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Analise econdmica e o Departamento de Estudos Economicos do Cade

Ja escrevi um artigo na ConJur sobre o didlogo necessério entre economia e Direito Concorrencial [1]

. Conclui o artigo afirmando gue os métodos econdmicos precisam ser entendidos para serem utilizados
e citados. Aproveito o lancamento recente [2] do Documento de Trabalho do DEE/Cade, intitulado
Departamento de Estudos Econémicos do Cade e os 10 anos de vigéncia da Lei n° 12.529/2011
(Resende et al., 2022) [3], paraexplicar o papel de alguns métodos econdmicos na andlise antitruste
realizada pela autoridade concorrencia brasileira ao longo da sua histéria. Diga-se de passagem, salvo
melhor juizo, o documento recentemente lancado € inédito entre autoridades de defesa da concorréncia
an redar dn mundn an hiieear consolidar em um Unico relatério todas as manifestagdes formais da area
N pelo 6rgéo antitruste.

Guilherme Resende

b GRS S O referido documento busca mapear as principais atividades e estudos

realizados pelo DEE ao longo dos seus treze anos de existéncia. Aqui, vale a pena mencionar que aLel
12.529/2011, que completou 10 anos de vigéncia em 2022, destacou 0 DEE como um 6rgéo singular e
com a competéncia de subsidiar as decisdes do Cade [4]. Entretanto, o DEE foi instituido originalmente
por meio da Resolucéo n° 53, a partir de sua publicagdo no Diario Oficial da Unido, de 18 de setembro
de 2009, delimitando-o como uma unidade administrativa subordinada diretamente ao Plenario do Cade.

Portanto, durante os treze anos de existéncia— entre setembro de 2009 e agosto de 2022 — o DEE
elaborou 305 Notas Técnicas, 16 edicdes da série Cadernos do Cade, 35 documentos de trabalho entre
outras dezenas de publicacdes relacionadas a contribui¢des para participacdo do Cade em eventos (como
da OCDE, ICN e Ibrac), bem como guias de analise antitruste e cursos sobre defesa da concorréncia.
Entretanto, € importante destacar que a andlise econémica e quantitativa esteve presente mesmo antes da
institucionalizacdo do DEE. Todavia, tal debate econdmico ficava mais restrito a pareceres externos ao
Cade, aos conselheiros e respectivos gabinetes com formag&o na area e a Coordenacdo-Gera de Andlise
Econdmica da extinta Secretaria Direito Econdémico (SDE).
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Durante toda essa histéria de construgdo institucional de um 6rgéo de assessoramento econdmico para
analise antitruste muitas técnicas e métodos foram usados nas diversas fases da andlise concorrencia de
casos concretos, desde a definicdo de mercados rel evantes, passando, por exemplo, pelaandlise de
barreiras a entrada, de contestabilidade viaimportacdes, de rivalidade e, até mesmo, de mensuracéo das
eficiéncias econdmicas de uma fusdo ou mesmo de uma conduta unilateral.

Paratrazer um melhor entendimento sobre os métodos econdmicos que sdo utilizados, buscarei explicar
alguns deles de maneira simples, salientando aimportancia para casos concretos. A titulo de ilustracéo,
gostaria de focar na explicagdo e demonstracéo da aplicabilidade de métodos econémicos utilizados para
a definicdo de mercado relevantes e calcul os de indicadores de aumento de precos decorrentes de uma
fusdo.

A definicao de mercado relevante desempenha um papel importante nas legislagdes antitruste ao redor
do mundo (incluindo o Brasil), visto que é o primeiro passo de qualquer analise concorrencial em um
determinado setor. Vale destacar que a defini¢céo de mercado relevante ndo deve ser umfimem s
mesmo (Evans, 2010) [5]. Tal defini¢do é apenas um instrumento para prosseguirmos na analise
concorrencial, identificando as pressdes competitivas e avaliando a extensio do poder de mercado das
empresas atuantes em determinado mercado. Portanto, a definicdo do mercado relevante serve para
identificar aqueles produtos e areas [6] que efetivamente restringem o comportamento das empresas sob
anadlise. O principal desafio nesse processo € delinear quais produtos/areas devem ser incluidos no
mercado e quais devem ser deixados de fora.

