratar do equilibrio envolvendo ameacgas nao-convincentes, por meio do
conceito de equilibrio perfeito de Selten. Esse conceito requer que as estratégias escolhidas sejam equilibrios de Nash, ndo
s6 no jogo como um todo como também em cada subjogo.

Em um jogo de trés estagios, a estratégia de deter a entrada pode se tornar crivel se a firma estabelecida adotar o
procedimento proposto por Schelling e estar comprometida com a estratégia sinalizada. Dentre as formas de pré-
comprometimento estédo o investimento em capacidade, propaganda, proliferagdo de marcas, pesquisa e desenvolvimento em
inovacao de produto ou de processo. Esses investimentos devem ser irreversiveis e reduzir os custos da firma estabelecida
na situacdo de guerra contra o ingressante ou afetar a demanda.

Milgrom & Roberts mostram como a estratégia de preco limite pode ser usada para deter a entrada quando o ingressante
ndo esta plenamente informado sobre a firma estabelecida. Nesse caso, 0 prego pré-entrada da estabelecida sinaliza sua
eficiéncia e, portanto, pode ser utilizado como instrumento para deter a entrada.

Na década de 60 uma investigacdo contra a Alcoa tornou famosa a estratégia de barrar a entrada. Na decisdo sobre
comportamento visando monopolizagdo do mercado de aluminio, a corte norte-americana considerou como pratica
anticompetitiva o fato de que a empresa havia feito um investimento em capacidade além do necessario para atender a
demanda corrente.
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3.3. Determinacao das Estruturas e Comportamento Es  tratégico

O comportamento estratégico também pode ser importante na determinagéo das estruturas, eliminando o determinismo
tecnoldgico tipico dos modelos de concorréncia ou contestabilidade perfeita.

Sutton (1992) propde um modelo que se aplica a industrias em que a diferenciacdo vertical(10) de produtos ou a
pesquisa e desenvolvimento sdo importantes variaveis de concorréncia.

Nota:

(10) Na diferenciagéo horizontal, considerando dois produtos oferecidos pelo
mesmo preco alguns consumidores irdo preferir o produto 1 e outros
consumidores irdo escolher o produto 2 (Modelo de Hotteling). Na
diferenciacéo vertical, para dois produtos oferecidos ao mesmo preco apenas
um sera escolhido por todos os consumidores.

Utilizando um jogo sequencial, supde que a firma pode melhorar a demanda por seu produto no estagio 2, incorrendo em
despesas de P&D e propaganda no estagio 1. Assim, no estagio 1 as firmas incorrem em investimentos na planta e em uma
linha de produtos que pode estar sujeita a subaditividade de custos, determinando os custos de instalacdo no primeiro
estagio. No estagio 2 esses gastos sao tratados como irreversiveis e as firmas operam ao mesmo nivel de custo marginal,
constante na analise da competicao de precos. A antecipacdo de um regime mais vigoroso de concorréncia de precos torna a
entrada menos lucrativa.

Com a intencdo de melhorar sua demanda no estagio 2, verifica-se uma escalada de gastos em propaganda levando a
custos irreversiveis elevados. Quanto maior o tamanho do mercado maiores os lucros esperados no estagio 2 e maiores 0s
investimentos em custos irreversiveis no estagio 1. Assim, o aumento do tamanho do mercado, ao invés de levar a uma
fragmentagdo da estrutura de mercado leva a maior concentragdo. Quanto mais intensa a concorréncia no estagio 2, mais
concentrado sera o mercado. Da mesma forma, quanto menor o vigor da concorréncia, obtida por regulamentacdo ou por
coalizdo, menor a concentracao.

O modelo de Sutton mostra que uma politica rigorosa de defesa da concorréncia levara a um mercado mais concentrado
em industrias intensivas em propaganda ou em P&D.

Para introduzir a intensidade da concorréncia no estagio 2, Sutton combina jogo sequencial com o modelo de Bertrand
(elevada pressdo competitiva), Cournot e maximizacdo conjunta de lucros (coalizdo tacita ou expressa). O autor testa o
modelo empiricamente para a indUstria de alimentos, que é altamente intensiva em propaganda, e mostra que para uma
ampla classe de modelos de formacao de precos é possivel estabelecer um limite minimo de concentracdo associado aos
investimentos em custos irreversiveis endogenamente determinados.

