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Introducao

1.1.A analise economica do direito, valor ideal da compensacao pelo
dano e dissuasio

A defini¢do do valor da multa a ser aplicada pelos 6rgdos sancionadores, ou da
compensagdo a ser exigida por quem causou o dano, passa por diversos estagios. O
primeiro deles, segundo a Analise Economica do Direito (L&E), estd em definir qual
regra regera a sancao. Os estudiosos de andlise econdmica do direito definem, de forma
geral, trés regras: a regra da propriedade (property rule), a regra da responsabilidade
(liability rule) e a regra da inalienabilidade (inalienability rule), sem prejuizo de que, na

pratica, haja formas hibridas'.

No primeiro caso, o titulo ¢ conferido pelo Estado a um particular, que pode exigir
compensagdo por qualquer interferéncia no seu direito de propriedade. De acordo com a
regra da propriedade, o valor da indenizacdo ¢ definido pelas partes a partir da
negociacdo de mercado. Em outras palavras, ndo se pode interferir na propriedade de
outrem, a ndo ser se — e conforme — autorizado pelo proprietario. Nao ha, de antemao,
um valor que terceiros possam depositar para fazer uso do bem alheio, contra a vontade
do proprietario. Diversamente, quando o Estado, além de definir quem ¢ o titular do
direito, define qual o valor da reparagdo, estd-se diante da regra da responsabilidade.
Segundo essa regra, o infrator pode escolher interferir no bem alheio, caso pague a
penalidade definida em norma. Em outras palavras, o Estado arbitra a partir de que valor
a sociedade se encontra melhor se 0 bem mudar de maos. O grande objetivo dessa regra
¢ que o titulo crie uma eficiéncia alocativa Pareto-6tima, em que haja ganho liquido de

bem-estar social.

Por derradeiro, a regra da inalienabilidade impede a transferéncia da titularidade
de um dado bem cuja preservacao a sociedade repute desejavel. A contrario sensu, toda
atividade que ameace a integridade desse bem ¢, pela sua propria natureza, reputada

socialmente indesejavel e, portanto, deve ser, a todo custo, desincentivada.

" Guido Calabresi and A. Douglas Melamed, Property Rules, Liability Rules and Inalienability: One View
of the Cathedral, 85 Harvard Law Review 1089 (1972).
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E necessario, portanto, distinguir o objetivo de reparar o dano material privado,
causado as vitimas diretas das condutas anticompetitivas, do objetivo aprioristico de
frear essas mesmas condutas -- em razdo dos seus efeitos materiais difusos, que vao
muito além das suas vitimas diretas e atingem o proprio desenvolvimento econdmico e
social do pais. Essa diferenciagdo (i) inicia-se pela recém mencionada distingdo de
objetivos — compensar pelo dano (regras da propriedade e da responsabilidade) ou fazer
cessar a pratica (regra da inalienabilidade) -, (ii) passa pelo valor da condenacao (ou do
acordo) — que ¢ o valor do dano (regra da responsabilidade), o valor negociado (regra da
propriedade), ou o valor da utilidade/vantagem auferida derivada pelo infrator (regra da
inalienabilidade) — e (iii) chega a propria possibilidade (regras da propriedade e da
responsabilidade), ou a impossibilidade (regra da inalienabilidade) de determinar as
vitimas da conduta. Em outras palavras, estamos diante de uma regra hibrida —
reconhecida no artigo seminal de Calabresi e Melamed — que nos permite diferenciar os
valores pagos pelos infratores como (i) reparacdo civil ao particular (na esfera civel), ou

como (ii) multa por ofensa a concorréncia (na esfera do direito difuso concorrencial).

Segundo L&E, a penalidade ou a compensagdo pelo dano deve ser fixada
levando-se em consideragdo (i) a probabilidade de deteccdo e (ii) a aversdao do infrator
ao risco, assim como (iii) o objetivo da obrigacdo: (iii.a) dissuadir a pratica
(preocupagdo presente em acdes de cunho penal e administrativo-punitivo), ou (iii.b)
internalizar o dano (ou compensar a parte lesada, preocupagdo presente em agdes civis

de reparacao de dano).

No cenario em que a probabilidade de deteccdo fosse plena, o individuo médio
seria dissuadido de causar danos materiais mediante a simples obrigagdo de devolver a
vantagem que derivou da pratica. Isso ocorreria porque, nesse cenario, tudo mais
constante, o infrator sempre sairia perdendo (a sua perda equivaleria ao custo, inclusive

de oportunidade, incorrido na pratica).

A medida que a probabilidade de detecgdo cai, a obrigagdo de ressarcir precisa ser
majorada para que o grau de coer¢do seja mantido. Por ter sido exposto, pela primeira
vez, pelo economista Gary Becker’, esse corolario passou a ser conhecido como “a
solu¢do de Becker” (the Becker solution). Sob pena de simplificar demasiadamente,

esse efeito decorre de o infrator em potencial, ao tomar a decis@o por infringir, ou ndo, a

* Becker, Gary S. Crime and Punishment: An Economic Approach, Journal of Political Economy,
margo/abril de 1968 (nimero 76), PP. 169-217.
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lei, levar em consideragdo ndo apenas o valor da obrigac¢ao de reparar, como também as
chances de “ser pego”. Assim, por exemplo, o pagamento de R$1.000 por “quebrar uma
janela” pode ser um risco que valha a pena, se a probabilidade de puni¢do for baixa (se,
por exemplo, apenas 1% dos casos ¢ flagrado, o valor da multa real equivale a meros
R$10 — em outras palavras, a baixa probabilidade de puni¢do afeta a percep¢dao do
infrator em potencial, elevando o incentivo para o cometimento do ilicito). O mesmo
possivelmente ndo pode ser dito de uma multa de R$1.000.000 por “quebrar uma
janela”, mesmo que a probabilidade de detec¢do seja de apenas 1%. Isso ocorre porque,
por mais remota que seja a chance, se ela se concretizar, o infrator perderd todo o

seu patrimonio’.

A influéncia da probabilidade de deteccdo sobre o valor da compensagdo pelo
dano (regra da responsabilidade) segue a formula matematica f = h/p, em que a
compensag¢do (f) € o quociente entre o valor do dano (h) e a probabilidade de deteccdo
(p). Visto que o infrator neutro a risco e racional do modelo mede a recompensa com
base na probabilidade de ser apenado, e como as pessoas juridicas sdo reputadas, na
média, neutras ao risco’, essa formula captaria o quantum debeatur ideal para os casos
em que o seu objetivo ¢ internalizar o dano (compensar a parte lesada), como € o caso
das reparacdes civis. Nesse sentido, ¢ comum que o valor do dano seja utilizado para o
calculo da multa que, apoiada na regra da responsabilidade, confira a titularidade do
bem a quem dela extraia maior utilidade (cujo beneficio com a titularidade do bem
ultrapasse as perdas de bem-estar impostas aos demais). E importante ponderar,
entretanto, que a ponderacao do valor do dano sofrido pelo inverso da probabilidade de
detecgdo da infracdo, tdo comum em torts, raramente se aplica no direito civil de raizes
romano-germanicas — justamente porque, segundo a doutrina, a vitima teria um
“enriquecimento sem causa”. J4 no caso da multa punitiva, ndo hd problema, pois o

objetivo ¢ punitivo, ndo de ressarcimento — ¢ justamente disso que trataremos a seguir.

? Além de a obrigagdo real para alguém neutro ao risco, no caso -- equivalente a R$10.000 -, ser elevada
para a modalidade de infragdo, pessoas fisicas sdo avessas ao risco, o que pode, no limite, elevar a
percepcdo da obrigacdo real para o mesmo patamar da obrigacdo nominal. Ademais, com bem explica
Mitch Polinsky [An Introduction to Law and Economics, 4* edition. Wolters Kluwer: 2011, P. 83],
quando a perda ¢ elevada em relagdo ao patrimodnio, os individuos tendem a levar em consideragdo ndo
apenas o valor real, mas, também, o seu valor nominal. No original: Individuals may care only about the
expected loss if the worst possible loss is small relative to their wealth, but they are likely to care as well
about the actual probability and magnitude of the loss if the worst possible loss is large relative to their
wealth.

* Essa presuncio decorre da protecdo legal que a personalidade juridica confere ao patriménio pessoal do
administrador, assim como da maior diversificagdo do risco por parte das pessoas juridicas. Essa
presuncdo estd particularmente de acordo com os casos mais significativos julgados pelo Sistema
Brasileiro de Defesa da Concorréncia, envolvendo atores em maior grau de sofisticagao.
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Em oposicao a regra da responsabilidade (reparagdo civel), o valor mais adequado
para servir de base para o calculo de multa que vise dissuadir pratica ilicita (multa
punitiva) ndo ¢ o valor do dano, mas o valor da utilidade daquela infracdo para o
infrator. Dessa forma, a férmula acima teria de ser adequada para f = u/p, em que a
multa (f) ¢ o quociente entre o valor da utilidade extraida pelo infrator (1) e a
probabilidade de detec¢do (p). Na pratica, porém, a mensuracdo do valor da utilidade
para o infrator €, hoje, uma quimera, razao pela qual ¢ possivel recorrer, no seu lugar, a
estimativa do valor da vantagem (nesse caso, f = g/p, onde, mantidas as demais

notagdes, g = vantagem auferida).

Ha, portanto, uma relacdo inversamente proporcional entre o grau de detec¢do da
infracdo e o valor da multa que L&E procura resolver. Mas ela nao decorre, apenas, da
probabilidade de detec¢do pela autoridade de defesa da concorréncia de um determinado
pais e da aversdo do infrator ao risco. Contribuem, também, para a analise (i) a
colaboracdo internacional entre autoridades de defesa da concorréncia; (ii) a
probabilidade de que autoridades estrangeiras detectem e punam os efeitos que a
conduta anticompetitiva terd no Brasil; (iii) a probabilidade de detec¢ao da mesma
pratica por outra autoridade nacional com competéncia para apurar € punir, Sob outro
viés, a mesma conduta; e (iv) a probabilidade de enforcement privado. De forma mais

elaborada, € possivel dizer que:

9 quanto maior a probabilidade de que autoridades de defesa da concorréncia
cooperem, maiores as chances de que a detec¢do da infracdo por uma delas
leve ao conhecimento daquela infragdo por parte de outra autoridade de
defesa da concorréncia. A existéncia de foros entre autoridades de defesa da
concorréncia, como a Organiza¢do para Cooperagdo e Desenvolvimento
Econoémico (OCDE) e a Rede Internacional de Concorréncia (conhecida
pela sigla em inglés ICN), facilita o contato entre as autoridades de defesa
da concorréncia e inclusive, quando a legislacdo nacional permite, o
compartilhamento de informagdes processuais;

e do mesmo modo, quanto maior o numero de ordenamentos juridicos cujas
autoridades (administrativas, ou judiciais) tenham competéncia para
processar infratores por danos ocorridos, ou com efeito no estrangeiro,
maior a probabilidade de que a infragdo seja detectada e punida — até mesmo
em duplicidade;

e de particular relevancia para o Brasil, a competéncia concomitante para que
autoridades processem e punam determinadas condutas, sob diferentes
vieses, eleva a probabilidade de detecgdo. Esse ¢ o caso, por exemplo, da
competéncia que o Cade (pela Lei de Defesa da Concorréncia: Lei n°
12.529, de 2011), a Controladoria-Geral da Unido (e homodlogos, nos
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ambitos local e estadual, de acordo com a Lei Anticorrupgdo: Lei n°® 12.846,
de 1° de agosto de 2013), o Ministério Publico (Lei Organica do Ministério
Publico -- Lei n°® 8.625, de 12 de fevereiro de 1993 -- ¢ Lei dos Crimes
contra a Ordem Economica ¢ Tributaria e contra as Relagcdes de Consumo --
Lei n°® 8.137, de 27 de dezembro de 1990) e 6rgaos da administragdo publica
em geral (Lei de Licitagdes: Lei n° 8.666, de 21 de junho de 1993) tém para
processar, punir e fazer acordos em matéria de cartéis em licitagdes;

e o ajuizamento de agdes individuais, ou coletivas para a reparagdo de danos
ao consumidor ¢ a ordem econdmica, nos termos do Cédigo de Defesa do
Consumidor (Lei n® 8.078, de 11 de setembro de 1990), da Lei da Acédo
Civil Publica (Lei n°® 7.347, de 24 de julho de 1985) e do art. 47 da Lei n°
12.529, de 2011, sujeita o patrimonio do infrator a reparacdo de danos civis
(direito ressarcitivo/devolutivo), em paralelo as penalidades, previstas nos
itens anteriores — as quais, por sua vez, visam coibir a realizagdo da pratica
nociva a concorréncia (direito punitivo).

Segundo a logica do que vimos expondo, se todas as vitimas da infragdo fossem
sempre ressarcidas e se o valor do ressarcimento fosse, pelo menos, igual ao valor da
vantagem auferida pelo infrator, ndo haveria a necessidade de impor qualquer
penalidade para que o infrator em potencial deixasse de agir. E, caso a vantagem
auferida superasse o valor pago a titulo de reparacdo do dano, bastaria pagar

a diferenca.

Ocorre, porém, que a capacidade de detecgdo ¢, ainda, bastante baixa. Segundo o
Commission Staff Working Paper sobre o White Paper acima mencionado [SEC
(2008) 4057°:

“Mesmo no mais efetivo sistema de enforcement privado, nem todo o dano ao
consumidor e a outras vitimas refletido nas estimativas acima serd reparado: isso
ocorre porque, entre outras coisas, um numero considerdvel de infracdes a
concorréncia ndo sera detectado. Para cartéis hardcore, a taxa de detecgdo €, em geral,
presumida como algo no intervalo de 10% e 20%. Para outras infracdes, a taxa de
deteccao ¢ maior, mas a taxa de “condenacdo” (ou seja, a taxa de agdes de reparagdo
de danos bem-sucedidas) ¢, provavelmente, muito inferior, ja que os autores das acdes
costumam achar bastante dificil produzir prova de que a conduta contestada
efetivamente prejudicou a concorréncia. Também se deve presumir que algumas

>“Even in the most effective system of private enforcement, not all the harm to consumers and other
victims reflected in the above estimates will be compensated: this is because, inter alia, a considerable
number of antitrust infringements will remain undetected. For hardcore cartels, the detection rate is
generally assumed to be no more than somewhere between 10% and 20%. For other infringements, the
detection rate is higher, but the “conviction” rate (i.e. the rate of successful damages actions) is likely to
be much lower, since claimants often find it very difficult to produce proof that the contested conduct
produced actual anticompetitive effects. It also has to be assumed that some victims do not come forward
to claim compensation, for instance because they prefer not to disrupt an ongoing business relationship
with the infringer. Moreover, in some instances, victims will find it rather difficult to convince courts of a
sufficiently close causal link between any particular damage and the infringement.”
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vitimas ndo buscam reparagdo, inclusive porque preferem ndo atrapalhar uma relagao
comercial com o infrator. Acima de tudo, em algumas situagdes, as vitimas achardo
muito dificil convencer os juizes da existéncia de um nexo causal imediato entre
qualquer dano e a infragdo.”

Seguindo a logica de Becker, isso implica dizer que, para que a autoridade de
defesa da concorréncia consiga o grau adequado de coercdo em casos de cartéis, €
necessario impor multas muito superiores ao valor da vantagem auferida pelo infrator
(no caso de cartéis hardcore, nos termos do White Paper, algo como dez vezes o valor
da vantagem auferida para as pessoas juridicas: f = vantagem auferida/0,1). Para
alcangar esse valor, ainda ndo € possivel, porém, contar com as a¢des de reparagio de
danos: segundo dados divulgados pelo Cade®, até 2011 eram apenas 20 processos
ajuizados no Brasil. Apesar de a autarquia trabalhar, hoje, com a cifra de 110 processos,

trata-se de quantidade incipiente.

Dada a dificuldade, ou a resisténcia do Cade em quantificar o valor da vantagem
auferida pelo infrator, a multa dissuasdria somente seria alcancada, na pratica, quando,
em paralelo a condenacdo pelo Cade, o Ministério Publico e, nos casos de puni¢do pela
pratica de atos contra a administracdo publica, nacional ou estrangeira (Lei
Anticorrupg¢ao), os 0rgdos competentes buscassem a aplicacdo de multas substanciais.
Trata-se, porém, de situacdo excepcional e, enquanto o enforcement privado nio se
tornar uma ameaga crivel, as infragdes a concorréncia sofrerdo subpuni¢des. No caso de
cartéis, ha, ainda, a possibilidade de elevar a dissuasdo por meio da imposi¢do de penas
de incapacitagdo (Lei n°® 8.137, de 1990). Nesse caso, porém, o custo de encarceramento

para alcancar a dissuasdo ¢ muito mais elevado do que a imposi¢ao da multa.

De qualquer forma, seja nessas situagdes de enquadramento da infracdo
concorrencial como infracdo a Lei Anticorrup¢do, ou nos casos em que o Ministério
Publico faga uso de agdo civil publica, ou de a¢do penal para impor nova puni¢cdo aos
infratores pela mesma conduta, as penalidades sofridas pelo infrator, pelos diferentes
6rgdos, com fundamento na mesma conduta, somam-se no esfor¢co da dissuasdo.

O mesmo vale para os casos em que haja a¢des de reparagdo de danos pelos privados.

% FRIAS, Maria Cristina. A¢ées movidas por lesados por cartéis crescem e criam conflito com
leniéncia. /n Folha de Sdo Paulo (20/6/2017). Disponivel em
<http://m.folha.uol.com.br/colunas/mercadoaberto/2017/06/1894220-acoes-movidas-por-lesados-por-
carteis-crescem-e-criam-conflito-com-leniencia.shtml>. Acesso em 21 de junho de 2017.
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Como, segundo a solucdo de Becker, ndo hé teto necessario para o valor da multa
a ser aplicada a uma infragdo que se deseja coibir, cabe ao legislador escolher entre
punir, minimamente, pelo valor da vantagem auferida (ponderado pelo inverso da
probabilidade de detec¢do e pelo grau de aversdo do infrator), ou punir pelo valor do
patrimonio (maximal fines). A calibragem decorre, no ordenamento juridico brasileiro,
do principio da proporcionalidade. Por outro lado, a solugdo, isolada, ou adicional, da
pena de incapacitacdo, como vimos, s6 deve ser adotada quando o enforcement da multa

for reputado insuficiente.

O legislador brasileiro, legitimamente, escolheu, por meio do art. 37, I da Lei n°
12.529, de 2011, permitir punir o infrator com grandes perdas patrimoniais €, nos casos
de cartéis, nos termos do art. 4°, II da Lei n°® 8.137, de 1990, com a incapacitagdo. A
escolha do legislador vai ao encontro da percepcdo, trazida pelo White Paper da
Comissao Europeia, de que o indice de deteccdo dos cartéis ¢ muito baixo. No caso da
pena de incapacitagdo, por sua vez, a escolha do legislador decorre de o enforcement
previsto para pessoas fisicas na Lei n® 12.529, de 2011, ser baixo: diversamente do art.
37, 1, os incisos II e III do art. 37 impdem um teto para a puni¢do financeira da pessoa
fisica, que ndo conta, na lei, com a determinag¢do de que a multa ndo seja inferior ao
valor da vantagem auferida. A repercussdo disso, como antecipamos, sao custos mais
elevados para que o Estado consiga fazer cumprir a lei. Antes, como a multa da Lei n°
8.137, de 1990, ¢ baixa e a possibilidade de suspensdo condicional da pena € real, o

enforcement geral da pena, além de caro, ¢ baixo.

4

E nessa esteira que ndo faz sentido econdmico o argumento de que o
aprisionamento dos dirigentes seja suficiente para coibir a infracdo a concorréncia e seja
desnecessario, portanto, impor multas as pessoas juridicas. Como antecipado, além de o
argumento subestimar os custos do encarceramento, as Leis n® 12.529, de 2011, e n°
8.137, de 1990, subpunem a pessoa fisica. Ademais, a punicdo, exclusivamente, da

pessoa fisica incorpora outros equivocos, como’:

”a) provoca-se a persisténcia das empresas menos competitivas € com maior risco
moral no mercado; b) ao serem mantidos os contratos conseguidos de forma irregular
por aquela pessoa juridica ndo punida (ainda que sob outra administragdo), punem-se
os concorrentes que perderam aqueles contratos porque agiram nos estritos limites da
lei. Dessa forma, promove-se o risco moral e a selecdo adversa; c) incentiva-se o

" Taufick, Roberto. Nova Lei Antitruste Brasileira, 2*a edi¢do. Almedina, 2017. PP. 378/379.
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comportamento carona por parte dos socios, pois € o absenteismo dos sdcios que
permite que nenhuma responsabilidade lhes seja imputada e somente o agente seja
punido, sem consequéncias mais graves sobre o patrimdnio da sociedade. Em outras
palavras, premia-se o absenteismo daquele que se enriquece com a atividade ilicita e
desincentivam-se as melhores praticas de responsabilidade social da empresa; d) nas
empresas familiares, o entrenchment facilita manter aquela pessoa juridica, ainda que
indiretamente, sob o controle da mesma pessoa, ou da sua familia, perpetuando a
impunidade; e) a subpunicao reduz o risco de agir fora da lei, elevando os payoffs do
comportamento ilicito; f) dada a impossibilidade de determinar todos aqueles que,
dolosamente, beneficiaram-se com o ilicito, a ndo puni¢do da pessoa juridica leva a
que a maior parte dos beneficidrios da agdo ilicita saia impune (e /la nave va); g)
incentivam-se comportamentos socialmente reprovaveis e para os quais ndo faz
sentido pensar exclusivamente sob a 6tica dos beneficios econdmicos imediatos.”

O presente manual ndo se volta, entretanto, a estipular o valor da multa a ser
aplicada aos infratores pelos 6rgaos competentes. Tomando como ponto de partida que
a capacidade de deteccdo de cartéis € baixa e que o os agentes econdmicos sao
subpunidos (seja porque as multas ndo levam consideracdo a probabilidade de detecgao,
seja porque elas desconsideram a vantagem auferida pelos infratores), este manual
busca incentivar o enforcement privado, ou, em outras palavras, as acdes privadas de

reparacao de danos.

Isso ocorre por dois motivos precipuos. Primeiro, ao criarmos incentivos para que
os particulares busquem a reparagdo pelos danos sofridos, a capacidade de detecgdo de
ilicitos eleva-se, reduzindo-se os incentivos para a formagdo de cartéis. Com a
probabilidade de detecgdo elevada, o valor da multa ideal (que leva em consideragdo a
probabilidade de detec¢do) também desce e aproxima-se do valor da vantagem auferida.
Segundo, ao somarmos os valores das multas aplicadas pelos 6rgdos competentes aos
valores das compensacdes por danos sofridos pelos particulares, o valor efetivamente
pago pelo infrator, no minimo, convergira para o montante da vantagem por ele auferida

e, assim, elevar-se-d0 os custos de oportunidade para a participacdo em cartéis.

1.2. Calculo do Dano

Em diversos paises, o desenvolvimento de arcaboucos legais destinados a defesa
da concorréncia se deu sob a influéncia de principios econdmicos. H4 em Economia um

extenso subcampo® - chamado Economia Antitruste - destinado ao estudo de praticas

¥ Em uma estruturagio do estudo de fendmenos econdmicos, o subcampo Economia Antitruste esti
inserido no campo Organizagdo Industrial (OI). Grosso modo, este campo se ocupa em compreender a
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anticoncorrenciais. Nesse subcampo, especial atengdo ¢ destinada ao estudo do processo
de formagdo e funcionamento de cartéis. O desenvolvimento de legislagdo especifica
destinada a inibir a formacdo de cartéis guarda relacdo com as conclusdes obtidas a

partir de estudos destinados a compreender seus impactos econdmicos.

A avaliagdo economica do processo de formacdo e funcionamento de cartéis tem
como objetivo responder a uma série de questionamentos. Por que observamos a
formagdo de cartéis? As caracteristicas de uma determinada industria estdo relacionadas
a probabilidade de formacao de cartéis? Como identificar a presenga de cartéis em um
determinado mercado? Como identificar a influéncia que a formagao de um cartel tem
sobre o comportamento das empresas envolvidas? Como identificar o papel de
lideranca? Nas ultimas décadas um questionamento em particular aparece em destaque:
como identificar quantitativamente a atuacdo de cartéis e mensurar as consequéncias
relacionados a sua atuagcdo? Nesse sentido, observamos uma tendéncia crescente pelo
desenvolvimento de métodos e ferramentas que permitem avaliar os efeitos associados a

formagdo e funcionamento de cartéis a partir de abordagens quantitativas.

Os avancos recentes da literatura em Economia permitem obter — condicional a
disponibilidade de dados e ao cumprimento de condi¢des especificas a cada método ou
ferramenta - uma quantificagdo confidvel dos impactos associados a atuagdo de cartéis.
Uma vez que essa quantificagdo ¢ possivel, ¢ razodvel supor que o ferramental
disponivel possa ser utilizado no caso concreto: na identificacdo de potenciais cartéis,
na mensuracdo dos prejuizos — sociais e privados - resultantes de sua atua¢do e na
definicdo de indenizagdes devidas. Em alguns paises essa ja uma pratica recorrente. Nos
Estados Unidos, por exemplo, observamos, ja ha algumas décadas, uso de métodos que
permitem quantificar prejuizos privados associados a atuacdo de cartéis. No geral,
entretanto, o uso desse ferramental ¢ ainda incipiente’. No Brasil, o uso de instrumental

quantitativo para andlise de casos concretos ¢ tratado, muitas vezes, com desconfianga.

estrutura, o comportamento e a interagdo entre agentes econdomicos produtores em uma economia. Entre
as referéncias disponiveis ao leitor interessado estdo Tirole (1988), The Theory of Industrial
Organization; e Carlto e Perloff (2004) Modern Industrial Organization.

? Alguns interlocutores relatam que os agentes econdmicos estio bastante cautelosos na Unido Europeia
depois da publicagdo do White Paper sobre agdes para reparacdo de danos por infracdes as normas
comunitarias de defesa da concorréncia, em abril de 2008. Na América Latina, a matéria foi discutida no
Foro de Concorréncia da OCDE para a América Latina e para o Caribe, em 2017. Pode-se citar, ainda, o
estudo Estimating Economic Damages in Antitrust Actions in Latin America, publicado recentemente e
encomendado pela Comsién Federal de Competencia do México.
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Essa desconfianga, em parte, ¢ resultado da escassez de fontes que tratem dos
avangos recentes da literatura em Economia Antitruste de forma estruturada e acessivel.
Esse ¢ o diagnoéstico que fundamenta a elaboracdo do presente manual. A Secretaria de
Promocdo da Produtividade e Advocacia da Concorréncia'® do Ministério da Fazenda
tem, entre suas atribui¢des, exercer as competéncias relativas a promocdo da
concorréncia no ambito da administragdo publica federal direta. Nesse sentido, a
Secretaria busca, com a publicagdo desse manual, prover os atores envolvidos no
processo de identificagdo de cartéis e reparagdo de danos — Judiciario; Ministério
Publico e outros legitimados a propor agdo civil publica; advogados e economistas
contratados pelas partes para propor acdes individuais, ou coletivas — de uma referéncia

oficial que possa ser utilizada para o processo de quantificacdo da lesdo sofrida

pelas vitimas.

E importante ressaltar, antes de mais nada, o que se pretende alcangar com o
presente manual. Esse manual esta voltado ndo s6 a um publico com treinamento formal
em Economia, mas também aos atores de formagao diversa envolvidos ou interessados
nos processos que determinam conformidade com a legislacdo antitruste. Nesse
sentido, ndo ha a intencdo de realizar uma revisdo exaustiva da literatura teodrica e
empirica sobre o assunto. Nao ha, tampouco, a intencdo de se prender a formalidades
excessivas que dificultem a sua aplicagdo pelos usudrios. A intencdo € apresentar as
praticas adotadas com maior frequéncia no caso concreto, de maneira simplificada e
acessivel, considerando trés objetivos especificos: (i) detectar a presenca de cartéis; (ii)
mensurar o sobreprego resultante do funcionamento de cartéis; (iii) mensurar o repasse
desse sobrepreco ao longo da cadeia produtiva. A formalizagdo dos conceitos
apresentados sera sempre detalhada em anexo destinado ao publico interessado. A
expectativa € que este manual possa servir de auxilio no desenvolvimento das ainda
incipientes a¢des — publicas, ou privadas — para reparagdo de danos causados por

cartéis no Brasil.

E importante, ainda, ressaltar a diferenca entre as defini¢des econdmica e juridica
do termo cartel de forma a esclarecer a abordagem que serd adotada ao longo desse

trabalho. A tendéncia internacional ¢ que, na abordagem juridica, a existéncia ou ndo de

% Tal como definido no Decreto n® 9.266 de 15 de janeiro de 2018, a Secretaria de Promocao da
Produtividade e Advocacia da Concorréncia herdou da antiga Secretaria de Acompanhamento Econdmica
a atribuicdo legal de exercer as competéncias relativas a promocdo da concorréncia no ambito da
administracdo publica federal direta.
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um cartel dependa da identificagdo de um acordo explicito entre as partes envolvidas.
Assim, ainda que os ordenamentos juridicos ndo tragam defini¢des formais fechadas de
cartel que proibam a constatagdo e a punicdo de acordos tacitos, situacdes em que se
observe a replicacdo dos efeitos esperados de um cartel ndo costumam, apenas em

~ ~ . A s ~ 11
funcdo da constatagao desses efeitos, levar a da punicao por colusdo .

Essa visdo ndo coincide com a definicdo econdmica de cartel. Segundo essa
abordagem, qualquer interagdo coordenada entre agentes econdmicos com o objetivo de
incrementar lucratividade conjunta pode ser considerada um cartel, independente do
processo que determinou essa coordenacdo. Na visdo de um economista, portanto, nao
ha distingdo entre uma situagdo em que empresarios se reinam em uma sala escura para
determinar aumento de pre¢os € uma situacdo em que empresarios aumentem pregos ao
perceber que seus colegas tomardo a mesma decisdo, mesmo na auséncia de um acordo
explicito. Em ambas situacdes, teremos os efeitos esperados a partir da formagdo de um
cartel: aumento de precos e da lucratividade das empresas envolvidas. Assim, o uso

econdmico do termo cartel ndo pressupoe a presencga de acordo expresso.

Utilizaremos, ao longo desse manual, o termo cartel em referéncia a sua
interpretagdo econOmica, que se baseia na identificagdo dos efeitos esperados em um
cartel e, portanto, ndo distingue acordos tacitos dos acordos explicitos. [remos, portanto,
apresentar uma revisdo ndo exaustiva de métodos e ferramentas desenvolvidos pela
literatura em economia para identificagdo e/ou quantificacdo das consequéncias
associadas a formagdo de cartéis no sentido econdmico do termo. Na maior parte dos
casos, uma avaliacdo econdmica ndo ¢ suficiente para, isoladamente, determinar a
conformidade de determinada situagdo com a lei. Ela devera, entretanto, dar ao

aplicador do direito conforto suficiente para identificar se hd, ou ndo provas de

alinhamento estratégico entre agentes economicos.

Instrumentos de anélise econdmica devem, portanto, ser utilizados com o objetivo
de complementar e aperfeigoar a avaliagdo juridica do caso concreto. Assim, adotamos a

posicao de que abordagens juridicas e econdmicas nao sio substitutas ou excludentes e,

1 Apesar de ser tendéncia mundial ndo considerar acordos tacitos ou implicitos na defini¢do juridica de
cartel, ndo ha, na legislacdo brasileira qualquer restri¢do desse tipo. Essa posi¢ao, portanto, ndo, no pais, €
uma qualificagdo rigida e/ou institucional. Diversos operadores nacionais do Direito adotam a postura de
que, em determinados contextos, acordos tacitos ou implicitos podem ser considerados cartéis do ponto
de vista juridico.
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sim, complementares e de que a andlise econdmica pode servir de poderoso instrumento

para embasamento tedrico/quantitativo do processo de avaliagdo da atuagdo de cartéis.

O manual segue a estrutura apresentada a seguir. Ainda neste capitulo
introdutodrio, apresentamos uma breve introdugdo dos conceitos bésicos que devem ser
observados na avaliacdo quantitativa de fenomenos economicos. O segundo capitulo se
concentra em apresentar métodos e ferramentas que podem ser utilizadas na deteccdo de
cartéis. No terceiro capitulo, partimos do pressuposto de que o cartel ja foi identificado
e de que precos foram majorados como resultado de seu funcionamento. O objetivo,
nesse capitulo, é apresentar maneiras de quantificar este sobreprego. No quarto capitulo,
tratamos de um cendrio em que o produto ofertado no mercado cartelizado ¢ utilizado
como insumo na produ¢do de outros produtos. O objetivo ¢ apresentar maneiras de
avaliar um potencial repasse de sobreprego ao longo da cadeia produtiva. Encerramos o

manual, no quinto capitulo, com um resumo executivo de suas principais conclusdes.

Identificando cartéis

2.1. Conceitos Basicos

2.1.1. Poder de Mercado e a Formacao de Cartéis

Antes de apresentar os métodos mais utilizados para detec¢do de cartéis, ¢
necessario fazer uma revisdo de alguns conceitos econdmicos basicos. Vale ressaltar
que a presente revisdo ¢ destinada ao publico sem treinamento formal em economia. A
intenc¢do ¢ fazer uma apresentacao acessivel de principios que fundamentam a avaliacdo
econdmica de praticas anticoncorrenciais. A formalizagdo dos conceitos apresentados

sera detalhada em anexo matematico.

A andlise de praticas anticoncorrenciais e, especificamente da formagdo e
funcionamento de cartéis, esta respaldada em alguns conceitos economicos. Em termos
gerais, a analise econdmica de praticas anticoncorrenciais consiste em avaliar se ha
indicios de que agentes econdmicos criaram, aumentaram ou expandiram no tempo o

seu poder de mercado. Grosso modo, o termo poder de mercado pode ser definido
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como a capacidade relativa de uma pessoa juridica, dados os custos de produgdo,

determinar e/ou influenciar os pregos praticados em um mercado.

Uma analise do poder de mercado exercido por um grupo especifico de pessoas
juridicas depende fundamentalmente das especificidades do caso em consideragdo. Em
especial, essa analise requer uma avaliagdo de como pessoas juridicas definem prego,
dadas as suas caracteristicas e a estrutura especifica do mercado. Nesta secdo
destacamos a relevancia do conceito de poder de mercado e sua relagdo com a analise
econdmica de cartéis. Finalizaremos a se¢do tratando de trés importantes questdes.
Primeiro, qual a defini¢do econdmica de cartel? Segundo por que observamos a
formagdo de cartéis? Terceiro, de que forma a teoria econdmica pode auxiliar em sua
detecgao? Na se¢do seguinte, apresentaremos alguns modelos cldssicos de estrutura de
mercado e determinagdo de preco. Em uma se¢do final, apresentaremos os custos sociais
resultantes da formacdo de cartéis e como a presencga desses custos sociais justifica a

existéncia de arcabougo legal que iniba a sua formacao.

Suponha um mercado dito perfeitamente competitivo. Em termos gerais, este
mercado contaria com a presenga de um numero elevado de agentes econdmicos, que
produzem produtos, ou servicos homogéneos e que apresentem estrutura de custos
semelhante. Por outro lado, os consumidores teriam conhecimento dos precos
praticados por cada agente econdmico e poderiam trocar de fornecedor em razdo do
mais simples diferencial de precos. Em um mercado com essas caracteristicas, cada
agente econdmico tem, individualmente, controle limitado sobre a definicdo de seu
nivel de precos. Especificamente, na auséncia de praticas anticoncorrenciais, qualquer
agente economico que tentasse elevar os pregos nesse mercado para um patamar acima
dos custos relevantes de produgdo perderia toda a sua participagdo de mercado. No
arcabouco perfeitamente competitivo, os agentes econdmicos sdo considerados
tomadores de preco ¢, portanto, ndo apresentam poder de mercado, nem definem o seu
proprio prego. O prego para esse mercado serd, sempre, o custo (incluindo o lucro
ordinario do produtor) de produzir uma unidade adicional do produto a ser comerciado
(o denominado custo marginal): como ndo ha diferenciacdo entre produtos, os
consumidores deste mercado sempre irdo optar pelo menor prego. Neste cenario, sempre
que o pre¢o de mercado estiver acima do custo marginal, haverd um incentivo para que

algum agente econdmico defina precos ligeiramente menores e passe a ser o Unico
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ofertante no mercado. Esse processo se repetira até o ponto em que todos vendam os

seus produtos ao custo marginal.

Em um monopodlio, temos a presenca de um unico agente econdmico, que
fornece um produto, ou servico sem substitutos proximos no mercado. Dada a
impossibilidade de entrada de novos competidores no mercado, o0 monopolista ndo sofre
pressdes concorrenciais. Nesse cenario, o prego do produto no mercado serd o prego
definido pelo monopolista. Este, por sua vez, definird o seu prego (e, por subsequente, o
preco do mercado) de forma a obter o maior nivel de lucro possivel. Nesse sentido,

podemos dizer que o poder de mercado do monopolista é pleno.

Essas duas estruturas de mercado extremas sdo construgdes teodricas tuteis, que
auxiliam a compreensao de diversos fendmenos econdmicos. Entretanto, raramente sao
observadas na realidade. Grande parte das estruturas de mercado reais se encontra em
algum ponto intermediario entre estes dois extremos. E possivel citar alguns exemplos.
Existem mercados competitivos, no sentido de que contam com a atuacdo de um
numero grande de agentes econdmicos, mas que oferecem uma diferenciacdo de pregos,
seja por um uma diferenciacdo entre produtos ou por uma diferencia¢do na estrutura de
custos dos agentes econdmicos. Existem monopdlios que precisam considerar a
possibilidade de novos competidores entrarem no mercado no momento da defini¢cdo do
seu nivel de precos. Existem, ainda, mercados em que um numero limitado de
competidores produz produtos considerados substituiveis entre si, os chamados
oligopdlios. Para cada uma das possiveis estruturas de mercado, ¢ possivel observar um
nivel de poder de mercado que provavelmente estd em algum ponto intermediario entre
uma situacdo de absoluta auséncia de poder de mercado e uma situagdo de pleno poder
de mercado. Assim, na andlise de casos concretos observamos, em geral, agentes

econdmicos que possuem algum grau de poder de mercado.

A nogdo de grau de poder de mercado merece um maior detalhamento.
Considere, como exemplo, dois mercados de estrutura oligopolista que distingam entre
si por uma caracteristica especifica: nivel de diferenciacdo entre os produtos produzidos
por cada agente econdmico. No primeiro mercado os bens produzidos pelos
participantes s3o homogéneos e, portanto, sdo considerados substitutos mais proximos
do que os bens produzidos pelos integrantes do segundo mercado. Por exemplo, no
primeiro mercado produz-se leite. Nesse mercado, pode-se optar por estratégias

diferenciadas de publicidade e de apresentagdo dos produtos; entretanto, o nivel de
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diferenciagdo que se pode obter na produgdo de leite é relativamente limitado. J& no
segundo mercado, produz-se iogurte. Existem diversas maneiras de se diferenciar os
produtos ofertados no mercado de iogurte — sabor, consisténcia, nivel de agucar. E
razoavel supor que, (i) dada a estrutura de oligopdlio, participantes de ambos os
mercados contem com algum nivel de poder de mercado, mas (ii) os participantes do
mercado com maior diferenciagdo entre produtos (iogurte) contem com maior
capacidade de determinar o seu nivel de prego, considerando a sua estrutura de custos.
O exemplo deixa claro que o conceito de poder de mercado ndo deve ser compreendido
como um conceito binario, no sentido de que ou os agentes econdmicos t€m, ou o0s
agentes economicos ndo tém poder de mercado. A métrica relevante €, pelo contrario, o

grau ou nivel de poder de mercado observado.

Com base na discussdo acima, podemos responder a trés perguntas importantes.
Primeiro, o que ¢ um cartel de acordo com a defini¢gdo econdmica do termo? Segundo,
por que observamos a formagdo de cartéis? Terceiro, como a teoria econdmica pode

auxiliar na deteccao de cartéis?

