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1. Introducéo

O conceito de mercado relevante é crucia para a andise dos efeitos anticompetitivos
potenciais de operagdes que impliquem concentracdo de mercado e/ou condutas praticadas por
empresas que se supde detentoras de poder de mercado, cujo exercicio abusivo incumbe a
legislacdo e as agéncias de defesa da concorréncia (antitruste), como objetivos essenciais,
prevenir e coibir, pois € nesse locus - devidamente delimitado - que se da, efetiva ou
potencialmente, tal exercicio.

Como se pode perceber, as nocdes de poder de mercado e de mercado relevante - aum
tempo econémicas e juridicas - sdo logicamente relacionadas de forma muito estreita. Assim
como um mercado sO € “relevante” para a anadise de efeitos anticompetitivos potenciais se for
um espaco econdmico (definido em termos geogréficos e de produto) no qual algum “poder de
mercado” tenha possibilidade a priori de ser exercido, este Ultimo, por sua vez, também
pressupde obviamente uma definicdo de mercado tal que ele possa ser exercido. A Unica
diferenca, como se vera adiante, € que o mercado relevante para uma determinada andlise
concreta € 0 menor mercado - no sentido de menor espaco econdmico - que permite esse
exercicio; com o que mercados mais agregados que o relevante, se existirem, poderdo também
ensgjar o exercicio (inclusive abusivo) de poder de mercado.

O objetivo deste breve artigo é discutir os principais aspectos conceituais dessas duas
nocoes, enfatizando seu significado econdmico, suas interrelagcdes e sua importancia central na
andlise antitruste - por estarem ambas situadas, por defini¢do, na base mesma da andlise e da

avaliacdo dos efeitos preudiciais a concorréncia, tanto de fusdes e demais atos de

concentragdo, quanto de condutas que impliquem infragdo a ordem econémica.

2. Mercado relevante: definicao
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Nalegislacdo brasileira, e especificamente no que importa a presente andlise, 0 conceito
de mercado relevante é utilizado principalmente nos artigos 20 e 54 da Lei 8884/94, com 0s
objetivos gerais acima indicados na Introdugdo. Pode-se considerar ja incorporada a
experiéncia e ajurisprudéncia brasileiras' nessa area a aplicagdo da defini¢do empregada pelos
Merger Guidelines do Departamento de Justica dos E.U.A., que exprime aguela nocdo de
forma tecnicamente precisa e, dentro do possivel, operacionalmente simples:

“Um mercado é definido como um produto ou um grupo de produtos e
uma érea geogréfica na qual ele é produzido ou vendido tal que uma hipotética
firma maximizadora de lucros, ndo sujeita a regulacéo de precos, que sgja o
anico produtor ou vendedor, presente ou futuro, daqueles produtos naquela
area, poderia provavelmente impor pelo menos um ‘ pequeno mas significativo
e ndo transitério’ aumento no prego, supondo que as condicbes de venda de
todos os outros produtos se mantém constantes. Um mercado relevante € um
grupo de produtos e uma area geogréafica gue ndo excedem 0 necessario para
satisfazer tal teste” 2.

Esta definicdo envolve deliberadamente um exercicio hipotético de avaliacdo de
possivel efeito anticompetitivo, expresso em termos de poder de mercado sobre precos,
resultante quer de operacOes que acarretem aumento de concentracdo econdmica, quer de
condutas praticadas por empresas presumidamente detentoras de tal poder, em “mercados
economicamente significativos - isto €, mercados que possam ser sujeitos ao exercicio de poder
de mercado” (ibidem). O que €ela pretende é redlizar “ o simples exercicio mental de determinar
gue tipo ou tipos de poder de mercado poderiam ser exercidos no contexto em questdo”, por
meio do qual “ se determina que mercados precisam ser delineados’s.

Em outras palavras, € intencdo expressa dessa definicdo que o mercado relevante segja
definido de forma tal que o suposto exercicio (abusivo) de poder de mercado - que se busca

prevenir, no caso de um ato de concentragdo, ou reprimir, N0 caso de uma conduta

1 Para um tratamento conciso das referéncias juridicas internacionais e antecedentes nacionais do tema veja-se
Ferreirada Rosa, J. Del Chiaro e Schuartz, L. F. “Mercado relevante e defesa da concorréncia’. In:

?Revista de Direito Econdmico, CADE, out./dez. 1995.

Horizontal Merger Guidelines U.S.Department of Justice & Federal Trade Commission, 1992, p. 4. Traducéo
minha, assim como nos demais trechos citados adiante.

3 Werden, G. “Four suggestions on market delineation”. The Antitrust Bulletin. Spring 1992, p.108.



presumidamente infrativa - seja, antes de mais nada, logicamente possivel. Para compreender
melhor como essa intencéo se traduz no texto acima, passemos a examiné-10 passo a passo.

Em primeiro lugar, destague-se 0 mais evidente: o mercado é definido na dupla
dimensdo produto e geogréfica. Note-se que “produto” é uma designacdo genérica, que pode
abranger grupos de produtos; isto €, agregados de produtos ndo idénticos, mas “bons’
substitutos - onde esse grau de substituibilidade ndo € previamente determinado, mas deve ser
objeto de identificacdo, por aproximacao, pelo procedimento estabelecido na propria definicéo
de mercado relevante.

Em segundo lugar, cabe enfatizar o objetivo central da definicgo mesma de mercado
relevante enquanto exercicio analitico. Trata-se de avaliar preliminarmente a possibilidade de
gue a atividade econémica (por exemplo, a indUstriad) em causa possa vir a dotar-se, em algum
nivel de agregacdo de produtos e em alguma érea geogréfica - que recebem entdo
conjuntamente a designacdo de“ mercado” -, de condic¢des técnico-econdmicas estruturais nas
guais o exercicio de poder de mercado em termos de precos (e quantidades) sejalogicamente
possivel. No caso de uma infragdo essa estrutura de mercado € preexistente, enquanto no caso
de um ato de concentracdo supBe-se que podera resultar (pelo menos em parte) de uma
operacdo submetida a agéncia antitruste. Por “estruturais’ entendam-se aqui condi¢des de ta
modo enraizadas na natureza técnica, produtiva e de consumo dos produtos em questéo, que a
sua simples presenca possibilite, e sua auséncia impossibilite de todo, o exercicio de poder
econdmico por meio de pregos e quantidades oferecidas, independentemente de quais venham a
ser as eventuais estratégias coordenadas ou os comportamentos colusivos (cartel) por parte das
empresas envolvidas.