Essa é uma discussdo importante do ponto de vista da politica antitruste. A abordagem E-C-D via, nas estruturas
concentradas, a base para o comportamento anticompetitivo. A escola de Chicago afirmava que as estruturas concentradas
refletiam a subadititividade de custos e a eficiéncia das grandes empresas sobreviventes. No modelo de Sutton, a estrutura é
funcdo ndo somente das caracteristicas do conjunto de tecnologia, mas também dos padrées de concorréncia vigentes.

3.4. Conclusao

Os modelos apoiados em teoria dos jogos mostram que o comportamento estratégico € factivel e, ao mesmo tempo,
depende de condic¢des especificas que o torna sustentavel.

Tirole argumenta que, do ponto de vista tedrico, é possivel prescrever politicas para a intervencdo governamental para
cada situacdo de comportamento ndo-competitivo. As autoridades responsaveis pelo fortalecimento da concorréncia sabem
perfeitamente que as coisas ndo sdo assim tdo simples. Eles enfrentam muitas dificuldades para determinar se um
comportamento é efetivamente anti-competitivo. De fato, eles tém menos informacdo do que as firmas sobre as funcbes
demanda, as estruturas de custo, as quantidades acumuladas de capital, e assim por diante. A Nova Organizacdo Industrial
Empirica (NEIO) enfrenta o desafio de estimar parametros de conduta a partir de informacdes empiricas tradicionais, sem que
se disponham das informacdes de custos, usualmente ndo conhecidas (Bresnahan, 1982; Nevo, 1998; Corts, 1999). Ainda
assim, o governo enfrenta um dilema. Certamente ndo pode condenar uma firma por aumentar a demanda por seu produto
fornecendo informacédo aos consumidores, por reduzir seus proprios custos investindo em P&D e em capital fisico, ou por
acumular experiéncia. O problema é que a maioria das decisdes que tornam a firma saudavel também melhoram sua posicao
de mercado em relacdo aos ingressantes potenciais. (Tirole, 1988:323)

4. TEORIA DOS CONTRATOS E POLITICA ANTITRUSTE(11)

Nota:
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(11) Para uma revisdo da teoria dos custos de transagdo veja Farina et.all.
(1997), parte I.

Ronald Coase (1972) argumenta que, ao definir a firma como uma funcdo de producéo, a Ol era levada a imputar o
objetivo de monopolizacdo a toda pratica de negécios fora dos padrdes tradicionalmente conhecidos. Conseqiientemente,
houve uma superutilizacdo dos argumentos de barreiras a entrada e discriminacdo de precos de tal maneira que a politica
publica seria cética ou mesmo contraria a formas complexas de contrato ou de organizacao.

A Economia dos Custos de Transacdo - ECT — define a firma como uma estrutura de governanca, na qual formas
complexas de organizacdo visam, a principio, a eficiéncia (economizing purpose and effect). No entanto, isto ndo descarta a
possibilidade de comportamento estratégico na determinacéo de contratos horizontais ou verticais. O que tem sido sugerido é
a utilizacdo de um método comparativo entre os diferentes arranjos institucionais possiveis, a fim de separar agdes, em busca
do poder de monopdlio, daquelas dirigidas para ganhos de eficiéncia no ambito da firma e de suas transacdes.

Williamson atribui parte das mudancas ocorridas na legislacdo americana da década de 70, ao reconhecimento de que
as transacOes realizadas com ativos especificos (a localizacdo, produto ou recursos humanos), em condi¢cBes de
racionalidade limitada, ganham eficiéncia através do que ele denomina de contratos nao-convencionaisl2. A estrutura de
governanca e o preco sdo determinados simultaneamente. Se estd aberta a possibilidade do comportamento oportunista
entdo, para que a atividade produtiva seja realizada, o preco devera incorporar esse risco. Contratos, nesses casos,
reduziriam esse preco, na medida em que estabeleceriam garantias as partes envolvidas nessa relacdo de monopolio
bilateral.

Nota:

(12) Se um fornecedor adquire equipamentos produto-especificos para
atender a demanda de um cliente que necessita dessa matéria prima para
cumprir seu processo produtivo, entdo ficou estabelecida uma relacdo de
monopolio bilateral, com possibilidade de ocorrer agdes oportunistas, de
ambos os lados.