Temos um cartel, no sentido econdomico do termo, quando agentes econdmicos
atuam de maneira coordenada com o objetivo de incrementar o seu poder de mercado.
Se essa coordenacdo ¢ realizada a partir de um acordo explicito entre as partes ou ¢
resultado de uma interagdo implicita ndo ¢ de interesse do economista. Na avaliacdo
econdmica da existéncia de um cartel, interessa apenas analisar se o poder de mercado

foi ampliado de forma artificial a partir de agdo coordenada.

Cartéis existem porque hd uma relagdo direta entre poder de mercado e lucro. O
cenario em que o preco ¢ definido a partir de uma situagdo de pleno poder de mercado ¢é
o0 cenario em que o lucro atinge o seu patamar maximo. Aceitando a hipotese dominante
em economia de que os agentes econdmicos t€m por objetivo maximizar o seu lucro,
eles sempre estardo interessados em maneiras de elevar o seu poder de mercado.
Diversos sdo os instrumentos que podem culminar com o alcance deste objetivo. Em
se¢des seguintes falaremos um pouco desses instrumentos. Em um cartel, de acordo
com a sua defini¢do econOmica, os agentes econdmicos coordenam — implicita ou
explicitamente — o seu comportamento com o objetivo de incrementar o seu poder de
mercado. O objetivo final é chegar o mais proéximo possivel de uma situagdo de pleno

poder de mercado (monopolio): caso a integracdo e a coordenagdo sejam plenas, os
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agentes econdmicos coordenados funcionam como um Uunico centro decisorio e, em

ultima instancia, como um monopolio.

Por fim, resta responder como a teoria econdmica pode auxiliar na detec¢do de
cartéis. A discussdo acima deixa claro que observamos, no caso concreto, niveis
variaveis de poder de mercado. Essa variacdo ocorre mesmo na auséncia da formagao de
cartéis ou de outras praticas anticoncorrenciais. O desafio estd, entdo, em diferenciar
situacdes em que o poder de mercado observado ¢ resultado de interagdes naturais no
mercado de situagdes em que ha indicios de manipulacio do poder de mercado
observado. Nas proximas secdes, apresentaremos alguns instrumentos fornecidos pela
literatura em economia para auxiliar na identificacdo de cartéis. Em geral, esses
instrumentos fornecem maneiras de avaliar se a situacdo observada no caso concreto
corresponde a situagdo esperada, considerando a estrutura e as caracteristicas

especificas do mercado.

2.1.2. Modelos classicos de Estrutura de Mercado

Na secdo anterior apresentamos em mais detalhes os dois modelos classicos de
estrutura de mercado: o modelo de mercado perfeitamente competitivo e o modelo de
monopolio. Em um mercado perfeitamente competitivo, os agentes econdmicos sao
tomadores de prego, i.e., ndo tém poder de mercado e, portanto, ndo definem os seus
proprios pregos. Nesse arcabougo, o preco se aproxima de uma medida do custo de
produgio'?. Em um monopoélio, temos a presenca de um Gnico agente econdmico. Ele
ndo sofre pressdo competitiva e, portanto, pode definir o preco de forma a maximizar o
seu lucro". Ambas as representagdes sio ilustragdes abstratas que auxiliam na
compreensdo de diversos fenomenos econdmicos. Entretanto, sdo raramente observadas

na realidade. Em geral, as estruturas de mercado que observadas no caso concreto

2 A teoria econdmica prevé que em um mercado perfeitamente competitivo, o prego do produto, em
equilibrio, serd dado pelo seu custo marginal, i.e., o custo associado a producdo de uma unidade
adicional.

3 A teoria econdmica prevé que, em um monopélio, o preco do produto, em equilibrio, sera dado pelo
valor que maximiza o lucro do monopdlio. Especificamente, o preco ¢ definido de forma a otimizar a
fungdo lucro da empresa. E possivel mostrar que esse prego é obtido a partir da igualdade entre receita
marginal e custo marginal
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apresentam caracteristicas que as posicionam em algum ponto intermediario entre essas

duas representagdes extremas.

A literatura em economia oferece diversas formalizagdes tedricas, ou modelos
destinados a representar estas estruturas de mercado dita intermedidrias. Um exemplo ¢é
o chamado modelo de concorréncia monopolistica. Em um modelo desse tipo, temos
um mercado que conta com a presenca de uma quantidade consideravel de agentes

econdmicos que ofertam produtos heterogéneos entre si.

Nesse cendrio, ¢ possivel que determinados consumidores tenham preferéncia e
desejem pagar mais por caracteristicas presentes no produto ofertado por apenas um
agente econdmico ou por um determinado conjunto de agentes econdmicos. Esses
agentes econdmicos poderdo contar, portanto, com certo poder de mercado, ou, em
outras palavras, com certa capacidade de definir precos. Isso implica dizer que existe a
possibilidade de dispersdo no nivel de precos até mesmo em um cenario com varios
competidores e que essa dispersdo depende do qudo substituiveis podem ser
considerados os produtos ofertados. Quanto maior a similaridade entre eles e, portanto,
mais substituiveis forem os produtos, ou servigos ofertados, menor sera o poder de

mercado de cada agente economico que os ponha no mercado.

De interesse particular para a andlise de praticas anticoncorrenciais estdo os
modelos que preveem situagdes em que podemos observar algum grau relativo de poder
de mercado e a possibilidade de interacdo estratégica entre os agentes econdmicos, no
sentido de que o comportamento de determinado agentes econdmicos seja capaz de
influenciar o comportamento dos demais participantes no mercado. Modelos que
descrevem o comportamento de competidores em mercados que contam com um
nimero limitado de participantes, os chamados oligopolios, apresentam esta
caracteristica. O objetivo, no que segue, ¢ fazer uma breve apresentacdo dos modelos
classicos de oligopdlio. A apresentacdo destes modelos esclarece quais sdo as condi¢des
que aumentam as chances de observamos um descolamento entre o custo e o preco final
de um determinado produto, mesmo na auséncia de comportamento anticoncorrencial.
Novamente, vale ressaltar que ndo pretendemos fazer uma exposi¢cdo detalhada que
exija treinamento formal em economia. A formaliza¢do dos modelos detalhados sera

apresentada em anexo matematico.
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Conforme explicitado no paragrafo anterior, o ponto central em qualquer modelo
de oligopolio ¢ analisar de que forma se dard a interagdo entre agentes econdmicos em
situacdes em que o comportamento de cada um deles tenha o poder de influenciar o
comportamento dos seus competidores. Trataremos, ao longo dessa sec¢do, apenas dos
chamados modelos estaticos. Em um modelo estatico, agentes econdmicos em um
determinado mercado consideram cada interacdo com os seus competidores como Unica,
i.e., desconsideram a possibilidade de interagdes futuras com estes mesmos
competidores na determinag¢do de seu comportamento. Isto ndo significa dizer que, de
acordo com estes modelos, os agentes econdmicos ndo consideram a possibilidade de
interagir em um mesmo mercado com os mesmos competidores por mais de uma vez.
Significa apenas dizer que os agentes econdmicos consideram cada interacdo como
independente e que interagcdes passadas e a possibilidade de interagdes futuras nao
influenciam o comportamento presente. A literatura em economia também oferece
modelos tedricos que auxiliam na andlise de situagdes em que hd dependéncia entre
interagdes no tempo, os chamados modelos dindmicos. Entretanto, a apresentagdo de
modelos deste tipo vai além do escopo deste manual. Consideraremos os dois modelos

classicos de oligopolio do tipo estatico, o modelo de Cournot e o modelo de Bertrand.

Iniciemos a exposi¢cao com o modelo de Cournot. Iremos supor que temos um
mercado com um numero limitado de competidores que ofertam um produto
relativamente homogéneo. Em um modelo de Cournot, os agentes econdmicos
competem em termos da quantidade ofertada de um determinado produto.
Especificamente, os agentes economicos determinam previamente a quantidade que irdo
ofertar de um determinado produto. O prego final deste produto serd determinado pela
quantidade total disponivel no mercado. A quantidade total, por sua vez, ¢ uma func¢do
das escolhas individuais de cada agente econdmico. Todos os agentes econdmicos
presentes no mercado estdo cientes de que o prego final que ird prevalecer depende das
decisdes de oferta de todos seus competidores. Assim, cada agente econdmico, ao
definir a quantidade que ira ofertar, deve considerar a quantidade que sera ofertada por
todos seus competidores. O modelo de Cournot parte do pressuposto de que cada agente
econdmico ird ofertar a quantidade que maximiza o seu lucro tomando como dada a
oferta de seus competidores. E possivel mostrar que, neste cenario, cada agente
econdmico ird usufruir de algum grau de poder de mercado. Em equilibrio, a quantidade

produzida sera inferior a quantidade que seria observada em um mercado competitivo e
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havera um descolamento entre o prego de mercado e o custo marginal (o custo de uma

unidade adicional produzida).

O modelo de Cournot ¢ informativo sobre como se dd a relacdo entre certas
caracteristicas de mercado e o grau de poder de mercado detido. Primeiro, em uma
situagcdo em que os agentes econdmicos apresentem estruturas de custo heterogéneas,
também observaremos heterogeneidades no poder de mercado usufruido por cada um
deles. Especificamente, o modelo prevé que os agentes econdmicos de menor custo
contardo com maior participagdo no mercado e apresentardo maior margem entre prego
e custo. Segundo, h4 uma relagdo entre o poder de mercado de cada agente econdmico
e a elasticidade da demanda. Por elasticidade da demanda entenda-se a sensibilidade
dos consumidores ao prego de um determinado produto. Teremos elevada elasticidade
da demanda quando pequenos aumentos de prego resultarem em grandes redugdes na
demanda. No modelo de Cournot, ha uma relagdo inversa entre elasticidade da demanda
e poder de mercado. Quando maior a elasticidade da demanda, i.e., quanto mais sensivel
for a demanda a aumento de precos, menor serd o poder de mercado de cada agente
econdmico individualmente. Por fim, o modelo prevé uma relagdo entre o poder de
mercado usufruido por cada agente econdmico € o nimero de agentes econdmicos
presentes no mercado. De acordo com o modelo, quanto maior o numero de

competidores atuando no mercado, menor sera o poder de mercado de cada um deles.

Podemos concluir que o modelo de Cournot prevé a possibilidade de certo nivel
de poder de mercado na auséncia de praticas anticoncorrenciais. Esse modelo ¢
particularmente informativo na andalise de induastrias que apresentam uma certa rigidez
na definicdo da quantidade a ser ofertada. Esse € o caso, por exemplo, de uma industria
em que alteragdes de capacidade produtiva estdo sujeitas a investimentos prévios

relativamente custosos.

O segundo modelo classico do tipo estatico ¢ o chamado modelo de Bertrand.
Em um modelo de Bertrand, os agentes econdmicos competem em termos do prego do
produto ofertado. Isto é, de acordo com este modelo, a interagdo entre os competidores
se da por meio da defini¢dao individual do prego ao qual o produto serd ofertado. As
conclusdes apresentadas a partir de um modelo de Bertrand dependem,
fundamentalmente, de quais pressupostos serdo considerados. Vamos partir,
primeiramente, de uma situagdo em que os agentes econdmicos em um determinado

mercado obedecem a trés hipodteses (hipoteses classicas): (i) apresentam estrutura de
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custo simétrica; (ii) ndo enfrentam restricdes de capacidade e; (iii) ofertam um produto
considerado homogéneo. Como ndo ha diferencia¢do entre produtos, os consumidores
deste mercado sempre irdo optar pelo produto daquele agente econdmico que oferecer o
menor prego. Neste cendrio, sempre que o preco de mercado estiver acima do custo
marginal, haverd um incentivo para que algum agente econdmico defina pregos
ligeiramente menores e passe a ser o unico ofertante no mercado. Esse processo se
repetird até o ponto em que todos vendam os seus produtos ao custo marginal. Isto ¢, o
modelo de Bertrand prevé uma situacdo em que a interagdo entre os competidores em
um mercado de oligopdlio apresentara a solucdo esperada para o mercado perfeitamente
competitivo. Nesse sentido, o modelo de Bertrand, sob as hipdteses classicas, ndo ¢é
particularmente informativo sobre situacdes em que os agentes econdmicos gozem de
certo poder de mercado. Esta conclusdo, entretanto, depende da validade das trés

hipoteses consideradas anteriormente.

Alteragdes em uma ou mais das hipdteses classicas podem resultar em um
cenario em que o modelo de Bertrand se aplique, mesmo em situacdes em que oS
agentes econdmicos tenham certo poder de mercado. Especificamente, considere uma
situacdo em que os agentes econdmicos compitam em termos de pre¢o, mas haja
diferenciagdo entre os produtos ofertados por cada um. Neste caso, como temos
produtos heterogéneos, os consumidores podem optar por pagar mais por produtos que
apresentem determinadas caracteristicas. Quanto menos substituiveis forem
considerados os produtos ofertados, maior dispersdo podera ser observada em relagdo
aos precos em equilibrio. Nesse cenario, ¢ possivel que agentes econdmicos usufruam
de um certo nivel de poder de mercado. O poder de mercado de cada agente econdmico
sera determinado por dois fatores, a elasticidade da demanda e quao substituiveis sdo
considerados os produtos produzidos por cada um. Especificamente, quanto maior a
elasticidade, ou a sensibilidade da demanda ao prego, menor sera o nivel de poder de
mercado usufruido por cada agente econdmico. Da mesma forma, a presenga de
produtos que podem ser considerados substitutos em um determinado mercado aumenta

a pressao competitiva e reduz o grau de poder de mercado de cada agente econdmico.

O objetivo final de agentes econdmicos atuando em cartel ¢ obter um resultado
de equilibrio que se aproxime de uma solugdo de monopolio, aumentando a
lucratividade relativa dos participantes. O objetivo deste manual, por sua vez, ¢é

diagnosticar os fatores que determinam o equilibrio observado em determinado mercado
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e, com base nesta andlise, inferir se a interagdo observada se aproxima daquilo que seria
esperado para um mercado competitivo com tais caracteristicas, segundo a teoria
econdmica. Se o resultado observado em determinado mercado for menos competitivo
do que o esperado, a teoria econdmica pode argumentar sobre a presenca de evidéncias
de cartel. Essa constatacdo, entretanto, ndo ¢ conclusiva quanto a existéncia de um
acordo explicito entre agentes econdmicos no mercado: ela apenas indica que o
comportamento € consistente com o comportamento esperado em mercados em que o

comportamento dos agentes econdmicos seja, ainda que tacitamente, concertado.

2.1.3. Efeitos da Formacao de Cartéis sobre o Bem-Estar Social

A criagdo de instituigdes que desestimulem a adogdo de praticas
anticoncorrenciais esta fundamentada na ideia de que ¢ de interesse da sociedade
promover a concorréncia. O objetivo, nessa secdo, ¢ compreender melhor o porqué da
necessidade de se criar um arcabougo institucional que inclua mecanismos que
previnam a formacdes de cartéis e que estabelecam instrumentos para reparagdo dos

prejuizos causados as partes afetadas.

De acordo com a definicdo economica de cartel, observamos a formagao de
cartéis quando competidores em um determinado mercado se comportam de forma
coordenada com o objetivo de incrementar lucro. Em geral, esse aumento de lucro ¢é
instrumentalizado por meio um de aumento artificial no nivel de precos. A literatura em
economia disponibiliza evidéncias de que essa ¢ uma estratégia comumente adotada.
Lande e Connor (2005), ao realizar uma revisdo da evidéncia internacional dos efeitos
da atuagdo de cartéis sobre prego, conclui que a atuacdo de cartéis esta associada a um
aumento médio de 25% no nivel de precos. O aumento de precos resultante da atuagdo

de cartéis implica custos diretos e indiretos para a sociedade.

Adotemos, primeiramente, a perspectiva do consumidor direto, isto ¢, daquele
que adquire o produto ofertado pelo mercado cartelizado. Esse consumidor sofre o custo
do chamado sobreprego. Cada unidade do produto ofertado pelo cartel sera adquirida a
um preco mais elevado do que o preco que seria observado na auséncia de pratica
anticoncorrencial. Assim, o ganho de utilidade associado a aquisi¢ao de cada unidade do
produto ofertado pelo cartel sera menor, impactando de forma negativa o bem-estar dos

consumidores. Note, entretanto, que, nesse caso, ndo ha perda de bem-estar para a
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sociedade. O diferencial pago pelo consumidor na aquisicdo do produto ¢ absorvido
pelo produtor na forma de lucros mais elevado e representa um ganho de utilidade para
o produtor. Temos, por outro lado, uma transferéncia de bem-estar de consumidores

para produtores.

Mas a atuagdo do cartel ndo tem um efeito apenas sobre preco. Em geral, o
aumento no nivel de precos resultante da atuagdo do cartel tem impacto, também, sobre
a demanda. H4 uma relagdo inversa entre demanda e prego, de forma que, precos mais
elevados resultam em uma reducdo em quantidade demandada. Especificamente, em
uma situacdo em que diferentes consumidores atribuem valor heterogéneo ao produto —
o que geralmente ¢ o caso - um aumento de pregos fard com que os consumidores que
menos valorizam o produto optem pela sua ndo aquisicdo ou por uma redug¢do na
quantidade demandada. Nessa situacdo, consumidores deixardo de adquirir um produto
que seria demandado na auséncia do cartel, o que esta associado impacto negativo sobre
a utilidade dos consumidores. Note que, nesse caso, ndo ha transferéncia de utilidade.
Nao ha um movimento que compense a perda de utilidade do consumidor. Dessa forma,
a reducdo na quantidade demandada representa uma redugdo no bem-estar da sociedade

(a chamada perda de peso-morto).

O grafico abaixo ilustra essa situagdo. No grafico, representamos a relagdo entre
preco e quantidade para um determinado produto. A linha D representa a funcdo
demanda. Conforme previsto pela literatura, hd uma relacdo inversa entre demanda e
preco, i.e., quanto maior o preco, menor a quantidade demandada. Assumimos, em um
primeiro momento, que os agentes econdmicos nesse mercado atuam em condig¢des de
concorréncia perfeita. Nesse cendrio, agentes econdmicos determinam sua atuacdo de
forma a igualar prego e custo marginal. A linha CM representa a fungdo custo marginal,
que, em um cenario de concorréncia perfeita, corresponde a curva de oferta. Em
concorréncia perfeita, preco e quantidade de equilibrio sdo determinados a partir da
intersec¢do entre curva de demanda e oferta. No grafico, preco e quantidade de
equilibrio s3o representados por p,e q; respectivamente. Assumimos, em um segundo
cendrio, que agentes econdmicos se organizam em torno de um cartel capaz de se
comportar como monopolista. Nesse sentido, agentes econdmicos determinardo preco
de forma a igualar custo marginal e receita marginal. Preco e quantidade de equilibrio,
nesse segundo cendrio, sdo representados por p, € g,. Temos, portanto, que a atuagao

do cartel resulta em um aumento de pre¢o ¢ em uma redugdo em quantidade adquirida.
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O grafico a seguir ilustra também quem ganha e quem perde a partir da atuagao
do cartel. No cenario concorrencial, o excedente de utilidade do consumidor é
representado pela area (EC1+EP2+PM2). J4 o excedente de utilidade do agente
econdmico responsavel pela producdo ¢é representado pela area (EP1+PM1). Com a
formagdo do cartel, temos uma reducdo clara no excedente do consumidor que passa a
ser representado pela area EC1. Parte da perda do excedente do consumidor (EP2) ¢é
transferido na forma de excedente ao produtor. A redug¢do na quantidade vendida
provoca um segundo tipo de perda de excedente, que ndo ¢ transferida a nenhum dos
participantes do mercado. Especificamente, a atuacdo do cartel resulta em uma perda de
excedente de magnitude PM2 da parte dos consumidores e de magnitude PM1 da parte
dos produtores. Essa perda, que ndo ¢ transferida a nenhum participante do mercado,
representa uma perda do ponto de vista da sociedade. Chamamos essa perda,

representada pela area (PM1+PM?2) de perda de peso morto.

Preco

Quantidade

q2 0

A formacdo de um cartel e sua influéncia sobre as condi¢des de mercado para
um determinado produto exercem impacto, também, sobre os demais agentes
econdmicos que participam da cadeia produtiva desse produto e sobre os competidores

que fornecem produtos similares, mas nao participam do cartel.
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Considere o caso em que o produto ofertado pelo cartel ¢ insumo na fabricagao
de outros produtos. Nesse caso, quem adquire o produto fabricado a partir do insumo
cartelizado também pode ser impactado. Isto €, ndo s6é o consumidor direto — também
ele um produtor — como consumidores indiretos podem ser afetados pelo cartel. O
consumidor direto, conforme explicitado anteriormente, sofre o custo de sobreprego.
Como o produto adquirido com sobreprego sera utilizado na fabricacdo de outro
produto, ao menos parte desse sobrepreco pode ser repassado aos consumidores
indiretos. Assim, parte do custo de sobrepreco ¢ absorvido pelos consumidores
indiretos. Esse ¢ o chamado efeito de repasse de sobrepreco ou pass-on. Novamente,
nesse caso, ha uma transferéncia de utilidade entre consumidores diretos ou indiretos e
participantes do cartel. Nos casos em que ha repasse do sobrepreco ¢ possivel observar,
ainda, reducdo na quantidade demandada por consumidores indiretos. Nesse caso, ha,

novamente, perda de bem-estar social.

A atuagdo de um cartel pode ter impacto, ainda, sobre a utilidade das empresas
que fornecem insumos para a producdo dos bens que sdo vendidos no mercado
cartelizado. As empresas que atuam no cartel, ao atuar de forma coordenada, podem
reduzir prego e quantidade demandada dos insumos utilizados em sua produgdo,
impactando negativamente fornecedores. Por fim, a presenga de um cartel pode ter
influéncia sobre as condi¢des de mercado enfrentadas por empresas ndo participantes
que ofertam produtos similares. E possivel que a presenga do cartel gere barreiras a
entrada e a atuagdo dos demais agentes econdmicos, prejudicando o resultado daqueles
ndo cartelizados. E possivel, ainda, que ndo participantes do cartel se beneficiem dos

incrementos de preco e aumentem sua lucratividade.

Em resumo, podemos afirmar que s3o dois os principais efeitos associados a
formagdo de um cartel. Primeiro, temos um efeito redistributivo. A presenga do cartel
resulta em uma transferéncia de bem-estar de consumidores — diretos e indiretos - para
participantes do cartel. Segundo, temos um custo social. Com a atuacdo de cartel, ha
uma perda de bem-estar de consumidores - na forma de reducdo da quantidade
demandada - que ndo ¢ absorvida pelos participantes do cartel. Esse ¢ o chamado custo
de peso morto. A presenga de instituicdes que desestimulem a formacao de cartéis ndo
apenas beneficia consumidores, mas também promove uma aloca¢do mais eficiente de
recursos. Podemos concluir, portanto, que institui¢des desse tipo auxiliam no adequado

funcionamento da economia.
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2.2. Métodos para Deteccao de Cartéis

Na sec¢do anterior, argumentamos que os interesses da sociedade sdo preservados
quando se fazem presentes instrumentos eficazes de prevencdo a formacao de cartéis. O
arcabouco legal de um pais pode determinar as condi¢des em que a agdo coordenada de
agentes econdmicos em um mercado ¢ considerada ilegal e estd sujeita a sangdes.
Entretanto, o efetivo cumprimento dessas determinagdes legais depende da presenca de
mecanismos que (i) possibilitem a adequada identificagdo da presenca de cartéis; (ii)
proporcionem confiabilidade, transparéncia e celeridade ao devido processo legal; (iii)
determinem niveis adequadas de sangdes a serem aplicadas. Nessa sec¢do,

apresentaremos métodos empiricos destinados a complementar os instrumentos

disponiveis para identificacdo da presenga de cartéis.

Analise da experiéncia internacional revela que, em geral, a detec¢@o de cartéis se
da por meio de um fluxo continuo de investigagcdes, que envolve o recolhimento de
depoimentos e outras provas. Em geral, a realizagdo do devido processo investigativo
ndo ¢ apenas fundamental a manutengdo da seguranca juridica e qualidade institucional,

¢ um requisito determinado em lei.

Um dos aspectos mais relevantes na investigacdo de cartéis consiste na busca da
prova do acordo, em particular do acerto expresso. Os mecanismos mais utilizados para
tanto sdo escutas telefonicas e a busca e a apreensdo de documentos. Por escuta
telefonica deve-se entender tanto a coleta de informagdes em tempo real, como aquelas
armazenadas pelas operadoras e aplicativos over-the-top. Em ambos os casos, as provas
dependem do elemento surpresa, que garante o flagrante e a espontaneidade das

manifestagdes, bem como afasta as alegagdes de flagrante preparado.

Esse processo de investigacdo enfrenta, por subsequente, uma série de
dificuldades. Como em qualquer processo desse tipo, a investigagdo da formagdo e
atuagdo de cartéis esta condicionada a um complexo processo de recolhimento de
provas. Investigacdes desse tipo enfrentam, ainda, uma segunda fonte de complexidade,
a dificuldade em se definir quando pode ser considerada razodvel a abertura de um

processo de investigagdo: existe um custo associado a qualquer processo dessa natureza.
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Nem sempre ¢ trivial distinguir entre situagdes em que agentes econdmicos estao
agindo em comum acordo com o objetivo de aumentar artificialmente seus lucros
e situagdes em que se comportam de acordo com a logica determinada pelas condi¢des
de mercado. Investigacdes, em geral, sdo motivadas pela existéncia de alguma noticia,
indicio ou prova inicial, colhidos, por exemplo, na forma de dentncia ou a partir de um
processo de delacdo premiada. Em diversos caso, entretanto, ndo € possivel contar com
a provocagdo por terceiros e toda a investigacdo passa a depender de atos de oficio do
investigador. Nesse sentido, a adequada prevengao da atuacdo de cartéis depende de um
processo de continua melhora dos métodos utilizadas para sua deteccdo. Analise da
experiéncia internacional revela que ha um movimento crescente, entre autoridades
concorrenciais, pela adog¢ao de instrumentos proativos, que permitam a identificagdo de
condutas anticoncorrenciais mesmo na auséncia de denlincias ou da confissdo

de dissidentes.

Considerando que, nas ultimas décadas, observamos evolu¢ao consideravel em
métodos econométricos, na disponibilidade de informa¢des e na capacidade
computacional, ¢ razoavel argumentar favoravelmente ao uso de métodos empiricos
para a obtencdo de provas da existéncia de cartéis. E é exatamente esse o processo que
observamos nos ultimos anos: ¢ possivel identificar um movimento pela gradual adog¢ao
de ferramentas empiricas que permitam detectar provas da presenca de cartéis. O uso
dessas ferramentas ja trouxe resultados concretos. Em 2008, por exemplo, resultados
obtidos a partir da aplicagdo de métodos empiricos apontaram para indicios de
manipulagdo da taxa LIBOR. Esses indicios culminaram em um processo formal de
investigacdo que concluiu pela existéncia de um cartel que manipulava o processo de

determinagdo da taxa LIBOR com objetivo de incrementar lucro.

O objetivo, nas segdes que seguem, ¢ apresentar uma série de métodos
quantitativos que podem ser utilizados com o objetivo de detectar a existéncia de
cartéis. Esses métodos permitem que profissionais como economistas, estatisticos e
cientistas da computacdo atuem como investigadores, coletando informagdes no
mercado e fazendo a triagem dos casos que devem passar pelo devido processo
investigativo. Dois tipos de método sdo utilizados com maior frequéncia. Primeiro,
temos os métodos baseados na estrutura do mercado. Métodos desse tipo se concentram
em avaliar se as caracteristicas que determinam a probabilidade de sucesso de um cartel

estdo presentes em mercados especificos. Segundo, temos os chamados métodos
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comportamentais. Métodos desse tipo se concentram na avaliagdo da conduta de
empresas atuando em determinado mercado. A ideia geral é que determinados tipos de
comportamento apresentam alta correlagdo com atuacdo de um cartel e que o processo
de detecgdo de cartéis pode ser realizado por meio da identificacdo

desses comportamentos.

Em termos gerais, esses métodos quantitativos podem ser utilizados pelas
autoridades responsaveis pela investigacdo de praticas anticoncorrenciais de duas
maneiras. A primeira consiste em aplicar métodos, ou ferramentas de menor
complexidade sobre informagdes disponiveis com relativa facilidade -- idealmente, de
forma automatizada. O objetivo, nesse caso, ¢ identificar praticas suspeitas que devam
ser consideradas criteriosamente. A segunda abordagem consiste em complementar o
processo investigativo de casos concretos com analises empiricas sistematicas que

informem as condi¢des concorrenciais do segmento objeto da andlise.

Vale ressaltar, enfim, que ha algumas limitacdes ao uso de métodos desse tipo. Os
métodos disponiveis para detec¢do de cartel estdo preocupados em identificar cartéis de
acordo com o sentido economico do termo e, portanto, nao sdo informativos em relagdo
ao processo de formacdo desses acordos. Os métodos nao revelam se o cartel esta
relacionado a um processo de comunicagdo prévia, implicito ou explicito. Nao revelam
se a operacionalizacdo do cartel se deu por meio de lideranca de pregos ou paralelismo
consciente. Esses métodos sdo pouco uteis, ainda, na avaliacdo de cartéis verticais.
Ademais, ¢ necessario ponderar que os métodos disponiveis sdo, em geral, ferramentas
estatisticas, e como tal seus resultados sdo apresentados em termos de probabilidades.
Assim, apesar de poderem representar robustos indicios do cometimento do ilicito,
resultados obtidos a partir do uso dessas ferramentas ndo podem ser utilizados como
provas incontestdveis da presenca de um cartel. Por fim, a aplicacdo dos métodos
disponiveis para deteccdo de cartéis, em muitos casos, depende de significativa
disponibilidade de dados e informagdes. Em diversas situagdes, esses dados ndo

existem, ou estdo sujeitos a limitacdes em seu acesso.

As dificuldades associadas ao uso de métodos para deteccdo de cartéis devem
sempre ser levadas em consideragdo. Entretanto, ndo podem servir de argumento para
uma rejeicdo prévia ao uso desses métodos. Como explicitado anteriormente, as
ferramentas quantitativas sdo um instrumento disponivel para identificacdo de indicios

da presenca de cartel e, como tais, servem de complemento ao adequado processo
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investigativo. O uso de ferramentas desse tipo pode resultar, ainda, na reducdo dos
custos de acompanhamento, por meio do direcionando de esforcos investigativos para
os mercados em que € maior a probabilidade de violagdes. Podem, enfim, complementar

o conjunto probatorio a ser compilado ao longo do processo de investigagao.

2.2.1. Métodos Baseados na Estrutura do Mercado

De acordo com a definigdo econdmica, temos um cartel horizontal'* quando um
conjunto de agentes econdmicos que atuam no fornecimento de produtos similares em
um determinado mercado coordenam seu comportamento visando aumentos de lucro.
Assim, o objetivo de um cartel horizontal ¢ incrementar o lucro dos integrantes do
acordo. Considerando que, por meio de agdo coordenada, os agentes econdmicos podem
aumentar lucro, seria razoavel esperar que observassemos a formacdo e a manuten¢do
de cartéis com maior frequéncia. Vale, entdo, questionar por que nio ¢ este o caso. A
resposta a esse questionamento estd associada ao fato de que ndo ¢€ trivial o processo de
formagdo e manutencdo de um cartel. Existem condigdes que influenciam e

determinam a sua probabilidade de sucesso.

Em primeiro lugar, a formagdo de um cartel enfrenta dificuldades associadas a
um problema de coordenagdo. Especificamente, para adequada formagdo e
funcionamento do cartel, ¢ necessario que os agentes econdmicos consigam entrar em
um acordo e comunicar entre si — de forma implicita ou explicita — uma estratégia de
atuagdo comum. Esse processo possui maior probabilidade de sucesso sob algumas
condi¢des. Em especial, o acordo deve combinar a presenga de agentes econdmicos que
detenham, em conjunto, poder de mercado com mecanismos que encorajem a formagao
de uma estratégia de atuacdo consensual. Além disso, um cartel apenas pode atuar de
maneira sustentdvel na auséncia de pressdes competitivas de nado-participantes do
esquema. E necessario, portanto, que a formacio do cartel limite a entrada de novas
empresas capazes de exercer pressdes competitivas sobre os participantes do esquema
no mercado. O atendimento a essa condi¢ao implica a presenca de algum tipo de
barreira a entrada de novos competidores. Por fim, quanto menor o nimero de agentes

econdmicos que devam estar necessariamente envolvidos no cartel para que ele se torne

'* Apresentaremos ao longo desta e das proximas se¢des os métodos e ferramentas utilizados com maior
frequéncia no caso concreto. Em geral, esses métodos sdo pouco informativos em relagdo ao caso de
cartéis verticais. Nao trataremos, portanto, ao longo deste manual de cartéis verticais.
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operacional, menores os custos de monitoramento e de coordenagdo do cartel,

facilitando a sua preservagao.

Cartéis sdo, por natureza, instaveis. Recorde-se que, em geral, cartéis sao
instrumentalizados por meio de uma agdo coordenada que tem por objetivo aumentar
o nivel de pregos como instrumento para alcancar maiores lucros. Em outras palavras, o
aumento de precos € um mero instrumento para alcangar lucros supracompetitivos, que
¢ o objetivo do cartel. Em diversas situagdes, ¢ mais lucrativo para os participantes

desviar do acordado, reduzindo marginalmente precos e capturando todo o mercado.

A estabilidade de um cartel, portanto, esta diretamente relacionada ao quao
lucrativo € para os participantes desviarem do acordado. Existe uma relagdo entre
determinadas caracteristicas do mercado e a lucratividade associada a desvios desse
tipo. Ademais, desvios serdo desencorajados em situagcdes em que os demais
participantes do acordo tenham condig¢des de punir tempestivamente quem descumpra a
estratégia definida pelo cartel. Portanto, cartéis serdo mais estaveis em situagcdes em que
o mercado, ao permitir a detec¢do de eventuais desvios, ofereca condigcdes que
possibilitem puni¢des imediatas. Agentes econdmicos apenas serao punidos em caso de
desvio se os demais participantes do acordo tiverem condi¢des de reconhecer que esse

desvio ocorreu.

Os requisitos que determinam a probabilidade de formagdo e de sucesso de um
cartel guardam relacdo com a estrutura de mercado. Cartéis serdo mais, ou menos
provaveis e apresentardo maior, ou menor instabilidade a depender da estrutura do
mercado. No que segue, apresentaremos as principais caracteristicas da estrutura de
mercado que, de acordo com a literatura em economia, apresentam relacdo com a
probabilidade de formagdo e de sucesso de um cartel. A andlise dessas caracteristicas
pode auxiliar no processo de deteccdo de cartéis, permitindo que as investigagdes sejam
direcionadas para as situagdes em que a presenca de cartéis ¢ mais provavel, ou seja,
para mercados que apresentam as caracteristicas que estimulam a sua formagdo e

maior estabilidade.

E extensa a literatura dos métodos baseados na estrutura de mercado, qual seja,
que avaliam a relagdo entre a probabilidade de sucesso de um cartel e as diversas
caracteristicas da estrutura de mercado. Nosso objetivo ndo ¢ detalhar, de forma

exaustiva, as conclusdes desses trabalhos, mas apresentar a relagdo entre as
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caracteristicas mais relevantes de cada estrutura de mercado e a probabilidade de
sucesso de um cartel. Nos nos concentraremos em apresentar as caracteristicas para as
quais haja relativo consenso na dire¢do dessa relagdo. Nesse sentido, apresentaremos
qual expectativa de sucesso de um cartel, a depender (i) do grau de concentracdo do
mercado; (ii) do grau de ocupacdo da capacidade produtiva; (iii) da elasticidade da
demanda; (iv) das barreiras a entrada; (v) da diferenciacdo dos produtos; (vi) da
transparéncia e da publicidade acerca do nivel de precos; (vii) da profundidade do

relacionamento entre os agentes economicos.

O nivel de concentracdo do mercado estd relacionado com a probabilidade de
sucesso do cartel, uma vez que, quanto maior o nimero de agentes econdmicos no
mercado, mais dificil ¢ incluir todas as empresas relevantes no acordo e obter um
consenso em relacdo a estratégia de atuagdo. Um numero grande de agentes econdmicos
dificulta, ainda, a deteccdo de todos os eventuais desvios do acordado. O nivel de
concentragdo do mercado consumidor também ¢ fator relevante. Em situagdes em que o
mercado consumidor ¢ altamente concentrado, consumidores possuem maior vantagem
na negociacdo de condi¢des de compra (o denominado poder compensatorio) € 0s

cartéis apresentam menor probabilidade de sucesso.

O nivel de ocupagdo da capacidade produtiva das empresas em um determinado
mercado também afeta o potencial de sucesso do cartel. Em termos gerais, cartéis sao
operacionalizados por meio de aumentos artificiais do nivel de precos. Esse aumento de
preco, por sua vez, depende de um processo decisoério que resulta em restricdes a oferta.
Assim, a presenca de cartel estd relacionada a algum grau de excesso de capacidade'.
Importa notar, entretanto, que grandes assimetrias de capacidade ociosa podem

dificultar essa mesma concertagdo entre os agentes economicos.

A estrutura de custo das empresas em um determinado mercado também
influencia a probabilidade de formagdo e a estabilidade do cartel. Cartéis apresentam
menor probabilidade de sucesso em situagdes em que os agentes econdmicos

apresentem estruturas heterogéneas de custos. Especificamente, no caso em que os

" E importante ter em mente que, como o ponto de equilibrio do cartel leva em consideragio a
elasticidade do consumidor ao pre¢o de monopolio, € possivel que, em algum momento, dada mudangas
na elasticidade da demanda, a oferta seja aumentada e parte dos agentes econdomicos em colusdo passe a
operar em plena capacidade. Nesse caso, a restri¢do & oferta subsistird, mas se materializard pela decisao
de ndo investir no aumento de capacidade (custos incrementais) que possibilitaria atender a demanda
reprimida.
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agentes econdmicos em um determinado mercado apresentem estruturas de custos
assimétricas, aqueles de menor custo ganham vantagem operacional. Mesmo na
auséncia de praticas anticoncorrenciais, esses agentes econdmicos possuem condi¢des
de assegurar uma participagdo maior do mercado. Assim, eventuais acordos sdo
condicionados a manutengdo de um acesso preferencial ao mercado para os agentes
econdmicos de menor custo. Essa situacdo aumenta a complexidade das negociacdes
para defini¢do da estratégia de atuagdo. Considerando, ainda, que em diversas situagdes,
os agentes econdmicos em um mercado ndo conhecem as estruturas de custos dos
demais participantes, essa negociacdo pode tornar-se inviavel. Nao ¢ a toa que agentes
econdmicos com modelos de negocios e custos acentuadamente mais eficientes tém
baixa propensao a concertacao/cartelizacao, pois o acordo serviria como uma forma de
preservar o poder de mercado de concorrentes que esse ator seria capaz de superar, em
um mercado competitivo. Esses agentes econdomicos com custos diferenciados sao,
pelas suas caracteristicas diferenciadas, conhecidos na literatura como mavericks. A
estrutura de custos também influencia a estabilidade do acordo, ao determinar a
lucratividade obtida com desvios. Especificamente, desvios da estratégia definida em
cartel sdo menos lucrativos e, portanto, menos provaveis em situacdo em que o custo de

produgdo aumenta com o nivel de produgao.