Enquanto as defini¢des tradicionais de mercado destacam as caracteristicas do produto, a funcionalidade
e 0 uso pretendido como disposi¢bes-chave, as analises modernas das normas concorrenciais tentam
reformular o exercicio de delineamento do mercado em termos mais econdmicos utilizando um
ferramental quantitativo. Segundo Castro (2021) [7], por mais que ndo exista uma metodologia perfeita
para aferir o que sejamercado relevante, o ideal € que exista um cotejo entre métodos quantitativos e
qualitativos simultaneamente, de forma minimamente estruturada (ou pelo menos que se traga a
sociedade este tipo de consideracdo) [8].

Segundo a OCDE (2012) [9], o mercado relevante é geralmente definido pela aplicagdo do teste do
monopolista hipotético ou TMH (também conhecido como teste SSNIP [10]), segundo o qual um
mercado compreende todos o0s produtos e regides para 0s quais um monopolista hipotético imporia um
"pequeno, porém significativo e ndo transitorio aumento dos pregos’ (SSNIP).

O instrumental analitico utilizado envolve a avaliacdo da reacéo do consumidor ao hipotético aumento
de precos. A gquestdo a ser respondida € qual seria areacdo dos consumidores a um eventual aumento de
precos pequeno, porém significativo e ndo transitorio (SSNIP)? Em regra, utiliza-se para o exercicio
quantitativo um SSNIP de 5% [11]. Nessa analise, se a quantidade de consumidores que migram para
outros produtos ou areas for muito elevada, eventualmente um aumento de precos pode ndo ser rentavel.
Em tal hipdtese, outros produtos (ou areas) devem ser acrescidos a definicdo de mercado relevante. Este
processo Se repete sucessivamente (em etapas) até o ponto em que um aumento de pregos imposto pelo
monopolista hipotético torna-se economicamente rentével. Neste caso, o mercado relevante estara bem
definido. A Figura 1 buscaresumir aldgicado referido teste.
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O método da elasticidade critica (ou perda critica), por exemplo, serve paraimplementar o referido teste
do monopolista hipotético (TMH), considerando a margem de lucro e a el asticidade prego da demanda
do mercado (Werden, 2002) [12].

Vae destacar que aideia do teste do monopolista hipotético € utilizada na maioria dos casos analisados
pelo Cade. Entretanto, a sua implementacdo via métodos quantitativos € menos utilizada. Alguns
exemplos em gque o DEE utilizou, por exemplo, o método de elasticidade critica foram nos atos de
concentragdo Ultragaz/Liquigéas (2018) [13], JBS/Massa Leve (2014) [14] e Tam/IAG (2017) [15]

. Por exempl o, nesse Ultimo caso, 0 DEE analisou alguns aspectos da operacéo entre IAG (British e
Iberia) e Tam. Embora as requerentes alegassem que existia concorréncia de voos indiretos, o DEE,
utilizando o exercicio da elasticidade critica, verificou que o mercado relevante € restrito apenas a voos
diretos (nas rotas S&o Paulo-Londres e Sao Paulo-Madri).
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Interessante salientar que existem, também, métodos quantitativos capazes de nos informar sobre os
riscos concorrenciais de uma fuséo sem a necessidade de definicdo de mercado relevante. Assim, passo
para a explicacdo do segundo método econdmico que tem sido utilizado em andlises de fusbes e
aquisicdes pelo DEE/Cade. Esse € 0 caso do indicador que nos mostra 0s incentivos para aumentos de
precos pos-operacao, chamado indice UPP (ou Upward Pricing Pressure Index). Esse tipo de andlise é
capaz de examinar os efeitos liquidos da eliminagdo da concorréncia entre as empresas partes de uma
fusdo.