Para cumprir esse objetivo analitico estrutural, observe-se, em terceiro lugar, que se
supbe uma firma hipotética - que nada tem a ver, em principio, com a(s) firma(s) concreta(s)
em causa -, maximizadora de lucros (hipétese tampouco necessariamente reaista), que detenha
um também hipotético monopdlio da oferta - presente e futura - no mercado considerado
(produto/érea), em conseqiiéncia do qual possa impor um aumento de preco “pequeno mas
significativo e ndo transitorio”, caracterizando assim um - mais uma vez - hipotético exercicio
de poder de mercado, mantidas as demais condic¢des constantes. Como se vé, a possibilidade
mesma de que tal monopolista hipotético detenha poder de mercado em termos de preco,



elevando-o para aumentar seus lucros, é precondicdo basica para que o proprio mercado possa
vir aser definido.

Finalmente, o mer cado relevante é conceituado simplesmente como o menor mercado
possivel; isto €, o0 menor agregado de produtos, combinado com a menor &rea, que satisfazem o
critério acima.

3. Fatores estruturais da definicdo: elasticidades da demanda e da oferta

Os requisitos econdmicos para que as precondi¢des estruturais acima indicadas estejam
presentes, e um mercado relevante possa ser definido, de acordo com a teoria econdmica, sao
claros: tanto a demanda pelo produto (ou grupo de produtos) quanto a sua oferta devem ter
elasticidades suficientemente baixas de forma a assegurar que um aumento do prego resulte
em maiores lucros, e ndo menores, a serem al cangados pela(s) empresa(s) que hipoteticamente
exerce(m) poder de mercado. Na formula direta de H. Hovenkamp, “um mercado relevante de
um produto € o menor mercado do produto para o qua (1) a elasticidade da demanda e (2) a
elasticidade da oferta sdo suficientemente baixas para que uma firma com 100% do mercado
possa aumentar lucros reduzindo a producéo e aumentando o preco substancialmente acima do
nivel competitivo™. Nas palavras mais elaboradas de R. Posner:

“(...) o conceito de elasticidade (€) indispensavel para conferir
significado ao conceito de mercado. Os ganhos potenciais de colusdo seréo
quase certamente pequenos se um pequeno aumento acima do prego
competitivo vier a ocasionar uma reducdo proporcionalmente muito maior na
guantidade demandada do produto, resultando numa receita total
acentuadamente inferior sob 0 preco mais elevado. Em tais circunstancias € de
qualguer modo improvavel que os vendedores venham a formar alguma
colusdo, de forma que ndo é preciso preocupar-se muito com uma fusdo ou
conjunto de fusdes que reduza o seu nimero, com isso reduzindo os custos de
colusdo” .5

Trata-se ai, claramente, de elasticidade da demanda. De forma tecnicamente mais
precisa, pode-se afirmar que o exercicio de poder de mercado via precos pressupde uma

4 Hovenkamp, H. Antitrust. St. Paul, Minn., West Publ. Co., 2ed.,1993.
5 Posner, R. Antitrust Law. An Economic Perspective University of Chicago Press, 1976, p.126.



demanda com elasticidade suficientemente baixa, de inicio, para que um aumento do preco (e
reducdo da quantidade) produza um aumento nos lucros - sem o que a estratégia de elevacdo
do preco néo faria sentido®.

A que se deve a elasticidade da demanda? Essencialmente a dois fatores, tratados na
teoria microecondmica: os efeitos substituicdo e renda. Deixando de lado este Ultimo, que ndo é
quase utilizado em andlise antitruste, a resposta é que a dasticidade da demanda depende
essenciamente da substituibilidade do produto (no seu consumo) por produtos alternativos
acessiveis aos compradores. Assim, quanto maior a elasticidade da demanda, maior a
possi bilidade de substituicgdo do produto em questdo por parte dos consumidores, uma vez que
estardo por hipétese disponiveis bons substitutos aquel e prego; e vice-versa.

No entanto, 0 argumento acima refere-se apenas a demanda. O lado da oferta, que em
analise econdbmica é tradicionalmente tratado de forma simétrica, embora em separado, néo é
diretamente incorporado. Mais que isso: na andlise de Posner a possibilidade de substitui¢éo na
producdo, e por extensdo a elasticidade da oferta, € curiosamente introduzida na prépria curva
de demanda. Ele se refere a dois fatores que explicariam uma alta el asticidade da demanda: o
primeiro deles é o tradicional, acima descrito - a existéncia de bons substitutos no consumo; e o
segundo € a possibilidade de que “os fabricantes de algum outro produto (que ndo precisa ser
um bom substituto no consumo) possam prontamente voltar-se para a producéo desse produto,
e o fariam se 0 seu preco seguisse subindo, porque ao novo preco poderiam obter um retorno

maior fabricando esse produto em lugar daquele que estivessem produzindo até entéo™.

Tal forma paradoxal de apresentar a substituicéo entre produtos no ambito da producéo
(e portanto da oferta) ndo esta incorreta, uma vez que a demanda a que se refere € aguela com
gue se defronta o nosso “monopolista hipotético”, e ndo a demanda total do mercado, que por
hipétese podera ter passado a ser em parte atendida por outros ofertantes do mesmo produto.

Contudo, € evidente - e explicito - que se trata de duas possibilidades de substituicdo de

6 A explicagdo microecondmica convencional é aseguinte: supondo-se um comportamento monopolista - por
exemplo, por cartelizagdo ou acordo tacito de pregos entre as empresas consideradas - com maximizacao
(conjunta) de lucros, ocorrera paratanto elevacdo do prego (e reducédo da quantidade) desde um nivel, por
hipétese, proximo do competitivo (pouco acima dos custos) até o monopolista. Estardo aumentando
paralelamente tanto a receita marginal, até igualar o custo marginal, como aelasticidade da demanda. Esta
Ultima, portanto, devera necessariamente partir de um nivel mais baixo - possivelmente, mas néo
obrigatoriamente, menor que um (demanda inel&stica) - até atingir o nivel final correspondente & maximizagéo
dos lucros, que em monopdlio € sempre maior que um (demanda elastica). Vea-se, por exemplo, Scherer, F. &
Ross, D. Industrial Market Sructure and Economic Performance Boston, H. Mifflin, 1990 (32 ed), pp. 21 ss.