O poder de mercado exercido de forma coletiva pelos potenciais participantes do
cartel também ¢ fator determinante para o seu sucesso. Primeiro, a elasticidade-preco da
demanda apresenta rela¢do direta com o desempenho do cartel. Quanto mais sensivel ao
preco for a demanda pelo produto ofertado pelos participantes de um cartel, maior sera a
variagdo da demanda associada a aumentos de prego e menor sera o incremento de lucro
resultante da atuacdo do cartel. Esse ¢ situagdo que observamos, por exemplo, quando
os participantes de um eventual cartel enfrentam concorréncia de quem ofereca produtos
que possam ser considerados substitutos relativamente proximos. Outro fator que
prejudica a capacidade de atuagdo dos participantes de um cartel ¢ a auséncia de
barreiras significativas a entrada de novos competidores. Nesse caso, a atuacdo do cartel
pode atrair novos competidores ao mercado, atraidos pela alta dos pregos, aumentando
as pressdes competitivas e impactando negativamente o lucro dos agentes

econdmicos participantes.

Outro fator que influencia a lucratividade de desvios ¢ o nivel de

heterogeneidades dos produtos ofertados. Desviar do acordado ¢ tdo mais lucrativo
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quanto maior for a propor¢do da demanda capturada a partir desse desvio. A oferta de
produtos diferenciados, ou com certo grau de fidelizagdo de clientes leva a que, mesmo
oferecendo precos maiores, aquele agente econOmico consiga desviar do cartel e
capturar parte significante da demanda, tornando a estratégia de desvio lucrativa,

dificultando a operacionalizagdo do cartel.

Conforme antecipado, a puni¢do contra desvios so6 ¢ possivel nos casos em que
os demais participantes do acordo sejam capazes de detectd-los com celeridade.
Conforme explicitado anteriormente, o nivel de concentracdo do mercado influencia
esse processo. Outro fator relevante ¢ o nivel de transparéncia, ou de publicidade dos
precos praticados. O sucesso de um cartel ¢ menos provavel em situagdes nas quais a
dificuldade em observar o precgo praticado pelos demais seja acentuada. Esse € o caso,
por exemplo, de situagdes em que o prego final de venda é determinado em negociagao
direta com consumidores. Nesse sentido, a presenca de entidades ou associacdes
comerciais, responsaveis pela coleta e publicidade desse tipo de informagdo pode

aumentar a chance de sucesso de um cartel.

A presenca de associagdes, advogados, ou outros professionais com acesso
facilitado aos competidores, especialmente quando dotados de prerrogativas de sigilo
das conversas, ou de competéncias que impliquem o acesso privilegiado a informagdes
comercialmente sensiveis de competidores, ¢ também um exemplo cldssico de
facilitador do cartel. Esse problema ¢ acentuado quando os dirigentes das associa¢des
sejam, ao mesmo tempo, dirigentes de competidores, ou quando profissionais como
advogados sirvam, indistintamente, a diversos clientes corporativos no mesmo mercado.
Resta observar que tanto associagdes, quanto advogados usufruem, ainda, de
prerrogativas legais que facilitam o intercdmbio de informagdes, seja por meio do sigilo
legal na relagdo cliente-advogado, seja pelo acesso a dados comercialmente sensiveis

que instrumentaliza parte dos propdsitos de uma associagao.

Por fim, temos que desvios s3o menos provaveis em situagdes em que a ameaga
de punicdo seja demasiadamente custosa para os demais participantes. Situagdes em que
a interacdo entre os integrantes do cartel seja de longo prazo, ou em que eles interajam
em diversos mercados (conglomerados) apresentam maior estabilidade a atuacdo de
cartéis. Isso decorre de as puni¢des pelas praticas em um mercado poderem ocorrer em

outros mercados; pela possibilidade de cortar o fornecimento, ou as aquisi¢des do
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competidor que nao seja verticalmente integrado; ou em fun¢ao de o desviante poder ser

punido em sucessivas jogadas na interacdo com os seus competidores.

Tabela 1: Métodos Baseados na Estrutura de Mercado

* Nivel de Concentracao do 1 nivel de concentragdo — 1 probabilidade
Mercado de formagao de cartel

* Nivel de Ocupacgao da Formagao de cartel est4 relacionada com
Capacidade Produtiva algum grau de excesso de capacidade

* Elasticidade-prego da 1 elasticidade-preco da demanda —
Demanda lprobabilidade de formacao de cartel

* Presenca de Barreiras a | barreiras a entrada — | probabilidade de
Entrada formacgao de cartel

1 heterogeneidade da estrutura de custos —
| probabilidade de formagao de cartel
* Estrutura de Custos

1 custos que aumentam com producdo —
| probabilidade de formagao do cartel

* Heterogeneidade dos Produtos = 1 heterogeneidade dos produtos ofertados

Ofertados — | probabilidade de formacao do cartel
* Nivel de Transparéncia ou 1 transparéncia ou publicidade dos precos
Publicidade dos Pregos — 1 probabilidade de formacao do cartel

2.2.2. Métodos Comportamentais

Na secdo anterior, apresentamos os chamados métodos baseados na estrutura de
mercado. Métodos desse tipo partem da premissa de que a probabilidade de formagao e
sucesso de um determinado cartel apresenta relacdo com determinadas caracteristicas
observaveis do mercado. Assim, seria possivel, em tese, detectar cartéis a partir da
identificacdo de mercados em que essas caracteristicas sdo particularmente

proeminentes. O uso de métodos desse tipo apresenta duas grandes vantagens. Em
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primeiro lugar, informacdes acerca da estrutura de um determinado mercado sdo, em
geral, transparentes e de facil acesso. Assim, o uso desses métodos reduz custos
associados ao processo de coleta e organizacdo de informagdes. Segundo, esses métodos
estdo baseados em um processo que busca identificar a presenca, ou a auséncia de
determinada caracteristica no mercado em andlise. Nesse sentido, a sua aplicacdo

dispensa a participacdo de especialistas com treinamento formal em economia.

Apesar de pertinentes para uma série de propositos, métodos baseados na
estrutura de mercado apresentam algumas limitagdes. Em geral, essas limitagdes estdo
baseadas no fato de que, por vezes, ndo hd muita for¢a na relacdo entre estrutura de
mercado e probabilidade de formagdo de cartéis. E perfeitamente possivel que ndo
observemos a formacdo de cartéis, mesmo sob estruturas de mercado propensas a
praticas anticoncorrenciais. Da mesma forma, ¢ possivel observar a formacao de cartéis
em situagdes em que a probabilidade de sucesso de acordos desse tipo seja
relativamente baixa. Em determinados contextos, a adequada deteccdo de um cartel
pode depender do uso de abordagem que considere indicadores alternativos. Sdo
utilizados com frequéncia métodos baseados na avaliagio de conduta, ou de
comportamento dos agentes economicos atuando em mercado especifico. Métodos que
avaliam o comportamento dos agentes econdmicos com o0 objetivo de avaliar a presenca

de cartéis s3o conhecidos como métodos comportamentais.

O objetivo, nessa secdo, ¢ apresentar os métodos comportamentais mais
utilizados para a detecgdo de cartéis no caso concreto. Vale ressaltar que ndo hd uma
metodologia Unica, que possa ser considerada a mais adequada em todas as situagdes. A
escolha pela metodologia adequada deve considerar uma série de fatores. Essa escolha
requer uma analise prévia que permita compreender as especificidades de cada caso, em
especial, a estrutura do mercado pertinente. Essa andlise deve considerar, ainda, qual
seria a estratégia de atuacdo de um cartel no mercado em questdo e qual o seu potencial
impacto sobre diversas variaveis, como preco, participagdo de mercado, nivel de
concentragdo, entre outros. Por fim, essa escolha deve considerar a disponibilidade de
dados e a presenca de cenarios que possam ser considerados referéncia.
Especificamente, quanto maior for a qualidade, o periodo de cobertura e o nivel de
desagregagdo dos dados disponiveis, maior sera a disponibilidade de métodos a serem
utilizados. Ademais, dentre os métodos disponiveis, estdo aqueles que dependem da

presenga de um cendario alternativo que possa ser utilizado em comparagdes (o chamado
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contrafactual, que permite estimar como seria o mercado, caso ndo houvesse cartel).
Assim, a uso desses métodos estd restrito aos casos em que seja possivel identificar um

cenario referéncia e haja disponibilidade de dados para a avaliagdo desse cenario.

Dividiremos a apresentagdo em duas partes. Em um primeiro momento
trataremos brevemente dos chamados marcadores de colusdo. Aqui, a ideia geral ¢
que, assim como ¢ possivel apontar para caracteristicas especificas da estrutura de um
mercado que estdo relacionadas a uma maior probabilidade de sucesso de um cartel,
também ¢ possivel apontar padrdes especificos do comportamento de um agente
econdmico que guardem correlagdo elevada com a presenca de acordos
anticoncorrenciais. Em termos gerais, um marcador de colusdo ¢ um componente do
comportamento dos agentes econdmicos em determinado mercado que pode ser
considerado indicativo da presenga de cartéis. A literatura em economia aponta para
uma série de marcadores desse tipo. I[remos nos ater aos marcadores mais utilizados.
Antes de iniciar a exposi¢do, ¢ importante frisar que a presencga desses marcadores ndo €
indicio irrefutdvel da presenca de um cartel. Apesar de esses marcadores serem
identificados, com relativa frequéncia, em casos em que observamos praticas
anticompetitivas, nem a auséncia de marcadores implica, necessariamente, que nao haja

cartel, nem a sua presenga implica, necessariamente, a existéncia do cartel.

O primeiro marcador a ser apresentado ¢ também o utilizado com maior
frequéncia: a variavel preco. Uma estratégia utilizada com frequéncia, tendo em vista o
objetivo de detectar indicios de praticas anticoncorrenciais, ¢ o acompanhamento dessa
variavel. Existem diversas maneiras de instrumentalizar a atuagdo de um cartel. Em
geral, cartéis sdo instrumentalizados por meio da definicdo de uma estratégia de atuagdo
que manipule o comportamento do prego. Avaliar se a tendéncia dessa variavel segue
caminho consistente com a existéncia de acordos anticoncorrenciais, ou se descola da
realidade do mercado em analise ¢ uma das maneiras disponiveis para se obter indicios
da atuacdo de um cartel. A literatura em economia aponta uma série de situacdes que
indicam a presenca de um descolamento dessa natureza, como, por exemplo, a presenca
de precos elevados e que apresentam baixa varidncia entre pessoas juridicas; de
movimentos de pregos que se antecipam a variacdes de demanda; de inversdo da relagao
entre pre¢o ¢ quantidade, i.e, preco negativamente correlacionado com quantidade; de
excessiva correlacdo de pregos entre pessoas juridicas; de precos que ndo respondem a

mudangas nas condigdes de mercado; de pregcos que apresentam mudangas estruturais
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que ndo correspondem as condigdes de mercado, pregos que ndo respondem a alteracdes
na estrutura de custo de producdo -- todas elas sdo consideradas indicativos da

presenca de cartel.

Da mesma forma, o comportamento da variavel participagcdo de mercado pode
ser informativo da presenca de conluio. Um padrio excessivamente estdvel de
participagdo de mercado pode indicar auséncia de pressdes concorrenciais e ¢€
frequentemente observado em situagdes em que agentes econOmicos estabelecem um
cartel. Esse padrdo pode ser identificado tanto pela estabilidade da participagdo de
mercado ao longo do tempo, quanto pela excessiva fidelizacdo dos clientes de cada

agente econdmico.

Para os casos em que haja informacgdes sobre a margem entre prego e custo, o
comportamento dessa variavel pode ser considerado para deteccdo de cartel. Nesse caso,
vale ressaltar que analises simplistas que relacionam a presenga de cartéis a condigdes
de mercado perfeitamente coerentes com situagdes em que ndo haja praticas
anticoncorrenciais ndo sdo adequadas. Assim, o simples fato de que um setor apresenta
uma margem elevada de prego em relagdo aos custos de produ¢do nada diz sobre a
presenga de cartéis nesse mercado. Agentes econdomicos com elevado poder de mercado
podem apresentar margens consideraveis de preco em relagdo a custo de producdo sem
incorrer em praticas anticompetitivas. Entretanto, aumentos repentinos na margem entre
preco e custo de producdo, que ndo encontram embasamento nas condi¢gdes de mercado,
podem ser indicativos da presenga de cartel. Da mesma forma, ha indicios de cartel
quando a margem observada em um determinado mercado apresenta um descolamento

significativo da margem observada em mercados de caracteristicas semelhantes.

Em relacdo aos casos em que se tem interesse em avaliar se cartéis foram
formados com o objetivo de manipular o resultado de um leildo, uma analise dos lances
apresentados pode ser informativa. Cartéis desse tipo, em geral, sdo instrumentalizados
por um processo que define previamente qual participante do cartel deverd ser
considerado vencedor do leildo. Apos essa definicdo, os participantes devem definir
uma estratégia que permita ao escolhido vencer o leildo em questdo absorvendo o maior
percentual de renda possivel. Essa estratégia pode ser definida de forma que os demais
participantes do cartel optem por nao participar do leildo, ou apresentem lances ficticios.
Nesse sentido, lances que ndo apresentem relagdo com os fundamentos do mercado

podem ser indicativos da presenga de cartel. Os membros de um cartel desse tipo devem
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definir, ainda, de que forma o vencedor ira indenizar os demais membros do cartel por
sua cooperacdo. Uma possibilidade ¢ estabelecer um sistema de pagamentos entre
agentes economicos (side payments). Outra possibilidade ¢ definir uma estratégia que
considere um conjunto de leildes e estabelega vencedores para cada leildao, de forma que
todos os participantes do cartel possam ser beneficiados. Nesse sentido, em uma analise
que considere o conjunto de leildes, a presenca de lances negativamente correlacionados
ao longo do tempo pode indicar que os agentes econdomicos estdo definindo os

vencedores de cada pleito, o que indica comportamento anticoncorrencial.

Tabela 2: Indicadores de Conluio

* Precos elevados e de baixa variancia;

* Variacdes de preco que se antecipam a
movimentos da demanda;

* Pregos negativamente correlacionados
com quantidade;

* Excessiva correlagdo de precos entre
pessoas juridicas;

Preco ~ ;

* Precos que ndo respondem as
condigdes de mercado;

* Precos que apresentam mudangas
estruturais que ndo correspondem as
condigdes de mercado;

* Precos que ndo respondem a alteragdes
nos custos de produgdo ;

* Padrao excessivamente estavel de
participag@o de mercado.
o Participa¢do de mercado estavel
ao longo do tempo;
o Excessiva fidelizagao de
clientes;

Participacio de Mercado

* Margens que apresentam aumento
repentino sem contrapartida nas

Margem condig¢des de mercado;

* Margens que se descolam da margem
observada em mercados similares;
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* Lances que ndo apresentam relagao

com os fundamentos do mercado;
Lances . .
* Lances negativamente correlacionados

ao longo do tempo;

Assim como em relagdo aos métodos baseados na estrutura de mercado, o uso de
marcadores de colusdo para a identifica¢do de cartéis ¢ de baixo custo relativo e de facil
operacionalizacdo. Esses marcadores podem ser extremamente uteis na identificagdo de
situacdes suspeitas que devam ser tratadas de maneira mais criteriosa. No que segue,
apresentaremos uma série de métodos que permitem avaliar de forma criteriosa e
sistematica se o comportamento dos agentes econdmicos em determinado mercado ¢
coerente com a presenca de conluio. Cada um desses métodos busca detectar a presenca
de cartel com base na resposta a uma pergunta especifica. Seguindo Harrington (2005),
os métodos a serem apresentados devem ser divididos em quatro tipos. A
correspondéncia entre método e tipo esté relacionada ao questionamento especifico que

cada método busca esclarecer.

Iniciamos a apresentagdo com métodos que t€m por objetivo avaliar a seguinte
questdo: o comportamento dos agentes econdmicos atuando em um determinado
mercado ¢ consistente com uma estrutura de mercado competitiva? Em termos gerais, a
aplicagdo de abordagens desse tipo se da em trés etapas. Em um primeiro momento, ¢é
necessario avaliar as caracteristicas do mercado em analise, identificando as
propriedades que, em tese, estariam presentes na auséncia de praticas anticoncorrencias.
Em seguida, ¢ necessario avaliar estatisticamente se o comportamento dos participantes
desse mercado ¢ consistente com o comportamento que seria observado em um
arcabougo competitivo. Em caso de inconsisténcia, ¢ necessaria uma terceira etapa, que

consiste em analisar se o comportamento observado ¢ coerente com uma situagdo

de cartel.

Métodos desse tipo podem ser utilizados em diversas situagdes. Bajari e Ye
(2003), por exemplo, aplicam abordagem desse tipo com o objetivo de identificar a
presenga de comportamento anticoncorrencial entre participantes de um leildo. Nesse
trabalho, os autores consideram uma licitagdo realizada por meio de leildo de primeiro
preco com lances fechados. Essa licitagdo oferece um produto, ou servigo homogéneo e

parte-se da suposi¢cdo de que a estrutura de custo entre os agentes econdmicos ¢
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independente. Nesse cendrio, cada lance individual é explicado, em parte, por
caracteristicas observaveis entre os agentes econdmicos. Por exemplo, a distancia entre
a sede de um determinado agente econdmico e o local onde serd realizado o servigo.
Cada lance conta, ainda, com um componente que ndo ¢ explicado pelas informagdes
disponiveis. Em um cendrio com custos independentes, essa por¢do nao explicada de
cada lance devera ser independente para cada agente econdomico, se o mercado for
competitivo. Para testar essa hipodtese, os autores analisam dados de uma licitagdo para
realizagdo de servigos de manutencdo de estradas nos estados de Minnesota, North
Dakota e South Dakota no periodo entre 1994 ¢ 1998. Os autores estimam a relacio
entre os lances'® apresentados por cada agente econdmico para cada projeto licitado no
periodo e as caracteristicas observaveis que influenciam o retorno esperado com a

execucao do servigo. Especificamente, os autores estimam a seguinte relacao:

Lance Relativo;; = S, + Bicaracteristica; + €;;

Nesse caso, €;; representa o residuo, ou a parte do lance realizado pela empresa i
na licitagdo do projeto ¢ que ndo ¢ explicada pelas caracteristicas observaveis. A partir
dessa estimacgdo, os autores testam a hipdtese de independéncia entre fatores ndo

observados com base nos residuos estimados €;;.

Abordagens de um segundo tipo estdo baseadas na busca pela resposta a
seguinte questao: ¢ possivel, considerando o comportamento daqueles que participam de
um determinado mercado, identificar quebras estruturais consistentes com a atuacao de
um cartel? Métodos desse tipo, em geral, s3o operacionalizados em duas etapas. Em um
primeiro momento, o objetivo esta em avaliar se a estratégia de determinacdo de pregos
por cada agente econdmico em um determinado mercado sofreu alteragdes abruptas em
algum momento no tempo. Em um segundo momento, o objetivo estd em avaliar se
essas alteragdes abruptas ou quebras estruturais de tendéncia apresentam
comportamento coerente com o inicio, ou com o encerramento das atividades

de um cartel.

Um método quantitativo utilizado com relativa frequéncia para identificacao de
quebras estruturais ¢ o chamado Teste de Chow. Em termos gerais, um Teste de Chow
avalia se ha indicios de que a relagdo entre uma variavel de interesse e variaveis

explicativas relevantes se alterou significativamente — apresentou uma quebra estrutural

16 ~ . ~ .
Na verdade, lance em relagdo ao custo de realizacao do servigo.
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— entre diferentes periodos no tempo, ou diferentes grupos. Considere, por exemplo, um
cenario em que a relacdo entre uma variavel de interesse y no periodo ¢ € as variaveis
explicativas x no periodo ¢ pode ser representada, na auséncia de um cartel, pela

especificagdo econométrica a seguir:

Ye = Qo+ Xy + QX t &

E razoavel supor que a presenca do cartel ira resultar em uma quebra estrutural,
i.e., ira alterar a relagdo entre variaveis de interesse e caracteristicas relevantes.
Considere um caso em que a variavel de interesse é representada pelo prego. E razoavel
supor que a presenca do cartel altere a relacdo entre o prego e os custos de producao, por
exemplo. Suponha que ha indicios de que um cartel se formou no mercado em analise a
partir do periodo s. Sob a atuagdo do cartel, é razoavel supor que a relacdo entre uma
variavel de interesse y (como o prego) no periodo ¢ e as varidveis explicativas x (como
os custos de producdo) no periodo ¢ serd representada por uma especificacdo

econométrica alternativa. Nesse caso, temos que:

Y = g+ a1xX1e + Axxyr + & set<s
Ye = Po+ Bixir + Baxo + € set>s

Como antecipado, a relagdo entre o preco — variavel de interesse y — € os custos
de producao -- varidveis explicativas x -- no periodo anterior ao cartel (¢t < s) difere da
relacdo entre essas mesmas varidveis depois do cartel (t = s). Ou seja, € esperado que,
depois do cartel, os custos de produgdo expliquem menos os precos praticados, que

passam a ser ditados menos pelas for¢as do mercado e mais pelas condigdes do acordo.

Uma maneira disponivel para detectar cartéis ¢ testar para indicios de que essa

quebra estrutural, de fato, ocorreu no periodo 7=s. Isto ¢, testar se @y = a4,y = [ ¢
_ p 17
a = P,

Esse ¢ um teste poderoso, que pode ser aplicado a uma série de situagdes.
Entretanto, seu uso apresenta algumas limitacdes. A mais importante delas, esta
associada ao fato de que o Teste de Chow apenas pode ser utilizado para andlise de

situacdes em que estdo disponiveis indicios prévios que apontam para o momento exato

7 Em anexo estatistico, trataremos desse método com maiores detalhes.
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no tempo em que o potencial cartel iniciou, ou encerrou suas atividades. Em
determinados casos, esse tipo de informagdo estd prontamente disponivel. Em outros, ¢é
possivel chegar a aproximagdes, ou indicativos a partir de investigacdo prévia. Uma
opcdo ¢ se concentrar em avaliar momentos nos quais haja uma alteragdo da
lucratividade esperada para um cartel e, portanto, em sua probabilidade de formagao, ou
de preservacao. Esse € o caso, por exemplo, de situagcdes em que observamos a entrada e
a saida de pessoas juridicas. Outra opg¢ao € se concentrar no nascedouro de facilitadores
de cartéis como, por exemplo, a formagdo de uma associagdo comercial. A data de
inicio de uma investigacdo por parte da autoridade concorrencial pode também ser
utilizada como potencial periodo de encerramento das atividades do cartel'®. A
verificagdo do comportamento de varidveis que sejam bons indicadores da atua¢do dos
agentes econdmicos em um determinado mercado ¢ outra maneira de determinar o
momento de inicio, ou encerramento das atividades de um potencial cartel. Vale
ressaltar que esse tipo de abordagem nao produz resultados satisfatorios nos casos em
que a informagdo prévia sobre 0 momento de formacao, ou encerramento de um cartel é
obtida a partir da mesma varidvel que serd utilizada para a detec¢do de quebra
estrutural. Assim, o uso da varidvel preco para identificar potencial quebra estrutural em
relacdo a varidvel preco pode conduzir a resultados esptirios. Esse tipo de abordagem ¢
valido, por outro lado, em uma situacdo em que analisamos o pre¢o médio para
identificar periodos de potencial quebra estrutural na varidncia de preg¢o, ou na

correlagdo de preco entre diferentes pessoas juridicas.

Um terceiro tipo de abordagem busca responder ao seguinte questionamento:
como se d4 comparagdo entre o comportamento dos participantes do mercado em que se
pretende investigar a presenca de cartel com o comportamento dos agentes econdmicos
em um cendrio em que ndo ha indicios de praticas anticoncorrenciais (o chamado
contrafactual)? Em termos gerais, métodos desse tipo se concentram em avaliar se ha
algum tipo de descolamento no comportamento de agentes econdmicos investigados
pela pratica de cartel tomando como base de comparagdo agentes econdmicos similares
para os quais ndo hé indicio de comportamento anticoncorrencial. Para os casos em que
esse tipo de descolamento ¢ observado, ¢ necessario, também, avaliar se a conduta dos

investigados pode ser caracterizada como colusiva.

'8 Abrantes-Metz, Geweke e Taylor (2005).
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De grande relevancia para a aplicacdo de métodos desse tipo ¢ a definicdo de
quem serd considerado no processo de comparagdo. Essa comparagdo pode ser feita
entre agentes econdmicos que interagem em diferentes mercados e que se comportam de
maneira competitiva em pelo menos alguns desses mercados'’. Em situagdes em que ha
indicios de que nem todos agentes econdmicos em um mercado participam do cartel e
que ha uma indicacdo prévia dos participantes, € possivel comparar o comportamento
dos participantes com o comportamento dos ndo participantes do cartel. Outra
possibilidade ¢ considerar agentes econdmicos atuando em um mesmo mercado em
periodos em que ha indicios da presenca de cartel e em periodos em que nao ha indicios
da formacao de cartel. Nesse caso, ¢ necessario avaliar se os periodos em que se supde a
auséncia de atuagdo de cartel de fato correspondem a periodos competitivos, ou se os
agentes econdmicos estdo em uma chamada guerra de pregos. Como sera detalhado
mais adiante, a guerra de pregos corresponde a um periodo do cartel no qual os pregos
sdo baixados, de forma artificial, provisoriamente, com o objetivo de reprimir a

dissidéncia, ou desvios do cartel.

Vale ressaltar, portanto, a importancia da adequada delimitacdo do que serd
utilizado no processo de comparacdo. Métodos baseados na definicio de uma base de
comparagdo produzem resultados tdo razodveis quanto satisfatorias forem duas
suposigoes: a de que a base de comparagdo adotada ¢ semelhante ao grupo que se
pretende investigar em todos aspectos relevantes e a de que os agentes econdmicos

inseridos na base de comparagdo nao sofrem influéncia de praticas anticoncorrencias.

Uma vez definida a base de comparagdo, ¢ possivel avaliar a existéncia de um
descolamento no comportamento dos participantes e ndo participantes do potencial
cartel de diversas maneiras. Uma op¢do ¢ regredir separadamente a estratégia de
precificagdo dos investigados e dos ndo participantes de um cartel e avaliar se ha
indicios de que essas estratégias sdo estatisticamente distintas. Para o caso em que o
comportamento dos dois grupos seja considerado estatisticamente diferente, ¢
necessario, ainda, avaliar se a estratégia de precificacdo dos investigados é coerente com
algum modelo de cartel e se o comportamento do grupo de controle (a base de
comparagdo  definida como  competitiva) ¢ compativel com  algum

modelo concorrencial.

¥ Poter e Zona (1999)
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Diversos sdo os trabalhos que adotam abordagens desse tipo com o objetivo de
detectar a presenca de cartel. Porter e Zona (1993), por exemplo, avaliam indicios de
conluio em um cendrio de leildo de primeiro preco com lance fechado, considerando um
caso especifico, uma lista de 116 licitagdes realizadas pelo Departamento de Transito do
Estado de Nova lorque para a constru¢do de rodovias no periodo entre 1979 e 1985.
Nesse caso, os autores tinham conhecimento prévio de quem era investigado pela
pratica de cartel. Especificamente, os autores conheciam a identidade de cinco agentes
econdmicos que foram formalmente investigados, ou indiciados pela formagao de cartel
no periodo. A partir dessa informagdo, os autores comparam o comportamento desses
agentes econdomicos com o comportamento de agentes econdmicos para 0s quais nao
havia indicios de praticas anticoncorrencias. Essa analise ¢ realizada em varias etapas.
Primeiro, os autores avaliam se ha diferencas significativas nos lances apresentados
pelos investigados em relacdo aos lances apresentados pelos ndo investigados. Essa
comparagdo ¢ realizada por meio da estimagdo, em separado, da relacdo entre lances
apresentados e caracteristicas relevantes de cada projeto para investigados e ndo
investigados. A conclusdo ¢ de que, para ndo investigados, todas as caracteristicas
consideradas sdo significativas e apresentam a relacdo esperada com os lances
apresentados. Ja para os investigados, ndo ha uma relacdo consistente entre essas
caracteristicas e os lances apresentados. Os autores, em seguida, realizam um teste
formal para investigar se, de fato, as estimativas obtidas a partir da relacdo entre lances
apresentados e caracteristicas relacionadas a lucratividade sdo estatisticamente
diferentes para investigados e ndo investigados. Os autores concluem que os dois grupos
apresentam comportamentos que podem ser considerados estatisticamente distintos.
Outro teste considerado pelos autores consiste em avaliar a ordenagdo dos lances
apresentados estimando uma fun¢do” que relaciona a probabilidade de se observar uma
determinada ordenacdo entre lances, para qualquer subconjunto de lances, com
caracteristicas pré-determinadas. Os autores realizam, de forma separada, estimacdes
que consideram todos os lances apresentados e os lances de maior e menor
ranqueamento. O objetivo ¢ realizar um teste formal que avalie se ha diferengas na
relacdo entre as caracteristicas observaveis e os lances apresentados de acordo com o
ranqueamento dos lances. Os resultados indicam que, considerando somente os nado

investigados, ndo ha diferenciagdo na relagcdo entre caracteristica observaveis e lances

% Por meio de um método conhecido como logit multinomial.

Guia pratico para o célculo do sobrepreco em ac¢des de reparacao de danos 46|



Seprac

apresentados paras os lances de maior ou menor ranqueamento. Ja considerando
somente os investigados, a relagdo entre lances e caracteristicas diferem de acordo com
o ranqueamento. Os autores argumentam que esse resultado ¢ consistente com uma
atuagdo anticompetitiva por parte dos investigados. Especificamente, o resultado ¢
consistente com um esquema em que os investigados determinam quem serd favorecido
em um processo especifico de licitagdo e definem que o favorecido serd o unico a
apresentar um lance competitivo. Assim, o favorecido apresenta uma proposta
condizente com a sua estrutura de custos e as carateristicas observaveis de cada projeto.
Ja os demais participantes do acordo apresentam lances artificialmente elevados com o
objetivo de apenas criar a aparéncia de concorréncia. Nesse cenario, faz sentido que os
lances baixos — de menor ranqueamento — e os lances altos — de maior ranqueamento —
ndo apresentem a mesma relacdo com as caracteristicas observaveis para os agentes

econdmicos ndo investigados.

Porter e Zona (1999), por sua vez, avaliam a presenga de conluio em licitagdes
para contratacdo de fornecimento de leite a ser ofertado em merenda para alunos
matriculados em escolas publicas localizadas em diferentes distritos escolares na regido
metropolitana de Cincinnati. Cada distrito escolar realiza seu processo de forma
independente. Indicios prévios indicavam que trés dos fornecedores analisados fariam
parte de um esquema de cartel. Utilizando essas informagdes, os autores estimam, como
em trabalho anterior, a relagdo entre os lances apresentados e caracteristicas observaveis
dos fornecedores e dos contratos a serem licitados. Os autores estimam’', ainda a
relacdo entre caracteristicas observaveis e a op¢ao por participar, ou ndo de determinada
licitagdo. O objetivo ¢ analisar se hd diferencgas sistemdticas nos lances apresentados
para investigados e ndo investigados por conluio. Os autores concluem que de fato ha
diferengas sistematicas nas estratégias que determinam os lances apresentados por
investigados e ndo investigados por cartel. Considerados apenas os agentes econdmicos
ndo investigados, a relacdo entre os lances apresentados e as caracteristicas observaveis
segue a direcdo esperada. Especificamente ha uma relagdo inversa entre lances e custo
de producio e direta entre lances e lucratividade do contrato. Esse ja ndo € o caso para
as estimativas obtidas considerando apenas os agentes econdmicos investigados

por cartel.

! Por meio de método probit.
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Métodos que possam ser classificados como parte do quarto tipo de abordagem a
ser apresentado buscam responder a seguinte pergunta: o comportamento observado no
caso concreto ¢ mais consistente com um modelo formal de conluio ou com um modelo
competitivo? Em termos gerais, esse tipo de abordagem consiste em avaliar, a partir das
informagdes disponiveis, se 0 comportamento de agentes econdomicos atuando em um
determinado mercado se encaixa melhor em um modelo competitivo, ou em um modelo
de conluio tal como definido pela teoria econémica. Essa avaliacdo, em geral, parte da
hipotese de que certos componentes do comportamento em um determinado mercado
obedecem a uma relagdo matematica a ser representada por uma forma funcional
especifica — a chamada abordagem paramétrica. Isto ¢, o pesquisador define
previamente o formato da relacdo entre uma varidvel de interesse e determinadas

caracteristicas dos agentes econdmicos e do mercado.

A maior desvantagem associada a método desses tipos estd na necessidade de
definir, por vezes de forma arbitraria, modelos para a estruturas de funcionamento de
mercado. Todo modelo est4 sujeito ao problema de inadequada especificagdo funcional.
Isto ¢, todo modelo esta sujeito a definir um formato de relagdes entre variaveis que ndo
corresponde com a realidade. Por esse motivo, é sempre necessario avaliar se o0 modelo
¢ coerente com as caracteristicas observaveis de cada mercado e se as hipdteses

consideradas na sua construgao sao robustas.

Bruscas alteragdes de precos, ndo relacionadas a condigdes de custo, ou
demanda, dificilmente podem ser compatibilizadas com um modelo concorrencial. De
acordo com Green e Porter (1984), em um cendrio em que os participantes do cartel
monitoram imperfeitamente o comportamento dos demais participantes do acordo, a
sustentabilidade do acordo pode estar relacionada a periodos com precos artificialmente
reduzidos — a ja mencionada guerra de pregos. Essas reducdes artificiais no prego
funcionam como mecanismo de disciplina e punicdo a eventuais desvios do acordo.
Porter (1983) parte desse raciocinio e analisa o comportamento de um cartel formado
para controlar o prego do frete ferroviario de graos. O autor parte de uma versdo do
modelo classico de estimacdo estrutural dos determinantes de prego e quantidade
demandada. O teste para a presenca de cartel parte do pressuposto de que em um regime
competitivo ndo havera alteragdes bruscas de preco ndo relacionadas a condicdes de
custo, ou demanda. Porter encontra evidéncias de mudanca de regime e conclui pela

presenga de cartel. Ellison (1994) complementa essa andlise investigando se momentos
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de guerra de pregos correspondem a momentos em que hd evidéncia de agentes
econdmicos desviando do acordo. A ideia ¢ investigar se momentos de pleno
funcionamento do cartel sdo persistentes. Os resultados obtidos indicam que esse € o

caso para o mercado de frete ferroviarios de graos.

Banerjee e Meenakshi (2004) também partem de um modelo estrutural com o
objetivo de avaliar se o comportamento de participantes em um determinado mercado ¢é
mais coerente com um modelo competitivo, ou com um modelo de conluio.
Especificamente, os autores analisam um mercado de leildo do tipo inglés — em que ha
lances sucessivos a pregos ascendentes — para a venda de trigo na India. H4 indicios de
que trés dos maiores compradores neste mercado podem estar agindo de forma
anticompetitiva. Os autores estabelecem um modelo competitivo ¢ um modelo de
conluio que s3o coerentes com as especificidades do mercado em andlise. Cada um
desses modelos estabelece previsdes tedricas para as caracteristicas do lance vitorioso™.
O modelo de conluio, especificamente, assume que os trés participantes do cartel
estabelecem um mecanismo de rotagdo de ofertas. De acordo com esse mecanismo, a
escolha do agente econdmico, dentre os participantes do cartel, que participara de leildo
especifico ¢ realizada de forma aleatoria. Os autores concluem que os dados sdo mais

consistentes com o modelo de conluio.

Em resumo, tratamos, ao longo desse capitulo, dos métodos quantitativos
disponiveis para identificacdo da atuagdo de cartéis. Esses métodos podem ser
classificados em duas categorias. Na primeira categoria, temos os chamados métodos
baseados na estrutura de mercado. Métodos desse tipo identificam indicios da presenga
de cartéis avaliando se a estrutura de mercado apresenta caracteristicas que, em geral,
estdo correlacionadas com uma maior probabilidade de formacao e sucesso de cartéis.
J& métodos do segundo tipo, os chamados métodos comportamentais, avaliam se a
conduta dos agentes economicos em um determinado mercado ¢ coerente com a atuagao
de um cartel. O uso desses métodos, apesar de suas limitagdes, pode reduzir os custos

associados a identificacdo de cartéis e complementar o devido processo legal.

2 Em um arcabougo competitivo, o lance vencedor corresponde & estatistica de segunda ordem da
valoragdo dos trés maiores compradores e das firmas menores. No arcaboug¢o em que ha conluio, o lance
vencedor corresponde a estatistica de segunda ordem da valoracdo dos lances de uma firma grande e das
firmas menores.
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Técnicas Quantitativas para Mensuracao

de Sobrepreco

Nas secdes anteriores, apresentamos a motivacdo econdmica que fundamenta a
formagdo e o funcionamento de cartéis. Apresentamos, ainda, a fundamentagdo tedrica
que justifica a necessidade de adocdo de um arcabouco regulatorio que iniba a formagao

de cartéis, em fun¢ao do seu efeito deletério sobre o bem-estar da sociedade.

Mostramos que a atuagdo de um cartel gera perdas de utilidade de dois tipos.
Primeiro, temos uma por¢do da perda de utilidade que ndo ¢ absorvida pelos
participantes do cartel. Nesse sentido, hA uma perda de bem-estar que impacta
negativamente a sociedade como um todo. Segundo, ha uma transferéncia de utilidade
dos consumidores — diretos e indiretos - e dos agentes econdmicos ndo participantes do
acordo para os participantes do cartel. Isto ¢, temos um efeito do tipo redistributivo.
Esse efeito redistributivo, apesar de ndo impactar o bem-estar agregado da sociedade, ¢
negativo sob o ponto de vista de promog¢do da equidade e justi¢a social. Assim, ambos
os efeitos — reducdo de bem-estar e redistribui¢ao indevida de utilidade — tém impacto
sobre a sociedade e devem ser considerados na definicdo de uma abordagem adequada
de deterrence e na definicao de indenizagdes que compensem o0s prejuizos causados a
sociedade. As indenizagdes a serem pagas devem estar relacionadas com a magnitude
do prejuizo resultante da atuagdo do cartel. Esse prejuizo, por sua vez, tem relacdo com
uma série de fatores, como duracdo e abrangéncia do acordo e a intensidade de seus

efeitos sobre prego e quantidade.

A compensacdo das vitimas pelos danos coexiste com a punicdo dos agentes
econdmicos nas esferas administrativa e criminal. Se compensag¢do tem o objetivo
imediato de ressarcir as vitimas dos danos materiais ¢ morais decorrentes da infragao, a
previsao de punicdo adequada tem por objetivo imediato a dissuasdo do infrator

potencial, ao impor custos superiores a utilidade que poderia derivar do ilicito.

Compensacao e punicao sdo, portanto, metas complementares ao arcabougo legal. A
adequada puni¢do dos agentes econdmicos segundo os ganhos auferidos com a pratica

danosa, portanto, ndo elimina os prejuizos sofridos, direta, ou indiretamente, pelas
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vitimas do cartel e, por subsequente, a necessidade de compensar as vitimas. A
definicdo de indenizagdes devidas as partes diretamente prejudicas pelo cartel serd o
tema abordado nas se¢des que seguem. Possiveis indenizagdo aos prejudicados de forma

indireta serdo tratados no capitulo seguinte.

Em geral, a indenizagdo individual por prejuizos resultantes, direta ou
indiretamente, da atuagdo de cartéis ¢ fruto de decisdes judiciais resultantes de acdes
privadas de reparagdo de danos. No que segue, faremos um breve apanhado da
experiéncia internacional com agdes privadas desse tipo, apresentando tendéncias

recentes e maiores obstaculos.

Vale ressaltar, desde ja, que um dos maiores obstaculos ao sucesso de agdes que
buscam reparag¢do pelo prejuizo sofrido estd na comprovagdo e na mensuracdo desse
prejuizo. O principio geral é que indenizagdes desse tipo devam reposicionar as vitimas
do cartel a situagdo em que elas estariam na auséncia de sua atuagio™. A quantifica¢io
do prejuizo sofrido depende da mensuracdo da diferenga entre a situacdo observada no
cenario concreto, isto €, no cenario em que observamos a presenga de cartel e a situagdo
observada em um cenario hipotético, que se apresentaria na auséncia de um acordo
anticoncorrencial. Como j& enunciado, chamamos esse cendrio hipotético de

cenario contrafactual.