Com a finalidade de reduzir custos de transacéo(13), os agentes fazem uso de mecanismos apropriados para regular
uma determinada transacdo, denominados ‘estruturas de governanca’ (Williamson, 1985). S&o exemplos de estruturas de
governanca o mercado spot, contratos de suprimento regular, contratos de longo prazo com clausulas de monitoramento,
integracao vertical, entre outras. Nao ha, a priori, uma estrutura de governanca superior as demais. O conceito de eficiéncia,
apoia-se na adequacao da estrutura de governanca em questao as caracteristicas da transacéo a qual ela se vincula. Trata-
se de alinhar as estruturas de governanca aos atributos das transacfes. Williamson (1985) identifica nas transacdes trés
atributos principais, servindo de orientacédo para a analise: a) frequéncia, b) incerteza e c) especificidade dos ativos.

Nota:

(13) Definidos como os custos de a) elaboracdo e negociacdo dos
contratos, b) mensuracéo e fiscalizagcdo de direitos de propriedade, c)
monitoramento do desempenho, d) organizacdo de atividades e e) de
problemas de adaptacéo.

A freqiéncia é uma medida da recorréncia com que uma transac¢ao se efetiva. Seu papel é duplo. Primeiro, quanto maior
a frequéncia, menores serdo os custos fixos médios associados a coleta de informacfes e a elaboracdo de um contrato
complexo que imponha restricbes ao comportamento oportunista. Segundo, se a frequiéncia for muito elevada, os agentes
terdo motivos para ndo impor perdas aos seus parceiros, na medida em que uma atitude oportunista poderia implicar a
interrupcdo da transacao e a conseqiiente perda dos ganhos futuros derivados da troca. Em outras palavras, em transacdes
recorrentes as partes podem desenvolver reputacdo, o que limita seu interesse em agir de modo oportunista para obter
ganhos de curto prazo.

A incerteza tem como principal papel a ampliacdo das lacunas que um contrato ndo pode cobrir. Em um ambiente de
incerteza, 0s agentes ndo conseguem prever 0s acontecimentos futuros e, assim, 0 espaco para renegociacdo € maior.
Sendo maior esse espaco, maiores serdo as possibilidades de perdas derivadas do comportamento oportunista das partes.

Finalmente, a especificidade de ativos é considerada por Wiliamson um dos atributos mais importantes a serem
considerados quando da definicdo das estruturas de governanca. Trata-se da perda de valor a que esta sujeito um ativo,
guando utilizado fora da transagao previamente definida. A especificidade sera tanto mais alta quanto menor a possibilidade
de uso alternativo dos ativos. Combinados com os atributos de incerteza e freqiiéncia das transacdes pode-se chegar a
integracao vertical. (Farina e Zylbersztajn, 1999)

Um critério relativamente simples para identificar o objetivo de eficiéncia nos contratos verticais e horizontais €, portanto,
a caracterizacdo dos ativos fisicos ou humanos das firmas envolvidas. Na presenca de especificidade, ha indicios de
economias nos custos de transacao que podem ser considerados como um ganho de eficiéncia tdo importante quanto a
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tecnolégica. Se os ativos sdo de uso geral, ha indicios de que o objetivo é obstar a concorréncia.

Spiller (1998) mostra que a incerteza e complexidade das transagfes também podem determinar estruturas de
governanca complexas. Estratégias de diferenciagdo do produto ou investimentos em inovagcdo podem exigir estruturas de
governanca especificas para sustentar a referida estratégia (Spiller, 1998 e Zylbersztajn & Farina, 1999)

Uma estratégia de segmentacdo de mercado baseada em qualidade do produto (diferenciacdo vertical), pode exigir a
utilizacéo de matérias primas com especificagdes mais rigidas. Se a empresa ndo consegue obter essa especificagdo junto ao
mercado fornecedor, terd que ela mesma produzi-la, por meio de integracéo vertical a montante ou tera que convencer algum
fornecedor a fazé-lo, dentro das especificacdes necessarias, envolvendo investimentos dedicados. Trata-se de governar a
transacéo vertical com o objetivo de viabilizar a estratégia de concorréncia horizontal.