7 Posner, R., op. cit.,ibidem.



naturezas distintas, ainda que ambas igualmente importantes para a definicdo do mercado
relevante. Uma é definida no @mbito do consumo (demanda) - associada as decisdes dos
consumidores e as possibilidades fisicas de que as mesmas necessidades possam ser de algum
modo atendidas, e a outra no ambito da producdo (oferta) - associada as decisdes dos
produtores e as possibilidades técnicas de reconversao da producéo.

Como o proéprio autor salienta adiante, entretanto, a definicdo do mercado exigira ainda
aidentificagdo daqueles grupos de compradores e de vendedores relevantes para a aplicagdo da
lei de defesa da concorréncia, e entre esses Ultimos deverdo estar obrigatoriamente incluidos
todos os produtores ou ofertantes potenciais de produtos que sejam “bons substitutos quer no
consumo, quer na producdo”, inclusive para efeito de cllculo de market shares no mercado
assim definido (p. 127).

Damesmaforma, os Merger Guidelines privilegiam - s6 que ainda mais nitidamente - o
lado da demanda, afirmando expressamente que “a definicdo de mercado focaliza somente os
fatores de substituicéo pela demanda - isto €, possiveis respostas dos consumidores. Fatores de
substituicéo pela oferta - isto &, possiveis respostas da producdo - serdo considerados em outra
parte dos Guidelines, na identificacdo das firmas que participam do mercado relevante [neste
ponto acompanhando a sugestdo de Posner] e na andlise da entrada’®.

Se, como parece, ambos os “fatores de substituicdo” (pela oferta e pela demanda)
acabam por ser considerados igualmente importantes - e, no caso da citagdo de Hovenkamp
feita anteriormente, isso é claramente explicito -, torna-se algo intrigante 0 motivo para ta
tratamento assimétrico no contexto especifico da defini¢do de mercado relevante por parte dos
Guidelines.

Uma provavel explicag8o seria a adogdo, tradicional e incorporada nos Guidelines, do
exercicio hipotético de supor que todo o mercado em gquestdo fosse ocupado por uma unica
firma, em conseqiiénciamonopolista. Ocorre que em caso de monopdlio, como explica ateoria
microecondmica, € simplesmenteimpossivel definir uma curva (ou fungéo, como se queira) de
oferta. A quantidade ofertada ndo é nesse caso uma fung@o independente do prego, mas
determinada simultaneamente a este pelo principio de maximizagéo do lucro.

A situacdo de monopdlio, por sua vez, € muito rara nas aplicacdes das leis antitruste,
sga em casos de aumento de concentragdo econdmica, sgja em casos de infragdo, que

8 Horizontal Merger Guidelines, op. cit., p. 4.



geralmente se ddo em estruturas de mercado de oligopdlio. E bem verdade que a hipétese
monopolista pode apenas estar assumindo um compor tamento oligopolista colusivo voltado a
maximizacdo conjunta de lucros, isto € um oligopdlio cartelizado comportando-se como um
monopdlio, gerando com isso o efeito méximo de poder de mercado sobre pregos. Ainda assim,
essa hipbtese permanece pouco realista, s6 parecendo justificar-se, do ponto de vista tedrico,
pela dificuldade substancialmente maior de lidar, na teoria econdOmica, com situacbes de
oligopdlio do que com monopdlio, e pela busca de solugbes analiticas determinadas e
resultados operacionalmente manejaveis, condicdes consideradas especia mente relevantes no
ambito da teoria microecondmica tradicional (neocléssica).

Exatamente no mesmo sentido deve-se interpretar a (a primeira vista) enigmética
cldusula, feita na definicdo de mercado relevante dos Guidelines, de que o hipotético
monopolista seja “o Unico produtor ou vendedor presente ou futuro” no mercado (ibidem).
Com isso pretende-se impedir por hipotese, na prépria definicdo do mercado, que surja em
seguida (“no futuro”) qualquer ofertante adicional no mercado, de modo a preservar a situagéo
inicial hipotética de monopdlio frente a possiveis novos ofertantes e asssim poder ignorar o
comportamento da funcéo de oferta - j& que ela ndo existe sob monopadlio -, eliminando assim a
problematica interdependéncia entre oferta e demanda e levando a obtencdo de resultados

analiticos mais simples e claros, ao focalizar exclusivamente a el asticidade da demanda.

A elasticidade da demanda, no caso dos Guidelines (e diferentemente do trecho citado
de Posner) - e nesse aspecto acompanhando a defini¢do microecondmica convenciona - estara
portanto refletindo unicamente a substituicdo no consumo, e ndo na producdo. Esta Ultima - a
substituicdo de produtos via remangamento da producdo e ampliacdo da oferta frente a
aumentos de preco; em poucas paavras, a elasticidade da oferta - sO mais adiante serd
introduzida, quando da andlise das condicOes competitivas do mercado - de forma, portanto,
algo obligua - na caracterizago dos ofertantes reais e potenciais do mesmo mercado relevante,
incluindo respectivos market shares. E fundamental ressaltar que estes ofer tantes potenciais,
assim identificados, dos produtos que compdem o mercado relevante, sdo eles proprios
também congtitutivos, por definicdo, do mercado relevante. Ademais, se a capacidade
produtiva ja instalada for utilizavel de forma suficientemente &gil na producdo desses produtos

definidos como pertencentes a0 mercado relevante, gerando assm uma oferta potencial

® No mesmo sentido, com maior profundidade, veja-se Fisher, A.; Johnson, F. & Lande, R. “Price effects of
horizontal mergers’. California Law Review, 77 (4), jul. 1989, pp. 797 ss.



suficientemente eléstica dos mesmos, ela deve ser computada no célculo da oferta e na
delimitagdo dos participantes do mercado relevante - inclusive a eventual capacidade ociosa

das empresas que ja atuam no mercado em questao™®.