A compensacdo deveria ser representada pelo valor - corrigido ao longo do tempo
- do dano sofrido de fato (danos emergentes) e do prejuizo resultante dos ganhos
potenciais ndo realizados (lucros cessantes)™*. Esses ganhos potenciais ndo realizados
apresentam-se, em geral, na forma de receitas ndo realizadas devido a atuagdo do cartel.
O prejuizo sofrido de fato, por sua vez, representa o prejuizo resultante da elevacao dos
precos praticados no mercado cartelizado. Chamamos de sobreprego a diferenca entre o
preco imposto pelo cartel e o preco que seria observado em um cendrio contrafactual.
Nesse caso, o prejuizo sofrido pode ser representado pela multiplicagdo do sobrepreco

observado pelo total de produtos adquiridos das empresas participantes do cartel.

* E justamente por isso que, como afirmado anteriormente, a ponderagdo do valor do dano sofrido pelo
inverso probabilidade de detec¢do da infracdo, tdo comum em forts, raramente se aplica no direito civil de
raizes romano-germanicas — justamente porque, segundo a doutrina, a vitima teria um “enriquecimento
sem causa”. O mesmo se diga em relagdo ao conhecido treble damages, em agdes privadas para a
reparacdo de danos advindos de praticas anticompetitivas nos Estados Unidos. J&4 no caso da multa, ndo
ha problema, pois o objetivo ¢ punitivo, ndo de ressarcimento.

* Como antecipado, a anélise econdmica recomenda que o valor do dano também seja ponderado pelo
inverso da probabilidade de detec¢do da infracdo.
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Apresentaremos, no que segue, uma série de técnicas que podem ser utilizadas na

quantificagdo de prejuizos desse tipo.

Nao se pretende aqui afirmar que o célculo de prejuizos causados pela imposi¢ao
de um sobrepreco ndo possa, por vezes, ser complexo, ou mesmo nao factivel. Esse
calculo apenas ¢ satisfatorio quando € razodvel argumentar que a mensuragdo foi capaz
de isolar o efeito causal da atuacdo do cartel de todos as outras varidveis que podem
exercer influéncia sobre o mercado. Essa ndo ¢ uma tarefa trivial e a complexidade
desse célculo depende de caracteristicas inerentes a cada caso e da disponibilidade e
qualidade dos dados. O objetivo aqui ¢ desmistificar a no¢do de que ndo existem
ferramentas que permitam o computo de dano com um nivel aceitdvel de robustez.
Essas ferramentas existem, sdo referendadas pela literatura econdmica, podem ser
aplicadas em uma série de situagdes e € possivel observar, em andlise da experiéncia

internacional, exemplos concretos do seu uso.

Vale ressaltar, enfim, que as técnicas a serem apresentadas ndo representam uma
lista exaustiva dos métodos disponiveis. O objetivo ¢ trazer os métodos que sdo
utilizados com maior frequéncia no caso concreto. Classificamos as técnicas
disponiveis em dois tipos: métodos comparativos e métodos baseados na estrutura das
empresas ou mercados. Em geral, métodos classificados no primeiro tipo sdo baseados
em andlises econdmicas em forma reduzida e métodos classificados como parte do
segundo tipo utilizam ferramentas desenvolvidas para analises econdomicas estruturais.
A caracterizagdo de um método entre forma reduzida, ou estrutural leva em
consideragdo a forma como o pesquisador define a priori a relagdo entre as

variaveis de interesse.

Em um método estrutural, o pesquisador parte dos conceitos fundamentais da
teoria econdmica com o objetivo de especificar um modelo que considere a forma como
se da a interagdo entre varidveis de interesse. Em um modelo desse tipo, sdo revelados
os mecanismos que determinam a relagdo entre varidveis. Em um método de forma
reduzida, ndo hd interesse na revelagdo de mecanismos que determinam a relagdo entre
variaveis. O objetivo ¢ apenas avaliar a existéncia e a magnitude da relagdo causal entre
duas, ou mais varidveis de interesse. Novamente, ¢ necessario afirmar que a escolha
pela técnica adequada depende das especificidades de cada caso. Em especial, essa

escolha deve levar em consideracdo as caracteristicas do mercado em analise ¢ a

disponibilidade de dados.
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Por fim, vale apresentar uma qualificagdo. Nao ha expectativa de que exista uma
relacdo deterministica e conhecida entre sobreprego e prejuizo sofrido pelas vitimas de
um cartel. No caso em que os produtos ofertados no mercado cartelizado sdo insumos
para a producdo de outros produtos, ¢ necessario considerar a possibilidade de repasse
do sobreprecgo. Nesses casos, o sobrepreco pode ser repassado — a0 menos em parte — ao
longo da cadeia produtiva e o prejuizo termina por recair, ainda que parcialmente, sobre
o consumidor final. Se esse efeito deve, ou nao ser considerado na mensuragdo das
indenizagdes devidas as vitimas do cartel, depende da legislagcdo de cada pais. No caso
do Brasil, exceto se previsto de outro modo em lei, esse efeito deve ser mensurado e
considerado na indeniza¢do, com o objetivo de afastar o locupletamento indevido do
autor da acdo. No limite, o fornecedor que repasse integralmente para o consumidor o

~ y . . . ~ 2
valor do sobreprego nio fard jus a qualquer indenizagio™.

Ademais, a estimagao desse efeito de repasse de sobrepreco ao longo da cadeia
produtiva — o efeito pass on — ndo ¢ trivial. Nesse capitulo iremos desconsiderar a
possibilidade de repasse. No capitulo que segue, trataremos especificamente do tema,
tratando brevemente da experiéncia internacional e apresentando as técnicas disponiveis

para mensuracao do efeito pass on.

3.1. Experiéncia Internacional

Antes de iniciar a exposicdo das técnicas que podem ser utilizadas na
quantificagdo de prejuizos individuais resultantes da atuagdo de cartéis, vale fazer um

breve apanhado da abordagem que alguns paises adotam em relagao ao tema.

Cabe ao arcabouco legal de cada pais definir as regras que irdo determinar a
admissibilidade e o processo necessario para obtengdo de reparagdes pelos prejuizos
causados pela atuacdo de cartéis. Anélise da experiéncia internacional revela, entretanto,
que ha certa congruéncia em relagdo a alguns pontos especificos. Em especial, ha um
relativo consenso de que concretizacdo desse tipo de reparagdo ndo deve ser delegada as
autoridades concorrenciais e de que a atuacdo destas autoridades deve estar concentrada

em estabelecer puni¢des que eliminem os incentivos ao cometimento de infragdes com

** Note-se, entretanto, que politicas piiblicas voltadas a coibir cartéis e a facilitar a produgio de provas em
face dos infratores, poderiam ensejar a mudanca desse entendimento, ao dispor, em lei, que o consumidor
direto (um intermediario como o fornecedor) possa receber o valor integral da compensagdo, com a
obrigacdo de repassar esse valor as vitimas que reclamem, até certa data, o recebimento do seu quinhdo.
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efeitos difusos sobre a sociedade como um todo. Assim, a decisdo pela reparagdo de
danos individuais deve ser de responsabilidade do Judicidrio, a partir de acdes privadas
propostas por individuos, ou por uma coletividade competente em cada pais. No Brasil,
as acdes de reparagcdo também podem ter carater publico e ser promovidas por poucos
legitimados, devendo a compensacdo ser utilizada para reparar danos causados a
coletividade (Lei da Ac¢do Civil Publica). Note-se, porém, que, segundo o Cddigo de
Defesa do Consumidor, em caso de concurso de créditos decorrentes de condenagdo
pela acdo civil publica e de indenizagdes pelos prejuizos individuais resultantes do

mesmo evento danoso, as agdes por danos individuais terdo preferéncia no pagamento.

Existe grande variagdo entre paises na forma como as autoridades concorrenciais
podem, ou devem participar desse processo, seja disponibilizando informagdes,
avaliagdes ou estudos técnicos, seja na defini¢do de estratégias 6timas — em termos de
deterrence - para acdes de reparacdo de danos e para processos punitivos. Ha grande
variagdo, ainda, na forma como se define a indenizacdo e a puni¢do devidas. A
tendéncia, entretanto, para o caso que nos interessa neste manual (reparagdes de danos),
¢ pela popularizagdo de reparagdes baseadas em estimagdes quantitativas dos prejuizos
causados. Essas estimagdes quantitativas podem ser apresentadas pelas partes
processuais, ou por peritos independentes selecionados pelo Judiciario. Podem, ainda,
basear-se em calculos e estudos realizados pelas autoridades concorrenciais, uma vez
que, em determinados casos, os procedimentos necessarios para se computar o prejuizo
incorrido pela sociedade guardam proximidade com os procedimentos necessarios ao

calculo de danos individuais.

Os Estados Unidos sdo o pais em que o uso de agdes privadas com o objetivo de
obter reparagdes por danos sofridos gracas a atuagdo de cartéis ocorre com maior
frequéncia. De acordo com a legislagdo americana, qualquer individuo que sofra algum
prejuizo resultante de pratica anticoncorrencial considerada ilegal tem o direito de
iniciar processo na Justica Federal com objetivo de obter reparagdes™. No primeiro
processo que concedeu compensacdo pela atuacdo de um cartel — que data de mais de

um século — as indenizagdes pagas corresponderam a multiplicagdo de uma estimativa

% Se¢do 4 do Clayton Act determina que: “any person who shall be injured in his business or property by
reason of anything forbidden in the antitrust laws may sue therefore in any district court of the United
States in the district in which the defendant resides or is found or has an agent, without respect to the
amount in controversy, and shall recover threefold the damages by him sustained, and the cost of suit,
including a reasonable attorney’s fee.”
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de sobrepreco pela quantidade adquirida do produto. Hoje, agdes desse tipo sdo
frequentes no pais. Cerca de 90% das queixas relacionadas a casos antitrustes nos
Estados Unidos ndo s3o resultados de processos administrativos iniciados pelo governo
federal, mas, sim, de a¢des privadas. A jurisprudéncia vigente determina que processos
desse tipo estejam condicionados, apenas, a apresentacdo — pelo requerente -- de uma
estimativa quantitativa que possa ser considerada uma aproximagdo razoavel do
prejuizo sofrido. Nao ha, portanto, a necessidade de obter avaliagdes precisas do
diferencial de prego resultante da atuagdo do cartel.”” Essa estimativa pode ser obtida

por meio dos diversos métodos que serdo apresentados a seguir.

A legislacdo comum aos paises integrantes da Unido Europeia, por sua vez,
determina que individuos que tenham sofrido algum tipo de prejuizo resultante de
violagdes a legislagdo antitruste do bloco tenham direito 4 compensagio.”® Ha grande
heterogeneidade nas regulamentagdes especificas de cada pais e na frequéncia com que
acoes desse tipo sdo ajuizadas. Para alguns paises, como Alemanha e Reino Unido,
observamos que ac¢des privadas para reparacdo de danos sdo ajuizadas com uma certa
frequéncia. Em outros, como, por exemplo, Espanha, o ajuizamento de agdes para
reparacdo de danos individuais ¢ ainda incipiente. Nesse sentido, existem algumas
iniciativas destinadas a incentivar a popularizagdo de agdes desse tipo. Em 2008, a
Comissdo Europeia lancou estudo® que tinha por objetivo: (i) mapear os maiores
obstaculos procedimentais e legais a popularizagdo dessas agdes; (ii) sugerir mudangas
capazes de atenuar a influéncia desses obstaculos. Em 2009, novo estudo’® foi langado,
dessa vez, com o objetivo de apresentar técnicas quantitativas que possam ser utilizadas

na mensuracgdo de prejuizos causados pela atuacdo de cartéis.

e~ . . . 1 . ;.

Em 2014, a Unido Europeia adotou diretiva’ que estabelecia uma série de
principios destinados a incentivar o ajuizamento de ag¢des privadas para reparacdo de
danos causados pela atuagdo de cartéis. Em especial, de acordo com as recomendagdes

da diretiva: (i) o acesso a dados e a provas capazes de atestar a existéncia ¢ a magnitude

" Segundo a Suprema Corte:, “while the damages may not be determined by mere speculation or guess, it will
be enough if the evidence show the extent of the damages as a matter of just and reasonable inference, although
the result be only approximate. The wrongdoer is not entitled to complain that they cannot be measured with the
exactness and precision ...”

% Artigos 101 e 102 do Treaty on the Functioning of the European Union (TFEU)

* White Paper on Damages Actions for Breach of the EC Antitrust Rules (2008)

3 Kominos et al.; Study prepared for the European Comission: Quantifying antitrust damages: Towards
non-binding guidance for courts (2009).

*! EU Directive on Antitrust Damages Actions.
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do dano deve ser simplificado; (i) as decisdes tomadas pelas autoridades
concorrenciais, ou pelos 6rgdos judiciais revisores, deverdo ser tratadas como fatos
incontestaveis nas acdes de reparacdo de dano nelas embasadas; (iii) ¢ considerado
fundamental o estabelecimento de um periodo claro para prescri¢do — cinco anos a partir
do momento em que a existéncia do cartel ¢ descoberta; (iv) cabe ao Judiciario de cada

pais — e ndo as vitimas — quantificar os prejuizos resultantes da atuagdo do cartel.

Na América Latina, enfim, agdes desse tipo ainda ndo sdo comuns. E possivel,
entretanto, apontar para alguns esfor¢os destinados a promover sua popularizagdo. O
México, por exemplo, alterou recentemente a sua legislagdo com o objetivo de remover
alguns dos entraves ao ajuizamento de agdes para reparagdo de danos individuais. De
acordo com o arcabouco regulatorio anterior, acdes desse tipo s6 poderiam ser ajuizadas
apos a decisdo final da autoridade concorrencial®®. Em 2011, a legislagio foi alterada
com o objetivo de permitir que potenciais vitimas exigissem reparagdo mesmo na

auséncia de uma decisdo final referente ao processo administrativo.

O Brasil ndo foge a logica observada no continente. Tendo em vista o ainda
incipiente mercado nacional de agdes privadas para reparacao de danos, apresentaremos,
no que segue, alguns métodos quantitativos que podem ser utilizados na mensuragdo
dos prejuizos individuais causados pela atuacdo de cartéis. O objetivo, com essa
apresentacao, ¢ disponibilizar, aos atores potencialmente envolvidos em processos dessa
natureza, uma referéncia direta e acessivel que detalhe maneiras de calcular danos

privados causados pela atuacdo de cartéis.

3.2. Métodos Comparativos

O objetivo, nessa se¢do, ¢ apresentar os métodos comparativos mais utilizados
para a mensuragdo dos prejuizos causados pela atuagdo de cartéis. Todos os métodos
que serdo apresentadas representam andlises em forma reduzida, i.e, avaliam a relagao
entre duas, ou mais varidaveis sem a intencdo de revelar os mecanismos que
fundamentam essa relagdo. Em um método em forma reduzida, o interesse esta apenas
em avaliar se hd uma relacdao de causalidade entre varidveis e qual a magnitude dessa

relacdo. Os métodos apresentados vao desde comparagdes simples, por vezes, baseadas

*% Comision Federal de Competencia Economica
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em suposigoes fortes, até métodos econométricos mais complexos, capazes de fornecer
resultados que se mantém robustos face a uma série de suposigdes. A escolha do método
adequado depende das especificidades de cada situacdo. Essa escolha estd diretamente
relacionada a abrangéncia e a qualidade dos dados disponiveis. O conhecimento acerca
da estrutura de mercado também exerce influéncia nessa decisdo. Em determinados
casos, o conhecimento prévio das condi¢cdes do mercado permite adotar suposi¢des que
simplificam a analise. Em outros, a confiabilidade dos resultados depende da aplica¢do

de ferramentas econométricas mais robustas.

Uma primeira maneira de mensurar os danos causados pela atuagdo de um cartel ¢
considerar resultados previamente obtidos pela literatura em economia e presumir que a
atuagdo deste determinado cartel apresenta relacdo com a atuagdo média esperada de um
cartel. Especificamente, existem alguns trabalhos que disponibilizam uma andlise de
outros artigos destinados a mensurar o sobreprego resultante da atuacdo de cartéis
especificos. Com esse tipo de informagdo, ¢ possivel estabelecer uma medida do

sobrepreco mediano esperado a partir da formagao de um cartel.

Vale ressaltar que as medidas apresentadas por esses trabalhos apresentam
consideravel variancia. Posner (2001) analisa o sobrepreco associado a doze casos
comprovados de cartéis e conclui por um sobrepreco mediano de 28%. Werden (2003)
avalia 13 estudos e conclui sobrepreco mediano de 15 %. Connor e Lande (2008)
analisam 670 casos previamente avaliados em cerca de 200 diferentes estudos e

concluem por um aumento mediano de precos da ordem de 20%.

Como antecipado, ¢ possivel, com base nessas estimativas, supor qual seja o
comportamento médio esperado de um cartel e imputar a estimativa de sobrepreco
médio definida pela literatura ao caso concreto. Esse tipo de abordagem, entretanto,
apresenta uma série de desvantagens. Em especial, ha grande heterogeneidade no nivel
de sobrepre¢co mensurado de acordo com as caracteristicas de cada setor,

pais e mercado.

Uma outra alternativa utilizada com relativa frequéncia é o uso de métodos que
realizam comparagdes ao longo do tempo. Basicamente, nesse tipo de abordagem,
utilizamos dados referentes a um periodo no tempo em que ha a informacdo de que o
cartel ndo estd em atuacdo e comparamos os precos praticados ao longo desse periodo

com os precos definidos a partir da formagdo do cartel. Esse tipo de andlise pode se
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basear em comparagdes simples — do tipo antes e/ou durante e/ou depois -, ou pode
fazer uso de ferramentas econométricas mais sofisticadas. A escolha do método
adequado depende da disponibilidade de dados e da possibilidade de se definir

cenarios alternativos.

Consideremos, inicialmente, uma situagdo em que estdo disponiveis informagdes
sobre os pregos praticados antes da formagao do cartel, durante sua atuagdo e depois de
sua dissolucdo. Nesse caso, € possivel computar o sobrepreco resultante da atuagdo do
cartel partindo da hipdtese que o prego teria seguido uma tendéncia constante na
auséncia do cartel. Sob essa suposi¢do, o prego contrafactual pode ser obtido a partir de
um método chamado interpolagdo linear, que permite inferir o prego que prevaleceria a
cada momento no tempo conectando o prego vigente antes da formagdo do cartel e o
preco vigente apds sua dissolucdo. O grafico a seguir apresenta um exemplo dessa
abordagem. O sobrepreco ¢ dado pela diferenca entre o prego observado, de fato,
durante a periodo de atuagdo do cartel e o preco inferido para o cenario contrafactual.
Representamos, nesse grafico, uma situagdo em que hé indicios da atuagdo de cartel em
determinado mercado apenas nos periodos entre =12 e t=19. Para os demais periodos,
ndo ha atuacdo do cartel e os pregos praticados sdo conhecidos. O prego contrafactual
que seria observado na auséncia do cartel ¢ obtido a partir de uma aproximagao linear
que considera pregos praticados antes de sua formagdo e ap6s o encerramento de suas
atividades. No grafico a seguir, o preco contrafactual ¢ representado pela

linha pontilhada.
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Em diversos casos, ndo ¢ possivel apontar, com convic¢ao, em qual o momento
o cartel inicia as suas atividades. E bem comum, ainda, que dados relativos aos pregos
praticados antes da formagao do cartel ndo estejam disponiveis. Nesses casos, € possivel
realizar uma comparacdo do tipo “durante e depois”. Com menor frequéncia,
observamos casos em que podemos contar, apenas, com informagdes sobre 0s precos
praticadas antes da formacao do cartel e durante sua vigéncia. Nesses casos, ¢ possivel
realizar uma analise do tipo “antes e durante”. E possivel conduzir uma anélise simples
de situagdes em que ¢ possivel realizar comparagdes do tipo “durante e depois”, ou
“antes e durante” partindo da forte suposi¢ao de que os precos que seriam observados
em um cenario contrafactual equivalem aos precos observados apds a dissolugdo do
cartel, ou antes da sua formagdo. Assim, podemos supor que O preco no cenario
contrafactual equivaleria ao prego médio observado apos o encerramento das atividades
do cartel ou antes de sua formagdo. Nesse caso, o sobrepreco ¢ dado pela diferenca entre
esse valor e o preco de fato observado no periodo. O uso de outras estatisticas como a
mediana - valor que separa a metade maior e a metade menor do conjunto de dados
considerado - e a moda - valor que ocorre com maior frequéncia - pode ser considerado
mais razoavel a depender das caracteristicas do caso em andlise. A depender da

disponibilidade de dados, ¢ possivel realizar testes estatisticos com o objetivo de avaliar
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se a diferenca entre o prego contrafactual e o preco observado pode ser considerada

estatisticamente significante™.

Casos que permitem comparagdes do tipo “durante e depois”, ou “antes e
durante” também podem ser avaliados a partir de anélise grafica. Partindo da hipdtese
de que, na auséncia da atuacao do cartel, precos seguiriam a tendéncia observada apds a
dissolugdo do acordo (ou antes de sua formagdo), ¢ possivel computar uma estimativa
de prego contrafactual para cada periodo no tempo utilizando um método de

extrapolagdo linear.

A principal vantagem associada ao uso de métodos que permitam comparagdes
ao longo do tempo reside no fato de que, em uma analise intertemporal, estamos
comparando a conduta de um agente econdmico com seu proprio comportamento,
passado ou futuro. Entretanto, o uso de comparacdes simples de pregos praticados ao
longo do tempo apresenta algumas limitagdes. Em particular, métodos desse tipo
desconsideram o fato de que uma série de fatores externos — como, por exemplo,
variagoes de demanda, custos de producgdo, conduta de concorrentes — influenciam os
precos que serdo praticados em um mercado especifico. Assim, em um cendrio em que o
periodo de duragdo do cartel coincide com uma movimentagdo especifica de fatores
externos que influenciam preco, estimacgdes de prego contrafactual que desconsiderem
essa movimentacdo podem se mostrar inadequadas. Essa limitagdo, entretanto, ndo ¢é
particularmente impeditiva. O uso de ferramentas econométricas bésicas possibilita
controlar a presenca de tais fatores externos sem acrescentar complexidade excessiva a
analise. A seguir, apresentaremos dois métodos econométricos muito utilizados em

comparagdes intertemporais.

O primeiro desses métodos faz uso de uma variavel indicativa para avaliar e
quantificar os efeitos da atuagdo de um cartel. Especificamente, considere um modelo
de regressao multivariada, que determine como variavel dependente o preco definido no
mercado em andlise para cada periodo do tempo e como varidveis explicativas fatores
que influenciam prego. E possivel estimar o efeito resultante da atuagdo de um cartel ao
incluir nesse modelo uma varidvel indicativa associada aos periodos de funcionamento

do acordo. Especificamente, considere a estimagdo de um modelo de regressdo — em

33 ~ , qs
Como, por exemplo, o teste t para comparac¢ao de médias.
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geral, por minimos quadrados ordinarios (MQO) — que guarde semelhanca com o

modelo representado a seguir.

Dit = a + Bixjt + 6y + wly + ;¢

Nesse modelo, a variavel p;; representa o preco definido pelo agente econdmico
i no periodo # X representa uma caracteristica j do mercado no periodo 7 y;;
representa uma caracteristica / do agente econdmico i no periodo ¢ e a variavel &;
representa o termo erro associado ao agente economico i no mercado 7. Nesse modelo, a
variavel indicativa ¢é representada pela variavel I;;. Essa varidvel assume valor unitario
caso o agente econdmico i faca parte do cartel em andlise no periodo t e valor nulo, caso
contrario. O pardmetro w, por sua vez, representa o parametro de interesse. Esse
parametro representa o diferencial de preco que ¢ resultado da atuagdo do cartel, uma

vez que controlamos uma série de fatores que potencialmente afetam prego.

Uma hipotese implicita ao modelo anterior ¢ a de que a presenca do cartel ndo
altera sistematicamente a relagdo entre os fatores externos que influenciam a varidvel
preco. Em uma situagdo em que essa hipotese ndo pode ser considerada razoavel, a
especificagdo considerada deve ser flexivel o suficiente, de forma a contornar essa
dificuldade. Uma possibilidade ¢ adicionar variaveis que representam a interagao entre a
variavel indicadora e os fatores externos considerados. Variaveis de interagdo desse tipo
controlam a possibilidade de que uma determinada caracteristica afete o preco de forma

diferenciada nos periodos em que observamos a presencga do cartel.

Uma segunda maneira de adotar ferramentas econométrica com o objetivo de
realizar comparagdes intertemporais ocorre por meio da chamada abordagem preditiva.
Essa abordagem estd baseada na hipdtese de que a relacdo entre a variavel preco e os
fatores externos que influenciam o preco se manteria constante durante todo o periodo
na auséncia da atuagdo do cartel. Uma vez estabelecida a razoabilidade dessa hipotese,
iniciamos a analise com uma estimagao da relagdo entre cada um dos fatores externos
que potencialmente influenciam preco e a variavel preco na auséncia de praticas
anticoncorrenciais. Em seguida, utilizamos os pardmetros estimados para realizar uma
previsao do preco contrafactual que seria observado. Especificamente, estimamos um
modelo que guarde semelhanga com a especificagdo a seguir, considerando, apenas, 0s
periodos em que ¢ possivel assegurar a auséncia de conduta anticoncorrencial. A

seguir, o subscrito tnc indica variaveis que foram observadas em um periodo ¢ em que
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ndo ha indicios da atuagdo do cartel (nc). Ja o subscrito tc indica variaveis que foram

observadas em um periodo ¢ em que ha indicios da atua¢do do cartel (c).

Pitnc = @ + ﬁjxjtnc + Slylitnc + Eitne
Com base nesse modelo, podemos obter estimativas dos parametros que
representam a relacdo entre os fatores externos que influenciam a varidvel prego e o
preco observado. Isto ¢, obtemos estimativas &, ,[?J, A, para cada caracteristica j do
mercado e cada caracteristica i da empresa. As estimativas dos pardmetros podem entao
ser utilizadas para obter uma previsdo de qual seria o prego observado nos periodos de
atuagdo do cartel na auséncia de praticas anticoncorrenciais. Especificamente, para cada

periodo ¢ de atuagdo do cartel, o prego contrafactual pode ser representado por:

p’\itc =a+ ﬁ]xjtc + alylitc
Isto ¢, essa abordagem permite obter estimativas de preco contrafactual que variam no

tempo de acordo com fatores externos especificos a cada empresa e mercado.

O uso de métodos de comparagdes ao longo do tempo esta restrito as situagdes
em que se conhece o0 momento exato de funcionamento do cartel e a identidade de seus
participantes. Nem sempre ¢ claro em que momento no tempo o cartel iniciou suas
atividades. Ja o periodo de encerramento das atividades de um cartel, em geral, coincide
com o momento de abertura de processo administrativo apresentado pela autoridade
concorrencial. Entretanto, mesmo nesse caso, ¢ necessario estar atento a alguns
detalhes. E possivel que transcorra algum tempo entre o encerramento das atividades de
um cartel e a regularizacdo dos precos vigentes de acordo com a ldgica coerente com as
caracteristicas do setor em questdo e do mercado. A regularizacdo dos pregos pode ser
atrasada pela existéncia de contratos de médio e longo prazo, ou por uma guerra de
precos. E possivel, ainda, que o encerramento do cartel induza um comportamento
estratégico dos seus membros no momento de definir precos. Em um cenario em que os
participantes de cartel acreditam que as indenizagdes a serem pagas como resultado do
acordo serdo definidas por meio de abordagens que considerem pregos praticados
imediatamente ap6s seu encerramento, hd um incentivo pela manutengdo de precos
artificialmente elevados por um periodo apds a dissolugdo do cartel. Esses precos
artificialmente elevados resultariam em uma superestimagdo do prego vigente no
cenario contrafactual (os membros do cartel passam a mensagem de que o preco depois

do cartel ndo ¢ muito diferente do prego praticado durante o cartel) e na consequente
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subestimagdo do sobrepreco. Isto ¢, participantes do cartel podem atuar no sentido de
minimizar as indenizagdes devidas manipulando pregos praticados no periodo

imediatamente posterior ao encerramento de suas atividades.

Uma alternativa aos métodos que se baseiam em comparagdes intertemporais
sdo os métodos que se baseiam em comparagdes entre grupos distintos.
Especificamente, ¢ possivel identificar o sobrepreco resultante da atua¢do de um cartel
especifico comparando o prego determinado pelos membros do cartel com o prego
vigente em situagdes passiveis de comparacdo e em que ndo héd indicios de

praticas anticoncorrenciais.

Outras regides geograficas em que se observam mercados e produtos com
caracteristica semelhantes podem ser consideradas bases de comparagdes. Por exemplo,
se ha indicios de cartel no mercado de postos de gasolina em um determinado
municipio, os pregos praticados por postos de gasolinas em municipios limitrofes
abastecidos pelo mesmo distribuidor podem ser considerados como base de
comparag¢do. Outra potencial base de comparacdo sdo produtos ofertados por agentes
econdmicos que ndo participem de um cartel e que guardam semelhanca com os
produtos ofertados pelo cartel em andlise. Assim, ao analisar a atuacdo de um cartel no
mercado de servigcos de engenharia prestados ao governo os pregos observados no
mercado de regular de servicos de engenharia podem ser utilizados como

base de comparagao.

A maior dificuldade a ser contornada para implementa¢cdo de métodos desse tipo
estd na defini¢do adequada do grupo que serd considerado como base de comparagao.
Essa escolha deve estar baseada na nog¢ao de que a analise sera tdo mais coerente quanto
maior for a similaridade entre os grupos considerados. No que segue, utilizaremos a
nomenclatura padrdo utilizada pela literatura em economia. Especificamente, iremos
nos referir ao grupo que abarca os mercados e/ou agentes econdmicos para os quais ha
indicios de praticas anticoncorrenciais como grupo de tratamento. J4 o grupo que
abrange os mercados e/ou empresas para os quais ndo ha indicios de comportamento

danoso a concorréncia serd, como adiantado, denominado grupo de controle.

Essa nomenclatura estd relacionada a incorporacdo por economistas de
elementos utilizados em métodos experimentais. Em tese, o uso de métodos

experimentais — ou métodos de atribuicdo aleatoria - para avaliagdo de fenomenos
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econdmicos de interesse traria maior confiabilidade e robustez aos resultados obtidos.
Com o uso de métodos desse tipo, o pesquisador seria capaz de definir, por meio de
critérios aleatérios, um grupo de individuos, ou pessoas juridicas que serdo impactados
pelo fendmeno de interesse - grupo de tratamento - ¢ um grupo de individuos, ou

pessoas juridicas que ndo seriam impactados - grupo de controle,

Idealmente, os grupos de tratamento e controle seriam formados por individuos,
ou por pessoas juridicas semelhantes em todos os aspectos relevantes, exceto por terem
(grupo de tratamento), ou ndo (grupo de controle) sido impactados pelo fenomeno
econdmico de interesse. Nesse arcabougo, ¢ possivel inferir que o efeito de interesse
pode ser representado pela diferenca observada entre os grupos de tratamento e

controle.

Nao ¢ razoavel, desejavel, ou mesmo factivel exercer o tipo de controle
necessario para a implementagdo de técnicas experimentais na avaliagdo de uma série de
questdes econdmicas de interesse. Assim, ndo ¢ comum o uso de métodos puramente
experimentais para o estudo de fenomenos econdomicos. Entretanto, os principios
basicos que regem métodos experimentais sdo incorporados com frequéncia na
avaliagio de fendmenos econdmicos que seguem uma estrutura especifica®®. Esse ¢ o
caso, em particular, de situagdes que oferecem a possibilidade de comparar grupos que
apresentam caracteristicas comuns e que foram impactados de maneira heterogénea por

uma conduta econdmica de interesse.

A qualidade e confiabilidade de andlises desse tipo depende, fundamentalmente,
de quio razoavel pode ser considerada a escolha do grupo de controle. A escolha do
grupo de controle adequado deve obedecer a alguns principios. Em termos gerais,
devem estar presentes condi¢des que tornem defensdvel a suposi¢do de que o Unico
aspecto relevante e que influencia de forma heterogénea a variavel de interesse entre
grupos de tratamento e de controle ¢ a existéncia do cartel. Assim, os grupos de
tratamento e de controle devem sofrer influéncias semelhantes em termos de demanda,
custo, estrutura de mercado e demais variaveis relevantes. Deve haver, ainda, indicios
fortes de que os precos observados no grupo de controle ndo sofrem influéncia - direta

ou indireta - de praticas anticoncorrenciais. Assim, ¢ necessario avaliar, de forma

** Esse ¢ abordagem adotada por uma vasta linha de pesquisa em economia. Nio é do escopo desse estudo
revisar os métodos desenvolvidos com esse objetivo. O leitor interessado pode consultar Angrist e
Pischke (2009), Mostly Harmless Econometrics.
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criteriosa, se, de fato, ndo ha indicios da atuacdo de cartéis, ou de acordos
anticoncorrenciais nos mercados considerados na defini¢io do grupo de controle. E
necessario, ainda, avaliar a auséncia de influéncias indiretas. Considere, por exemplo,
uma situagdo em que a atuagdo do cartel do grupo de tratamento reduz pressdes
concorrenciais sobre o grupo de controle. Nesse caso, ¢ possivel que os precos
observados no grupo de controle sejam indiretamente influenciados pela existéncia do
cartel. Assim, estimativas do efeito do cartel que considerem esses pre¢os sem as

correcdes adequadas serdo enviesadas.

Uma vez definido o grupo de controle adequado, os métodos disponiveis para a
andlise do efeito do cartel sobre os precos sdo similares aos métodos utilizados para
comparagdes intertemporais. Especificamente, o efeito do cartel sobre o preco pode ser
obtido por meio de comparacdes simples entre os precos praticados no mercado de
atuagdo do cartel e no grupo de controle. De acordo com esse método, uma vez definido
um grupo de controle adequado, o sobreprego resultante da atuagdo do cartel ¢ dado
pela diferengca média entre o preco definido pelos integrantes do cartel e o preco vigente

no grupo de controle.

Novamente, o uso de ferramentas econométricas permite isolar a influéncia de
fatores externos sobre a variavel prego do efeito que é da atuagdo do cartel. E possivel
empregar os dois métodos econométricos mais utilizados para realizar comparacgdes
intertemporais em um cenario em que a comparagao pertinente ¢ realizada entre grupos.
Esses métodos apenas terdo que ser ligeiramente adaptados, de forma a considerar um
novo horizonte de andlise. Assim, ao utilizar um método que avalia o efeito do cartel
por meio da incorporagdo de uma variavel indicadora ao modelo de definicdo de pregos
de um mercado, serd preciso estar atento ao fato de que a estimagao serd realizada entre
grupos para um mesmo periodo no tempo. Assim, o efeito do cartel serd mensurado

apos estimac¢do de um modelo que siga a logica da especificagdo a seguir:

pig =a+ ﬁjxjg + SIylig + Q)Il'g + gig
Em que g representa grupos a serem considerados e I;, representa uma variavel

binaria que assume valor unitario, caso o agente econdmico i do grupo g participe do

cartel, i.e, faca parte do grupo de tratamento, e valor nulo, caso contrario.

Da mesma forma, a adog¢do de uma abordagem preditiva pode ser adaptada.

Nesse caso, a obtencdo de estimativas dos parametros de interesse deve ser obtida
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considerando uma especificagdo que considere apenas observacdes referentes aos
grupos em que ndo ha indicios de praticas anticoncorrenciais. Os parametros estimados
podem, entdo, ser utilizados na obtencdo de pregos contrafactuais considerando as
variaveis explicativas associadas aos grupos em que ¢ possivel apontar para a

presenca de cartel.

Por fim, apresentaremos um método que incorpora principios dos dois tipos de
abordagem apresentados anteriormente. Isto €, apresentaremos um método que permite
analisar o efeito de fendmenos econdmicos de interesse por meio de uma comparagdo
intertemporal das varidveis observadas para um grupo afetado pelo fenomeno (grupo de
tratamento) e um grupo nao afetado pelo fendmeno (grupo de controle). Esse método
parte da ideia de que, em determinadas situagdes, andlises que incorporem apenas um
desses componentes podem se mostrar inadequadas. Uma comparacdo entre grupos ¢é
inadequada, por exemplo, na andlise de situagdes em que hé diferencas estruturais no
nivel observado para a variavel de interesse. Considere um cenario em que o prego
observado para um determinado produto que ¢ ofertado em dois mercados similares
apresenta uma diferenca de nivel natural, que esté4 relacionada a especificidades de cada
mercado. Nesse caso, uma comparagdo entre os pregos vigentes entre grupos de
tratamento e de controle ndo revela qual a magnitude do efeito resultante da atuagdo do
cartel, uma vez que as diferengas observadas entre grupos representam uma combinagao
entre influéncia da atuacdo do cartel e fatores estruturais ndo relacionados a presenga de

praticas anticoncorrenciais.

Da mesma forma, comparagdes intertemporais se mostram inadequadas em
alguns casos. Considere, por exemplo, uma situagdo em que os custos de producao para
um determinado produto variam ao longo do tempo de acordo com os movimentos de
uma variavel ndo observavel. Nesse caso, comparagdes do tipo “antes e depois” da
formagdo de um cartel podem ser inadequadas. Especificamente, em uma situacdo em
que ndo ¢ possivel controlar a influéncia de fatores externos relevantes, ndo ¢ possivel
distinguir, somente por meio de comparagdes intertemporais, a influéncia da atuagao do

cartel da influéncia do fator externo ndo observavel sobre o fator prego.

Os exemplos anteriores apresentam cendrios que tornam inadequada a analise de
fendomenos econdmicos por meio de métodos que avaliam variagdes ao longo de uma
unica dimensdo. A presenca de cendrios desse tipo, entretanto, ndo inviabiliza a analise

de fenomenos de interesse. Existem diversas ferramentas alternativas que permitem a
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obtencao de resultados satisfatorios mesmo em situacdes que apresentam caracteristicas
mais complexas. Uma ferramenta utilizada com frequéncia na avaliagdo do sobrepreco

resultante da atuagdo de um cartel ¢ o chamado método de diferenga-em-diferengas.

O método de diferenca-em-diferencas pode ser utilizado em situagdes em que:
(1) seja possivel identificar grupos de tratamento e controle, no caso, mercados com e
sem atuacdo de cartel; (ii) seja possivel definir um momento em que se iniciem o0s
efeitos do fenomeno econdmico de interesse, isto ¢, 0 momento de inicio das operacdes
do cartel; (iii) haja disponibilidade de informagdes para periodos anteriores e posteriores
ao inicio dos efeitos do fendmeno econdmico de interesse. A ideia geral em um método
de diferenca-em-diferencas ¢ que, sob determinadas condi¢des, o efeito de interesse
pode ser identificado por meio de uma comparacio ao longo do tempo entre afetados—
grupo de tratamento — e ndo afetados — grupo de controle. Isto ¢, 0 método baseia-se na
analise da tendéncia diferencial resultante de fendmeno econdmico de interesse entre

grupos de tratamento e controle.

