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Resumo

O artigo discute o uso de obrigacdes de desinvestimento para implementar remédios
estruturais em casos de cartel. Apds uma revisdo das experiéncias norte-americana e
europeia, sdo analisados os potenciais beneficios dos desinvestimentos — basicamente
resultantes da reduc¢do dos incentivos a colusdao — e as perdas de eficiéncia que podem
emergir da reorganizacido dos ativos e atividades das empresas. E argumentado que,
para avaliar os custos e beneficios dos remédios estruturais, as autoridades antitruste
devem levar em conta (i) as caracteristicas especificas da concorréncia potencial e dos
processos de entrada, (ii) os impactos dos remédios propostos sobre as assimetrias
entre os competidores, (iii) os condicionantes associados a possivel heterogeneidade do
espaco competitivo delimitado por cada mercado relevante, e (iv) os potenciais efeitos
de remédios estruturais sobre a organiza¢do das firmas/grupos incumbentes, de forma
a identificar possiveis reducdes de eficiéncia produtiva ou administrativa. Conclui-se que
obrigacdes de desinvestimento devem ser utilizadas com parcimoénia em casos de cartel
e apenas apds uma avaliagdo detalhada dos seus efeitos positivos e negativos, que
requer ferramentas analiticas tradicionalmente aplicadas na avaliacdo dos efeitos
liquidos de fusGes horizontais.

Palavras-Chave: Politica de Defesa da Concorréncia, Antitruste, Remédios Estruturais,
Cartel.

JEL: L40, L41.
Abstract

This paper discusses the use of divestiture obligations to implement structural remedies
in cartel cases. An analysis of the potential benefits of divestitures — basically resulting
from the reduction of collusion incentives — and the efficiency losses that can emerge
from the reorganization of companies’ assets and activities is offered following a review
of American and European experience. . It is argued that in order to assess the costs and
benefits of structural remedies antitrust authorities should consider (i) the specific
features of potential competition and entry processes, (ii) the remedies’ impacts on the
asymmetries among competitors, (iii) the degree of heterogeneity of the competitive
space delimited by each relevant market, and (iv) the expected effects over the
organization of incumbent firms and/or economic groups in order to identify possible
reductions of productive or administrative efficiency. The main conclusion is that
divestiture obligations should be used parsimoniously in cartel cases and only following
a detailed assessment of its positive and negative effects, which requires the analytical
tools traditionally applied to assess the liquid effects of horizontal mergers.

Key Words: Competition Policy, Antitrust, Structural Remedies, Cartel.

JEL: L40, L41.
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1 Introducao

A legislacdo brasileira oferece a autoridade antitruste uma variedade de instrumentos para
reprimir cartéis e outras formas de colusdo explicita. Além de medidas estritamente
punitivas, como multas e a proibicdo de acesso a crédito em instituicdes financeiras
oficiais e participacdo em licitacGes publicas, a Lei 12.529/11 prevé a possibilidade de
que o CADE altere a estrutura patrimonial e produtiva das empresas envolvidas,
determinando a “cisdo de sociedade, transferéncia de controle societario, venda de ativos
ou cessacdo parcial de atividade” (Art. 38, Inciso V), bem como recorra a “qualquer outro
ato ou providéncia necessarios para a eliminagao dos efeitos nocivos a ordem econémica”
(Art. 38, Inciso VII). Existe, portanto, a previsdo legal de que, frente a condutas
anticompetitivas cujos efeitos ndo seriam eliminados como resultado apenas da punicéo
dos infratores, a autoridade antitruste opte por atuar também no ambito estrutural,
buscando alterar aquelas caracteristicas do mercado que supostamente tornam a restri¢cao
a concorréncia permanente ou de dificil reverséo.

Contudo, a imposicao de remédios estruturais envolvendo obrigac@es de desinvestimento
— alienacdes de ativos que impliguem uma alteracdo da estrutura e do ambiente
competitivo do mercado relevante em questdo — ndo € uma pratica usual em casos de
cartel. Na verdade, é uma intervencdo relativamente pouco frequente mesmo para o
conjunto das condutas anticompetitivas. Na maioria dos casos, supde-se que as medidas
punitivas tradicionais — especialmente multas — sdo suficientes para reprimir a adogéo de
praticas lesivas a concorréncia. Além disso, uma intervencdo direta das autoridades
antitruste sobre a estrutura do mercado — com o intuito de reduzir o grau de concentracdo
e dificultar a emergéncia futura de comportamentos colusivos — tem efeitos complexos e
dificeis de serem determinados a priori, por duas razfes basicas:

Os potenciais ganhos a serem auferidos pelas obrigacfes de desinvestimento dependem
das relagbes de causalidade entre a estrutura do mercado e a conduta da firmas, em
especial, a probabilidade de condutas colusivas. Nao obstante, a teoria econdmica e as
evidéncias empiricas acumuladas mostram que é dificil e complexa a tarefa de prever,
com razoavel grau de seguranca, o impacto de uma mudanca especifica na estrutura do
mercado sobre o padréo vigente de coordenacao oligopolista.
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As obrigacdes de desinvestimento modificam n&o apenas a estrutura da oferta no mercado
relevante em questdo, em termos de numero de competidores e participacdes nas vendas,
mas também os direitos de propriedade sobre ativos produtivos e a organizacdo das
firmas, com efeitos potenciais sobre a eficiéncia econémica que podem ser negativos do
ponto de vista do bem estar social. Consequentemente, a aplicacdo de tais remédios
estruturais s6 é justificadvel quando existem evidéncias claras de que os impactos

indesejaveis sobre custos sdo inexistentes ou de pequena magnitude.

Ao longo deste artigo abordaremos estas questdes de um ponto de Vvista
predominantemente tedrico e metodoldgico, procurando identificar critérios gerais a
serem utilizados na avaliacdo da possibilidade de se imporem remédios estruturais em
situacdes nas quais as autoridades antitruste buscam reduzir a probabilidade de coluséo
em um dado mercado relevante, uma vez constatada a prévia presenca de um cartel®.
Nossa analise se limitara a remédios que impliquem uma desconcentracdo horizontal do
mercado relevante em questdo; remédios que visam a reduzir o grau de integracdo vertical
das empresas exigem o desenvolvimento de um conjunto adicional e especifico de
critérios de avaliacdo, e ndo serdo discutidos aqui.

O artigo esta dividido em seis sec¢des, incluindo esta introducdo e uma breve concluséo.
A secdo 2 apresenta algumas consideracdes gerais do papel dos remédios estruturais na
atuacdo das autoridades antitruste em casos de cartel, a luz do que a teoria econémica tem
a oferecer sobre os determinantes da colusdo em mercados de oligopdlio. A se¢do 3 busca
na experiéncia internacional elementos que possam subsidiar a analise destes remédios.
A secdo 4 delineia e discute critérios para a avaliacdo de potenciais ganhos na
intensificacdo da rivalidade concorrencial como resultado de desinvestimentos. Por fim,
a secdo 5 realiza a identificacdo de possiveis perdas de eficiéncia resultantes de
obrigac@es de desinvestimento, de maneira a avaliar os efeitos liquidos de remédios dessa
natureza. Na conclusdo, € apresentada uma sintese dos resultados obtidos.

1 Estamos supondo a situagdo hipotética de um Processo Administrativo no qual a autoridade antitruste
concluiu pela presenca de condutas colusivas que configuram uma infracdo a legislacéo vigente, determinou
as medidas punitivas correspondentes (multas, etc.) e deve, entdo, avaliar a adequacdo de propor remédios
estruturais, na forma de obrigacGes de desinvestimento.
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2 Condigoes que favorecem a formacgao de cartel em
mercados oligopolisticos: dificuldades na determinacao
dos resultados de uma interveng¢ao estrutural

A disciplina da Economia Industrial consagra ha muitos anos, na analise da coordenacéo
entre empresas de um mercado oligopolistico, o conceito de colusdo 2, que se refere aum
acordo tacito ou explicito entre empresas, voltado a eliminacdo ou limitacdo da
concorréncia entre elas®. Se explicito, trata-se de cartel propriamente dito; mas na forma
tacita tais acordos colusivos sdo bem mais frequentes — porque seguem uma légica
econdmica propria dos oligopdlios — e, na medida em que sdo espontaneos, prescindindo
de coordenacdo deliberada, ndo se enquadram como ilicito concorrencial.

Um aspecto central para a eficacia de uma estratégia colusiva entre empresas concorrentes
— incluindo em particular o cartel — é a estabilidade da colus&o. Na abordagem cléassica
de STIGLER (1964), essa estabilidade depende da triade coordenacdo — deteccdo —
punicdo. Ou seja, ndo basta definir que a colusdo se daria em torno de pregos ou
quantidades (ou outra varidvel), mas é importante prevenir, detectar e punir desvios

“oportunistas” de algum concorrente®.