4. Dintingdo analitica entre oferta potencial e entrada no mercado relevante

Em secOes subseqiientes dos Guidelines é introduzida a andlise das condigdes de
entrada propriamente dita no mercado relevante, como ingrediente necess&rio para avaliar o
risco potencial anticompetitivo de sua estrutura - mais uma vez, aplicavel sgja a estrutura
preexistente (casos de conduta), seja a estrutura resultante de um ato de concentracéo. Contudo,
€ essencial enfatizar que esses elementos estruturais de andlise relativos a maior ou menor
facilidade de entrada ou a presenca de barreiras a entrada, indispensaveis para caracterizar o
potencia de exercicio anticompetitivo de poder de mercado num dado mercado, ndo fazem
parte da definicdo de mercado relevante, supondo-o - ao contrério da elasticidade da oferta -
ja definido.

Em toda a tradicdo de Organizacdo Industrial, assim como na andlise antitruste, o
conceito de entrada num mercado refere-se especificamente a introducéo denova capacidade
produtiva na industria correspondente, mediante investimento (aquisicdo de ativos), por parte
de um novo concorrente' Tal ndo se verifica, evidentemente, pelo simples incremento da
oferta de um produto mediante reaproveitamento de uma capacidade produtiva ja existente,
previamente instalada na indastria correspondente ou em outra industria, mas que ainda ndo
abastecia 0 mercado considerado, como se sup8s na caracterizacdo anterior de ofertantes
potenciais do mercado.

Em outras palavras, enquanto oferta potencial (ou substitui¢éo na oferta) diz respeito a
possibilidade de ampliar a oferta rapidamente e a baixos custos, sem necessidade de grandes
investimentos, por parte de ofertantes potenciais que integram, por definicdo, o mercado
relevante, entrada refere-se a possibilidade de aumento da oferta mediante ampliacdo de
capacidade, envolvendo portanto investimentos e prazos significativos, por parte de

concor rentes potenciais que se encontram, por defini¢ado, fora do mercado relevante.

10 Hovenkamp, H. op. cit., p. 107.
1 Bain, J., Barriersto New Competition. Cambridge, Mass., Harvard University Press, 1956, cap. 1.



A andlise da “entrada potencial” no mercado relevante é feita nos Guidelines em duas
secOes. ade ne 1.3 para 0s “entrantes’ chamados “n&o comprometidos’ (uncommitted), que por
hipbtese ndo necessitam de muito tempo para entrar no mercado nem de instalar nova
capacidade produtiva que acarrete “custos irrecuperaveis’ (sunk costs) - e por isso devem ser
incluidos, por definicdo, no mercado relevante; e a de re 3 para 0s entrantes potenciais no
sentido habitual da literatura de organizacdo industrial, isto €, que instalam nova capacidade e
em geral apresentam algum nivel de sunk costs, e que por isso sdo denominados
“comprometidos’ (committed) com a entrada.

Apesar de ambos os tipos serem denominados pelos Guidelines de “entradas’
potenciais, 0 que pode dar margem a sérios mal-entendidos, esta claro pelas consideraces
anteriores que apenas 0 segundo tipo (entrantes committed) corresponde a esta caracterizacéo,
enquanto o primeiro tipo (entrantes uncommitted) corresponde ao que antes denominamos
“ofertantes potenciais’, que ja participam do mercado relevante. Assim, a possibilidade de
aumento de oferta por meio de novos “entrantes’ de tipo uncommitted - geralmente derivado de
reaproveitamento de ativos, redirecionamento de capacidade produtiva ou simples aquisicéo de
ativos em condicbes de acesso facil, imediato e pouco custoso - deve ser considerada
diretamente na andlise daquelas precondicdes |0gicas e estruturais de que a concentracéo do
mercado possa Vvir aensegjar exercicio abusivo de poder econdmico via precos, que como se viu
€ questdo preliminar para o delineamento do mercado relevante; em lugar de inclui-las,
engquanto entrantes potenciais, na categoria dos participantes “adicionais’ de um mercado ja
previamente delineado.

A andlise das condicOes de entrada proposta pelos Guidelines, em suma, apesar da
ambiguidade acima apontada, é tecnicamente bem formulada, inclusive por essa distingdo entre
0s entrantes potenciais “comprometidos’ (committed) ou ndo (uncommitted) com a instalacéo
de nova capacidade produtiva que implique sunk costs, isto €, custos de reaproveitamento ou
realocacdo dos ativos quando de eventual saida do mercado, também chamados de “custos
irrecuperavels’ ou “custos de saida’®?. Ta distincdo, nem sempre feita em teoria da
Organizagdo Industrial, € um refinamento analitico muito Util para a anaise antitruste por
permitir graduar qualitativamente, em patamares diferentes, a avaliacdo do nivel das barreiras a
entrada no mercado. Coerentemente, os Guidelines tratam os dois tipos de condicbes de

2 Horizontal Merger Guidelines op. cit., p.12.
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ampliacédo da oferta - sem ou com entrada propriamente dita - separadamente, em se¢des muito
distantes entre si, como observado acima. E importante que as agéncias de defesa da
concorréncia que empregam os Guidelines como referéncia técnica o fagcam atentamente,

evitando confundir esses diferentes niveis de andlise.

5. Poder de mercado e oligopdlio na conceituacdo de mer cado relevante

Apesar da razoével precisdo e operacionalidade da conceituacdo de mercado relevante
adotada nos Merger Guidelines, comentéarios anteriores ja nos deram el ementos que evidenciam
as dificuldades técnicas de operacionalizar pelo menos dois aspectos basicos dessa definicéo
geral, que sdo ali tratados de modo simplificado: o problema complexo da existéncia e do
exercicio do poder de mercado, reduzido ao poder de um monopolista hipotético de elevar
Seus pregos para maximizar lucros, e a grande dificuldade de tratamento analitico da
configuragdo de mercado mais realista, o oligopdlio - substituido entdo pela andlise mais
simples do monopdlio, cuja interdependéncia entre demanda e oferta, no entanto, dificulta
utilizar simultaneamente ambas as elasticidades - bem como as correspondentes possibilidades
de substituicdo - no mesmo quadro de analise.