Essa analise de tendéncia diferencial elimina as dificuldades associadas a
existéncia de diferencas estruturais entre grupos de tratamento e controle.
Especificamente, diferencas estruturais no nivel de uma varidvel de interesse serdo
observadas antes e depois do momento em que se inicia o impacto do fenomeno
econdmico de interesse. Uma andlise da tendéncia diferencial permite isolar o efeito de
interesse. Da mesma forma, a influéncia de variaveis ndo observadas sobre a variavel de
interesse ao longo do tempo pode ser incorporada a andlise, desde que essa influéncia
afete tanto o grupo de tratamento, quanto o grupo de controle. O grafico a seguir ilustra
a ideia geral que fundamenta o método de diferenga-em-diferengas. Observamos no
grafico o comportamento ao longo do tempo de uma variavel de interesse para grupos
de tratamento e controle. Observamos, ainda, 0 momento exato em que se passa a
considerar a influéncia do fendmeno econdmico de interesse. Referimo-nos a esse
momento como t*. O efeito que se busca identificar é representado pelo diferencial -
entre os grupos de tratamento e de controle - que resulta do fendmeno em questdo. Isto
¢, o resultado ¢ definido de forma a isolar o impacto do fendmeno em anélise de demais

fatores ndo relacionados. O efeito de interesse € representado no grafico a seguir por §.
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F,

Tratamento

Controle

+* tempo

O método de diferenca-em-diferengas pode ser implementado na andlise do
sobrepreco resultante da atuacdo de um cartel por meio de uma estimagdo simples.
Especificamente, considere que o grupo de tratamento apresenta o valor A para a
variavel de interesse, no periodo prévio a atuagdo do cartel, e o valor B, no periodo de
atuagdo do cartel. J4 o grupo de controle apresenta o valor C para a variavel de
interesse, no periodo prévio a atuagdo do cartel, e o valor D, no periodo de atuagdo de
cartel. E possivel demonstrar que, nesse caso, a estimativa de interesse pode ser obtida a

partir da diferenca entre duas diferencas. Especificamente,
§=B—-A)—(D—-0)
O método de diferenca-em-diferencgas pode ainda ser implementado por meio de
uma andlise de regressdo padrdo. Especificamente, o efeito de sobrepreco pode ser

obtido por meio de estimacdo — por Minimos Quadrados Ordinarios — de modelo que

guarde semelhanca com a especificacdo a seguir:

pit = @ + BDt + wTratamento + § D, XTratamento; + p;Xjic + &

Em que p;; representa o pre¢o determinado pelo agente econdmico i no periodo ¢,
it
D, representa uma variavel bindria que assume valor zero nos periodos ¢ que antecedem

o fendmeno de interesse (anterior ao cartel) e valor um para os periodos posteriores a
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esse momento (na vigéncia do cartel); Tratamento; representa uma variavel binaria
que assume valor um se i participa do cartel e, portanto, esta incluso no grupos de
tratamento, e valor zero, caso i faga parte do grupo de controle; e X;;; representa a
caracteristica relevante j do agente econdomico i no periodo . De acordo com esse
modelo, o efeito de interesse — nesse caso, o impacto sobre preco resultante da atuacao

do cartel ou sobreprego - € representado pela estimagao associada ao parametro 6.

3.3. Métodos Baseados na Estrutura das Empresas ou Mercados

Na secdo anterior, apresentamos uma série de técnicas que se utilizam da
definicdo de um periodo, ou grupo de referéncia para estimar os efeitos resultantes da
atuagdo de um cartel. Esses métodos, quando aplicados de maneira adequada, produzem
resultados confidveis e a sua utilizagdo ¢ relativamente descomplicada. Note que
fizemos a qualificacdo “quando aplicados da maneira adequada”. A robustez e
confiabilidade dos resultados obtidos pela aplicagdo dos métodos apresentados na se¢do
anterior dependem fundamentalmente do quao razoavel sdo as suposi¢des — explicitas e
implicitas -- necessarias a estimac¢ao em relagcdo ao caso concreto. Em situagdes em que
essas suposi¢cdes ndo parecem encontrar respaldo na realidade, o uso de tais ferramentas
ird produzir resultados inadequados. Ademais, a utilizagdo desses métodos somente ¢é

factivel em situagdes em que € possivel estabelecer um periodo, ou grupo de controle.

Nessa secdo, iremos apresentar ferramentas que podem ser utilizados em situagdes
em que o uso de métodos comparativos nao ¢ adequada, ou factivel. Especificamente,
iremos mostrar como uma analise que avalie aspectos especificos a estrutura de agentes
econdmicos e mercados pode oferecer a oportunidade de obter estimativas dos prejuizos
associados a atuacdo de cartéis. Métodos desse tipo, em geral, utilizam-se de modelos
construidos com base em fundamentos estabelecidos pela teoria econdémica. Um modelo
econdmico nada mais ¢ do que uma descri¢ao simplificada e sistematica da realidade.
Especificamente, um modelo econdmico ¢ uma construgdo tedrica que permite replicar
aspectos da realidade por meio da formalizacdo de relacdes pré-determinadas entre
variaveis. A constru¢do de qualquer modelo econdmico enfrenta um dilema bésico: um
modelo excessivamente simples pode estar desconsiderando componentes relevantes da

realidade; por outro lado, um modelo que tente abarcar a realidade por completo se
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torna excessivamente complexo e ¢ uma ferramenta pouco util de analise. Quando um
método empirico se utiliza de modelos fundamentados na teoria econdmica com o
objetivo de explicitar os mecanismos que determinam relagdes entre variaveis, temos os
chamados métodos em forma estrutural. Boa parte das ferramentas que serdo

apresentadas a seguir cabem nessa definicao.

Uma maneira de quantificar os prejuizos associados a atuagdo de um cartel é o uso
de métodos baseados na mensura¢ao do custo de produgdo. Em termos gerais, esses
métodos consistem em obter estimativas do pre¢o contrafactual a partir de informagdes
sobre o custo de produgdo associado ao produto ofertado pelos participantes do cartel.
Especificamente, o prego contrafactual ¢ determinado como o valor estimado para o
custo de producdo, na auséncia de condutas anticoncorrenciais, acrescentado de uma

estimativa de margem de lucro esperada.

O uso desse método apresenta duas dificuldades. A primeira ¢ a adequada
quantificagdo do custo de producdo. Custos contdbeis de produgdo fazem parte do
balango de qualquer pessoa juridica. Em diversas situagdes, entretanto, essas
informagdes sdo consideradas confidenciais. Mesmo para os casos em que € possivel
obter informacgdes contdbeis de custo, ¢ necessario utilizar essas informagdes com
critério. A estimag¢do do sobrepreco deve estar baseada em uma medida de custo
econdmico. A afericido do custo econdOmico associado a um processo produtivo
considera ndo apenas custos monetarios, ou contabeis: essa afericdo deve levar em conta

a existéncia de custos de oportunidade.

Grosso modo, custo de oportunidade representa o custo associado a melhor opcao
ndo realizada (aquilo que se deixou de ganhar em razdo de ndo se ter investido na
melhor alternativa disponivel). Considere, como exemplo concreto, o caso de um
terreno que, por decisdo do proprietario, ndo ¢ ofertado para aluguel ao longo de um
ano. A decisdo do proprietario estd associada a um custo -- de natureza contabil -- de
manuten¢do do terreno. Estd associado, ainda, a um custo de oportunidade na forma de
aluguéis perdidos ao longo do ano. Temos, entdo, uma situacdo em que o custo
econdmico pode superar consideravelmente o custo contdbil. Assim, ndo podemos
afirmar, necessariamente, que sempre havera uma coincidéncia entre custos contabeis e

custos econdmicos.
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O uso de informagdes contabeis apresenta, ainda, dificuldades adicionais
associadas a maneira como cada pessoa juridica contabiliza custos fixos e custos

associados a depreciagdo.

A segunda dificuldade associada a métodos desse tipo estd na adequada
quantificagdo da margem a ser considerada em cada caso. Conforme explicitado em
se¢do introdutdria, em diversos casos nao ¢ razoavel supor que, na auséncia de condutas
anticoncorenciais, prevaleceriam precos equivalentes ao custo de producdo. Existem
uma série de fatores — estrutura de mercado, disponibilidade de substitutos proximos,
diferenciagdo entre produtos — que afastam precos de mercado dos custos de produgao.
O computo dessa diferenca entre preco e custo, a denominada margem (de lucro)
apresenta uma série de desafios. Uma alternativa ¢ avaliar as caracteristicas de cada
caso ¢ determinar de que forma essas caracteristicas se relacionam — de acordo com a
teoria econdmica - com a margem esperada. Uma outra alternativa consiste em utilizar
estimativas de margem obtidas a partir de mercados comparaveis e que ndo apresentam

indicios de conduta anticoncorrencial.

Outro método que se faz disponivel parte da utilizacdo dos modelos de estrutura
de mercado definidos pela teoria economica. Em se¢do anterior apresentamos os
modelos classicos definidos pela teoria economica. Esses modelos podem ser utilizados
para avaliar estruturas especificas de mercado. Especificamente, com base em uma série
de informagdes - nimero de participantes no mercado, elasticidade-pre¢o da demanda,
nivel de homogeneidade dos produtos ofertados, disponibilidade de produtos similares,
entre outros - ¢ possivel avaliar como os agentes econdmicos se comportariam em uma
série de situagdes de interesse, considerando que o seu comportamento € coerente com 0
comportamento que seria observado por agentes econdmicos atuando no arcabouco de
um determinado modelo cldssico. Esses modelos oferecem, por exemplo, a
oportunidade de avaliar, teoricamente, como agentes econdmicos atuando em diferentes
estruturas de mercado se comportariam frente a um aumento nos custos de produ¢ado, ou

frente a entrada de um novo competidor no mercado.

Os modelos definidos pela teoria econdomica podem ser representados por
relacdes matematicas que determinam que a relagdo entre as variaveis consideradas
obedece a uma estrutura determinada pelas suposi¢cdes consideradas na construcdo do
modelo e por parametros, em geral, desconhecidos. Apresentamos - em anexo

matematico — a versdo formal associada a cada um desses modelos. Essa versdo formal
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pode ser utilizada para quantificar o comportamento de agentes economicos atuando em
diferentes estruturas de mercado e mensurar sua resposta em diferentes situagdes. Essa
quantificagdo ¢ possivel em situagcdes em que as suposi¢cdes adotadas na construgdo do

modelo podem ser consideradas razodveis.

A quantificacdo das relagdes de interesse depende da mensuracdo dos parametros
desconhecidos. Em andlises empiricas estruturais, esses parametros podem ser obtidos
de duas maneiras: por meio de calibragdo, ou por meio de estimagdo do modelo. Em
uma calibracdo, preenchemos o modelo considerando informagdes e relagdes que ja sao
de conhecimento prévio do pesquisador. Em uma estimagdo, utilizamos dados

disponiveis para obter a melhor aproximacao disponivel dos pardmetros de um modelo.

Além da defini¢do do método a ser utilizado na mensuracdo das relagdes de
interesse, uma analise empirica dos efeitos resultantes da atuagdo de um cartel deve ser
precedida de uma defini¢do em relagdo a quais cenarios serdo considerados no processo
de modelagem econométrica. Especificamente, em situagdes em que o interesse esta na
estimacdo de caracteristicas que prevaleceriam em um cendrio contrafactual, duas
abordagens podem ser consideradas. Em uma primeira abordagem, a andlise empirica
estrutural ¢ realizada considerando apenas o cenario contrafactual. Em uma segunda
abordagem, tanto o cendrio de fato observado quanto o cendrio contrafactual sdo

avaliados com o auxilio dos modelos definidos pela literatura.

Em geral, a implementacdo pratica de métodos desse tipo exige treinamento
formal em economia. No que segue, iremos apresentar apenas algumas recomendacdes

gerais em relagdo ao processo de escolha entre diferentes modelos.

Apresentamos em se¢do anterior as caracteristicas dos cinco modelos classicos de
estrutura de mercado: competicdo perfeita, competicdo monopolistica, oligopdlio de
Bertrand com produtos homogéneos, oligopolio de Bertrand com produtos
diferenciados, oligopdlio de Cournot e monopdlio. Vale fazer uma breve revisao

dessa apresentagao.

Em um modelo de concorréncia perfeita, existe um ntimero elevado de agentes
econdmicos que apresentam estrutura de custos uniforme e concorrem no mercado de
um produto relativamente homogéneo. Nesse mercado, qualquer um que aumentar o seu
preco além do custo marginal de produgdo, perdera a sua participagdo de mercado.

Nesse sentido, agentes econdmicos em concorréncia perfeita sdo tomadores de preco.
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Em uma estrutura de mercado com competicdo monopolistica, temos um numero
elevado de agentes econdmicos que concorrem por meio da oferta de produtos
diferenciados. Esses agentes econdmicos competem, portanto, em termos de preco € em
termos de caracteristicas dos produtos. Em um cenario em que diferentes consumidores
atribuam utilidade distinta as diferentes caracteristicas, ¢ possivel que os agentes
econdmicos estabelegam — por tempo determinado - pregos que se distanciem do custo
marginal. Porém, na auséncia de barreiras a entrada, novos competidores entrardo
oferecendo produtos com qualidade equivalente a do produto com lucros extraordinarios
(decorrentes de pregos acima do custo marginal), de tal sorte a que, com a concorréncia,
0s seus precos convirjam, no longo prazo, para o custo marginal médio do mercado. No
equilibrio de longo prazo, portanto, o pre¢o médio em mercados com competicdo
monopolistica serd equivalente ao custo marginal médio. Como, entretanto, alguns
agentes econdomicos s3o mais eficientes (menor custo), ou a sua marca € mais apelativa
(menor elasticidade-preco), eles serdo capazes de derivar algum lucro extraordinario,
apesar da concorréncia, derivado de um custo inferior ao custo marginal médio, ou da

capacidade de impor um preco superior ao preco médio.

Em um oligopolio de Bertrand com produtos homogéneos, temos um mercado
com um numero limitado de competidores que ofertam bens relativamente homogéneos.
Nesse modelo, os concorrentes competem em termos da variavel preco e supdem que o
seu comportamento ndo altere os precos definidos pelos demais. O modelo prevé que o
preco de equilibrio em um mercado com essas caracteristicas corresponderd ao custo
marginal. Em um oligopdlio de Bertrand com produtos diferenciados, porém, ¢ possivel
observar, em equilibrio, precos que superam o custo marginal de produgdo, em func¢do
da presenca de um relativo poder de mercado e de uma menor elasticidade-prego

resultante da diferenciacdo do produto.

Em um oligopo6lio de Cournot, temos um mercado com um numero limitado de
competidores que atuam definindo a quantidade a ser ofertada. Nesse modelo, cada
agente supde que as decisdes de seus concorrentes independem de sua estratégia de
atuagdo. Esse modelo prevé que os agentes econdmicos definirdo um preco de equilibrio
superior ao custo marginal. A diferenga entre preco de equilibrio e custo marginal, por
sua vez, depende do nimero de agentes econdmicos em atuacdo no mercado. Quanto
menor for o numero de competidores em um mesmo mercado, maior sera a diferenca

entre prego de equilibrio e custo marginal.
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Temos, enfim, 0 modelo monopdlio. Em uma estrutura de monopolio, apenas um
agente econdmico controla todo o mercado de um determinado produto. Quando mais
de um agente econdmico atua em um mesmo mercado, decisdes de precificacdo devem
levar em consideracdo o fato de que aumentos de preco podem induzir redugdes na
participagcdo de mercado, com parte da demanda se transferindo para o produto ofertado
por concorrentes. Em um monopdlio, ndo had preocupagdo com o efeito que a elevagao
dos pregos pode ter sobre desvios da demanda para o concorrente (elasticidade-cruzada)
e, por subsequente, sobre a participacdo de mercado. Por outro lado, aumentos de prego
reduzem a demanda -- uma vez que hd uma relagdo inversa entre preco e demanda -,
razdo pela qual o monopolista devera definir o prego levando em consideragdo
exclusivamente a elasticidade-pre¢o da demanda pelo seu produto. Nesse sentido, a
pessoa juridica ¢ livre para determinar o nivel de precos que maximiza seu lucro. Um
cartel que ndo enfrente limitacdes ao seu perfeito funcionamento se comportard como

um monopolista.

A escolha pelo modelo a ser considerado em uma analise empirica estrutural ¢
uma escolha fundamental. Em abordagens desse tipo, a escolha pelo modelo a ser
considerado pode influenciar significativamente os resultados obtidos. Especificamente,
as estimativas de sobrepreco dependem fundamentalmente do qudo competitiva ¢ a
estrutura de mercado que prevaleceria em um cendrio contrafactual. Nao ¢ razoavel
supor que na auséncia de praticas anticoncorrenciais prevaleceria uma situacdo de
concorréncia perfeita. A teoria econOmica prevé uma série de caracteristicas que -
mesmo na auséncia de praticas anticoncorrenciais - conferem aos participantes de um
mercado poder para especificar uma determinada margem entre prego e lucro. A
escolha pela estrutura de mercado contrafactual ¢ uma escolha essencial, pois quanto
mais competitiva for considerada a estrutura de mercado contrafactual, menor sera o

preco contrafactual a ser computado e maior sera estimativa de sobrepreco.

As estimativas de sobrepre¢co dependem, ainda, dos pressupostos considerados em
relacdo ao comportamento dos participantes do cartel. Em termos gerais, os
participantes de um cartel gostariam de replicar o comportamento que um monopolista
apresentaria atuando no mesmo mercado. Entretanto, conforme explicitado em se¢do
introdutoria, essa nem sempre ¢ uma possibilidade. Em situagdes em que ha a
necessidade de supor uma estrutura de mercado para compreensao da atuagdo do cartel,

¢ preciso avaliar se € razodvel supor que os participantes atuam como um monopolista.
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Se este ndo for o caso, ¢ preciso avaliar quais modelos apresentados pela literatura mais

se aproximam do caso concreto.

A tarefa de definir o modelo adequado a andlise do caso concreto apresenta uma
série de dificuldades. Nao ha uma regra geral que possa orientar essa escolha. Essa
escolha também nao pode ser tomada com base em critérios puramente objetivos. Os
critérios a serem considerados na definicdo do modelo sdo especificos a cada situagao.
Em geral, decisdes desse tipo dependem da percepcao do pesquisador em relacdo as
especificidades de cada caso. E possivel, entretanto, oferecer algum tipo de orientagdo:

algumas caracteristicas podem ter particular valor ao longo desse processo de escolha.

Primeiro, podemos considerar o processo de formacdo de precos especifico para
cada mercado. Se os agentes econdmicos competem em termos de preco, modelos de
concorréncia perfeita, concorréncia monopolistica, ou oligopolios de Bertrand sdo mais
adequados. Em situacdes em que compitam em termos de quantidade, ou se
comprometerem com uma certa capacidade produtiva, modelos de Cournot se

apresentam como mais adequados.

O grau de homogeneidade dos bens ofertados também pode ser determinante na
escolha entre modelos. Um modelo de concorréncia perfeita, por exemplo, apenas ¢
coerente com um cenario em que os bens ofertados sdo homogéneos. Outros modelos,
como o modelo de Bertrand, podem ser readaptados para considerar os efeitos

resultantes da presenca de bens heterogéneos.

O ntmero de competidores também pode ser relevante. Cada um dos modelos
apresentados anteriormente parte de um pressuposto especifico em relacdo ao numero
de competidores. Essa variavel ¢ de particular importancia na defini¢do desses modelos,
em razdo de, em geral, haver relacdo direta entre nimero de competidores e nivel de
concorréncia em um determinado mercado. Em situagdes em que observamos um
namero elevado de competidores, modelos de concorréncia perfeita e concorréncia
monopolistica podem ser mais adequados. Em situagdes em que ha um numero

limitados de competidores, modelos de oligop6lio podem ser mais informativos.

Alternativamente, a presenca de barreiras a entrada de novos competidores - além
de guardar relagdo com o nimero de agentes econdmicos em atuagdo no mercado - pode
determinar a estrutura de mercado mais adequada. Em geral, apenas agentes

econdmicos que atuam em segmentos com elevadas barreiras a entrada apresentam
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poder de mercado significativo. Assim, modelos que prevejam certo poder de mercado
podem ser mais adequados em situagdes em que elevadas barreiras a entrada

estejam presentes.

Uma andlise da estrutura de custos dos membros de um cartel pode também
auxiliar na definicdo do modelo mais adequado. Importa observar, por exemplo, quio
relevantes sdo os custos fixos em relacdo a estrutura de custos dos agentes econdmicos
em analise. Outra informacdo importante diz respeito ao grau de homogeneidade da
estrutura de custos observada entre concorrentes. A depender da estrutura de custos
observada, certos modelos se mostrardo mais adequados. Em um cenario com custos
homogéneos e especial relevancia de custos variaveis, um modelo de concorréncia
perfeita, ou um modelo de Bertrand com bens homogéneos podem ser mais adequados.
Em um cendrio em que custos fixos apresentem relevancia consideravel, um modelo
Bertrand com bens heterogéneos, ou um oligopdlio de Cournot podem ser considerados

mais adequados.

Por fim, vale ressaltar, novamente, que os resultados obtidos em andlises
empiricas dependem fundamentalmente das suposi¢cdes — implicitas e explicitas —
consideradas ao longo da analise. No caso de andlises empiricas estruturais, esses
resultados estdo diretamente relacionados ao modelo de estrutura de mercado
considerado. Em determinados casos, a escolha por uma determinada estrutura de
mercado pode ser realizada sem maiores divergéncias. Em outros, essa escolha pode
depender fundamentalmente da percepcao do pesquisador. De qualquer forma, sempre
que possivel, ¢ interessante realizar testes com o objetivo de avaliar quao robustos sao
os resultados obtidos. Em especial, é interessante avaliar quio sensiveis sdo os
resultados em relagdo as suposigdes consideradas para sua obtencdo. Uma maneira de
testar essa sensibilidade ¢ replicar a analise alterando alguns dos pressupostos
considerados e verificar se os novos resultados se aproximam dos resultados

obtidos originalmente.
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Técnicas Quantitativas para mensuracao

de repasse de sobrepreco

Até aqui, apresentamos uma série de métodos quantitativos que podem ser
utilizados para estimar prejuizos individuais resultantes da atuacdo de cartéis.
Consideramos, especificamente o prejuizo sofrido por quem adquire o produto ofertado
no mercado cartelizado, os consumidores diretos. A principio, o prejuizo sofrido por
esses consumidores estd relacionado ao chamado sobrepreco associado ao cartel, isto €,
a diferenga entre o prego estabelecido pelo cartel e o prego que seria observado em uma
situacdo contrafactual em que ndo se observa comportamento anticoncorrencial. Ao
longo de toda secdo anterior, partimos do pressuposto de que o prejuizo sofrido pelo
consumidor direto pode ser representado perfeitamente pelo sobreprego estimado. Isto €,

aceitamos como verdade que o pressuposto de que o sobrepreco ¢ completamente

absorvido pelo consumidor direto. Este nem sempre € o caso.

Considere uma situagdo em que o produto ofertado pelos agentes econdmicos
participantes do cartel ¢ utilizado como insumo no processo produtivo de outras pessoas
juridicas. Nesse cenario, o consumidor direto - aquele que adquire o produto com
sobreprego - ¢ também ele um produtor. Para esse produtor, o sobrepreco associado a
atuagdo do cartel representa um aumento em seus custos de producdo. Para entender
como esse aumento em custo de producdo se converte em prejuizo de fato, é necessario

compreender como agentes econdmicos reagem a alteragdes em custo de producao.

De acordo com a teoria econdmica, agentes econdmicos tomam decisdo com um
objetivo claro: obter o nivel mais elevado de lucro possivel. Determinam prego e
quantidade a ser ofertada de forma a maximizar a diferenga entre receita e custos de
produgdo. Nesse sentido, a escolha por preco e quantidade a ser ofertada depende
fundamentalmente do nivel observado para os custos de produgdo. Tudo o mais
constante, um aumento nos custos de produgdo tem um impacto negativo sobre

lucratividade. A principio, parece razoavel supor que, em reposta a um aumento nos
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custos de producao, agentes econdmicos elevariam o prego final de seus produtos com o
objetivo de recuperar a lucratividade perdida. Entretanto, na defini¢do de sua estratégia
6tima de atuacgdo, agentes economicos devem considerar a influéncia da demanda por
seus produtos. Em geral, hd uma relacdo negativa entre prego ¢ demanda. Isto ¢, a
quantidade demandada de um determinado produto se reduz quando o preco desse
produto se eleva. Dessa forma, qualquer aumento de preco que tenha por objetivo
neutralizar o efeito sobre lucro de aumentos de custos de produgdo terd um impacto
negativo sobre demanda e resultard em uma reducio na quantidade vendida do produto.
Um agente econdmico, ao definir sua reposta a aumentos em seu custo de produgao,
deve considerar, portanto, como o trade-off entre aumentos de pre¢o e redugdo de
quantidade vendida impacta sua receita e, consequentemente, sua lucratividade. Em
termos gerais, o agente econdmico deve definir uma estratégia com base no seguinte
questionamento: considerando o aumento observado nos meus custos de produgado, qual
nivel de preco maximiza minha receita? A resposta a essa pergunta depende de uma

série de fatores.

Um agente econdmico, ao definir qual nivel de precos ird vigorar em resposta a
um aumento nos custos de producdo, estd definindo, na pratica, qual propor¢do desse
aumento em custos de producdo serd repassado aos seus consumidores diretos. No caso
em analise, ird definir qual propor¢do do sobreprego definido pelo cartel serd repassado
ao longo de sua cadeia produtiva. Chamamos esse repasse de sobrepreco ao longo da
cadeia produtiva de efeito pass-on. O prejuizo sofrido por esse agente econdémico como
resultado da atuagdo do cartel esta diretamente relacionado a esse repasse. E possivel,
em determinados cendrios, que o agente econOmico opte por ndo repassar aos Seus
consumidores os custos associados a atuacdo do cartel. Nesse caso, todo o prejuizo
associado ao sobreprego ¢ de fato por ele absorvido. E possivel que o agente econdmico
opte por repassar a totalidade (ou mais que a totalidade) do custo associado ao
sobrepreco aos seus consumidores. Nesse caso, o agente econdmico ou consumidor
direto ¢ impactado apenas por meio da redugdo na demanda por seu produto. Sdo os
consumidores desse agente econdmico — ou consumidores indiretos do cartel - que
absorvem o prejuizo relacionado a defini¢do de um sobrepreco. Na maior parte das
situacdes, entretanto, observamos um repasse parcial: os agentes econdmicos absorvem
uma parte do aumento de custos resultante da defini¢do de sobrepreco e repassam outra

parte aos seus consumidores.
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No que segue, iremos considerar uma cadeia produtiva simples. Isto ¢é, iremos
considerar uma situacdo em que o cartel estabelece um sobrepreco sobre um produto
que ¢ utilizado como insumo no processo produtivo em um primeiro elo. O produto
ofertado por esses agentes econdomicos, por sua vez, ¢ um bem de consumo final. Dessa
forma, ndo ha possibilidade de repasse de sobrepre¢o em um segundo elo. Em um
cenario desse tipo, podemos ter, como resultado da atuagdo do cartel, prejuizos de trés
tipos. Temos, em primeiro lugar, um prejuizo sobre os consumidores diretos que resulta
diretamente da imposi¢do de um sobrepreco. Na aquisicao de cada unidade do produto
ofertado pelos agentes econdmicos participantes do cartel, ha um prejuizo associado a
diferenga entre o preco imposto pelo cartel e o preco que vigoraria em um cenario
competitivo. Em caso de repasse, ao menos parcial, de sobrepreco esse prejuizo ¢é
suavizado de acordo com a magnitude do repasse. Nesses casos, o consumidor indireto
absorve uma parcela do prejuizo que resulta diretamente da defini¢do de um sobreprego.
Em um cendrio em que o repasse foi de 50%, por exemplo, metade deste prejuizo serd
absorvido pelo consumidor direto e metade, pelo consumidor indireto. Em um cenério
em que o repasse € de 100%, apenas o consumidor indireto sofre prejuizos. Ha ainda um
terceiro tipo de prejuizo que representa um resultado indireto da definicdo de um
sobrepreco pelo cartel. Conforme explicitado anteriormente, ha uma relagdo indireta
entre demanda e prego. Ao repassar parte do sobreprego, o consumidor direto ira sofrer

um prejuizo adicional na forma de vendas ndo realizadas.

O grafico a seguir ilustra uma situagdo desse tipo. O grafico representa uma
situacdo inicial em que uma empresa que produz um bem de consumo que enfrenta
condi¢des de demanda representadas por D. Essa empresa oferta seu produto a um prego
p; em um cenario em que um dos insumos utilizados em seu processo produtivo €
ofertado a preco w;. Nesse cenario a empresa vende uma quantidade g;de seu produto.
O grafico representa também um cendrio alternativo. Nesse cendrio, temos um cartel
que determina um aumento no pre¢o do insumo utilizado no processo produtivo do bem
final que passa a ser ofertado a um prego w,. A empresa decide repassar parte desse
aumento em seu custo de produ¢do aos seus consumidores. Assim o bem final passa a
ser ofertado a um preco p,. Nesse cenario, hd uma redu¢do na demanda por esse

produto, de forma que, a empresa passa a vender g, quantidades desse produto.
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A partir dessa representagdo grafica, podemos visualizar como a defini¢do de um
sobrepreco pelo cartel afeta consumidores diretos e indiretos. Inicialmente, o
consumidor direto ¢ afetado pelo aumento de precos no insumo utilizado em seu
processo produtivo. Esse prejuizo segue representado pela area A. Ao decidir repassar
parte do sobrepreco aos consumidores indiretos, o prejuizo sofrido pelo consumidor
direto ¢ suavizado em propor¢cdo ao montante do repasse. A area B representa esse
repasse. Temos, portanto, que o prejuizo diretamente resultante da imposi¢do de um
sobrepreco passa a ser representado por A — B. O consumidor indireto, por sua vez,
absorve a totalidade do prejuizo resultante do repasse. O prejuizo absorvido pelo
consumidor indireto € representado, portanto, pela drea B. Ao decidir repassar parte do
sobreprego, o consumidor direto sofre também um prejuizo indireto, uma redugdo na
quantidade vendida de seu produto. Esse prejuizo ¢ representado no grafico pela area C.
A area C representa também o prejuizo liquido para a sociedade. Para entender por que
apenas o prejuizo é considerado um prejuizo liquido, note que o consumidor direto sofre

um custo de sobrepreco, representado por A. Esse custo, entretanto, ¢ transferido como
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beneficio aos participantes do cartel. Da mesma forma, os consumidores indiretos
sofrem um prejuizo de montante B que ¢ repassado como beneficio aos consumidores
diretos. O unico dano resultante da atuacdo do cartel que ndo representa uma
transferéncia de utilidade, mas sim uma perda de bem-estar para a sociedade ¢ o

representado pela area C. A tabela a seguir sumariza esses resultados.

Tabela 3: Prejuizos em um caso de cartel com repasse de
sobrepreco ao longo da cadeia produtiva

Sobrepreco Repasse Venflas Utilid.a de
Perdidas Perdida
Consumidor Direto A -B C A-B+C
Consumidor Direto/ Consumidor Final B B
Dano ao Consumidor (Total) A C A+C
Custo de Bem-Estar Social C C

Fonte: Baseado em van Dijk e Verboven (2010)

No que segue, iremos desconsiderar prejuizos que se apresentam na forma de
vendas ndo concretizadas. O foco estard em avaliar prejuizos que resultam diretamente

do sobrepreco definido pelo cartel e de seu repasse.

A conclusdo que se pode tirar a partir da explanacdo acima ¢ que parte dos danos
causados pelo cartel ao consumidor direto podem ser suavizados por meio de repasse de
parte do prejuizo ao longo da cadeia produtiva. Isso significa que nem sempre o
consumidor direto absorve integralmente o dano resultante da defini¢do do sobreprego.
Significa, ainda, que parte dos prejuizos causados pelo cartel sdo absorvidos por
consumidores indiretos. O seguinte questionamento surge em cenarios desse tipo: qual
abordagem adotar no calculo do prejuizo privado causado pela atuagdo do cartel. Uma
opcdo ¢ simplesmente ignorar a possibilidade de que parte do prejuizo possa ser
repassado ao longo da cadeia produtiva. De acordo com essa abordagem: (i) apenas o
consumidor direto pode exigir indenizagdo com o objetivo de mitigar danos causados
pela atuacdo de um cartel; (ii) o célculo da indenizagdo devida deve desconsiderar a

possibilidade de repasse de sobrepreco. Essa ¢ a abordagem adota pela legislagao
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antitruste nos Estados Unidos. Decisdo da Suprema Corte®’, em 1977, determinou a
interpretagio’® de que apenas consumidores diretos poderiam solicitar ressarcimento
pela atuagdo de cartéis em juizo. O objetivo, com determinagdes desse tipo, ¢
estabelecer regras que eliminem a complexidade associada ao calculo de sobreprego -
mesmo que essas regras acabem por reduzir a precisdo desses calculos - garantindo que
o sistema de enforcement privado funcione de forma eficiente no pais. Vale ressaltar,
entretanto, que nos ultimos anos diversos estados passaram a adotar interpretacdo
divergente. Especificamente, cerca de metade dos estados americanos -
Califérnia incluso’’ — passaram a admitir a possibilidade de indenizagdes a

consumidores indiretos.

Uma segunda alternativa € considerar explicitamente a possibilidade de repasse.
De acordo com essa abordagem: (i) o repasse ao longo da cadeia produtiva deve ser
considerado na mensuracdo da indenizacdo devida ao consumidor direto, i.e., da
indenizag¢do devida pela determinagdo de um sobreprego deve-se descontar o montante
repassado ao longo da cadeia; (ii) o consumidor indireto que sofreu prejuizos devido ao
repasse do sobrepreco pode exigir indenizagdes do cartel. Essa ¢ abordagem
estabelecida como diretriz pela Unido Europeia. No caso do Brasil, exceto se previsto
de outro modo em lei, esse efeito deve ser mensurado ¢ considerado na indenizagao,
com o objetivo de afastar o locupletamento indevido do autor da acdo. No limite, o
fornecedor que repasse integralmente para o consumidor o valor do sobrepre¢o ndo fara

jus a qualquer indenizagao.

Essa segunda abordagem traz uma nova dificuldade aos processos de
determinagdo de indeniza¢des devidas: como determinar quanto do sobrepreco foi
repassado ao longo da cadeia produtiva? Responder a essa pergunta ¢ o objetivo no

que segue.

Até aqui, mostramos que quando o sobrepreco determinado por um cartel atinge
um bem intermediario, h4 possibilidade de repasse ao longo da cadeia produtiva. Em
termos gerais, a imposi¢do desse sobrepre¢o representa um aumento em custos de
produgdo. Para entender como um agente econdmico especifico ird definir repasse a

partir da imposi¢do de um sobrepreco sobre um de seus insumos, ¢ necessario, antes de

** Ilinois Brick Co. v. Illinois, 431 U.S. 720 (U.S. 1977)
% Tlinois Brick Doctrine Law
37 California v. ARC America Corp., 490 U.S. 93 (U.S. 1989),
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mais nada, compreender como pessoas juridicas respondem a aumentos em seus custos
de producao em diferentes cenarios. O montante a ser repassado depende ndo s6 de
caracteristicas da pessoa juridica e do mercado, mas também do quao significativo esse
insumo € em seu processo produtivo e se a imposi¢do de sobrepreco afeta também a
produgdo de seus concorrentes diretos. A literatura tedrica em Economia tem muito a
dizer sobre a relevancia de cada um desses fatores. Apresentaremos, no que segue, as
previsdes teoricas da literatura em relagdo a como pessoas juridicas se comportariam em

frente a imposi¢ao de um sobrepregco em diferentes cenarios.

Em primeiro lugar, agentes econdmicos reagem de maneira distinta a depender
do tipo de custo que o insumo com sobrepreco representa. A teoria econdmica prevé
que agentes econdmicos determinam pregos em funcdo de seus custos marginais, ou
custo de se produzir uma unidade adicional. Nesse sentido, agentes econdmicos
respondem com mais agilidade — em forma de repasse a seus consumidores - a
aumentos em seus custos variaveis. Aumentos em custos fixos, por sua vez, apenas
afetardo a determinagdo do nivel precos em condigdes especificas e em prazo mais
alongado. Na presenca dos chamados “custos de menu”, existéncia de um prazo entre a
imposicdo do sobreprego e o repasse ao longo da cadeia pode ser observado até mesmo
nos casos em que esse sobreprego representa aumento em custos variaveis.
Especificamente, em casos em que ha um custo associado a alteragdes no preco (como o
custo de reimprimir menus) € o sobrepreco imposto pelo cartel ndo representa um
aumento de custo particularmente relevante, ha possibilidade de que o repasse aos

consumidores diretos ocorra apenas ap6s algum periodo de tempo.

A abrangéncia do impacto da atuagdo do cartel sobre um determinado mercado
também influencia a defini¢cdo do repasse. Conforme explicitado anteriormente, agentes
econdmicos determinardo o repasse considerando a existéncia de um trade-off entre os
ganhos de receita com o repasse e as perdas de receita com vendas perdidas. Nesse
sentido, o repasse serd tdo menor quanto maior for o seu impacto sobre vendas.
Considere um primeiro cendrio em que a atuagdo do cartel afeta os custos de producdo
de apenas um agente econdOmico que compete pelo mercado de um produto especifico.
Nesse caso temos que o cartel tem um impacto especifico ao agente econdomico. Se este
agente econdomico optar por repassar parte do aumento em seus custos de producio,
enfrentard pressdes concorrenciais de agentes economicos nao impactados pelo aumento

e podera perder participagdo de mercado. Nessa situacdo, a probabilidade de repasse a
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sua intensidade sdo reduzidas. Considere um cendrio alternativo em que o insumo com
sobrepreco faz parte do processo produtivo de todas os agentes econdmico que
competem por um determinado mercado. Nesse caso, o cartel exerce um impacto sobre
todo o mercado. Nesse cenario, todos os agentes econdmicos sofrerdo aumentos em
seus custos de produgdo e terdo incentivo a repassar parte desse sobrepre¢o aos seus
consumidores. Nesse segundo cendrio, ha maior chance de repasse e ele podera ser

observado em maior intensidade.

Outro fator que exerce influéncia determinante sobre a resposta, em termos de
venda, a um repasse determinado em resposta & imposicdo de um sobrepreco ¢ a
chamada elasticidade-preco demanda. J& nos referimos brevemente ao conceito de
elasticidade-pre¢o da demanda ao longo desse manual. Entraremos agora em maiores
detalhes. Em termos gerais, a elasticidade-preco®® da demanda ¢ uma medida da
sensibilidade da demanda a variacdes em prego. Para facilitar a compreensdo desse
conceito, considere dois casos extremos. Considere, primeiramente, uma situagdo em
que a demanda por um determinado produto ¢ indiferente a prego. O grafico a seguir
ilustra essa situagdo. Nesse caso, a demanda serd a mesma independentemente do nivel

de pregos estipulado e dizemos que a elasticidade-preco da demanda ¢ nula.

** Em termos formais, a elasticidade-pre¢o da demanda representa quanto a demanda por um determinado
produto varia, em termos percentuais, em resposta ao aumento de 1% no preco desse produto. Assim,
quando um economista diz que a elasticidade-prego de demanda por um produto especifico ¢é 2, ele esta
dizendo que em resposta a um aumento de 1% no prego desse produto, sua quantidade demandada iré se
reduzir em 2%.
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q1 Quan tidade

Considere, alternativamente, um cenario em que qualquer variagdo infinitesimal
de prego reduz a demanda por determinado produto a zero. Essa € a situagdo ilustrada

pelo grafico a seguir:
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Nesse caso, dizemos que elasticidade-preco da demanda ¢ infinita. Os dois casos
apresentados acima sdo representagdes extremas que, raramente sdo observadas no caso
concreto. Na maior parte dos casos, a elasticidade-preco da demanda se encontra em

algum ponto intermedidrio entre esses dois casos extremos.

A elasticidade-pre¢co da demanda influencia a decisdo por repassar ao menos
parte dos custos associados a imposi¢cao de sobrepre¢o em um bem intermediario
justamente por determinar o impacto que essa repasse tera sobre a demanda pelo bem
final. A elasticidade-prego da demanda ¢ alta quando a demanda varia
significativamente em resposta a aumentos de pregos. Esse ¢ a situacdo, por exemplo,
no caso de bens que possuem substitutos proximos. Assim um aumento no prego da
manteiga pode transferir parte da demanda para o mercado de margarina resultando em

impacto significativo sobre a demanda de manteiga. Em casos desse tipo, a tendéncia ¢
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que o repasse, se ocorrer, seja pouco significativo. Alternativamente, a elasticidade-
preco da demanda ¢ baixa quando a demanda por um determinado produto varia pouco
em resposta a aumentos de prego. Essa ¢ situacdo que observamos, por exemplo, em
casos de bens considerados essenciais. Variagdes no preco de um remédio necessario
para o tratamento de enfermidade especifica tera pouco impacto em sua demanda. Nessa

situacdo, a tendéncia € que o repasse ocorra em propor¢ao significativa.