Governar a transagédo significa incentivar o comportamento desejado e, a0 mesmo tempo, conseguir monitora-lo. Essa
governanca pode ser obtida pelo sistema de precos, quando o produto desejado tem baixa especificidade e é ofertado por
varios produtores. Caso contrario, a governanca adequada pode exigir a elaboracdo de contratos onde ficam pré-definidos
instrumentos de incentivo e controle, tais como multas, auditorias ou prémios por resultado. Dito de outra forma, estratégias
competitivas dependem de estruturas de governanca apropriadas para que possam ser bem sucedidas. Por este motivo, a
capacidade de coordenagdo vertical se torna elemento constituinte tanto da competitividade estatica quanto da
competitividade dinamica. E essa coordenacao que permite a empresa receber, processar, difundir e utilizar informacdes de
modo a definir e viabilizar estratégias competitivas, reagir a mudancas no meio ambiente ou aproveitar oportunidades de
lucro.

5. CONCLUSOES E PROBLEMAS

Desde seus primordios, o trade-off entre arbitrio e eficiéncia cria dificuldades substanciais a politica antitruste. Se na
década de 60 houve um excesso de confianca nos argumentos baseados no poder de monopdlio, nos anos 70/80 houve um
excesso de confianga na concorréncia (Williamson, 1996:306).

O desenvolvimento recente da teoria do oligopdlio e do comportamento estratégico tem mostrado que a busca,
preservacdo e exploracdo do poder de mercado continua sendo um objetivo solido para a politica antitruste. No entanto,
existe uma enorme dificuldade para traduzir os resultados obtidos teoricamente em orientacdo para a politica publica, ainda
que a NEIO venha melhorando a capacidade de estimacao empirica das condutas. Embora a teoria da organizacao industrial
tenha avancado no entendimento da concorréncia entre poucos,... a nova teoria ndo oferece guias gerais para a politica
publica... Nao se pode culpar a teoria por essa deficiéncia, uma vez que as inddstrias séo intrinsecamente diferentes entre si e
a perspectiva de uma regra de aplicacado geral € improvavel e indesejavel (Vickers, 1996:19).

O primeiro grande desafio a enfrentar pela politica antitruste € a globalizacdo. A determinacdo do mercado relevante esta
na base de boa parte de todas as investigacdes de abuso de posicdo dominante ou da analise dos casos de concentragao.
Por décadas, a politica antitruste foi pensada nos limites das fronteiras das na¢des. Mesmo assim, colocavam-se problemas
empiricamente complexos para a determinacéo da extensao geogréafica e de produtos substitutos a serem considerados. Essa
€ uma questdo chave porque indices de concentracdo e estratégias de pregos e produtos sdo sensiveis a essa fronteira. A
formacdo de blocos econdmicos ja havia mostrado que novos problemas poderiam se configurar quando empresas
determinam estratégias transnacionais dentro do mesmo bloco. Um ato de concentracdo transfronteiras pode afetar de
maneira diferente mercados locais. Caso as autoridades antitruste exijam condi¢des tais como desmembramento ou licencas
ou alterages contratuais para aprovar a operagéo, essas condicdes também terdo que ser consideradas em seus impactos
transfronteiras. Se as agéncias antitruste enfrentam problemas de informacao dentro de um pais, sua atuacéo é ainda mais
custosa quando a regionalizacao se coloca.

A globalizagdo torna esse desafio ainda mais agudo(14). A reestruturagdo produtiva do final do século XX assumiu uma
caracteristica particular de refocalizacdo dos negécios, provocando uma rapida concentragdo mundial dos mercados(15).
Como analisar essas operacdes, determinar o mercado relevante e a extensdo dos seus efeitos em escala planetaria
certamente preocupa as agéncias antitruste e coloca um segundo desafio: compatibilizar politicas em blocos econdmicos
regionais, politicas nacionais e integracéo internacional.

Nota:

(14) Por exemplo, a compra da Metal Leve foi questionada nos Estados
Unidos pois a Federal Trade Commission queria analisar os impactos sobre o
mercado norte-americano. A compra da divisdo de produtos bucais da
American Home Products pela Colgate nos Estados Unidos teve impactos
sobre 0 mercado brasileiro e s6 foi aprovada sob condicdes.

(15) A industria farmacéutica tem dado mostras dessa estratégia que tem sido
especialmente importante na area dos organismos geneticamente
modificados.