V ejamos brevemente, em primeiro lugar, a questéo dopoder de mer cado. Tributéria da
nocao ainda mais imprecisa de “poder econdmico”, da qual € uma versao mais delimitada, ela
compartilha com esta Ultima a percepgdo, essencialmente correta e na tradicdo da Economia
Politica, de que as relacdes econémicas sdo permeadas de relacdes de poder entre diferentes
agentes. Desnecessario lembrar que tal visdo é enfatizada pela cultura técnica e juridica
antitruste, para a qual as assmetrias de poder econdmico séo téo freglentes e “naturais’ no
mundo rea e turbulento da concorréncia nos mercados capitalistas (em contraste com a
imagem pacifica e homogénea difundida pelos manuais de Microeconomia, que destilam a
visdo ortodoxa) quanto é indispensavel o recurso aleis e agéncias reguladoras e disciplinadoras

dessa mesma concorréncia

Em particular, do ponto de vista juridico, por mais indeterminada que sgja a nocdo de
poder econdmico e complexa a sua conceituagao, trata-se de formar juizo sobre seu exercicio

supostamente abusivo, o que impde inexoravelmente a fixacdo de critérios objetivos que o
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demarquem com a precisdo necess&ria a aplicagdo da lei, a despeito dos provaves
constrangimentos conceituai s que venha a sofrer por isso no plano da andlise econdmicas.

Em termos desta Ultima, entretanto, sdo extremamente variadas as formas de
manifestacdo de poder econdmico, e uma simples tentativa de classifica-las aqui - antes mesmo
de organiz&-las analiticamente - seria descabida. J& a nocdo de poder de mercado € um pouco
mais familiar e mangjavel na andlise econbmica, sendo ademais, claramente, a forma bésica
pela qual o poder econbmico é exercido no ambito dos mercados. Veamos portanto,
sucintamente, como trata-la.

Na tradicdo da Organizacdo Industrial, e por extensdo na analise econémica antitruste,
poder de mercado é simplesmente - e de forma algo ssmplista - definido como poder de fixagcdo
discricionéria de pregos num dado mercado. A titulo de exemplo, no mais conceituado livro-
texto daquela disciplina, poder de mercado ndo é sequer discutido conceitualmente, sendo
diretamente identificado a “poder de monopdlio” e este, por sua vez, a capacidade de fixar
precos acima do nivel de custos, obtendo lucros acima do competitivo ou “normal”. As vezes
apenas se reconhece que essa opcao é restritiva, sem contudo extrair dai conseqiiéncias. Os
Guidelines, especificamente, definem poder de mercado [de um ou mais vendedores num
mercado] como “(...)a capacidade de manter lucrativamente 0s precos acima dos niveis
competitivos por um periodo de tempo significativo”, admitindo a seguir em nota de rodapé
gue “vendedores com poder de mercado podem também restringir a concorréncia em outras

dimensdes além do preco, tais como qualidade do produto, servicos ou inovagdes’.

A Ultima referéncia da uma indicacdo importante para um enquadramento conceitual
mais rigoroso: 0 que se entende por restricdes a concorréncia, associadas intrinsecamente ao
exercicio anticompetitivo de poder de mercado, depende, obviamente, de como se conceitua a
propria concorréncia. Como o0 mainstream ortodoxo em teoria econdémica sempre associou
concorréncia a concorrénciaem pregos - viés do qual ndo escapou a literatura de Organizacéo
Industrial, bem pouco ortodoxa em suas origens -, nada mais natural que sua no¢ao intuitiva de
restricdo a concorréncia se reduza ao poder de fixar e manter precos acima do nivel competitivo

13 Ver arespeito Schuartz, L. F. “Poder econémico e abuso do poder econdmico nho direito da concorréncia
brasileiro”. Revista de Direito Mercantil Industrial, Econdmico e Financeiro, ano 23, n? 94, abril/junho 1994, p.
14.

14 Scherer, F. & Ross, D., op. cit., p.21.

15 Horizontal Merger Guidelines, op. cit., p.2.
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(em geral identificado com custos marginais, aqueles aos quais se igualariam 0s pregos se
vigorasse concorréncia perfeita).

A medida, porém, que se amplia 0 escopo da concorréncia para admitir que ela possui
normalmente outras formas de acéo e instrumentos de disputa por espago econdmico - como
particularmente no enfoque schumpeteriano, centrado na capacidade inovativa das empresas,
entendida em sentido amplo® - ampliase paralelamente o acance das préticas
anticoncorrenciais potenciais. Ainda mais importante, no entanto, é que nesta Ultima acepcéo
dinadmica da concorréncia, a schumpeteriana, ndo sd se amplia 0 escopo da concorréncia, como
nela se introduz uma dimensdo intrinsecamente desequilibradora, capaz de transformar as
estruturas econémicas preexistentes nos mais variados graus e nos mais distintos mercados, na
busca de oportunidades de ganhos privados monopolisticos, ainda que temporérios, por meio
do processo de inovacgdes concebido por J. Schumpeter como intrinseco a concorréncia no

ambiente econémico capitalistal’.

Em consequiéncia, concorréncia e monopdlio deixam de ser conceitos antagénicos.
Em particular, a possibilidade de auferir lucros monopolisticos - e com isso deter algumpoder
de mercado - passa a ser vista como um fendémeno nor mal no &mbito do processo competitivo,
e nd0 mais necessariamente como uma anomalia condenével por intrinsecamente oposta ao
bem-estar socia e ao interesse dos consumidores. Nao sO 0 poder de mercado passa a ser
tolerével, a menos de seu exercicio abusivo - como ajurisprudéncia de defesa da concorréncia,
bem mais que a ortodoxia econdmica, estd ha muito preparada para admitir - como, mais que
isso, tornase até mesmo desgavel em muitas situacBes, notadamente em atividades
econbmicas caracterizadas pelo dinamismo inovativo e tecnoldgico, nas quais € preciso
assegurar alguma perspectiva de apropriacdo privada de lucros acima do “normal” para que 0s
investimentos produtivos e em P&D, voltados a ativos especificos, de alto risco e incerteza
guanto ao retorno esperado, possam ser realizados no nivel e ritmo adequados®. Alias, a
propria nocdo do que é lucro “normal”, tédo cara a teoria microecondmica convencional,

inclusive a usada em andlise antitruste, perde muito de seu sentido e de sua forga normativa.