Outro fator que determina a probabilidade de repasse e sua intensidade ¢ a
estrutura de mercado. O repasse sera tdo maior ou menor a depender da estrutura de
mercado que condiciona o comportamento do agente econdmico que sofre diretamente
o impacto resultante da imposi¢ao de um sobrepreco. Em termos gerais, temos que, para
0 caso em que a determinacdo do sobrepreco tem um impacto do tipo especifico ao
agente econdmico, quanto mais competitivo for o mercado, menor sera o repasse. Isto €,
quanto mais competitivo for o mercado, mais o agente econdmico tem a perder em caso
de aumento em seu nivel de precos e menor a probabilidade de que este repasse

aumentos de custos que ndo afetam seus concorrentes.

J& para o caso de determinagdes de sobreprego que impactam o mercado como
um todo, temos um resultado que parece, a principio, contra intuitivo. Em geral, nesse
tipo de situacdo, o repasse de sobreprego serd tdo maior quanto mais competitivo for o
mercado. Esse resultado tem relagdo com a forma como agentes econdmicos
determinam pre¢o a depender do nivel de concorréncia que enfrentam no mercado. Em
mercados competitivos, agentes econdmicos possuem capacidade limitada em definir
uma margem entre custo e prego. Agentes econdmicos que definem precos que
apresentam uma margem significativa em relacdo aos custos de produgdo, sofrerdo
pressdes de concorrentes e acabardo por perder participagdo de mercado. E, portanto,
nesse tipo de cenario que o preco final apresenta relagdo mais proxima com os custos de
produgdo e, que, portanto, agentes econdmicos reagem a imposicao de sobrepreco com
a definicdo de um repasse com mais intensidade. J& em um cenario pouco competitivo,
cada agente econdmico pode apresentar nivel significativo de poder de mercado. Isto &,
cada agente econdmico pode definir alguma margem entre prego e custos de producao.
Em cendrios desse tipo, aumentos de custo de producdo ndo necessariamente se
convergem em aumentos de precos. A depender da resposta esperada da demanda a um
aumento de pregos (i.e., da elasticidade preco da demanda), agentes economicos podem

optar por absorver boa parte do aumento em custo reduzindo a margem entre prego ¢
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custo. Nesse caso, ¢ possivel que o repasse observado seja pouco significativo ou

mesmo que ndo haja repasse.

Até aqui, apresentamos os fatores que, de acordo com a teoria econdmica,
influenciam a decisdo por repassar parte do prejuizo resultante da imposicdo de um
sobrepreco. Trataremos, a partir de agora, de métodos e técnicas que podem ser
utilizados na mensuracdo desse repasse. Dois tipos de abordagem podem ser utilizados
com o objetivo de avaliar os prejuizos causados por um cartel em um cenério em que ha
possibilidade de repasse de sobrepreco. A primeira abordagem, dita sequencial,
consiste em considerar cada passo do prejuizo resultante da atuagdo do cartel em etapas
distintas e em ordem definida. Nessa abordagem, a andlise se inicia com a mensuragao
do sobrepreco determinado pelo cartel, segue com a mensuragdo do repasse e ¢
finalizada com uma mensuracdo do prejuizo resultante da perda com vendas ndo
concretizadas. A segunda abordagem, dita holistica, quantifica diferentes componentes
do prejuizo causado pelo cartel de forma simultinea. Abordagens destinadas ao
computo do repasse de sobrepreco também podem ser classificadas em dois tipos: a

chamada abordagem direta e a chamada abordagem da taxa de repasse.

Métodos que sdo classificados como parte da abordagem dita direta se
concentram em estimar diretamente o montante repassado. Especificamente, métodos
desse tipo buscam avaliar como o pre¢co do bem final se altera em resposta a imposi¢ao
de um sobrepreco ou, de forma alternativa, como a margem entre preco € custo
responde a atuagdo do cartel. A escolha entre essas duas alternativas deve ser tomada

com base nas especificidades de cada caso e com base na disponibilidade de dados.

O objetivo de avaliar a resposta do preco do bem final a atuacdo do cartel pode
ser concretizado por meio da estimagdo do preco que vigeria em um cenario
contrafactual, onde ndo se observa a presenga de praticas anticoncorrenciais. Nesse
sentido, ¢ possivel aplicar os mesmos métodos que foram utilizados na estimacgao do
sobreprego original. Esses métodos foram extensamente apresentados em capitulo
anterior. O impacto sobre margem também pode ser obtido a partir da estimacdo de uma
margem contrafactual. Novamente, os métodos apresentados no capitulo anterior podem
ser utilizados. E necessério estar atento apenas & interpretagdo adequada aos resultados
obtidos nesse caso. Evidéncias de que ndo houve alteragcdo na margem, indicam que
houve repasse integral dos custos de sobreprego. Ja evidéncias de que a margem se

reduziu indicam que ao menos parte do sobrepreco foi absorvido. Por fim, evidéncia de
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que margem se reduziu e preco do bem final ndo se alterou indicam auséncia de

repasse de sobrepreco.

Meétodos classificados como parte da abordagem da taxa de repasse tem por
objetivo obter uma estimativa da taxa ao qual agentes econOmicos repassam aumentos
em seus custos de produgdo e aplicar essa taxa a uma estimativa do sobrepre¢co imposto
pelo cartel. A aplicagdo de métodos desse tipo depende da disponibilidade de uma
medida do sobrepreco imposto pelo cartel e de uma estimativa da taxa de repasse. A
medida de repasse ¢ dada pela multiplicagdo entre o sobrepreco computado e a taxa de
repasse. Considere, por exemplo, 0 caso em que se estima um sobrepreco de 10 RS ¢
uma taxa de repasse de 70%. Nesse caso, iremos observar um repasse de 7 R$>”. Isto &,
o consumidor direto absorveu um prejuizo da ordem de 3 RS por unidade adquirida do
bem com sobreprego e repassou 7 R$ desse prejuizo aos consumidores indiretos. No
capitulo anterior, apresentamos alternativas que podem ser adotadas na mensuragdo do
sobrepreco. Resta, para aplicagdo de métodos desse tipo, apresentar alternativas que
podem ser utilizadas na mensuracdo da taxa de repasse. Sdo diversas as técnicas
disponiveis para calculo da taxa de repasse. Iremos apresentar, no que segue, as

utilizadas com maior frequéncia na analise do caso concreto.

Havendo disponibilidade de dados, a taxa de repasse pode ser estimada a partir
de abordagem quantitativa. Em diversos casos, observamos informagdes sobre prego e
sobre componentes diversos dos custos de producdo como, por exemplo, preco do
insumo afetado pela pratica anticoncorrencial, prego dos demais insumos utilizados no
processo produtivo, informagdes de custo que sirvam como medida aproximada de
custo. Nesses casos, ¢ possivel computar uma medida de correlagdo entre preco do bem
final e componentes relevantes do custo de produgdo. E possivel, ainda, definir um
modelo econométrico, a ser estimado a partir do uso de métodos tradicionais, que
permita explicar movimentos no prego do bem final a partir de alteracdes nos custos
relevantes de produgdo. Os resultados obtidos a partir da aplicagdo dessas duas técnicas,

podem ser considerados uma medida razoavel de taxa de repasse.

Outra opcdo ¢ obter evidéncias que informem acerca da estratégia de
aprecamento dos agentes econdmicos em andlise. Agentes econdmicos podem adotar

uma série de estratégias na defini¢ao de seus pregos, desde abordagens intuitivas até uso

10 x (70%) =7
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de algoritmos sofisticados. = Em alguns casos, agentes econdOmicos apresentam
estratégias claras de determinacdo de preco que definem a resposta adequada frente a
aumentos nos custos de produgdo. A obtencdo de informagdes sobre estratégias de

aprecamento desse tipo pode auxiliar na estimacdo de uma taxa de repasse.

Uma terceira abordagem, que pode ser utilizada em situagdes para o qual ndo ha
informagdes suficientes sobre a conduta dos agentes econdmicos participantes do
mercado que se pretende analisar, ¢ a determinacdo de taxa de repasse de referéncia.
Especificamente, uma taxa de repasse de referéncia pode ser obtida a partir da
estimacdo da taxa de repasse vigente para agentes econOmicos que possam ser

consideradas suficientemente similares aos agentes que se pretende avaliar.

E possivel, ainda, adotar uma abordagem que considere as previsdes da teoria
econdmica. Conforme apresentado anteriormente, a teoria econOmica apresenta
previsdes tedricas em relacdo a como agentes econdmicos de caracteristicas diversas
atuando em mercados de diferentes estruturas reagiriam a imposi¢do de um sobreprego.
Em determinadas situagdes, ¢ possivel obter uma estimativa de taxa de repasse apenas
com o previsto pela teoria econdmica. Esse € o caso, por exemplo, em um cenario que
se assemelha a um mercado com concorréncia perfeita e oferta inelastica (sem
limitagcdes de oferta). Nesse cenario, o repasse de um sobrepreco que afeta todos os
agentes economicos do mercado serd integral. Outra op¢ao ¢ utilizar as previsdes da
teoria em conjun¢dao com as informagdes disponiveis de forma a obter estimativas de
taxa de repasse a partir da calibra¢do ou estimagdo de modelos econdmicos que possam

ser considerados aproximagdes razoaveis dos casos em analise.

Por fim, vale apresentar um esclarecimento. Tratamos até aqui de um caso
simples, em que o cartel define sobrepreco para um insumo que ¢ utilizado no processo
produtivo de um determinado agente econdmico e esse agente opta por repassar ou nao
parte desse sobrepreco ao seu consumidor direto. A hipotese implicita até aqui ¢ que o
produto produzido pelo agente econdmico que sofre diretamente os efeitos da atuacdo
do cartel ¢ um bem final, isto ¢, ndo serd utilizado como insumo no processo produtivo
de nenhum outro agente econdmico. E possivel, entretanto, que este ndo seja o caso. E
possivel que a atuacdo do cartel tenha impactos que percorram toda uma cadeia
produtiva. Isto é, € possivel que o produto afetado pelo cartel seja insumo no processo
de producao de outro agente econdmico, que ird produzir um produto que serd insumo

no processo produtivo de outro agente econdmico, que ird produzir um produto que sera
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insumo no processo produtivo de outro agente econdmico e assim sucessivamente.
Nessas etapas, cada agente econdmico que sofrer aumentos em seus custos de producao
devera definir quanto repassara desse aumento aos seus consumidores diretos, tal como
esquematizado a seguir. A andlise do repasse, nesse caso, deve ser realizada
considerando a possibilidade de repasse ao longo de toda cadeia. Isto significa que ¢é

necessario avaliar o comportamento de todas os elos participantes da cadeia.
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Agente 2 utiliza produto x
no processo de producao
do produtoy.

Agente 3 utiliza produto y
no processo de producdo
do produto z.

Consumidor final adquire
produto y.

Consumidor final adquire
produto z.

Agente 1 participa de um
cartel e determina um
sobrepreco para o produto

Agente 2 utiliza produto x
no processo de produgdo
do produto y.

Agente 3 utiliza produto y
na produgdo do produto z.

Agente 4 utiliza o produto
z na produgao do
produto w.

Consumidor final adquire
produto w.

Seprac
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Conclusoes

Apresentamos, ao longo desse manual, o estado da arte na quantificacdo dos
impactos associados a atuagdo de cartéis. Especificamente apresentamos métodos e
ferramentas que podem ser utilizados para avaliagdes quantitativas em trés situacdes
distintas: (i) detectar a presenca de cartéis; (i) mensurar o sobreprego resultante do
funcionamento de cartéis; (iii) mensurar o repasse desse sobrepreco ao longo da cadeia

produtiva.

Especificamente, apresentamos uma revisdo ndo exaustiva de métodos e
ferramentas desenvolvidos pela literatura em Economia Antitruste para identificagdo
e/ou quantificagdo das consequéncias associadas a formacdo de cartéis no sentido

econdmico do termo.

Em ultima instancia, nosso objetivo € prover os atores envolvidos no processo de
identificacdo de cartéis e reparagdo de danos — Judicidrio; Ministério Publico e outros
legitimados a propor agdo civil publica; advogados e economistas contratados pelas
partes para propor acgdes individuais, ou coletivas — de uma referéncia oficial que possa

ser utilizada para o processo de quantificacdo da lesdo sofrida pelas vitimas.

A expectativa ¢ que este manual possa servir de auxilio no desenvolvimento das
ainda incipientes acdes — publicas, ou privadas — para reparagdo de danos causados por

cartéis no Brasil.
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7. Anexo

No que segue apresentaremos anexos matematico e estatistico destinados ao
publico interessado em aprofundar seus conhecimentos sobre as ferramentas de
avaliagdo econdmica da atuagdo de cartéis. Os capitulos dessa se¢do sdo divididos em
dois grupos. No primeiro grupo, temos capitulos que foram desenvolvidos em
linguagem didatica e acessivel. Esses capitulos sdo destinados a leitores que nao
necessariamente possuem treinamento formal em economia. No segundo grupo
(marcado pelo simbolo *), buscamos apresentar o que ha de mais avangado no uso de
métodos econdmicos para analise da atuagdo de conluios. Nesse grupo, portanto, temos
a apresentacdo de métodos mais complexos. Esses capitulos sdo destinados aos leitores

que ja possuem algum tipo de experiéncia no uso de métodos econdmicos avangados.
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7.1. Econometria: Principios Basicos

O objetivo, com este manual, ¢ apresentar métodos e ferramentas que podem ser
utilizadas para analisar situacdes em que pessoas juridicas se comportam como um
cartel, no sentido economico do termo. Nas ultimas décadas, aumentos na
disponibilidade de dados de qualidade e em capacidade computacional permitiram que
analises desse tipo pudessem ser realizadas por meio de métodos quantitativos. Grosso
modo, o uso de ferramentas quantitativas para avaliacdo fendmenos economicos de

interesse ¢ objeto de estudo da Econometria.

O estudo da Econometria estd baseado no desenvolvimento de métodos
estatisticos que tenham por objetivo estimar relagdes entre variaveis econdmicas de
interesse, testar teorias econdmicas e permitir a avaliacdo e implementagdo de politicas
publicas ou decisdes negociais*. O adequado uso das ferramentas e métodos que serio
apresentados ao longo deste manual depende de uma adequada compreensdao dos
principios basicos que norteiam o estudo da Econometria. O objetivo, nesta secdo, ¢

fazer uma breve apresentagdo destes principios basicos.

Iremos nos concentrar, por ora, na determinagdo da relacdo entre varidveis de
interesse. Isto €, estamos interessados em obter estimativas que sejam informativas
sobre a magnitude e dire¢do da relacdo entre duas ou mais varidveis. Situacdes desse
tipo podem ser avaliadas a partir da especificagdo de um modelo econométrico. Um
modelo desse tipo pode ser especificado de diversas maneiras. Pode ser especificado a
partir de um modelo econdmico de forma a atender principios determinados pela teoria

A« 41 . . . o, . . ..
econdmica’ . Pode, ainda, ser definido a partir de critérios intuitivos.

Essa segunda abordagem ¢ adotada com frequéncia e ¢ capaz de produzir
resultados satisfatorios. Considere, por exemplo, uma situagdo em que estamos
interessados em avaliar quais variaveis influenciam a determinacdo do pre¢o de uma
determinada mercadoria em um mercado especifico. Podemos obter uma especificacdo

econométrica partir de uma modelo que considere o processo de maximizagdo de lucro

%0 Uma série de referéncias estdo disponiveis ao leitor interessado, como, Wooldridge (2017), Introdugio
a Econometria: uma Abordagem Moderna; e Gujarati (2011), Econometria Basica.

*'Um modelo econdémico ¢ formado a partir da defini¢io de equagdes matematicas capazes de descrever
fendmenos economicos de interesse. Diferentemente de um modelo econométrico, modelos econémicos
devem sempre estar baseado em determinagdes coerentes com principios determinados pela teoria
econdmica. Assim, as determinagdes de um modelo econdmico em relagdo ao comportamento de um
consumidor, por exemplo, devem ser apresentar de forma coerente com o principio de maximizacao da
utilidade.
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dos agentes economicos neste mercado, tal como definido pela teoria econdmica.
Podemos, ainda, avaliar — sem a necessidade de defini¢des formais — quais varidveis
potencialmente impactam preco nesse mercado e determinar um modelo econométrico a
partir dessa avaliacdo. Assim, uma analise da situacdo em questdo pode informar que o
preco (p) nesse mercado ¢ uma fun¢do, por exemplo, do pre¢o do insumo A
(Bipreco.insumo. A), do nimero de potenciais consumidores (fS,#consumidores) e
do numero de concorrentes (f;#concorrentes). Nesse cenario, podemos definir o

seguinte modelo econométrico.
p = a + Bipreco.insumo.A + B,#concorrentes + Bi;#consumidores + u

Em um modelo econométrico desse tipo, a relacdo entre a variavel preco — aqui
chamada de variavel dependente — e as caracteristicas que influenciam o preco —
variaveis independentes ou explicativa - ¢ determinada pelos parametros «, 51, B, 53 €
pelo termo erro u. O parametro a, também chamado de intercepto, representa o valor
que assumiria a variavel pre¢o no caso em que todas as caracteristicas que influenciam
preco apresentassem valor nulo. J& os parametros [3;, B, e f3 ddo uma medida de como
cada variavel explicativa considerada no modelo econométrico influencia preco. Assim,
por exemplo, um aumento de uma unidade na varidvel prego.insumo.A estd associado,
tudo o mais constante, a um aumento de [5; unidades na varidvel prego. Por sua vez, o
termo u, o erro ou disturbio, representa todos os fatores, além das varidveis explicativas
consideradas, que afetem o preco. Uma vez determinado um modelo econométrico
adequado a situacdo em analise, a avaliacdo quantitativa das relagdes de interesse
depende da disponibilidade de dados, da defini¢do do método econométrico a ser
utilizado e de um processo de verificagdo da pertinéncia das suposi¢des inerentes a

este método.

Um modelo econométrico tal como o definido acima ¢ um exemplo concreto do
chamado modelo de regressdo linear. O método utilizado com maior frequéncia para
mensuracdo das relagdes definidas a partir de um modelo de regressdo linear - ou, de
forma equivalente, o método utilizado com maior frequéncia para estima¢ao de um
modelo de regressao linear — ¢ o método de Minimos Quadrados Ordinérios. No que
segue, faremos uma apresentacdo desse método. Em seguida, apresentaremos a

formalizagdo das defini¢des apresentadas ao longo dessa se¢ao.

Guia pratico para o célculo do sobrepreco em ac¢des de reparacao de danos 99|



Seprac

Iniciemos com um cenério hipotético. Considere um fendémeno econdomico que
pode ser representado a partir da relagao entre duas varidveis observaveis y e x. Estamos
interessando em avaliar a influéncia que a varidvel x exerce sobre a varidvel y.
Alternativamente, gostariamos de mensurar como alteragdes na variavel x se refletem
em alteragdes na variavel y. Podemos representar a relacdo entre essas duas variaveis a

partir de um modelo econométrico tal como o definido a seguir:

y=PBo+ Bix+tu

Esse modelo representa o exemplo classico de um modelo de regressdo linear*
simples. Em um modelo de regressdo linear simples, definimos uma forma funcional
que determina a relagdo entre uma variavel y, chamada de varidavel dependente, varidvel
resposta ou regressando, e uma variavel x, chamada variavel independente, varidvel
explicativa ou regressor. Nao ¢ razoavel supor que o comportamento de uma variavel y
possa ser determinado a partir da influéncia de uma variavel x de forma deterministica.
A inclusdo do termo u ¢ um reconhecimento dessa situacdo. Como antecipado, o termo
u representa o termo erro ou distirbio. Em termos gerais, podemos afirmar que o termo
erro controla para todos os fatores ndo observaveis que influenciam a varidvel
independente y. A magnitude da relacdo entre a variavel dependente e a varidvel
independente ¢ determinada a partir de pardmetros desconhecidos™, aqui representados
por Bo e By. O pardmetro B; é de especial interesse. Para o caso geral* e, sob
determinadas condi¢des®, é possivel mostrar que B;, se conhecido fosse, representaria
uma medida do quanto — tudo o mais constante — uma variacao na variavel independente
x implica em variagdo na variavel dependente y. Nesse cenario, toda vez que x aumenta
uma unidade, y aumenta (ou diminui, em caso de f;negativo)

B1 (ou |B1]) unidades.

*2 Um modelo de regressio linear, em verdade, deve ser linear apenas em termos de seus parimetros.
Assim, um modelo econométrico que obedeca uma relagio do tipo ¥y = Box + B;x% ainda pode ser
considerado um modelo de regressdo linear

* Chamamos esses pardmetros desconhecidos de parametros populacionais. Esse ¢ um pardmetro teorico,
que representa a relacdo desconhecida entre varidveis de interesse. O objetivo, com a aplicacao de
métodos econométricos, ¢ obter aproximagdes suficientemente proximas desse pardmetro.

* Nem sempre essa interpretagdo ¢ verdadeira. Considere, por exemplo, a especificagio a seguir:
y = Bx + ylog(z). Nesse caso, a estimativa de 8 de fato é uma medida do quanto y varia a partir de
variagcdes unitdrias em x. Entretanto, a presenca da funcdo log confere interpretagdo alternativa a
estimativa de y. Especificamente, y ¢ uma medida da variacdo em y a partir de uma mudanga de um ponto
percentual em z.

3 No anexo estatistico, apresentaremos um detalhamento dessas condigdes
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E objetivo de avaliagdes empiricas obter mensuragdes quantitativas da relagao

entre as varidveis dependente e independente. Especificamente, ¢ objetivo, em uma
o~ , . . .46 . . , ~
avaliagdo empirica, obter a estimativa™ mais aproximada possivel dos parametros
desconhecidos e f;. Em geral, essa estimativa ¢ obtida por meio de um método
0 1

chamado Minimos Quadrados Ordinarios (MQO). A estimativas de MQO sao obtidas a
partir da minimizagdo do erro de estimacdo a partir de critério definido. Em seguida,
apresentaremos uma derivagdo formal desse método. Por enquanto, nos ateremos a uma
apresentacdo intuitiva do método e dos principais pressupostos que devem ser

observados em sua utilizacao.

Considere uma situacdo em que estdo disponiveis uma série de observagdes
relacionadas as variaveis y e x que representam o fendmeno econdmico de interesse. De
acordo com o modelo econométrico determinado acima, podemos definir para cada

observagdo i uma relagdo tal como a apresentada a seguir:

yi= Bo+ Bixi+u;
A aplicacdo do método de Minimos Quadrados Ordinarios (MQO) permite obter
estimativas que servem de aproximagdo dos parametros de interesse desconhecidos £, €
p,. Para entender, em termos intuitivos, como o método de MQO chega a essas

estimativas, considere o grafico a seguir.

* Nesse caso, estimativa é valor que atribuimos a um parametro de interesse com base na aplicagdo de
métodos economeétricos.
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Cada ponto do grafico representa uma observacdo i. Cada observacdo i estd
associada um valor determinado para a varidvel dependente - y; — e para a variavel
independente - x;. Isto ¢, a cada observagdo i, podemos associar um par de variaveis
(x;, ;). Esse par de variaveis pode representar, por exemplo, o pre¢co de um insumo A
para a empresa i ¢ preco do produto ofertado pela mesma empresa i; ou, ainda, anos de
escolaridade do individuo i e salario desse mesmo individuo. O objetivo, em uma
estimacdo com MQO, ¢é chegar a uma relacdo linear que represente de maneira
adequada o conjunto de dados disponiveis. O resultado desse processo ¢ representado
por pardmetros estimados, que podem ser representados por By e f;. Assim, se um
aumento de 1 real no preco do insumo A resulta em um aumento de 80 centavos no
preco do bem final ofertado em um determinado mercado, o pardmetro estimado f3;
serd uma aproximagdo do valor 0,80. Da mesma forma, se cada ano adicional de
educacio resultar em um aumento de 200 unidades monetarias em salario, f; serd uma

aproximacao do valor 200.

Esses parametros estimados (Bye f;)sdo aproximacgdes dos pardmetros

desconhecidos (B, € £1). Sao aproximacdes, entretanto, que, condicional a observancia
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de algumas hipoteses®’, apresentam propriedades interessantes. Em particular, é possivel
demonstrar que os pardmetros estimados a partir de um método de MQO sdo nao-
viesados (sem viés) e consistentes. Isto ¢, o valor esperado dos parametros estimados a
partir do método de MQO equivale ao parametro desconhecido de interesse. Ademais, a
estimacdo torna-se consideravelmente precisa ao redor do parametro desconhecido a
medida que aumentamos o nimero de observagdes no processo de estimacao. Nesse
sentido, sempre que tivermos uma situagdo em que ¢ razoavel supor que os pressupostos
necessarios a uma estimagdo de MQO sao satisfeitos, as estimativas dos parametros

desconhecidos podem ser consideradas aproximagdes confiaveis.

Nesse cenario, podemos afirmar que mudangas na varidvel x implicam
alteracdes de magnitude f; na varidvel y. Podemos, ainda, definir que a relacdo entre

variaveis observadas obedece a estrutura determinada a seguir:
Vi = Bo+ Pix;

Onde y; representa o valor ajustado para a variavel y quando definimos que x
sera representado por x; De acordo com essa relacdo, para cada valor observado da
variavel x, podemos apresentar uma estimativa j. O grafico a seguir ilustra a relagdo
obtida a partir da estimagdo da relagdo entre as variaveis apresentadas no

grafico anterior.

7 Essas hipoteses serdo detalhadas em anexo estatistico.
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A situagdo hipotética adotada até aqui trata do caso de uma regressao linear
simples, isto ¢, de um cenario em que apenas uma variavel explicativa ¢ necessaria a
compreensdo do fendmeno econdmico que se busca avaliar. Esse cenario dificilmente ¢
observado no caso concreto. Na maior parte dos casos, a adequada avaliagdo do
fenomeno econdmico de interesse parte do reconhecimento de que uma série de
varidveis explicativas devem ser consideradas. Assim, quando buscamos avaliar os
determinantes de saldrio, por exemplo, ¢ interessante incluir na especificagdo
econométrica medidas de educacdo, experiéncia, habilidade e tipo de emprego. Quando
buscamos avaliar os determinantes de preco, devemos incluir preco dos insumos e
medidas de demanda e concorréncia. Referimo-nos a situagdes como essa, em que
temos de incluir mais de uma varidvel explicativa ao modelo econométrico, como

modelos de regressao linear multipla. A especificagdo a seguir ilustra um modelo de

regressao linear multipla com # varidveis explicativas.

Y= Pot Prx1+ Boxz o+ Buxny +u
Uma vez que tenhamos compreendido as condigdes necessarias para estimacao
de um modelo de regressdo linear simples, a estimagdo de um modelo de regressdo

linear multipla ndo apresenta maiores dificuldades. A op¢do por iniciar a apresentagcdo
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com um modelo de regressdo linear simples ¢ apenas didatica. Todos os conceitos

apresentados até aqui podem ser facilmente estendidos para o caso em que temos mais

de uma variavel explicativa.

Até o momento, partimos, ainda, da hipotese de que todos os pressupostos
necessarios a quantificacdo das relagdes de interesse sdo satisfeitos. Na avaliacdo do
caso concreto, esse nem sempre ¢ o caso. Havendo disponibilidade de dados e
capacidade computacional, sempre sera possivel obter uma estimativa da relagdo entre
duas variaveis do ponto de vista estatistico. Isso significa que sempre sera possivel obter
uma mensuragdo quantitativa da correlagdo entre duas varidveis quaisquer. Essa
correlacdo representa um objeto estatistico. Essa estimativa de correlagdo, entretanto,
ndo ¢ informativa sobre uma potencial relacdo de causalidade e, portanto, carece de
interpretagdo econdmica. Em geral, o interesse do pesquisador estd na mensura¢do da
relacdo econdmica entre duas varidveis. Mais precisamente, o interesse estd em obter
uma estimativa quantitativa de como alteragcdes em uma variavel independente causam

ou determinam alteragdes na varidvel dependente. Estimativas com interpretagdo causal

representam um objeto econémico.

Considere, por exemplo, um pesquisador que estd interessando em investigar
como se da a relacdo entre gastos com pesquisa e desenvolvimento tecnoldogico em um
determinado setor e custos de producdo. Sempre sera possivel estimar uma relagdo
estatistica entre essas varidveis. Isto €, sempre serd possivel saber se situacdes em que
observamos mais ou menos gastos com pesquisa e desenvolvimento tecnoldgico
ocorrem em momentos em que, em média, observamos maiores ou menores custos de
producdo. Essa relagdo per se, entretanto, ndo ¢ interessante do ponto de vista
econdmico. Idealmente, o pesquisador gostaria de saber se o0 investimento em pesquisa

e desenvolvimento tecnoldgico causa um aumento ou reducdo dos custos de produgdo.

Avaliagdes empiricas que buscam avaliar a relagdo causal entre variaveis estao
fundamentadas em um conceito basico que permeia todo o pensamento sistematico em
Economia: o conceito de coeteris paribus ou de “tudo mais constante”. Assim, quando
obtemos uma estimativa da relagdo causal entre duas variaveis, estamos afirmando, na
realidade, que essa estimativa mede a relagdo entre estas duas varidveis em uma
situagdo em que ¢ possivel controlar todos os demais fatores (relevantes) que podem
exercer influéncia sobre a situacdo de interesse. Considerando exemplo anterior, quando

afirmamos que um aumento de R$1 no prego do insumo A aumenta o preco de um bem
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final em R$0,80, estamos, na realidade, afirmando que um aumento de R$1 no prego do
insumo A aumenta o prego do bem final em R$0,80 em um cenario em que o numero de

consumidores e concorrentes permanece inalterado.

Intuitivamente, podemos afirmar que ¢ possivel obter estimativas da relagao
causal entre duas variaveis sempre que for possivel controlar todos os fatores relevantes
que exercem influéncia sobre as varidveis de interesse, i.e., sempre que for possivel
construir um cenario em que o pressuposto “tudo mais constante” puder ser considerado
razoavel. Em termos formais, podemos construir um cenario coeteris paribus sempre
que for possivel satisfazer os pressupostos inerentes a aplicacdo de um determinado

método econométrico.

Da discussdo anterior, podemos concluir que toda avaliagdo empirica conduzida
a partir da aplicacdo de métodos econométricos deve enfrentar dois principais desafios:
(1) avaliar se a estimacdo da relagdo estatistica entre as varidveis consideradas coincide
com a relacdo econdmica de interesse e; (ii) no caso em que ndo hé coincidéncia entre
esses dois objetos, avaliar qual a forma mais adequada de identificar essa relacdo. Esse

segundo desafio ¢ o chamado problema de identificacgao.

O objeto estatistico obtido a partir da estimacdo de um modelo de regressao
linear por MQO pode se distanciar do objeto econdmico de interesse quando as
premissas consideradas na definicdo do modelo econométrico forem violadas. A seguir,
trataremos de todas as premissas que devem ser consideradas para estimagdo de uma
regressao linear por MQO e das dificuldades que resultam da violagdo de cada uma
dessas premissas. Aqui, trataremos apenas dos efeitos associados a violagdo da premissa
mais relevante a ser considerada em uma estimagao desse tipo: a independéncia entre o
termo erro (u) e a variavel independente (x). Recorde que nosso objetivo € obter uma

estimativa dos pardmetros definidos pelo modelo de regressdo linear a seguir:

y = ﬁo+ ﬁ1x+ lgzx2+"'+ ﬂnxn_i'u

A adequada estimagdo desse modelo depende da auséncia de um relacionamento

. o .y . . 8 .
sistematico entre o termo erro u e as variaveis independentes x”. Especificamente,
sempre que, por qualquer que seja 0 motivo, o termo erro estiver correlacionado com as

variaveis independentes consideradas na defini¢do do modelo econométrico a ser

*Formalmente, dizemos que o termo erro ¢ independente na média das variaveis explicativas ou,
alternativamente, E (u|xq, x5, ..., X,) =0
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estimado, temos uma violagdo fundamental que compromete a interpretacdo dos
resultados obtidos a partir de uma estimagdo por MQO. Sempre que observarmos uma
violagdo desse tipo, teremos o chamado problema de endogeneidade da

variavel independente.

O problema de endogeneidade da varidvel independente pode ocorrer por uma
série de motivos. Iremos tratar de alguns casos observados com maior frequéncia.
Iniciemos considerando o problema de adequada defini¢do do formato da fungdo que
representara o modelo econométrico a ser estimado. Nao ¢ necessario nem eficiente
incluir em um modelo de regressdo uma lista exaustiva das varidveis independentes que
estdo potencialmente relacionadas a variavel dependente de interesse. Na escolha por
quais varidveis incluir em um modelo econométrico, € necessario estar atento,
entretanto, as consequéncias de se omitir determinadas varidveis explicativas. Em
algumas situagdes a omissdo de uma variavel independente pode comprometer os
resultados da estimacdo. Considere, por exemplo, que gostariamos de estimar um

fendomeno econdmico adequadamente representado pelo modelo a seguir:

Yy = Bo+ Bi1x1+ Prxz+u

Considere, ainda, que por algum motivo — auséncia de dados, desconhecimento
em relagdo a forma funcional adequada — nd3o podemos incluir em nossa estimagdo a
variavel x,. Nesse caso, iremos estimar um modelo tal como representado pela

equacao a seguir:

y=Po+ Bixys+u
Onde
U =u+ Brx;

A estimag¢do de um modelo desse tipo por MQO s6 produz resultados adequados
quando podemos assegurar que determinadas premissas sdo atendidas. Em especial, é
necessario que o erro % ndo apresente um relacionamento sistematico com a variavel
independente considerada na especificacdo, x;. Isso significa que ¢ a relagdo entre as
variaveis x; € x, que determina se os resultados obtidos a partir da estimag¢do de um
modelo que desconsidere a variavel x, sdo adequados. Quando ndo hd uma relag¢do
sistematica entre as variaveis x; e X, os resultados obtidos ndo estdo comprometidos.

Entretanto, quando h4a uma relagdo entre x; e x,, ndo ¢ possivel afirmar que as
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premissas necessarias para a estimacgdo sdo observadas. Assim, quando omitimos uma
variavel que exerce influéncia sobre as varidveis independentes consideradas, ndo ¢é
possivel afirmar que os parametros estimados representam uma aproximag¢do adequada

dos parametros de interesse. Esse ¢ o chamado problema de varidvel omitida.

Para entender o problema, trataremos de alguns exemplos concretos. Considere
que estamos novamente interessados em avaliar determinantes de salario. Conforme
definido anteriormente, ¢ razoavel supor que, nesse caso, a especificacdo econométrica
deva incluir medidas de educagdo, experiéncia, habilidade e tipo de emprego.
Considere, ainda, que ndo hé informagdes disponiveis sobre a habilidade dos individuos
a serem avaliados. Assim, o pesquisador se v€ obrigado a omitir a variavel habilidade
de sua avaliagdo empirica. Para entender se essa omissdo compromete os resultados a
serem obtidos, o pesquisador deve avaliar a natureza da relacdo entre a varidvel omitida
— habilidade - e as varidveis inclusas no modelo — educagdo, experiéncia e

tipo de emprego.

Tratemos especificamente da relagdo entre habilidade e educacdo. A pergunta
que o pesquisador deve responder € a seguinte: ¢ razoavel supor que nao ha uma relagdo
sistematica entre habilidade e educacdo? Analisando esse questionamento de forma
criteriosa, temos que a decisdo individual por investir em educagdo ¢ tomada a partir de
uma ponderacdo entre beneficios — maior retorno no mercado de trabalho, satisfacdo
pessoal — e custos financeiros (mensalidades, tempo ndo investido no mercado de
trabalho) e ndo financeiros (custo de aprendizado, tempo ndo investido em lazer).
Individuos com maior habilidade sdo capazes de aprender mais em menos tempo e,
portanto, sdo mais produtivos em seu investimento em educagdo. Assim, podemos
pressupor que, como € menos custoso para individuos de maior habilidade investir em
educacdo, esses individuos investirdo, em média, mais em educacdo. Logo, ndo ¢
razoavel supor que ndo haja uma relagdo sistematica entre habilidade e educacao e,
portanto, a estimacdo de um modelo que omita essa varidvel levard a

resultados inadequados.

Vale ressaltar, enfim, que a necessidade de omitir uma variavel ndo impossibilita
a avaliacdo empirica do fendomeno econdmico de interesse. Uma série de métodos
alternativos estdo disponiveis para sanar dificuldades desse tipo. No caso da varidvel
omitida, por exemplo, o problema ¢ contornado em situagdes em que € possivel incluir,

na especificagdo, uma variavel que sirva de proxy da varidvel omitida. Em termos
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gerais, uma varidvel proxy ¢ uma variavel que pode ser considerada uma aproximagao
significativamente razoavel da varidvel a ser omitida. No exemplo anterior, o problema
¢ contornado quando ¢ possivel incluir na especificagdo uma proxy para habilidade,

como, por exemplo, nota obtida em avaliagdes de QI.

Outro problema que aparece com frequéncia em avaliagdes empiricas € o
chamado problema de simultaneidade. Grosso modo, temos simultaneidade quando
ndo ha uma direcdo clara determinando a relacdo entre varidvel dependente e varidvel
independente. Considere um exemplo classico: o problema de estimagdo da relagdo
entre quantidade demandada e preco. E razoavel supor que o pre¢o de um determinado
produto exerce influéncia sobre sua demanda. Assim, ¢ razoavel supor que a
determinagdo da quantidade demandada de um produto especifico obedece uma relagdo

tal como a definida a seguir:

ai = Qo + P; + A2 + Ug;

Agentes econdmicos ndo sdo indiferentes ao preco na defini¢do da quantidade a
ser ofertada. Em geral, quanto maior o preco, mais serd ofertado. H4, portanto, uma

relacdo entre preco e quantidade ofertada.

Gsi = a3t aup; + AsZz; + Uyp;
Em equilibrio, a oferta de um determinado produto deve corresponder a

quantidade demandada. Isto ¢, em equilibrio,

Gai = 4si

Logo, quantidade e preco sdo determinados de forma simultinea e hd uma
relagdo mutua de influéncia entre essas duas varidveis. Nao ¢ razoavel, portanto, supor
que o termo erro independa das varidveis explicativas inclusas nas equagdes de oferta e
demanda. Assim, a estimacao, em separado, da relagdo entre quantidade demandada (ou

ofertada) e prego produz estimativas inadequadas dos parametros de interesse.

O fato de que, por vezes, o objeto estatistico obtido por meio de um método
simples de estimacdo ndo corresponde ao objeto econdmico ndo inviabiliza a estimagdo
da relacdo de interesse. Diversas outras ferramentas permitem ao pesquisador obter uma
estimativa da relagdo econdmica entre variaveis determinadas. Uma ferramenta

particularmente popular e que se aplica a uma série de situagdes ¢ o uso das chamadas
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variaveis instrumentais. Uma variavel instrumental nada mais ¢ que uma variavel
auxiliar que, em razao de obedecer a determinados critérios (ver mais abaixo), pode ser
utilizada para adequar as estimativas obtidas em situacdes nas quais a hipotese de

independéncia do erro ¢ violada.

Considere uma situacdo em que a premissa de independéncia entre o erro e as
variaveis  independentes ¢ violada pela influéncia de uma  varidvel
independente/explicativa especifica. Isto ¢, considere uma situagdo em que o erro esta
sistematicamente correlacionado com essa variavel independente/explicativa
especifica. Chamamos essa variavel especifica de variavel endégena. E possivel obter
estimativas adequadas dos parametros de interesse sempre que for possivel definir uma

variavel instrumental associada a essa variavel endogena.