Segundo esse indicador, os incentivos de um aumento de precos apos a fusdo — de uma empresa A que
produz um produto A com uma empresa B que produz um produto B — s&o influenciados por trés
fatores.

O primeiro fator € amigracdo dos consumidores, também chamada de "taxa de desvio do produto A para
o produto B". A taxa de desvio busca responder a seguinte pergunta: se o preco do produto A (da
empresa A) aumentar, qual parte dos consumidores ird mudar para o produto B (da empresa B)? Assim,
apos a fusdo, parte da perda de demanda que a empresa A teria com aumentos de pregos acaba sendo
recapturada pela empresa B.

O segundo fator relevante € amargem de lucro de B, definida como adiferencaentre o preco de B eo
custo marginal de B. Ou sgja, se parte da demanda de A for recapturada por B, essa recaptura gera
aumento de lucros em B, incentivo este que ndo existia no periodo pré-fusio.

Ao interagir o primeiro e 0 segundo fatores ha uma pressdo de precos para cima gque surge com a fusdo.
Ocorre que, igualmente, a fusdo gera uma pressao de precos para baixo. Assim, se afusdo gerar grandes
eficiénciasem A (diminuicéo de custos da A, que seria o terceiro fator a ser considerado), € possivel que
a empresa fusionada dé menor importancia aos lucros que seréo "recapturados’ por B e dé maior
importancia aos lucros de A que seréo perdidos no momento pos-fusdo, se houver aumento de precos do
produto A.

Deste modo, ao sopesar os ganhos de eficiénciade A com amargem de lucro recapturavel de B na
hipétese de aumento de precos de A, pode-se ter uma ideia aproximada dos efeitos da fusdo, se eles
serdio positivos ou negativos. [ndices positivos sfo evidéncias iniciais de que a operacéo deve trazer
preocupagdes concorrenciais [16].

E importante esclarecer que ha diferentes maneiras de calcular o UPP, conforme Farrell & Shapiro
(2010) [17] e Schmalensse (2009) [18]. Tambéem, se a margem de lucro de B for calculada em termos
percentuais, ha que se fazer algumas adaptacdes na formula (como ainclusdo de umarazéo de precos
entreB eA).
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Do ponto de vista empirico, essa abordagem jafoi utilizada em diversas analises de fusdes e aquisi¢cies
pelo DEE/Cade, como os casos Sadia/Perdigdo (2011) [19], Reckitt/Hypermarcas (2016) [20]

, Ipiranga/Alesat (2017) [21], ArcelorMittal/V otorantim (2018) [22], Ultragaz/Liquigés (2018) [23]

. Por exempl o, na operacdo que envolvia a aquisi¢cdo da Liquigas pela Ultragaz utilizou-se, entre diversas
analises quantitativas, o indice UPP. Tal indice era positivo, mostrando aumentos liquidos de precos

(i.e., jaconsideradas as eficiéncias da operacdo) no GL P envasado ap0ds a fusdo em todos mercados
estaduais e alcancava mais de 10% de aumento em diversos estados brasileiros. Tais evidéncias, somada
auma robusta analise concorrencial que discorreu sobre barreiras a entrada, rivalidade, eficiéncias,
efeitos coordenados e outros métodos quantitativos foram capazes de demonstrar graves preocupacdes
concorrenciais e levaram areprovacdo da operacéo pelo Cade.

Com essas breves explicacdes e exemplos pretendi trazer aluz alguns métodos econdémicos Uteis para
andlise antitruste. Espero contribuir para gue os métodos econémicos sejam melhor entendidos e segjam
cada vez mais utilizados e citados. O documento de trabal ho lancado pelo DEE e referido no inicio deste
artigo mostra como a andlise econdémicatem crescido nas investigaces antitruste realizadas pelo Cade.
Tal documento, ao consolidar todas os estudos do DEE também tem o intuito de servir de referéncia para
intensificar o didlogo entre economia e direito concorrencial.
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