16 Como capacidade de difer enciar -se dos concorrentes em uma ou mais dimensdes, ndo sO custos e pregos, em
gue se conquistam espagos no mercado; ver arespeito Possas, M., Fagundes, J. e Pondé, J. “ Politica Antitruste:
um enfoque schumpeteriano” . Textos para Discussao ne 347, |EI/UFRJ, set. 1995, pp. 16 ss.

17 Schumpeter, J. A. Capitalism, Socialism and Democracy. Londres, Allen & Unwin, 1943, cap. 7.

18 Esta € a esséncia do argumento de Schumpeter em op. cit., cap.8.
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Dal ndo se segue que as defini¢les tradicionais sgjam erradas ou mesmo inécuas.
Concorréncia ainda é em boa medida (embora, ao longo do século XX, segja cada vez menos)
capacidade de concorrer em custos e pregos. O fundamental a ressaltar, porém, € que essa
conceituacdo tradicional permite identificar, sendo as multiplas formas de concorrer ou de
obstruir a concorréncia, a existéncia de um potencial de exercer o poder de mercado em
gualquer uma de suas formas, e tanto de modo inovativo quanto abusivo. Trata-se
simplesmente de tomar a possibilidade de exercer poder de mercado em precos num dado
mercado como indicio de poder de mer cado tout court, ainda que seja impossivel estabel ecer
ex ante a natureza - inovativa ou abusiva; a forma especifica - em precos ou outravariavel; e a
extensdo em que sera exercido.

Mas € este mesmo - preliminar - o papel da delimitacdo do mercado relevante
enguanto espaco no qual poder de mercado possa ser exercido. A menos de indicios prévios de
comportamento anticompetitivo por parte de uma empresa, mas que em nenhum caso bastam
para formar juizo sobre sua conduta atual ou futura, nunca € possivel inferir de uma posicéo
estrutural indicativa de poder de mercado se este sera empregado de forma pré-competitiva -
neutra ou, em termos schumpeterianos, inovativa - ou de forma anticompetitiva - em termos
juridicos, abusiva. Poder de mercado € um instrumento de uso mdltiplo, que ndo pode nem
deve ser prejulgado em seu direcionamento potencial e, a partir disso, reprimido. A
jurisprudéncia, nesse caso, foi sébia em acompanhar os economistas em sua simplificagéo desse
complexo problema analitico, focalizando exclusivamente as precondi¢fes estruturais para que
0 poder de mercado emerja, e em sua dimensdo mais simples, geral e facilmente
operacionalizavel: a de um poder discricionario de apropriar lucros ao fixar precos
suficientemente acima dos custos.

Mesmo aceitando tais simplificagbes - especiamente que o poder de mercado se
expresse ha capacidade de elevar precos arbitrariamente - resta, para efeito de analise antitruste,
uma questéo conceitual importante, que tem sido objeto de controvérsia em direito antitruste
nos E.U.A.: que efeito do eventual aumento de precos decorrente do exercicio de poder de
mercado se desgja reprimir ou prevenir? A transferéncia de renda dos consumidores para 0s
produtores, resultante diretamente desse aumento de precos e concomitante reducdo das
guantidades produzidas (no jargdo microeconémico, apropriacdo pelos vendedores de parte do

excedente do consumidor), ou a perda de eficiéncia econdbmica alocativa a ele associada (no
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jargdo, a perda de bem-estar social “de peso morto” imputavel - ja que a rigor ndo €
transferéncia efetiva de renda - a elevacéo dos precos em monopdlio ou cartel)?

A relevancia da questéo prende-se essencialmente a avaliagdo econémica da magnitude
do ganho de eficiéncia microecondémica (importando em Ultima andlise em reducdo dos custos
marginais) que deve ser exigido, em casos de fusdo ou operagdes semelhantes, em
contrapartida do maior poder de mercado dela decorrente. Essetrade off é hoje universalmente
aceito, ainda que com graus variados de sofisticac8o técnica, na jurisprudéncia e na andlise
econdmica de defesa da concorréncia; diverge-se apenas quanto ao critério a ser empregadd®.
Enquanto a escola de Chicago tende a focalizar quase exclusivamente o critério de eficiéncia
alocativa, a maior parte da tradicdo antitruste nos E.U.A., desde seus primordios, parece
apontar claramente na primeira direcao®. De fato, € razoavel supor gue a preocupacdo central
dos legisladores com a monopolizacdo e o maior poder de mercado tenha sido com o prejuizo
direto a renda dos consumidores provocado pelos aumentos de pregos, € ndo com 0 prejuizo
indireto e genérico associado a ineficiéncia alocativa do ponto de vista paretiano, até porque
esse € um tecnicismo econdmico pouco compreensivel fora do meio académico e profissional

especializado, sb recentemente incorporado e difundido mais amplamente na cultura antitruste.

No que se refere a virtual auséncia do oligopdlio na andlise antitruste??, certamente
devido a sua complexidade, convém observar que ja surgem esforcos para super&la?. A
dificuldade mais evidente, que apenas comeca a ser enfrentada, é a dainteracéo estratégica
entre 0s concorrentes, que torna os resultados dos modelos econdmicos ai aplicados
basicamente indeterminados e fortemente sensiveis as hipoteses comportamentais assumidas,

freqlentemente ad hoc.

Um exemplo de abordagem do problema, embora ainda muito incipiente, € um estudo

gue tenta formular modelos de avaliacdo quantitativa do trade off entre ganhos de eficiéncia e

19 O pressuposto de que o maior poder de mercado oriundo de atos de concentracdo deva ser objeto de
precaucdo sistematica por parte dos 6rgéos de defesa da concorréncia ndo é alvo de controvérsia alguma.
Mesmo autores de extracdo téo liberal quanto os expoentes da escola de Chicago reconhecem que concentracdo
de mercado gera sempre um potencial de conduta colusiva (ndo ha excegoes, sd atenuantes) e por isso deve ser
tratada preventivamente (isto &, estruturalmente, e ndo apenas frente aindicios de conduta anticompetitiva).
Parece que sb no debate brasileiro atual haja quem considere o oposto: sdo sempre indcuos a concentracéo e/ou
0 poder de mercado que €laincrementa, até prova em contrario.