Uma variavel instrumental deve obedecer a dois critérios. Primeiro, esta variavel
instrumental deve estar relacionada com a variavel endogena. Isto ¢, a varidvel
instrumental deve exercer influéncia significativa sobre a variavel que viola as
premissas necessarias a estimagdo do modelo econométrico. Segundo, € necessario que
a varidvel instrumental esteja relacionada a varidvel dependente/resposta apenas por
meio de sua influéncia sobre a varidvel enddgena. Assim, em um cendrio em que ¢
possivel controlar a influéncia da varidvel endogena, ¢ necessario que ndo exista
qualquer relagdo entre a variavel instrumental e a varidvel dependente/resposta. Quando

a segunda condig¢do ¢ satisfeita, dizemos que a varidvel instrumento ¢ exégena.

Considere o problema de obter a relagdo econdmica entre pre¢o e quantidade
demandada. Conforme explicitado acima, h4a uma rela¢do de simultaneidade entre essas
variaveis e, portanto, uma simples regressdao da relagdo entre as duas varidveis produz
estimativas inadequadas. Uma solugdo utilizada com frequéncia consiste em identificar
uma variavel instrumental adequada ao problema, isto ¢, uma varidvel que esteja
relacionada ao prego do produto e que, exceto pelo seu efeito indireto sobre a varidvel

preco, ndo exer¢a influéncia sobre a quantidade demandada.

A variavel custo de produgdo é, por esse motivo, um candidato natural a variavel
instrumental. E razoavel supor que o custo de produgio exerca influéncia sobre o prego
de um determinado produto: terdo precos mais elevados os produtos que apresentarem
maior custo de producdo. Da mesma forma, ¢ razoavel supor que a quantidade

demandada ndo esta relacionada ao custo de produgdo, salvo, indiretamente, em func¢do
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da relagdo entre custo de producdo e preco. Isso ocorre porque ao consumidor interessa
apenas o pre¢o final de um produto: em um cenario em que custo de produgdo ndo
influenciasse o prego, ndo haveria qualquer relagdo entre custo de producdo e

quantidade demandada.

Ap6s a identificagdo de uma variavel que obedeca aos critérios necessarios para
definicdo de uma varidvel instrumental, estdo disponiveis uma série de métodos capazes
de resultar em estimativas que representem, de forma adequada, os fenomenos
econdmicos de interesse. Um método utilizado com relativa frequéncia ¢ o chamado
M¢étodos de Minimos Quadrados em Dois Estagios (ou Two Stage Least Squares -
2SLS). Em termos gerais, esse método consiste em: (i) obter, em um primeiro estagio,
uma estimativa da variavel endogena do modelo a partir de sua relagdo com variavel
instrumental; (i) em um segundo estdgio, estimar o modelo original substituindo a
variavel enddgena pelo seu valor estimado a partir do primeiro estagio. Em secdo a

seguir, apresentaremos um detalhamento formal desse método.

Ao longo dessa se¢do, apresentamos 0s conceitos basicos que norteiam o uso de
métodos econométricos para avaliagdes empiricas. Nesse sentido, tratamos de critérios
essencialmente técnicos, mas também de principios gerais que devem ser observados. A
principal mensagem dessa se¢do ¢ que ndo hd uma correspondéncia automatica entre
relagdes estatisticas e relagdes economicas. Assim o fato de que, por exemplo, aumentos
nos gastos com pesquisa e desenvolvimento estejam relacionados com redugdes nos
custos de produ¢do ndo significa, necessariamente, que haja uma relacdo causal entre
essas duas variaveis. Correlagao nao implica causalidade mesmo em um cenario em
que possamos contar com medidas quantitativas dessa correlacdo. Reafirmamos,
enfim, que qualquer avaliagdo empirica deve ser precedida de dois questionamentos: (i)
estdo presentes as condicdes que garantem a correspondéncia entre estimativas
computadas e as relagdes econdmicas que se tem interesse em analisar?; (ii) em caso de
violagdo das condi¢des que garantem essa correspondéncia, quais as ferramentas

adequadas para contornar as limitagdes observadas?
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7.1.1. Econometria: Principios Basicos - Método de Minimos
Quadrados Ordinarios

Considere uma situacdo em que temos acesso a dados relacionados a duas
variaveis quaisquer e gostariamos de mensurar a relagdo entre elas. Especificamente,
temos acesso a n pares de observagdes do tipo (x;,y;). Cada par pode representar, por
exemplo, anos de educagdo e salario do individuo i. Recorde que a avaliacdo da relagdo
quantitativa entre duas variaveis pode ser obtida a partir da estimagdo de um modelo de

regressao linear simples, tal como o modelo apresentado a seguir.

yi= Bo+ Brixi+u;

O maior desafio, a0 mensurar essa relacdo, ¢ obter estimativas adequadas (aqui
representadas por B, ¢ B;) para os pardmetros populacionais 8, ¢ f8;. E razoavel supor
que a estimativa serd tdo mais adequada quanto maior potencial explicativo das
variaveis observaveis. Nesse sentido, a maior parte desses métodos se concentra em
definir estimativas que minimizem alguma fun¢do determinada do termo erro. O
método mais utilizado com o objetivo de obter essas estimativas ¢ o chamado método
de minimos quadrados ordinarios ou MQO. De acordo com esse método, as estimativas
para os parametros de interesse sdo obtidas a partir dos valores que minimizam a soma
dos quadrados dos erros. Em termos formais, as estimativas f3, e 5, sdo obtidas a partir

da solucdo do seguinte problema de minimizagao:

n
Bo.B1

i=1
Ou alternativamente

n

min (7, ~ By~ By’
R

T . . 4
De acordo com as condi¢des de primeira ordem® desse problema de
minimizagao, temos que:

n

> =207 = o~ fux) =0

i=1

49 . . ~ , I so.

Considere uma situacdo em que gostariamos de obter o ponto extremo (minimo ou maximo) de uma
fungdo continua, y = f(x). Representemos esse ponto por x,. De acordo com as condigdes de primeira
ordem do célculo diferencial, no ponto extremo dessa fun¢@o a sua derivada primeira se iguala a zero, isto

¢, f'(x) = 0.
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n

z —in()’i - Bo - lei) =0

i=1

Resolvendo esse sistema de equagdes, chegamos aos resultados que seguem:

i=1(xi — i — y)
Yz, (x; — %)?
Po =y —PiX
Onde X e y representam a média amostral das varidveis x e y. Isto ¢,

7 = 21X

n

31=

_ =1 Yi
on
A derivagdo formal dos parametros estimados para o caso de uma regressao
multipla ¢ um pouco mais complexa e ndo serd apresentada. A intui¢do, entretanto,
permanece a mesma. Vale ressaltar, enfim, que a derivagdo da férmula matematica das
estimativas de MQO tem funcdo apenas didatica. No caso concreto, as estimativas de

interesse sdo obtidas, em geral, por meio do uso de pacotes estatisticos™’.

7.1.2. Econometria: Principios Basicos - Hipdteses do método de MQO

Conforme explicitado no texto, algumas das propriedades mais interessantes das
estimativas obtidas por meio de método de MQO dependem da validade de
determinadas hipoteses. Cinco hipoteses serdo apresentadas a seguir. Essas hipoteses -

de 1 a 5 - sdo as chamadas hipoteses de Gauss-Markov.

Hipotese 1: Modelo populacional linear nos parametros;

3 Como, por exemplo, SAS, Stata, R, MATLAB, Python

Guia pratico para o célculo do sobrepreco em ac¢des de reparacao de danos 113|



Seprac

Isto ¢, o modelo populacional — o modelo que busca replicar as dinamicas

~ 1 .
observadas na populagdo’' - segue uma estrutura tal como a estrutura a seguir:

y= Po+ Prx+u

Em que os parametros [, e f; representam o intercepto e coeficiente angular,
respectivamente. Note que quando consideramos um modelo da que siga uma estrutura
do tipo y = By + B1x? + u, essa hipdtese ndo ¢ invalidada, uma vez que permanece a

linearidade nos parametros.

Hipotese 2: Amostra aleatoria

Temos uma amostra aleatoria de tamanho n, {(x;,y;):i = 1,2, ....,n} que segue
o modelo populacional definido na hipétese. A partir dessa amostra, podemos definir

um modelo amostral;

yi = Bot+ Bixi +uy

. s c o~ .y . .52
Hipotese 3: Variagcao amostral na variavel explicativa

Os valores observados na amostra disponivel da varidvel x, ou seja {x;,i =

1, ...,n}, ndo apresentam todos 0 mesmo valor.

Hipotese 4: Média condicional nula

Condicional aos valores observados para a variavel explicativa x, o termo erro u

possui valor esperado igual a zero. Isto ¢, >

E(ulx) =0

> Em estatistica, definimos populagdo como o conjunto de todos os elementos ou resultados em
investigagao.

32 Para o caso de um modelo de regressio linear multipla, a hipotese prevé que nenhuma das variaveis
independentes ¢ constante e que ndo ha relacionamento linear exato entre as variaveis independentes.
>3 Para o caso de um modelo de regressio linear multipla, temos que E (u|x1, Xgy e, xj) =0.
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Hipotese 5: Homocedasticidade

Condicional aos valores observados para a variavel explicativa x, o termo erro u

. ‘A . r 54
possul variancia constante. Isto e,5

Var(ulx) = o

7.1.3. Econometria: Principios Basicos - Propriedades do Estimador de MQO

E possivel provar que, condicional a validade de um conjunto ou de todas as
hipoteses apresentadas na secdo anterior, o estimador de MQO apresenta uma série de

propriedades interessantes.

Primeiro, o estimador de MQO ¢ ndo viesado™ em situagdes em que as hipoteses
de 1 a 4 s3o validas. Especificamente, em uma situagdo em que as hipoOteses de
linearidade nos pardmetros, amostra aleatdria, variagdo amostral e média condicional

nula sdo validas valem as relagdes a seguir:

E (Bo) = o

E (31) = B
As hipoteses de 1 a 4 conferem uma outra propriedade interessante aos
estimadores de MQO. Especificamente, ¢ possivel mostrar que, sob a validade dessas
hipoteses, o estimador de MQO ¢ consistente. Dizemos que um estimador é consistente
se, a medida que o tamanho da amostra aumenta, seu valor esperado converge para o

parametro de interesse e sua variancia converge para zero

Em situagdes em que as cinco hipoteses de Gauss-Markov sdo validas, podemos

mostrar que a variancia dos estimadores de MQO obedecem as relagdes a seguir:

2,,—-1\yn 2
g'n i=1Xi

Var(B,) = - 1)

54 o~ q: [ 1es

Para o caso de um modelo de regressao linear multipla, temos que Var(u|x1, Xg, e x]-) =02,
> Em estatistica, definimos um estimador como nio viesado se o seu valor esperado é o proprio
parametro populacional.
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0.2

i=1(x = %)?

Var(B,) =

Note que o2 também representa um pardmetro populacional desconhecido. O

estimador ndo-viesado™® de a2 pode ser obtido a partir da relagdo a seguir:

a2 ?:1(3’1’ — Bo — B1xi)2
7 (n—2)

Sob as hipoteses de Gauss-Markov € possivel mostrar, enfim, que o estimador de

MQO ¢ melhor estimador linear ndo viesado.

7.1.4. Econometria: Principios Basicos - Variaveis Instrumentais e o Método de
Minimos Quadrados em Dois Estagios

Trataremos, por fim, de um dos instrumentos utilizados com maior frequéncia
com o objetivo de contornar situagdes em que a hipotese de média condicional nula do
termo erro ¢ violada. Considere um cenario em que temos um modelo populacional tal

como o representado a seguir

y=po+ Bix+u
Considere ainda, que por algum motivo qualquer, ha uma correlagdo entre a

variavel independente x e o termo erro u. Isto €, considere que

Cov(x,u) #0
Temos, portanto, uma violacdo da hipdtese fundamental do método de MQO e
estamos diante de uma situacdo em que uma estimagao por MQO produzird resultados
inadequados. Uma alternativa disponivel para obtencdo de resultados consistentes € o
uso da chamada variavel instrumental. Suponha que temos a disposi¢do uma variavel z.

Chamamos z de variavel instrumental em um cenario em que z satisfaz duas hipoteses.

Primeiro, temos a hipotese de exogeneidade do instrumento. De acordo com essa
hipotese, z € ndo correlacionada com u. Isto &,
Cov(z,u) =0

Segundo, temos a hipdtese de relevancia do instrumento. De acordo, z ¢

correlacionada com a varidvel independente x. Nesse sentido,

%% Sob as hipoteses de Gauss-Markov E(62) = o2.
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Cov(z,x) # 0
Ap6s identificagdo de uma variavel que atenda a esses requisitos, a obtencdo de
estimadores adequados pode ser realizada sem maiores dificuldades. Uma alternativa ¢
obter direta uma estimativa utilizando o chamado estimador de varidveis instrumentais
tal como definido a seguir:

5 _ =1z — )i — )
=S G- D - o

Em que Z representa a média amostral da variavel instrumental.

Varidveis instrumentais também podem ser utilizadas em situagdes em que

temos mais de uma variavel independente. Considere o modelo a seguir:

y = Po+ Pix1+ Bxz+u
Considere, ainda, que a variavel x; pode ser considera uma variavel exdgena,

mas que a variavel x, representa uma varidvel enddgena. Isto ¢, considere que

Cov(x,u)=0

Cov(x,,u) #0
Nesse caso, ¢ possivel obter uma estimacao adequada ap6s identificagdo de uma
variavel instrumental z. Tal como no modelo de regressdo linear simples, a varidvel

instrumental deve obedecer as duas condi¢des gerais listadas a seguir:

Cov(z,u) =0

Cov(z,x,) #0

Por fim, ¢ possivel que identifiquemos mais de uma variavel instrumental. Isto &,
¢ possivel que identifiquemos mais de uma variavel exégena — no sentido de que esta
variavel ndo apresenta correlagdo com o erro definido no modelo populacional — que
esteja correlacionada com a variavel endogena. Em casos desse tipo, podemos usar o
chamado método de Minimos Quadrados em Dois Estidgios (2SLS, do inglés

Two Stage Least Squares).

Suponha um modelo tal como o modelo detalhado acima. Isto ¢&,
considere um modelo do tipo y = 4+ fix1 + B, x, + u. Suponha, ainda, que

identificamos duas varidveis instrumentais, z; e z,. O método 2SLS consiste em
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estimar, por MQO, um modelo que defina a varidvel endogena em termos de todas as
variaveis exogenas. Esse ¢ o chamado primeiro estagio. Como resultado dessa
estimacdo, teremos valores ajustados para a variavel endogena tal como

definido a seguir:

Xpi = Mg + My Xq; + MyZy; + M3Zy;

Com base nesses valores podemos, em um segundo estagio, estimar os

parametros de interesse resolvendo a equacao a seguir:

n

z X0i(yi — Go - B1X1i - BZXZi) =0

i=1

7.2. Identificando Cartéis

7.2.1. Anexos Matematico e Estatistico

7.2.1.1. Anexo Matematico: Modelos Classicos de Estrutura de Mercado -
Concorréncia Perfeita

Considere um agente econdmico atuando em um cendrio em que a estrutura de
mercado ¢ perfeitamente competitiva. O objetivo desse agente ¢ definir o nivel de
produ¢do que maximiza sua fungdo lucro. A fungdo lucro, por sua vez, ¢ dada pela
diferenga entre receitas e custos. Em um cenério perfeitamente competitivo, cada agente
individual ndo exerce influéncia sobre preco. Nesse sentido, a receita auferida ¢ dada
pela multiplicacdo entre a variavel preco (p) e a variavel quantidade (g). O custo, por
sua vez, ¢ determinado em fun¢do da quantidade produzida (C(g)). Temos, entdo, que a
escolha de um agente econdmica em uma estrutura de mercado perfeitamente

competitiva pode ser representada pelo problema de maximizagao a seguir:
max pxq — C(q)
q

Derivando as condi¢des de primeira ordem desse problema de maximizagdo,

temos que:
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p=C(q)
Isto é, em um mercado perfeitamente competitivo, o nivel de produgdo sera
determinado de forma a igualar prego e custo marginal (ou custo de produzir uma

unidade adicional).

7.2.1.2. Anexo Matemadtico: Modelos Classicos de Estrutura de Mercado — Monopdlio

Considere uma situagdo de monopodlio. Tal como em uma situacdo de
concorréncia perfeita, o objetivo do monopolista ¢ definir o nivel de producdo que
maximiza sua funcdo lucro. A funcdo lucro, novamente, ¢ dada pela diferenca entre
receitas e custos. Diferentemente do cenario perfeitamente competitivo, o monopolista
exerce influéncia sobre preco. Nesse sentido, a receita auferida ¢ dada pela
multiplicagdo entre preco (p(g)) — que, nesse caso, ¢ uma funcdo da quantidade
produzida - e a variavel quantidade (g). Nesse caso, definimos uma fungdo receita,
R(q) = p(q)*q,.O custo é determinado em fun¢do da quantidade produzida (C(g)).
Temos, que a escolha do monopolista pode ser representada pelo problema de

maximizagao a seguir:
max R(q) - C(q)

Derivando as condi¢des de primeira ordem desse problema de maximizagao,

temos que:
R'(9) =C(q)
Ou
p'(@)Xq +p(q) = C'(q)

Isto ¢, em um monopolio, o nivel de producdo sera determinado de forma a igualar
receita marginal (ou a receita auferida com a venda de uma unidade adicional) e custo

marginal (ou custo de produzir uma unidade adicional).

7.2.1.3. Anexo Matemadtico: Modelos Classicos de Estrutura de Mercado —
Modelo de Cournot
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Em um modelo de Cournot, agentes econdmicos definem quantidade com
objetivo de maximizar lucro e considerando a influéncia do comportamento de seus
concorrentes. Vamos apresentar o caso mais simples: duas firmas com custos
simétricos. Nesse caso, a quantidade ofertada no mercado (Q) ¢ dada pela soma da
produgdo de ambos agentes: Q = g; + g,. Nesse cenario, o pre¢o de equilibrio ¢ uma
fungdo da produgdo total do mercado. Isto é, p = p(Q) = p(q; + q2). Os custos de
produgdo de cada agente econdmico sdo representados pelas fungdes C(q,) e C(qy).
Comecemos pelo agente 1. O problema desse agente econdmico pode ser representado

pela maximizagdo a seguir:

II‘IZaXp(% + q2)%Xq, — C(q1)
1

Derivando as condi¢des de primeira ordem, temos que, assim como no modelo de
monopolio, quantidade a ser ofertada pelo agente 1 é determinado de forma a igualar

receita marginal e custo marginal.

p'(q1+92)9: + (@1 +q2) —C'(q1) = 0

O problema ¢ simétrico para a firma 2. Isto &,

p'(q1+92)9, +p(q1 +q2) —C'(q2) = 0

Para melhor compreensdo, assumimos custo marginal simétrico e constante.
Assumimos, ainda, que o pre¢o ¢ uma funcdo linear e decrescente da quantidade
ofertada. Isto é, assumimos que C'(q;) =C'(q;) =c—com c <1—e¢ que p(Q) =
p(q1 + q2) =1 — (g1 + q3). Nesse cenario, temos que o problema dos agentes 1 ¢ 2

pode ser representado pelas seguintes expressoes:

—q1+1-(q1+q)—c=0

—q;+1-(q1+q) —c=0

1-c
=41 =q; =9 = 3

O lucro de cada agente, por sua vez, ¢ representado por:

(1-10¢)?

t=(@-c)q= 3

Essa expressdo revela que, em um modelo de Cournot simplificado, a quantidade

ofertada e o lucro auferido por cada agente econdmico ¢ uma fungdo inversa do custo.
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Considere agora um cendrio que se assemelha ao problema anterior em todos os
aspectos relevantes, exceto pelo numero de agentes economicos. Em um cendrio com n
agentes econdmicos a fung¢do prego ¢ dada por p(Q) =p(q; +q, + -+ qn) =1—
(g1 + q2 + -+ q5). A solucdo do problema de Cournot, por sua vez, ¢ dada por:

1 +1-(@+q++q)—c=0

_qn+1_(q1+q2+"'+qn)_czo

1-c

2= ="=qu= q = m
(1-c)?
C: —_ =
T[ (p C)q (Tl+1)2

De acordo com essa expressao, o modelo de Cournot traz mais uma propriedade
interessante, a quantidade ofertada e o lucro de cada agente ¢ também uma fungao

inversa do numero de agentes no mercado.

Para compreender por que firmas se comportariam como um cartel em um mercado
que obedece uma estrutura de Cournot, vamos comparar a diferenca de lucro agregada
com e sem o cartel. Para tal, vamos resolver um problema alternativo. Vamos supor que
os agentes econdmicos se comportam como se estivessem em um cartel perfeito. Isto €,
vamos supor que os agentes se comportam como um monopolista, coordenando seu

comportamento de forma a maximizar lucro conjunto. Isto &,

n

max Zp(ql +qz + -+ q)xq; — C(q;)
q1,92,--9n =

Considerando um mercado em que firmas sdo simétricas, temos que q; = q, =
+=¢q,=q e, portanto, podemos reescrever esse problema tal como

representado a seguir:
max p(nq)xnq — nC(q)
q

Derivando as condi¢des de primeira ordem, temos que:

p'(ng)xnq +np(ng) —ncC'(q) =0
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Assumindo, tal como no exemplo anterior, que C'(q;) =C'(qy) ==

C'(gn)=C(q)=ce que p@Q=pl@+g++q)=1-(q+q++

qn) = 1 —ngq, temos que:

—nxnq+n(l—nq) —nc=0

1-c¢
=a= 2n

(1-10¢)?
4

=>aM =

Nesse cendrio, podemos mostrar o lucro do cartel — representado por 7™ — ¢
maior do o lucro agregado das firmas atuando em um estrutura de Cournot —

representado por n¢ — sempre que n > 1.

7.2.1.4. Anexo Matemadtico: Modelos Classicos de Estrutura de Mercado — Modelo
de Bertrand

Considere duas firmas atuando em uma estrutura de mercado de Bertrand. O
modelo de Bertrand classico parte dos seguintes pressupostos: agentes econdmicos
ofertam um bem homogéneo; jogam apenas um jogo, no sentido de que interagem em
apenas uma oportunidade; competem determinando o prego do bem que sera ofertado;
ndo estdo sujeitas a restrigdes de capacidade; ndo apresentam custos fixos de produgao;
apresentam custos marginais idénticos. Nesse cendrio, consumidores escolhem sempre o
bem de menor valor. Assim, assumindo que a demanda total pode ser representada por

D, a fungdo demanda enfrentada pelo agente 1 pode ser representada por:

D(p1),sep; < p,

Dy (py,p2) = D(p,)/2,seps = p;
0, sep;>p,

Isto ¢, a agente 1 absorve toda a demanda do mercado se oferece um preco
menor que o preco de seu concorrente, absorve metade da demanda se oferece um prego

igual e enfrenta demanda nula se oferece um prego maior. O problema do agente 2 nesse

mercado € similar.

Nesse cendrio, ¢ possivel mostrar que o Unico equilibrio de Nash — o equilibrio
de Bertrand — ¢ semelhante ao observado em um cenario perfeitamente competitivo.

Especificamente, o equilibrio de Bertrand ¢ dado por uma situacdo em que ambas as
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firmas ofertam seu produto a um mesmo prego de equilibrio e esse preco equivale ao

custo marginal. Isto &,

P1=P2=¢C
Vale ressaltar, enfim, que esse resultado ¢ condicionado a validade dos
pressupostos considerados. Uma violagdo de qualquer um desses pressupostos pode
resultar em situagdes em que o resultado de Bertrand se afasta do cenario

perfeitamente competitivo.

7.2.1.5. Anexo Matemadtico: Modelos Classicos de Estrutura de Mercado — Modelo de
Bertrand com Estrutura Dindmica

Tratamos na sec¢do anterior do modelo de Bertrand em um arcabougo estatico.
Especificamente, vimos como firmas que: (i) ofertam um bem homogéneo; (ii)
competem determinando o prego do bem que serd ofertado; (iii) ndo estdo sujeitas a
restricdes de capacidade; (iv) ndo apresentam custos fixos de producdo; (v) apresentam
custos marginais idénticos; interagem em um arcabouco estatico. Nesse cenario, a firma
que definir o menor nivel de pregos ira capturar toda a demanda de mercado. Qualquer
tentativa de formar um cartel em um arcabougo desse tipo, terd que lidar com
significativa instabilidade, uma vez que que desvios do acordado permitem capturar
toda a demanda de mercado. O equilibrio, portanto, ¢ dado por uma situacdo em que
todas as firmas estabelecem o0 mesmo pre¢o que equivale ao custo

marginal de produgao.

Note, entretanto, que esse resultado depende de uma hipdtese especifica: a de
que firmas interagem em um arcabougo estatico. Especificamente, o resultado obtido
anteriormente parte da suposi¢do de que firmas interagem uma Unica vez e/ou que cada
nova interacdo entre firmas ¢ tratada como uma interacdo que independe de interagdes
passadas e/ou futuras. Para a maior parte dos casos, essa ¢ uma hipdtese pouco realista.
Em geral, firmas interagem ao longo de varios periodos e cada nova interagao influencia
a forma como firmas se comportardo em interagdes futuras. O modelo de Bertrand pode
ser readaptado com o objetivo de avaliar como firmas interagem em um cenario

desse tipo.

Especificamente, considere um modelo de Bertrand em que o niimero firmas ¢

dado por N > 2. Todas as firmas apresentam a mesma estrutura de custos (custo
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marginal = ¢) e interagem por um nimero 7 de periodos. Vimos que em um cenario
como esse, caso as firmas interajam uma Unica vez, o resultado de equilibrio ¢
representado por uma situacdo em que todas as firmas determinam o mesmo nivel de
precos, que, por sua vez, equivale ao custo marginal. Se firmas interagem por um
nimero fixo e conhecido de periodos, em sua ultima interagdo, i.e. no periodo 7, elas
irdo se comportar como se estivessem interagindo uma unica vez. Logo no periodo T

preco sera determinado de forma a igualar custo marginal para todas as firmas. Isto €,

pir =c¢, Vi
Sabendo que esse sera o resultado no periodo 7, firmas se comportardo no
periodo 7-1 como se estivessem interagindo uma unica vez. Assim, o resultado de
equilibrio € representado por p;r_; = ¢ para toda firma também em 7-/. Em 7-2, as
firmas também sabem qual sera o resultado da interagdo em 7-2. Novamente, p;r_, = ¢
e assim sucessivamente. Logo, o resultado de equilibrio para um modelo de Bertrand
em que firmas interagem por um numero limitado de vezes ¢ equivalente ao equilibrio

para o caso em que firmas interagem uma Unica vez. Isto ¢,

pit=¢ Vit
Considere agora caso em que firmas interagem infinitas vezes e/ou desconhecem
quantas vezes irdo interagir. Nesse caso, temos que T — oo. Nesse cendrio, conluios
podem ser sustentdveis e € possivel obter um equilibrio em que p; ; > ¢ para toda firma

1 e periodo t.

Considere um caso em que firmas interagem em um Unico mercado. Nesse
mercado, a demanda varia inversamente com preco e ¢ representada por
D(p). Considere um valor p,, > c. Defina o histérico de pregos para todas as firmas no

periodo T da seguinte maneira:

Hry ={pit;i=12,..,N;t =12,..T — 1}

E possivel obter um equilibrio no qual firmas cooperam com o objetivo de

incrementar lucro por meio da seguinte estratégia:

pis = {pm, no caso em que todos os elementosde H,_; = pp,out =1
it c, caso contrario
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Isto ¢, as firmas acordam em definir, para cada periodo #, um prego p,, > ¢
desde que todas as firmas tenham definido um prego p,, no periodo anterior. Isto ¢, em
cada periodo ¢, firmas acordam em manter um prego que supere o custo marginal desde
que todas as firmas tenham mantido o compromisso em estabelecer um precgo
equivalente a p,, em todos os periodos anteriores. Enquanto estd vigente o nivel de

pregos p,, > ¢, as firmas neste mercado sdo lucrativas.

Caso qualquer firma desvie do acordo e estabeleca um prego inferior a p,, em
qualquer periodo anterior a ¢z, todas as firmas irdo estabelecer igualdade entre preco e
custo marginal para o periodo ¢ e para os demais periodos posteriores. Quando o prego

iguala custo marginal, ndo ha lucro.

Essa estratégia, em que firmas em um conluio optam pela solu¢do competitiva a
ser aplicada infinitamente ap6s qualquer desvio, ¢ chamada estratégia gatilho (ou
trigger strategy). E possivel mostrar que, sob determinadas condigdes, a estratégia
gatilho ¢ capaz de estabelecer um equilibrio de conluio em mercado com

estrutura de Bertrand.

Para entender porque esse € o caso, avalie o retorno de cada firma para o caso
que as firmas cooperam em todos os periodos. Recorde que quando as firmas optam
por um preco p,,, o lucro de cada firma ¢é positivo. Represente o lucro agregado de
todas as firmas no mercado como m,,. Como firmas sdo simétricas, o lucro de cada
firma pode ser representado por 7,,/N. Suponha, ainda, que firmas descontam ganhos
futuros por meio de um fator de desconto § < 1. O retorno da firma i em um cendrio

em que firmas cooperam em todos os periodos pode ser representado por:

T T T 1 TT.
Retorno com Cooperagao; = Wm+ SWm + 527m+ =18 SWm

No caso em que uma firma opta por desviar do acordado, essa firma ¢ capaz de
capturar a totalidade do mercado no momento do desvio. Dada a estratégia gatilho, o

lucro da firma sera nulo nos demais periodo subsequentes.

Retorno com Desvio; =m,, +0+0+ - = m,,
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Um cartel ¢ sustentdvel quando o retorno a ser obtido por meio de cooperacdo ¢

maior que o retorno a obtido a partir do desvio. Isto ¢, o cartel ¢ sustentavel quando:

1 m,
__ ms
1-6N =™
N-1
>0=>—

Essa expressdo explicita o fato de que a sustentabilidade de um cartel em um
arcabouco de Bertrand depende de duas variaveis. Depende do fator de desconto §. Isto
¢, depende do quanto as firmas valorizam o presente em relagdo ao futuro. O cartel é
mais sustentavel em situacdes em que firmas valorizam mais retorno futuro (maior §).
Depende ainda do nimero de firmas N. Quanto maior o numero de firmas, mais dificil

sera sustentar o cartel.

7.2.1.6. Anexo Estatistico: Teste de Chow

O teste de Chow ¢ um dos testes estatisticos disponiveis para detec¢do da atuagdo de
cartéis. Esse teste pode ser utilizado com o objeto de avaliar a presenga de quebras

estruturais no tempo. Suponha o seguinte modelo econométrico:

Ye = Bo+ Bixie + BaXar +u,
Ondet = 1,2,3, ..., T representa um periodo no tempo; y; representa o valor da
variavel dependente no periodo t; x; e x,; representam as variaveis independentes 1 e
2 no periodo t; By, f1€ B, representam parametros desconhecidos e u; representa o

termo erro.

Suponha, ainda, que gostariamos de investigar se houve uma quebra estrutural no
periodo 5,1 < s < T. Isto ¢, gostariamos de investigar se os parametros de interesse se
alteram a partir de t =s. Em caso de quebra estrutural, o modelo econométrico

passaria a ser representado pelas seguintes equagdes:

Ve = Po+ P1Xie + Baxpe tuy, set<s
Ve = @+ a1Xq + axx5 + €, set=s
Com o objetivo de testar pela presenca de quebra estrutural, formulamos a seguinte

hipotese nula:
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Ho: Bo = o, f1 = a1,p2 =

De acordo com a hipdtese nula, a quebra estrutural ndo ocorreu. A estatistica

classica do teste de Chow pode ser representada pela expressao a seguir:

N1 + Nz - Zk (SC - (Sl + Sz))
F =
k S +S,

Em que S;a soma do quadrado dos residuos do modelo que ndo considera a
possibilidade de quebra estrutural; S;e S, representam a soma do quadrados dos
residuos dos modelos que representam o periodo anterior e posterior & quebra estrutural,
respectivamente; N;e N, representam o nimero de observacdes antes e depois da
quebra estrutural e k representa o nimero de variaveis independentes. Essa estatistica de

teste segue uma distribui¢do F com N; + N, — 2k graus de liberdade.

7.2.2. Estado da Arte*

Seja pela significativa disponibilidade de dados e/ou pelas propriedades que
facilitam o tratamento empirico, a literatura destinada a desenvolver técnicas para
detecgdo de cartéis se desenvolveu predominantemente sob o arcabougo de modelos de
leildo. No que segue, apresentaremos alguns dos varios exemplos de trabalhos na
literatura que buscam avaliar métodos de deteccdo de cartéis para o caso especifico em

que cartéis atuam em leildes.

Baldwin, Marshall e Richard (1997) utilizam métodos estruturais para avaliar se
ha, apos controle das condigdes de demanda, indicios de colusdo nos lances
apresentados em leildes do tipo inglés para venda de madeira nos Estados Unidos. Em
um leildo inglés, ou leildo de preco ascendente, um prego inicial para o bem é anunciado
pelo vendedor. Os participantes do leildo apresentam lances ascendentes a partir desse
preco inicial. O leildo se encerra a partir do momento em que os participantes optam por
ndo apresentar mais nenhum novo lance. E vencedor em um leilio desse tipo o
participante que apresentou o ultimo e maior lance. Em um leildo desse tipo, um acordo
anti-concorrencial entre participantes pode reduzir o lance minimo necessario para

vitéria. O leildo avaliado pode ser um considerado um modelo de leildo com valoragao
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privada e independente (IPV). Sob condi¢des competitivas, o lance vencedor em um

leildo desse tipo equivale a segunda maior valoragao.

A influéncia da formacdo de um cartel em leildes desse tipo depende da relacao
entre o numero de participantes do cartel e o nimero de participantes do leildo.
Depende, ainda, da ordenacdo do valor que os participantes do cartel atribuem ao bem
em relagcdo ao valor que os demais participantes do leildo atribuem ao bem. No caso em
que os participantes do cartel representam apenas uma amostra dos participantes do
leildo, o lance vencedor apenas serd impactado pela atuacdo do cartel se os participantes
que atribuem a maior e a segunda maior valoracdo ao bem participarem do conluio. Isso
ocorre devido ao fato de que: 1) os participantes do conluio devem apresentar lances
maiores que os lances apresentados por todos aqueles que nio participam do acordo; ii)

o lance vencedor ¢ equivalente a segunda maior valoragao.

Baldwin, Marshall e Richard (1997) ndo possuem informagdes especificas em
relacdo ao valor que cada participante do leildo atribui ao bem. Eles assumem que a
distribuicdo de valoracdo ¢ simétrica. A forma funcional definida para a funcdo
valoragdo determina a diferencga entre um cendrio competitivo € um cenario em que ha
conluio. Em um cenario competitivo, o lance vencedor ¢ a estatistica de ordem dois da
distribuicdo de valoracdo. Em um conluio, o lance vencedor ¢ uma combinac¢do da
estatistica de ordem dois com estatisticas de maior ordem. O método desenvolvido

depende, portanto, da defini¢do de uma forma funcional para a distribuicao de valoragdo

dos participantes.

Porter ¢ Zona (1993) avaliam um cendrio em que firmas participantes de um
leildo de primeiro prego com lance fechado apresentam lances ficticios com o objetivo
de criar a impressao de competicdo. Os autores partem do pressuposto de que, em um
cendrio competitivo, lances apresentam uma determinada relagdo com caracteristicas
observaveis que afetam os custos e a probabilidade de cada firma sair vitoriosa no
pleito. A partir dessa especificagdo teodrica, os autores partem para a analise de um caso
especifico, seja uma lista de 116 licitagdes realizadas pelo Departamento de Transito do
Estado de Nova lorque para constru¢do de rodovias no periodo entre 1979 e 1985.

Vence a licitagdo a firma que apresentar o menor lance, isto ¢, a firma que se

comprometer a executar o projeto ao menor custo para a administragao publica.
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Os autores possuem informagdes em relacio & um conjunto de firmas
potencialmente participantes de um esquema de cartel. Especificamente, os autores
conhecem a identidade de cinco firmas que foram formalmente investigadas ou
indiciadas pela formacdo de cartel no periodo. Reunides prévias definiam um
participante que seria o responsavel por apresentar um lance competitivo. Os demais
participantes apresentariam lances ficticios, com o objetivo de criar a sensacdo de
concorréncia. E possivel detectar conluio nesse cenario por conta da participagio
limitada de empresas no esquema. O trabalho é capaz de avaliar as diferencas em
comportamento entre participantes do conluio e ndo participantes do conluio. No que

segue, apresentaremos a estratégia empirica em maior detalhe.

Primeiro, os autores avaliam se ha diferencas significativas nos lances
apresentados pelas firmas participantes do cartel em relagdo aos lances apresentados
pelas firmas ndo participantes do acordo. Essa comparacdo ¢ realizada por meio da
estimagdo da relacdo entre os lances apresentados e caracteristicas que apresentam
relacdo com a lucratividade de cada projeto, separadamente para as firmas participantes
e ndo participantes do cartel. Cada participante do leildo define um lance 6timo com
base em seus custos esperados e na distribui¢do provavel dos lances a serem
apresentados pelas demais firmas. Seja b;; o lance apresentado pela firma i no leildo .
Os autores assumem que os lances apresentados por cada firma obedecem a

seguinte especificagdo:

log(b;r) = a, + fXi + €5

Em que a; representa um efeito fixos do leildo ¢ X;, representa um vetor de
variaveis observaveis que afetam a probabilidade de que a firma i venga o leildo 7 ou os
custos de produgdo da firma i para o trabalho ofertado no leildo ¢ e €;; representa
informagdes privativas a firma i em relacdo ao leildo ¢z A variancia de €; ¢

representada por of.

Firmas participantes e ndo participantes de um conluio irdo reagir de maneira
distinta a cada uma das varidveis consideradas nessa especificagdo. Uma maneira,

portanto, de testar para a presenca de conluio ¢ avaliar se ha diferengas nos coeficientes
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estimados em relagdo a equacdo anterior para firmas participantes e ndo participantes de

um cartel.

Os autores concluem que para as firmas ndo participantes do cartel todas
caracteristicas consideradas sdo significativas e apresentam a relagao esperada com os
lances apresentados. J& para as firmas participantes do cartel, ndo hd uma relagdo
consistente entre essas caracteristicas e os lances apresentados. Os autores, em seguida,
realizam um teste formal para investigar se, de fato, as estimativas obtidas a partir da
estimacdo da relacdo entre lances apresentados e caracteristicas relacionadas a
lucratividade sdo estatisticamente diferentes para as empresas participantes € ndo
participantes do cartel. Os autores concluem que dois grupos apresentam
comportamentos que podem ser considerados estatisticamente distintos. Esse tipo de
avaliagdo, entretanto, ndo pode ser considerada evidéncia definitiva. Outros fatores,
como diferengas ndo observaveis em custos de produgdo, podem determinar que grupos
de firmas apresentem comportamento distinto no momento de definir os lances a

serem apresentados.

Uma avaliagdo mais efetiva pode ser obtida por meio da avaliacdo dos potenciais
lances ficticios apresentados por participantes de um conluio. Vence o leildo a firma que
apresentar o lance de menor valor. Assim, os autores aproximam a probabilidade de
vitéria da firma i no leildo ¢# na forma de um modelo multinomial logit tal como

definido a seguir:

InP[b; < bj,Vj #i] = a, + BZ;
Em que Z;; ¢ definido a partir da especificacdo que define os lances a serem
apresentados por cada participante, assumindo que €;; apresente distribui¢do de valor
extremo Tipo-1. A probabilidade de se observar um determinado ranqueamento entre

lances pode, entdo, ser representada por:

eﬁzrlt
P[brlt < by <+ rnt 1_[2 BZr]t

A fungdo verossimilhanca associada ao ranqueamento observado

o~

representada por:

eBZrit
=

t=1 i=1
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Por meio desse modelo, ¢ possivel estimar uma funcdo que relaciona a
probabilidade de se observar uma determinada ordenagdo entre lances para qualquer
subconjunto de lances com caracteristicas pré-determinadas. Os autores realizam, de
forma separada, estimagdes que consideram todos os lances apresentados e os lances de
maior e menor ranqueamento. O objetivo ¢ realizar um teste formal que avalie se ha
diferengas na relacdo entre as caracteristicas observaveis e os lances apresentados, de

acordo com o ranqueamento dos lances.