A dificuldade da coordenacgéo de diversas jurisdicbes revelou-se nos debates sobre a desejabilidade de que a OMC
incorporasse a defesa da concorréncia em suas atribuigées. O conflito entre a Comissdo Européia e as agéncias dos quinze
paises membros, a Comissdao e o Departamento de Justica Norte-Americano sdo testemunhas de dificuldades de
harmonizacéo das legislacdes e da aplicacdo da defesa da concorréncia em diferentes jurisdiges, levando ao abandono da
discusséo na reunido de Cancun.

O terceiro desafio diz respeito as rapidas mudancas organizacionais que estdo diluindo a fronteira de eficiéncia das
firmas, tais como os condominios industriais, as franquias, e a dimensdo do controle financeiro nas relacfes verticais e
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horizontais. Onde termina a eficiéncia e comeca 0 comportamento anticompetitivo ao se definirem as estruturas de
governanca mais adequadas para garantir o sucesso de estratégias competitivas “inocentes” ou predadoras?

A complexidade e variedade de novas formas organizacionais sdo especialmente dificeis ao se tratar de atividades de
inovacao (como pesquisa e desenvolvimento) e produtos (direitos de propriedade — determinacao e limites). O que poderia ser
uma estratégia defensiva na classificacdo de Williamson, pode ser a base para uma estratégia ofensiva e danosa a
concorréncia.

O quinto desafio surge da crescente privatizacédo de setores de utilidade publica que estdo sob o escrutinio de agéncias
de regulamentacéo, porque envolvem situacdes de monopdlio natural na etapa do processo produtivo. Encontrar equilibrio
entre eficiéncia e concorréncia é torna-se dificil nesses casos e pode envolver custos ndo despreziveis a serem
implementados.

O fato é que o mundo dos negdcios é muito mais complexo e dinamico do que qualquer teoria pode vislumbrar, até para
nao perder o status de teoria. Ao mesmo tempo, mantém viva a criacdo de novas agendas de pesquisa.

A Ol transformou-se rapidamente nos ultimos 30 anos, melhorando a explicagdo para fatos que a intuicdo e a experiéncia
empirica colocavam para a teoria, especialmente no tocante ao comportamento estratégico.

A incorporacédo da incerteza knightana e a racionalidade limitada continuam sendo uma grande desafio para a Ol, que
certamente vem sendo enfrentado dentro de sua agenda de pesquisa(16). Embora varias abordagens da teoria da firma que
deram origem a Ol ja admitissem a racionalidade limitada, a complexidade organizacional e a incerteza no desenvolvimento
das estratégias das firmas, a teoria dos jogos continua utilizando a racionalidade plena em seus modelos. Schelling (1998)
sugere a racionalidade plena como benchmark até a racionalidade limitada ser convenientemente introduzida nos modelos
7).

Nota:
(16) V. Dow & Werlang (1994).

(17) Conferéncia de Abertura da Segunda Conferéncia Anual da Sociedade
Internacional para a Nova Economia Institucional.

Esse é um desafio que dificulta a articulacéo entre a teoria das organizacfes e a Ol, na medida em que a primeira se
baseia fortemente na racionalidade limitada e a segunda continua se desenvolvimento com modelos baseados na
racionalidade plena e na super-racionalidade da teoria dos jogos. Quanto mais complexa a teoria mais dificil € sua
operacionalizacao para uso de agéncias antitruste, o que envolve custos adicionais para as partes envolvidas.

Nesse aspecto, é importante assumir o critério de ineficiéncia irremediavel proposto por Williamson, definida como o
conjunto de resultados para os quais ndo se pode descrever e implementar alternativa factivel superior que gere ganhos
liquidos. Essa alternativa deve ser superior, ndo somente quanto a tradicional redistribuicdo de “peso morto”, mas também
quanto ao processo politico que sustenta essa redistribuicao.

Esse critério é fundamental especialmente nos casos de fuséo, aquisicao e parcerias que impliquem em elevados niveis
de concentracdo e que devam ser compensados por compromissos de eficiéncia a serem assumidos pelas firma.

Easterbrook lembra que o mercado é muito mais eficiente para corrigir situacées de uso e abuso do poder de monopdélio
do que de erros judiciais. A proposta de Williamson é de uma permanente interacdo entre a aplicacdo e desenvolvimentos da
teoria de forma a incorporar os trade-offs inevitaveis da politica antitruste.

QUADRO 1
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