2 Ver arespeito Fisher, A. et alii, op. cit., pp. 783 ss.

21 \/ale lembrar que o oligopdlio sb esta presente de forma muito indireta, namedida em que a andlise de um
monopolista hipotético proposta nos Guidelines pode ser interpretada como um oligopdlio cartelizado
praticando maximizac&o conjunta de lucros.

2 \/er por exemplo, no contexto do trade off entre poder de mercado e eficiéncia, Fisher, A. et alii, op. cit., pp.
795 ss.
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aumento de poder de mercado (pregos) pds-concentracdo em mercados de oligopdlid?, no qual
diferentes hip6teses sobre os comportamentos conjecturais dos oligopolistas, especificamente
em relacdo a variavel quantidade produzida, apés uma suposta fusdo, sdo tratadas num
continuum que vai da hipdtese “menos competitiva” do modelo de Cournot (cada concorrente
supbe que os demais manterdo constantes os seus niveis de producdo frente a sua propria
decisdo de producdo) até a “mais competitiva’ (de que os rivais reagirdo de forma
compensatoria quanto a producdo).* Mesmo reconhecendo-se 0s méritos do pioneirismo, as
limitagcBes sdo ainda sérias. além de estético (ndo resta davida que a construgdo de modelos
dindmicos esharra quase sempre na complexidade), supde homogeneidade tanto nos produtos
Ccomo nas caracteristicas estratégicas dos concorrentes, além de limitar-se a producdo como

variavel estratégica, como se oligopolistas fossem price takers.

Como as dificuldades tedricas e técnicas de tratar o oligopdlio colocardo ainda por
muito tempo obstaculos insuperaveis para obter resultados analiticos com um minimo de
confiabilidade, talvez seja recomendavel aceitar esse fato e buscar maior dose de realismo no
tratamento da questdo do poder de mercado e da eficiéncia econdmica no contexto antitruste,
incorporando um enfogue dinamico na analise das estratégias e dos efeitos da concorréncia no
ambito de estruturas de mercado oligopolisticas, como nos moldes schumpeterianos acima
esbocados, mesmo em detrimento de algum grau de precisao analitica que, no estado atual da
arte, pode muito bem ser apenasilusdria.

Finalmente, uma Ultima observacéo sobre as limitacdes da atual técnica de andlise do
poder de mercado para efeito da delimitacdo do mercado relevante. Trata-se da necessidade de
reconhecer ainterdependéncia entre os fatores estruturais envolvidos naquela delimitacéo - as
elasticidades da demanda e da oferta - e a defini¢do quantitativa do poder de mercado que se
guer avaliar, para eventualmente prevenir ou punir seu abuso pela elevacdo do preco, isto €,
guanto se supfe que deva aumentar 0 preco para configurar o suposto exercicio abusivo de
poder de mercado. O tema € controvertido. Nos E.U.A. trabalha-se normalmente com a
hipétese de que 10% de aumento a partir de uma posicdo hipoteticamente competitiva seria o
limiar da conduta abusiva de poder de mercado, embora 5% seja também usual.

Z Fisher, A. et alii, op. cit., pp. 795 ss.

24 | hidem, p. 798 e Apéndice A. Os autores argumentam que seu modelo é “teoricamente neutro” por simular
diferentes hipéteses de variag8o conjectural ao longo desse espectro, o que € facilitado pela suaformulagdo do
problemado referido trade off entre eficiéncia e poder de mercado, ao postular como objetivo impedir que o
preco que maximizaria os lucros individuai s dos oligopolistas aumente. Nesse caso, argumentam, os resultados
simulados sao insensivel's as formas particulares das fungdes de reagéo, de demanda e de custos dos rivais.
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O problema é que essas cifras sdo essencialmente arbitrérias, ao passo que influenciam
decisivamente na propria delimitacdo do mercado relevante: dependendo das el asticidades da
demanda e da oferta, o proprio contetido do mercado relevante teria que ser redefinido para que
um hipotético aumento de prego, a partir do nivel competitivo, de um monopolista ou cartel
maximizador de lucros (hipétese implicita dos Guidelines) superasse o limiar, de 5 ou 10%,
considerado.

Concentrando-nos, para simplificar, na elasticidade da demanda, e supondo uma fungéo
de demanda linear e custos unitarios constantes, pode-se demonstrar que quanto mais alto o
limiar de aumento de prego tomado como referéncia, menor a elasticidade-prego da demanda
adequada para que o “mercado relevante” considerado passe no teste. Do contrério, elenédo
poderia ser aceito como mercado relevante e teria que ser redefinido! No caso de uma
elasticidade da demanda alta demais, deve-se concluir que 0 suposto cartel ndo conseguiria
elevar o preco substancialmente porque o mercado foi definido de forma muito restrita e
precisa incluir mais produtos; e vice-versa, se a elasticidade for muito baixa o mercado deve
ser reduzido para que 0 suposto cartel ndo conseguisse aumentar 0 preco numa Proporcao
acimado limiar estabelecido como aceitavel®.

De fato, seria incompativel com a definicdo de mercado relevante que sua estrutura
impossibilitasse 0 abuso de poder de mercado no nivel - sgja qual for - que a jurisprudéncia
considere minimamente indicativo dessa conduta abusiva.

6. Conclusdes

Viu-se que o tratamento algo superficial dado pela anadlise econémica antitruste - e por
compreensivels razbes operacionais, também nos Horizontal Merger Guidelines do Dep. de
Justica dos E.U.A. - para o tema crucial, no ambito da defesa da concorréncia, do exercicio
abusivo de poder de mercado em contexto de oligopdlio acabou induzindo a separacéo
artificial, nos Guidelines, entre a andlise das condi¢des de demanda, tratada na definicéo
mesma, e as de oferta, tratadas a seguir no contexto das condicbes de “entrada’ no mercado.
Ela ndo teria maiores consequéncias - e em geral ndo as tem, dado que ambos 0s aspectos,

% A respeito, ver Fisher, A. et alii, op. cit., p. 801.
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embora separados, acabam sendo abordados por etapas -, ndo fosse aimportancia estratégica

assumida pelo conceito de mer cado r elevante na aplicagéo da legislagdo antitruste.