Os resultados indicam que, considerando as firmas para o qual ndo ha indicio de
comportamento anti-competitivo, ndo héa diferencia¢do na relacdo entre caracteristica
observaveis e lances apresentados paras os lances de maior ou menor ranqueamento. Ja
considerando as firmas para o qual ha indicios da formagdo de cartel, a relacdo entre

lances e caracteristicas diferem de acordo com o ranqueamento.

Os autores argumentam que esse resultado ¢ consistente com uma atuagdo
anticompetitiva por parte das firmas para o qual ha indicios de participagdo em um
esquema de cartel. Especificamente, o resultado é consistente com um esquema em que
as firmas participantes do cartel determinam qual firma devera ser favorecida em um
processo especifico de licitagdo e definem que a firma favorecida serd a uUnica a
apresentar um lance competitivo. Assim, a firma favorecida apresenta uma proposta de
baixo valor, condizente com sua estrutura de custos e as carateristicas observaveis de
cada projeto. J& as demais firmas participantes do acordo, apresentam lances
artificialmente elevados que tem por objetivo apenas criar a aparéncia de concorréncia.
Isto ¢é, as demais firmas participantes do acordo apresentam lances elevados que nio tem
relacdo com as especificidades de cada caso. Logo faz sentido que os lances baixos — de
menor ranqueamento — ¢ os lances altos — de maior ranqueamento — ndo apresentem a

mesma relacdo com as caracteristicas observaveis para as firmas participantes do cartel.

Porter e Zona (1999), por sua vez, avaliam a presenga de conluio em licitagdes
para contratacdo de fornecimento de leite a ser ofertado em merenda para alunos
matriculados em escolas publicas localizadas em diferentes distritos escolares da regido
metropolitana de Cincinnati. Cada distrito escolar realiza seu processo de forma
independente. Informagdes prévias indicam que trés das firmas analisadas fariam parte

de um esquema de cartel. Utilizando essas informagdes os autores estimam, como em
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trabalho anterior, a relacdo entre os lances apresentados e caracteristicas observaveis das
firmas e dos contratos a serem licitados. Simultaneamente, os autores utilizam um
modelo probit para estimar a relacdo entre caracteristicas observaveis e a op¢do por
participar ou ndo de determinada licitacdo. O objetivo ¢ analisar se ha diferencas
sistematicas nos lances apresentados para as firmas participantes e nao participantes do
conluio. Os autores concluem que de fato ha diferencas sistematicas nas estratégias que
determinam os lances apresentados pelas firmas participantes e ndo participantes do
cartel. Para as firmas ndo participantes do cartel, a relacdo entre os lances apresentados
e as caracteristicas observaveis segue a direcdo esperada. Especificamente ha uma
relacdo inversa entre lances e custo de producado e direta entre lances e lucratividade do
contrato. Ja as estimativas obtidas considerando as firmas participantes do cartel esse
ndo ¢ o caso. Ademais a estratégia para apresentacdo de lances dessas firmas pode ser

compatibilizada com um modelo de conluio.

Bajari e Ye (2003) desenvolvem uma abordagem que pode ser utilizada para
testar a presenca de conluio em leildes de licitagdo. Especificamente, os autores
desenvolvem um modelo de leildo com participantes assimétricos, no sentido de que
seus custos de producdo podem ser heterogéneos ex-ante. Os autores mostram como
obter uma distribuicdo prévia dos parametros da estrutura de custos das firmas a partir
de informagdes de especialistas. Com essa distribuicdo prévia € possivel comparar o
equilibrio da induastria sob modelos competitivos e de conluio, utilizando o

teorema de Bayes.

No modelo, N firmas competem em uma licitagdo destinada a contratacdo de
uma firma para execu¢do de um projeto Unico e indivisivel. Cada firma possui uma
informagdo privada em relagdo ao seu custo para execucdo desse projeto (c;). Firmas
desconhecem as estimativas de custos das demais firmas (c_;). Esse custo privado ¢é

obtido a partir de uma fung¢ao distribui¢do acumulada F;(.) com fungdo densidade f;(.).

O custo de cada firma pode ser representado como uma fun¢do de parametros
desconhecidos (8), e de caracteristicas inerentes a firma, (z;), tal como

exemplificado a seguir:

Ci=a+ﬂdi+ €, i=1,..,N
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Com ¢€;~Normal(0,6%). No exemplo anterior, 8 = (a,f,0%) e z =
d;. Temos, portanto, um vetor z = (zq,X,, ....,Zy) que representa as caracteristicas

relevantes que influenciam custo para as N firmas participantes do leildo.

A licitagao ¢ realizada por meio de um leildo com envelope fechado de primeiro
preco. A Seja b; o lance apresentado pela firma i. Esse lance segue um fun¢ao
distribui¢do acumulada G;(b;z) e uma densidade g;(b;z) que depende dos custos

privados de todas as firmas participantes do leildo,

Os autores definem, entdo, condigdes necessdrias e suficientes para a
distribuicdo de lances gerada por um modelo com lances competitivos. Sdo duas as
principais condigdes. A primeira delas ¢ a de independéncia condicional. Isto €, apos
controle de todas as informagdes observaveis sobre custos, lances devem ser
independentes. Em caso de conluio, podemos esperar encontrar correlagdo entre lances

ficticios apresentados com o objetivo de criar a sensacdo de concorréncia.

A segunda condi¢do, a chamada condicdo de permutabilidade, implica que
apenas custos devem determinar como firmas determinam seus lances e que a
identidade dos competidores, uma vez que controlamos para custos, ndo deve alterar a
estratégia das firmas ao definirem seus lances. No caso de conluio, ¢ possivel que
participantes de um cartel sejam menos agressivos em lances que concorrem com outros

participantes do cartel.

Essas condi¢des podem, entdo, ser utilizadas para avaliar se uma determinada
distribuicdo de lances ¢ consistente com o modelo de leildo competitivo. Se os lances
em um determinado leildo b = (by, by, ..., by) satisfazem a condi¢do de independéncia
condicional, entdo a distribuicdo conjunta de lances pode ser representada pela

equacao a seguir:

N
G(by, by, ..., by 2) = l_[Gi(bi;z)
i=1

Havendo disponibilidade de dados, é possivel testar se os lances observados sao
ou ndo condicionalmente independentes, estimando G (by, by, ..., by; z) e G;(b;;z) de

forma ndo paramétrica e testando a validade da relagdo anterior.
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A segunda condi¢do pode ser testada com base em métodos baseados em
regressoes simples. Seja uma situagcdo em que firmas participam de uma série licitagdes
para execucao de diferentes projetos. Cada leildo de licitagdo € representado por t.
Suponha que para cada uma dessas licitacdes vale equagdo de custos definida
anteriormente. Suponha, ainda, que custo ¢ uma funcdo apenas da distancia entre firma
o local de execucdo do projeto ofertado em ¢ (DIST; ). Isto ¢, d;varia no nivel da firma
e projeto e € representado por (DIST; ). Nesse cendrio, ¢ possivel definir que os lances

apresentados por cada firma cada licita¢do, b; ¢, obedecem a seguinte relacdo estimavel:

bis = Bo+ B1DIST;; + ZUi,jDISTj,t + €t

j#i
Se a distribui¢do de lances obedece a condicdo de permutabilidade, as seguintes
condi¢des devem ser validas a medida que o numero de leildes de licitagdo

aumente indefinidamente:

paratodoi # j, fi; = Pu;
paratodo j,k,j # i,k # 1, Nj =Nk
paratodo i # jeparatodos, 15 = Njs

Uma maneira de testar a condicdo e permutabilidade ¢ testar a validade

dessas relacoes.

Banerjee e Meenakshi (2004) também partem de um modelo estrutural com o
objetivo de avaliar se o comportamento de participantes em um determinado mercado ¢é
mais coerente com um modelo competitivo ou com um modelo de conluio.
Especificamente, os autores um mercado de leildo do tipo inglés para venda de trigo na
India. H4 indicios de que trés dos maiores compradores neste mercado estejam agindo
de forma anticompetitiva. Os autores estabelecem um modelo competitivo ¢ um modelo
de conluio que sdo coerentes com as especificidades do mercado em anélise. Cada um
desses modelos estabelece previsdes teodricas para as caracteristicas dos lance vitorioso
>’ 0 modelo de conluio, especificamente, assume que as trés firmas participantes do
cartel estabelecem um mecanismo de rotacdo de ofertas. De acordo com esse

mecanismo, a escolha pela firma que participara de leildo especifico, dentre as firmas

7 Em um arcabougo competitivo, o lance vencedor corresponde  estatistica de segunda ordem da
valoracdo dos trés maiores compradores e das firmas menores. No arcabougo em que hé conluio, o lance
vencedor corresponde a estatistica de segunda ordem da valoracdo dos lances de uma firma grande e das
firmas menores.
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participantes do cartel, ¢ realizada de forma aleatdéria. Os autores concluem que os

dados sdo mais consistentes com o modelo de conluio.

Conforme apresentado anteriormente, a literatura em detec¢do e cartéis, por
muito tempo, se concentrou na avaliagdo do comportamento de firmas participantes de
um leildo. Nas ultimas décadas, entretanto, observamos um aumento no
desenvolvimento de métodos de detecgdo que podem ser utilizados em outros cenarios.
Um exemplo ¢ o desenvolvimento de métodos que analisam medidas de varidncia de

precgos para avaliar indicios de atuacdo de cartéis.

Modelos teodricos que explicam a volatilidade dos precos observados sdo
apresentados em Athey et al. (2004) e Harrington ¢ Chen (2006). Ambos estudos
sugerem que precos sdao menos voldteis durante o funcionamento de acordos
anticoncorrenciais. Avangos teoéricos desse tipo estimulam o desenvolvimento de
ferramentas empiricas que podem utilizam volatilidade observada em pregos para

detectar a presenca de cartéis.

Abrantes-Metz et al. (2006) avaliam movimentos na varidvel pre¢o logo apos o
encerramento das atividades de um cartel que atuou em um mercado especifico de
pescados (fin fish) no periodo entre 1984 ¢ 1989. De acordo com os resultados desse
exercicio, logo ap6s a dissolug@o do cartel ocorreu uma queda de 16% em prego médio,
um aumento de 263% no desvio padrio da variavel prego e um aumento de 332% com
no coeficiente de variagdo..A conclusio é que o cartel ndo apenas aumentou o prego
em média, como reduziu significativamente sua varidncia. Com base nesse resultado, os
autores sugerem um método de detec¢ao de cartéis. O método consiste em calcular
média, desvio padriao e coeficiente de variagdo para as firmas em andlise e avaliar a
presenga de valores extremos em determinada direcdo. Especificamente, para a média,
avalia-se a presenca de valores excessivamente elevados; para as varidveis desvio
padrdo e coeficiente de variacdo, avalia-se valores excessivamente reduzidos. Para
aplicagdo do método os autores apresentam, ainda, uma abordagem bayesiana que pode
ser utilizada para imputacdo de valores adequados em um cendrio em que € significativa
a presenca de observagdes faltantes. O teste desenvolvido ¢, entdo, empregado para

avaliar um mercado concreto em que ndo ha indicios de atuacdo de um cartel: 279

58 : : s~ 7 . ~ . ~ , q-
Vale mencionar que o coeficiente de variagcdo ¢ medido pela razdo entre o desvio padrdo e a média de
uma variavel. Essa ¢ uma medida padronizada da dispersdo de uma variavel
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postos de gasolina atuando em Louisville no periodo entre 1996 e 2002. Os resultados

ndo indicam atuacgdo de um cartel no periodo.

Esposito e Ferrero (2006) também desenvolvem um teste para deteccdo de
cartéis baseado na varidncia da varidvel preco. A ideia geral ¢ comparar a varidncia
observada nos casos em que héd suspeita de atuacdo de um cartel com a varidncia
observada em um mercado de carateristicas similares para o qual ndo ha indicios da
atuagdo de cartéis. O teste é, entdo, empregado para avaliar dois casos em que a
presenga de conluio foi comprovada: os mercados italianos de motor a combustdo e de
produtos para cuidados pessoais e alimentacdo infantil vendidos em farmécias. Em

ambos as situacdes, o teste teria sido eficaz em detectar a presenca de conluio.

Mais recentemente, abordagens mais estruturadas foram apresentadas. Heijnen
et al. (2014) desenvolve um método destinado a detectar a presenca de cartéis que
atuam em mercados localizados a partir da andlise da variabilidade da variavel prego.
Especificamente, os autores avaliam a presenga de cartéis a partir do computo do
coeficiente de variagdo definido no nivel da firma. Especificamente, a variabilidade do
preco da firma i ¢ mensurado por meio do coeficiente de variagdo v;, que ¢ dado pela
razdo entre o desvio padrdo do preco da firma i, g;, € a o preco médio, y;. Conforme
explicitado nos trabalhos anteriores, a atuagdo de um cartel, geralmente, esta associada a
um efeito positivo sobre prego e negativo sobre desvio padrdo. Ambos movimentos

resultam em uma redugdo no coeficiente de variagao.

A inovacdo do trabalho de Heijnen et al. (2014) esta em incluir informagdes
sobre a localizagdo das firmas a serem avaliadas na analise da atuacdo do cartel. Os
autores desenvolvem um teste formal para avaliar a presenca de aglomeragdes de firmas
suspeitas. O método ¢ aplicado em quatro etapas. Em uma primeira etapa, a técnica
apresentada em Abrantes-Metz et al. (2006) ¢ aplicada com o objetivo de minimizar os
problemas resultantes da presenca de observagdes faltantes. Em uma segunda etapa, sdo
identificadas firmas consideradas suspeitas de participarem em praticas anti-
concorrencias — denominadas firmas tipo 1 — e as firmas para qual ndo ha suspeita de
participacdo em conluio. As firmas suspeitas sdo definidas a partir de uma regra de
bolso. Especificamente, sdo consideradas suspeitas as firmas cujo coeficiente de
variagdo estd no intervalo que incluem os 5% menores coeficientes de variacdo da

amostra. Caso haja evidéncia de aglomerag¢do de firmas suspeitas, isto ¢, caso haja
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evidéncia de que firmas suspeitas estdo localizadas nas proximidades de firmas
suspeitas, hd uma terceira etapa. Nessa etapa, as firmas suspeitas sdo repartidas entre
aglomeragdes relativamente proximas. Para cada aglomeracdo hd uma andlise do
nimero de firmas suspeitas € ndo suspeitas na mesma area. A partir desse momento, €
possivel testar se sdo significativas as evidéncias de que ha uma aglomeragdo de firmas
suspeitas. Esse teste pode ser, entdo, utilizado, para detectar a presenca de cartéis de
atuagdo local. As aglomeragdes sdo, enfim, ranqueadas de acordo com a proporcao de
firmas suspeitas observadas. Em uma quarta etapa, as aglomeracdes com maior
participagdo de firmas suspeitas sdo eliminadas e a analise é retomada a partir da
segunda etapa. Novamente, o objetivo ¢ avaliar se permanecem as evidéncias de

aglomeracdo de firmas suspeitas.

7.3. Técnicas Quantitativas para Mensuracio de Sobrepreco

7.3.1. Estado da Arte*

E extensa a literatura destinada a aplicar e desenvolver métodos que tenham por
objetivo quantificar o sobrepreco resultante da atua¢do de cartéis. No que segue,

apresentaremos apenas alguns exemplos.

Carrasco, de Mello e Rigato avaliam a atuagdo de um cartel que atuou no
mercado de gases medicinais brasileiro nos anos 2000. Os autores mostram,
inicialmente, como a possibilidade de formagdo de cartel em mercados com as
caracteristicas do mercado de gases medicinais ¢ extensamente prevista pela Teoria
Econdmica. Em seguida, os autores avaliam a existéncia e a magnitude de um

sobrepreco de cartel associado as vendas de gases medicinais para hospitais que

compdem a Associacdo de Hospitais de Minas Gerais.

Para computo do sobrepreco os autores exploram uma fonte de variacdo
exogena. Especificamente, os autores exploram o fato de que a investigacdo sobre a
atuagdo do Cartel de gases medicinais teve inicio ao fim de 2003 e de que mandatos de
busca e apreensdo foram executados no inicio de 2004. Esses dois eventos podem ser

considerados exdgenos, uma vez que estdo fora do universo de influéncia das empresas.
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A excecao desses dois eventos ndo houve ndo houver outras mudangas relevantes para o
mercado entre o fim de 2003 e inicio de 2004. Tais eventos podem, portanto, servir de
fonte de variagao que permite recuperar um valor

minimo do sobrepreco.

Especificamente, qualquer efeito resultado dos mandados de busca e apreensao
sobre os precos definidos pelas empresas atuando no mercado ¢ resultado de um
desequilibrio temporario do cartel. Segundo os autores, a variacdo de precos resultante
desse desequilibrio pode ser considerada um uma estimativa confidvel de um valor
minimo para o sobrepreco. Este ¢ valor ¢ dito minimo, pois ndo necessariamente

empresas passam a se comportam como se estivessem em um arcabougo competitivo

imediatamente ap6s conhecimento do inicio das investigagdes.

Com base em dados fornecidos por hospitais, os autores estimam um modelo de
precos de oxigénio como fung¢do de custos relevantes de produgdo™ e considerando
controles para tamanho do hospital e para ganhos de escala na venda. Para estimar o
efeito sobrepreco, o modelo considera, ainda, uma variavel binaria (dummy2004) que
assume valor unitario para os anos de 2004, 2005 ¢ 2006. O objetivo com a inclusdo
dessa variavel, ¢ capturar os efeitos resultantes do desequilibrio temporario do cartel. O
modelo ¢ estimado em termos do logaritmo natural da variavel preco. Como resultado, o
coeficiente associado a varidvel binaria representa a variagdo percentual observada em
preco apos o desequilibrio temporario no cartel. A estimagdo desse modelo indica que,
mesmo apds controle de todas as dimensdes relevantes, os mandados de busca e
apreensao resultaram em uma diminui¢do de 31,6% dos precos cobrados no mercado
em andlise. Os autores conseguem também estimar um efeito de sobrepreco sobre os
custos de frete (reducdo de 50,2%). A conclusdo ¢ que a desestabilizacdo do cartel
resultou, no agregado, em uma reducdo de 33,5% nos custos de mercado

de gases medicinais.

Laitenberger ¢ Smuda (2013) utilizam um modelo de diferenca em diferengas
para calcular o dano incorrido por consumidores alemaes a partir de um cartel que atuou
no mercado europeu de detergentes no periodo entre 2002 e 2005. A principal
dificuldade na aplicagdo de um método de diferenga em diferencas reside na

identificacdo de uma situagdo de referéncia adequada. Isto ¢, a principal dificuldade

> Preco de energia elétrica (mwH/hora), preco do Diesel, salarios reais da industria, frete unitario.
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reside na identificagdo de um mercado que apresente caracteristicas similares as
caracteristicas do mercado em analise e que ndo tenha sofrido a influéncia de um cartel.
E necessaria, ainda, a disponibilidade de informagdes de um periodo em que ndo ha
atuagdo do cartel. Para o problema em questdo, ¢ possivel identificar um conjunto de
marcas de detergente que participaram do cartel e um conjunto de marcas de detergente
que ndo participaram do cartel. E possivel, ainda, identificar periodos em que ndo ha

evidéncias de atuacdo de um cartel.

Seja uma variavel bindria que assume valor unitario caso a firma i participe do
cartel MarcasCartel;. Seja, ainda, uma varidvel binaria que assume valor unitario nos
periodos em que o cartel esta vigente Cartel,. Os autores quantificam o sobrepreco
resultante da atuacdo do cartel por meio da estimagdo de um modelo tal como o

modelo a seguir:

log(pir) = Bo + PiCaracteristicas; + B,Custos, + BsVarejo;; + B,Cartel,
+ fsMarcasCartel;xCartel, + €;;

Em que log (p;;) representa o logaritmo natural da varidvel preco. A conclusdo

¢, durante sua atuacao, o cartel aplicou um sobrepreco médio entre 6,7% e 6,9%.

Bolotova et al. (2008) desenvolve uma técnica capaz de mensurar sobreprego e
de detectar a presenca de cartéis a partir de analise da média e da variancia da variavel
preco. O autor desenvolve versdes dos modelos autoregressivo com heterocedasticidade
condicional (ARCH) e autoregressivo com heterocedasticidade condicional
generalizado (GARCH) para avaliar se existem evidéncias de que a média e a variancia
da variavel preco apresentam comportamento distinto em periodos concorrenciais € em
periodos de conluio. Esse método ¢, entdo, utilizado para avaliar dois cartéis

internacionais que foram revelados ao fim da década de 1990: lisina e acido citrico.

Esses dois modelos permitem considerar, em um mesmo arcabouco a evolugao
da média e variancia condicional ao longo do tempo. Assim, os dois modelos permitem
avaliar simultaneamente o efeito de conluio sobre prego e varidncia. O modelo pode
também ser empregado em situacdes em que estdo disponiveis observagdes anteriores e
posteriores a0 momento de atuacdo do cartel e em situacdes em que ¢ interessante

considerar outras varidveis que afetam média e variancia da variavel preco.

O modelo tradicional ARCH(m) pode ser representado pelas equagdes a seguir:
Pe = Yo + Y1De—1 + Yobeop + o+ YPeom +up’
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u? = ay + qul | + aui, + -+ apul,, + wi?
Em que a primeira equacdo representa o processo que determina a média
condicional e a segunda equagdo representa o processo que determina a

variancia condicional.
O modelo GARCH(r,m) tradicional, por sua vez, pode ser representado por:
Pe = Yo + YiDe—1 + Yobe—p + o F PP +up’
he =&+ 8iheq + Shey + 4 Sphey + ViU + VaUiz + o + VUim
Novamente, a primeira equacao representa o processo que determina a média

condicional e a segunda equagdo representa o processo que determina a

variancia condicional.

Para avaliar o efeito de conluio, ambos modelos tradicionais sdo adaptados para
permitir mudangas estruturais resultantes da atuacdo do cartel. O modelo passa a
considerar uma varidvel bindria d; que assume valor unitario nos periodos de conluio e
valor zero nos demais periodos. A hipdtese ¢ que a presenga do cartel pode alterar a

média e a variancia do preco ao longo do tempo.

Com essa alteracdo, o modelo ARCH(m) passa a ser representado pelas

equacdes a seguir:

Pt = Yo+ V1Dt—1 + PPz + -+ Umbim
+ di(6p + 01p¢—1 + O2pr—2 + OmPe-my + Us

u? = ag+ aui + aui o, + -+ apui, +

+ de(Bo + Bruis + B oo + Bulli-my + Wi
J4 0 modelo GARCH(r,m) passa a ser representado pelas equagdes a seguir:

Pt = Yo+ ViDt—1 + PPz + -+ Uymbem
+ di(6p + 01p¢—1 + 020tz + OmPe-my + Us

h’t = E + 51ht_1 + 62ht_2 + -+ STht—T

Fyiuig + Voui o, + o VUi,
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+ d;(n+ tihioq + Tohe_y + o+ TR, +
prui, + ¢ ui, + ¢mu?—m)
De acordo com as previsoes da literatura, o coeficiente associado a variavel que
indica conspiragdo deve ser positivo na equacdo que determina a média de pregos e
negativo na equagdo que determina a variancia do prego. A estimacdo desses modelos
pode ser executada por maxima verossimilhanca. A medida de sobrepreco ¢ dada pelos

pardmetros que determinam a influéncia do cartel sobre a média da varidvel preco

(de(Bg + 01pe—1 + 0202 + OpDi—m))-

Em Bolotova et al. (2008) os casos considerados sdo avaliados por meio da
estimagdo de um ARCH(1) e de um GARCH(1,1). Os casos obtidos tanto para os
mercados de acido citrico e para o mercado de lisina seguem a direcdo esperada e sdo
estatisticamente significantes. Os resultados obtidos revelam que ambos os cartéis

resultaram em um aumento de pre¢co médio e uma reducdo na variancia do preco.

Boshoff e van Jaarsveld (2017) desenvolvem uma metodologia destinada a
identificar a presenga e a mensurar o sobrepreco em casos de cartéis recorrentes. Os
autores argumentam que ¢ comum observar indistrias em que € rotineira a formacdo de

conluio ao longo do tempo.

Segundo os autores, modelos destinados a avaliar situagdes em que a formagao
de cartéis ¢ recorrente devem contar com trés caracteristicas. Primeiro, a adequada
avaliagdo de situacdes desse tipo deve prever o uso de uma abordagem econométrica
que considere a possibilidade de distinguir entre dois processos geradores de dados, um
para os periodos de conluio e um para os periodos concorrenciais. Especificamente, a
abordagem econométrica deve partir do pressuposto de que a atuacdo do cartel ndo
apenas a afeta o nivel da varidvel de interesse (no caso, pre¢o), mas também a resposta
das firmas a alteragdes nas variaveis que representam custos e condi¢gdes de demanda.
Segundo, o modelo deve ser capaz de detectar mudancas estruturais no mercado de
forma a detectar os periodos de atuagdo do conluio. Especificamente, o modelo deve ser
capaz de identificar os momentos de inicio e encerramento da atividade do cartel ao

longo do tempo. Por fim, o modelo deve ser capaz de considerar formatos flexiveis para

a transi¢do entre periodos competitivos e periodos de conluio.
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Os autores partem de uma abordagem em forma reduzida para estimagdo de
sobrepreco, tal como desenvolvida em Davis e Garcés (2010). De acordo com essa

abordagem a varidvel preco obedece a seguinte relagdo:

m n
pr=c¢+diw+ Z ape—; + Zylxt—l + &
=1 1=0

Em que p,representa preco no periodo ¢, x; representa um vetor das condi¢des de
custo e demanda que afetam prego no periodo ¢, d; representa uma variavel binaria que
assume valor d; = 1 para os periodos em que o cartel estd vigente ¢ d; = 0 para os
periodos concorrenciais e &; representa o termo erro, que segue uma distribui¢do normal

com média zero e variancia o2 (¢,~N (0, 0?)).

Boshoff e van Jaarsveld (2017) argumentam que esse modelo, uma vez que nao
atende as trés caracteristicas definidas anteriormente, ¢ inadequado para tratar de casos

de cartéis recorrentes.

Nesse sentido, os autores propdem uma reformulagdo do modelo anterior. Os
autores propdem um modelo Markov com mudangas de regime, tal como introduzido
por Goldfeld e Quandt (1973) e popularizado por Hamilton (1989). Especificamente, o

seguinte modelo ¢ introduzido:

m n
Co+w+ z ape_; + z ViXe_ + &, St = 1 (conluio)
1= 1=
P = m ! n °
co + z ape_; + z ViXe—; + &, S; = 2 (sem conluio)
=1 1=0

Em que S; representa um variavel de estado de valor discreto que indica o
regime vigente no periodo 7. Os autores definem dois regimes. Em um primeiro regime,
as firmas estdo agindo de forma coordenada em um conluio (S; = 1 ). Em um segundo
regime, firmas atuam em um contexto concorrencial (S; = 2). A principal contribui¢ao
desse modelo reside no fato de que o regime vigente em ¢, S;, € tratado como um fator
endogeno, isto ¢, um fator determinado pelo modelo. Nesse sentido, ndo ¢ necessario

definir a priori qual o regime esta vigente em cada momento *.
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Na defini¢do de S;, os autores adotam a abordagem que segue. Primeiro, parte-se
do pressuposto de a que as relagcdes probabilisticas que determinam S; seguem uma

cadeia de Markov de primeira ordem com a seguinte matriz de transicao:

£ = f(st =118-1 = 1) f(st =281 = 1) _ $11 512]

B §(Se=118-1=2) &§(S5:=215-1=2) & &
Em que ¢(S; = j|S;—1 = i) = &;; representa a probabilidade de que o regime j

esteja vigente no periodo ¢ dado que regime i estava vigente no periodo #-1.

Represente Q; = {p¢, Pe—1, > P1, Po» Xt» Xt—1, ---» X} cOMoO a colecdo de todas as
a varidveis observadas até o momento z. Represente, ainda, 8 como o conjunto de todos
os parametros populacionais definidos pelo modelo. Os autores utilizam método
definido em Hamilton (1989) para estimag@o, no contexto do modelo, da probabilidade
E(S; =i|Qq; 6) , isto ¢, a probabilidade de que o modelo esta no periodo ¢ em um

determinado regime i, considerando todas as informagdes disponiveis em ¢.

Uma vez concluida a etapa anterior, ¢ possivel estimar o sobreprego a partir da
equacdo a seguir, que substitui as variaveis bindrias do modelo definido por Davis e

Garcés (2010) por estimativas das probabilidade de vigéncia de cada regime:

m n
pr = Pa;; + Z ape—; + Zylxt—l + €
=1 1=0

Em que a;; = &(S; = i|Qr; 6). Nesse modelo, o efeito de interesse, isto ¢, o efeito de

sobrepreco ¢ representado pelo coeficiente S.

7.4. Introducio ao uso de Modelos Econométricos Estruturais para

Analise de Concorréncia*

A definicdio de modelos que representem a estrutura de mercado ¢
particularmente Util para os casos em que a avaliagdo ¢ conduzida de forma mais
adequada a partir da definigdo de um modelo econométrico estrutural. Conforme

explicitado ao longo do texto, modelos desse tipo combinam relagcdes definidas
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explicitamente a partir da teoria econdmica com ferramentas de modelagem

R 0
estatls‘uca6 .

A opc¢ao por adotar uma abordagem estrutural pode ser motivada por diversos
fatores. Pode partir da necessidade de se estimar parametros econdmicos que ndo podem
ser obtidos por meio de dados ndo experimentais como, por exemplo, custo marginal ou
retornos de escala. Pode partir da necessidade de se compreender os mecanismos que
determinam as relagdes entre varidveis de interesse. Pode partir do desejo de se
comparar o poder preditivo de diferentes teorias. Pode partir, enfim, do interesse no uso
de abordagens em que o objetivo reside em simular o que ocorreria em

cenarios contrafactuais.

Em um modelo econométrico estrutural, formulagdes matematicas sao definidas
com o objetivo de explicitar como um conjunto de varidveis enddgenas, representadas
por y estd relacionado com um conjunto de varidveis exdgenas, representadas por x, €
com um conjunto de varidveis ndo observaveis, representadas por £. A relagdo entre

., . 61 . .
essas variaveis, em geral’", ¢ representada por um conjunto de igualdades, tal como

definido a seguir:

y=9x5,0)
Em que g(.) representa uma fungdo determinada e © representa um conjunto de

parametros desconhecidos.

Modelos estruturais sdo utilizados com frequéncia na analise do nivel de
concorréncia observado em mercados especifico e, em especial, na andlise da presenca e
atuagdo de cartéis. Em alguns casos, informagdes sobre pregos e caracteristica no nivel
da firma estdo disponiveis. Em geral, entretanto, a andlise estd restrita a informagdes

sobre quantidades e caracteristicas definidas no nivel da industria.

Nao existe um modelo unico adequado para avaliagdes desse tipo. Uma
abordagem comum, entretanto, ¢ avaliar o nivel de concorréncia em um mercado,
avaliando informagdes sobre precos e/ou quantidade e supondo uma estrutura especifica

para demanda, custos e interagdes entre firmas.

%9 A apresentagio a seguir é baseada em Reiss e Wollak (2005).
o1 Certas situagdes sdo representadas de forma mais adequada por relagdes do tipo y > gx, £, 0
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A defini¢do do formato adequado para a fun¢do demanda ¢é particularmente
relevante, uma vez que a sensibilidade da demanda em relacdo ao prego determina a

capacidade das firmas em distanciar pregos do custo marginal.

Considere um modelo de demanda em um mercado com produtos homogéneos,
em que hd apenas um preco para a industria. Nesse caso, a demanda pode ser

representada por uma relagao tal como a definida a seguir:

Q =h(P,ZB,v)
Em que QO representa quantidade em uma determinada industria, P representa
preco, Z representa variaveis que afetam a demanda no nivel do mercado, f representa

um conjunto de parametros desconhecidos e v representa um termo erro.

A definicdo de uma funcdo demanda adequada ao contexto em andlise ¢
insuficiente para a avaliacdo do nivel de concorréncia em um determinado mercado.
Essa defini¢do, entretanto, ¢ fundamental na determinagdo do comportamento das
firmas ao definir precos e quantidades de equilibrio. Firmas definem precos e
quantidades que maximizam lucro no nivel da firma. O lucro no nivel da firma, por sua
vez, depende da demanda no nivel do mercado. Depende, também, dos custos no nivel

da firma e da maneira como diferentes firmas interagem em um mercado.

Para uma série de situagdes relevantes, o resultado do problema de maximizagao
no nivel da firma pode ser parametrizado na forma de uma fung¢do oferta que representa

a maneira como o prego de equilibrio ¢ definido para a industria em analise.

P=g@QW,6,m)
Em que W representa varidveis que influenciam o lucro da firma; 6 representa
parametros desconhecidos que determinam a influéncia de cada variavel sobre o custo
total e, quando necessario, a forma como firmas interagem no mercado e 7 representa

um termo erro.

Essas defini¢des gerais podem ser consideradas um ponto de partida necessario a
compreensdo do problema em questdo. Entretanto, a avaliagdo do nivel de concorréncia
observado em um determinado mercado s6 pode ser executada a partir de hipdteses
mais restritivas em relagdo a forma funcional que determina as relagdes de demanda e
oferta em um mercado especifico. Apenas apos definigdes de uma forma funcional

explicita adequada ao caso em analise ¢ possivel identificar e estimar individualmente
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as relagdes de oferta e demanda. Essa ¢ abordagem adotada em Porter (1983), uma das
contribuicdes mais relevantes na literatura destinada avaliar cartéis a partir de

abordagens estruturais.

Bruscas alteragcdes de precos, ndo relacionadas as condigdes de custo ou
demanda, dificilmente podem ser compatibilizadas com um modelo concorrencial. De
acordo com Green e Porter (1984), em um cendrio em que os participantes do cartel
monitoram imperfeitamente o comportamento dos demais participantes do acordo, a
sustentabilidade do acordo pode estar relacionada a periodos com precos artificialmente
reduzidos — a chamada “guerra de precos”. Essas redugdes artificiais no prego
funcionam como mecanismo de disciplina e punicdo a eventuais desvios

do acordo.

Porter (1983) define, entdo, um modelo estatistico de oligopdlio com N firmas
que ofertam um produto homogéneo. No trabalho, a demanda do mercado no periodo ¢

obedece a seguinte forma funcional:

nQ; = a+ elnP,+Z,y + v,
Em que Q; representa quantidade, P preco, Z varidveis exdgenas que
influenciam a demanda, y pardmetros desconhecidos e v; o termo erro. Note que o autor
considera uma fun¢do demanda com elasticidade constante. Essa hipdtese pode ser mais

ou menos razoavel, a depender do cenério que se pretende avaliar.

O custo de produgdo de cada firma ¢ definido a partir de um custo fixo F; e por

um custo variavel representado pela forma funcional a seguir:

Ci(qie) = aiqgst
Em que C; representa o custo varidvel da firma i, q;; representa o total produzido
pela firma i no periodo £ Em cada periodo, firmas maximizam o lucro daquele
periodo®. Também em cada periodo, firmas pressupdem como as demais firmas do
mercado irdo reagir a cada possivel escolha. O problema de otimizagdo da firma pode

ser representado pela expressao a seguir:
n;ax Pexqie — Ci(qie)
it

A condicao de primeira ordem desse problema ¢ dada por:
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Py

@%‘t —a;8q% =0

P, +

E possivel mostrar que essa expressio equivale a:
0.

P, (1 + f) =a; 5q57t

Com

d i 0 —i i
6, = Qtﬂ_<1+ Q t)&

B 9q;: Q; B 0q;: / Q:

Em que Q_;; = Y.N.; qx: representa a quantidade ofertada por todas as firmas

aQ

exceto a firma i. Portanto é a expressdo = <~/ dq,, due representa como o quantidade
it

ofertada por todas as firmas do mercado a menos da firma i varia em resposta a
variagdes no comportamento da firma i. Essa expressdo pode ser interpretada como uma

medida dos pressupostos da firma i em relagdo ao comportamento das demais firmas. E

. 9Q_;
a partir do termo aQ =

p— portanto, que pressupostos em relagdo a estrutura do mercado
it

podem ser inseridos no modelo.

Suponha um cenario em que a firma i pressupde que aumentos na sua produgao
ndo afetam prego. Considerando a funcdo demanda determinada anteriormente, esse
pressuposto apenas sera valido se as demais firmas reduzirem sua produ¢do de forma a

compensar o aumento de producdo observado para a firma i. Isto é, apenas sera valido
d0Q_;; . L. . e
no caso em que / 0qs = —1. Nesse cenario 6;; = 0¢ o preco de equilibrio se
it

iguala ao custo marginal.

Para o caso em que aQ‘it/ 0q; = 0, o termo 6;; representa a participagdao da

firma i no mercado ¢, isto ¢, 6;; = it / 0, Note que esse ¢ o pressuposto considerado na
t

resolucdo de um modelo de Cournot. Nesse sentido, P, (1 + %) =q; 6 qft_l pode ser
t

considerado a solu¢do de equilibrio de Cournot desse modelo.

No caso de um cartel que consiga coordenar o comportamento de seus

participantes de forma a atuar como um monopolio, o objetivo ¢ maximizar lucro

conjunto. Nesse cendrio, aQ—if/aq't = Q—if/qit e 6;=1.Com 0; =1, a solug¢do
l
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de equilibrio implica que o preco do mercado ird se igualar a receita

marginal da industria.

Em Porter (1983) apenas informagdes no nivel da industria estdo disponiveis.
Essa limitagdo deve ser considerada no modelo. Havia, ainda, no momento da
elaboracdo do trabalho, uma limitacdo na capacidade computacional disponivel. Com o
objetivo de diminuir a dimensionalidade dos pardmetros, o autor parte do pressuposto a
relacdo dada pela multiplicagdo do termo 6;; e a participagdo de mercado de cada firma
i € representada por uma constante desconhecida. As relagcdes de oferta em Porter

(1983) sdo representadas, entdo, por:

0
P, [1 +?t] =D Q&1

Em que:
D = (Z ai/(1_5)>
i=1
N
q.
0, = Q—feit

O modelo estimado por Porter (1983) ¢ obtido a partir da aplicagdo da funcao
logaritmo nos dois lados da relacdo de oferta apresentada anteriormente. Em resumo,

Porter (1983) trabalha com seguinte sistema de oferta e demanda.

InQ; —elnP,=a+2Z,y+ v;

Em que W, representa caracteristicas que influenciam a oferta, A =1nD e f =
—In(1 + 6/€). Note que é o termo 8 que determina como se da a relagdo entre firmas
nesse mercado. Logo, uma das maneiras de avaliar o ambiente concorrencial ¢ verificar
o comportamento de [ ao longo do tempo, entre mercados ou entre firmas (caso
informagdes no nivel da firma estejam disponiveis). Porter realiza esse exercicio por

meio de uma variavel I; que indica atuacdo de um cartel no periodo 7. Especificamente,
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I; assume valor 0 quando a industria atua em um cenario competitivo e valor 1 quando

as firmas, em uma industria, cooperam para incrementar seus resultados.

No caso especifico analisado por Porter (1983) ndo ha informagdes sobre o
momento de atuagdo do cartel. O autor pressupde, entdo, que I ¢ uma variavel aleatoria
determinada por meio de um processo estocastico determinado. O teste para a presenca
de cartel parte do pressuposto de que em um regime competitivo ndo havera alteracdes
bruscas de preco ndo relacionadas a condigdes de custo ou demanda. O modelo ¢
estimado por maxima verossimilhanga. Potter encontra evidéncias de mudanca de

regime e conclui, portanto, pela presenga de cartel.
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