O principal resultado potencialmente negativo esta em que o foco colocado na
demanda, isto é, na possibilidade de substituicdo do produto pelos consumidores ou usuérios,
na definicdo do mercado relevante, tende a subestimar o potencial competitivo e inibidor de
préticas abusivas em precos nos mercados em que existem possibilidades efetivas de aumentar
a oferta por substituicdo na producéo. Duas distorgdes principais, provavelmente cumulativas,
s80 possivels:

1. A delimitacdo do mercado relevante, se acompanhar estritamente (ao “pé da letra’, mais
gue o espirito) a definicdo dos Guidelines, corre o risco de tornar-se muito restritiva,
subestimando sua dimenséo rea e possivelmente superestimando os market shares das
empresss;

2. AssociacOes entre empresas potencialmente inGcuas quanto a efeitos anticompetitivos em
precos (ou mesmo em outras variaveis econémicas), devido a possivel substituicdo na

produc&o, correm o risco de ser desnecessariamente questionadas pela aplicagdo dalel.

Para além da definicdo em si, ha ainda o risco evidente de suaaplicacdo inadequada ou
equivocada. Nesse caso, ndo s6 podem ocorrer em tese delimitagbes de mercado muito
restritivas, como acima, mas principalmente, de forma simétrica, delimitacOes excessivamente
abrangentes, devido as freguentes dificuldades oper acionais em especificar precisamente 0s
produtos, linhas de produtos e respectivos graus de substituicdo, no consumo e na producéo,
gque eles permitem. Estas dificuldades, por maiores que sejam, devem necessariamente ser
enfrentadas, devido aimportancia central do conceito de mer cado r elevante na metodologia
econdmica adotada para a andlise de efeitos anticompetitivos potenciais de associagBes de
empresas, hoje amplamente disseminada a nivel internacional, inclusive no Brasil, a partir da
experiéncia norte-americana, nas agéncias e na comunidade de defesa da concorréncia.

Dado que insuficiéncias de especificagdo dos produtos, ou sua classificacdo
incorretamente agregada por falta de dados, tendem sistematicamente a delimitar mer cados
demasiado amplos, o risco sempre presente € o de analisar linhas de produto excessivamente
agregadas e heterogéneas, com participacdes de mercado irreais, muito pequenas ou as vezes
grandes demais, dependendo das intersecOes efetivas de produtos ocasionadas em cada

operacao especifica de concentragcdo econdémica. Como ressalta G. Werden, sendo o principio
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metodologico adotado pelos Guidelines o do “menor mercado possivel”, a presenca de
evideéncias no sentido de que duas firmas operam com produtos ou |ocalizagOes suficientemente
distintas para limitar a competicdo entre ambas pode estar indicando que elas na verdade
operam em distintos mercados relevantes®. A énfase nesse principio pode reduzir, ainda que
ndo elimine, o risco, apontado por Posner, de assumir “tanta flexibilidade na definicdo do
mercado que um numero surpreendente de fusdes indcuas podem vir a parecer perigosamente

monopolisticas’?’.

Em suma, a correta definicdo e adequada delimitacdo de um ou mais mercados
relevantes é critica para a quase totalidade das aplicacOes da legislacgo antitruste. A defini¢éo
proposta pelos Merger Guidelines do Dep. de Justica dos E.U.A., adém de ser a mais difundida
e utilizada, fruto de muitos anos de aplicacdo prética e aperfeicoamento, € conceitualmente
bastante precisa, dentro dos limites operacionamente vidveis que se propde aplicar. Deve,
portanto, continuar a ser a principal referéncia nesse campo. Nao é, porém, perfeita, devido
essencialmente & énfase quase exclusiva na demanda, ou sgja na substituicdo dos produtos no
consumo, em detrimento da oferta, ou sgja da possivel substituicdo de produtos na producéo
(exceto pelainclusdo de ofertantes potenciais entre os participantes do mercado, uma vez este
jadefinido).

E fundamental ter em conta que essa énfase n&o é conceitual, mas se deve & busca de
maior simplicidade oper acional da defini¢do. Portanto, uma conceitualmente correta aplicacéo
estrita dessa definicdo pode e deve delimitar o mercado relevante pelo critério de
substituibilidade dos produtos no consumo, mas ndo deve limitar-se a isto, qualificando nesse
mesmo contexto, e ndo apenas a titulo de avaliacdo posterior de barreiras a entrada, o risco de
suposto exercicio de poder de mercado via precos, implicito na defini¢do do mercado relevante,
pela possibilidade de aumento potencial da oferta no mercado (“entrada facil”, da modalidade
uncommitted) mediante substituicdo de produtos na producédo por reaproveitamento de
capacidade ja instalada. O efeito substantivo dessa providéncia é o de, buscando cumprir mais
fielmente o objetivo conceitual contido naquela definicdo do que o préprio procedimento
analitico que ela assume (a suposicdo de um monopolista hipotético), evitar possivel

subestimacdo do tamanho do mercado relevante bem como do potencial competitivo em

% \Werden, G., op. cit., p. 117-118.
27 Posner, R., op. cit., p. 125.
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precos de que tal mercado - pelo préprio conceito de mercado relevante - deve ser considerado
liminarmente possuidor.

Outras dificuldades analiticas aparentes na definicdo, conceituagdo e utilizacdo do
mercado relevante na defesa da concorréncia - notadamente a superficialidade ou mesmo a
omissdo do tratamento das no¢des interligadas de poder de mercado e de oligopdlio - devem-se
com ainda maior nitidez a grande complexidade na formulacdo tedrica destes temas em
Economia, o que inclui, como de hébito, grandes divergéncias entre 0s economistas. Aqui, mais
gue em outros casos, a indeterminagdo econdmica no plano conceitual conspira contra a
preméncia juridica por referéncias e parametros determinados, ainda que ndo rigorosos, mas
somente razoaveis. Talvez um caminho prudente seja, no tradicional trade off entre preciséo e
realismo em Economia, optar por fazer pender a andlise antitruste na direcdo do realismo, ser
perda de rigor tedrico, na suposicao de que boa parte da precisao buscada pelos economistas do

mai nstream ndo significa necessariamente melhor qualidade técnica ou cientifica de andlise.