E essencial considerar que ha fatores estruturais de mercado que favorecem a colusdo
tacita, e que sdo basicamente os mesmos que favorecem a formacdo de cartel; as
diferencas sdo mais do grau em que alguns deles estdo presentes em cada caso do que de
sua natureza. Da mesma forma, os efeitos potencialmente danosos a concorréncia e ao
bem-estar social sdo basicamente os mesmos, embora apenas 0s provenientes de cartel
sejam passiveis de coibicdo legal, porque envolvem algum elemento adicional, de

2 Uma traducdo literal do Inglés, que se tornou habitual; a traducéo correta seria conluio.

3 Em geral, a concorréncia afetada é aquela via ajustes de precos e quantidades no curto prazo, o que é
compativel com a preservacdo de outras formas de concorréncia, como as promogdes de venda e a
publicidade.

4 Os modelos desenvolvidos dentro desta abordagem assumem, entdo, que os condicionantes da colusio
devem ser procurados nos fatores que influenciam (i) os ganhos a serem obtidos com a manutencdo do
precos colusivo, (ii) os ganhos que podem ser auferidos pela empresa que adota uma conduta desviante em
relagdo a colusdo, e (iii) as perdas resultantes da “punigdo”.
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coordenacgdo deliberada, capaz de caracterizar a conduta como ilicita e passivel de

sancoes.

Tais fatores estruturais que podem favorecer (ou em sua auséncia dificultar) a formacéo

de algum tipo de colusdo, inclusive carteis — tema esse extensamente tratado na literatura

de Economia Industrial, e que tem resultados amplamente aceitos também no campo

antitruste —, podem ser resumidos como segue®:

(i)

(if)

(iii)

(iv)

v)

Alta concentracdo da producdo e vendas, o que facilita a negociacéo,
implementacdo e monitoramento dos acordos. A probabilidade de que uma
empresa rompa um acordo € maior em mercados com grande nimero de
concorrentes, 0 que também dificulta e encarece a propria deteccdo deste

rompimento.

Barreiras a entrada significativas, dificultando que a elevacdo de precos atraia
novos concorrentes capazes de ofertar produtos similares a pregos menores,
instabilizando ou rompendo o cartel. A presenca de economias de escala € um
dos principais fatores determinantes, embora ndo o Unico, ao inviabilizar a

entrada de pequenos concorrentes.

Presenca relevante de sunk costs (custos irrecuperaveis), inviabilizando
entradas oportunistas (“hit and run”), facilmente reversiveis, de novos

concarrentes.

Elevada homogeneidade do produto, facilitando o monitoramento da conduta
dos membros do cartel. Produtos diferenciados, ao contrario, podem ter
modificadas suas caracteristicas com o lancamento de novos modelos, o que
dificulta o controle eficaz de um acordo de pregos.

Simetria entre os competidores, em termos de participacfes de mercado,
variedades de produtos, custos, etc., tornando mais facil e provavel a
identificacdo de um preco que seja satisfatorio para todos os ofertantes.

> Ver HOVENKAMP, H. (1994, pp. 173ss), SCHERER e ROSS (1990, pp. 238ss) e JACQUEMIN e
SLADE (1989). Uma reviséo da discusséo tedrica mais recente sobre os fatores condicionantes da coluséo
é oferecida por MOTTA (2004, pp. 142ss).
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(vi)  Baixa flutuacdo da demanda, evitando que, em setores muito intensivos em
capital, flutuagcdes conjunturais das vendas, ao afetarem os custos fixos
unitarios e dessa forma as margens de lucro, estimulem empresas a romperem
um acordo de precos.

(vii)  Maior transparéncia do mercado no que se refere a disseminagdo de
informacdes desagregadas de precos e quantidades, que facilitam a detecgéo e
punicdo de condutas desviantes.

(viii) Participages cruzadas e outros vinculos entre competidores, que fazem com
que um rival tenha um interesse econdmico no desempenho financeiro do

outro e criam oportunidades para a coordenacdo de acoes.

Apesar da importancia desses elementos (listados acima de forma ndo exaustiva) para
favorecer a implementacdo de condutas colusivas, em particular os carteis, estas ndo
decorrem necessaria e suficientemente da sua presenca, parcial ou mesmo total. E
consenso na literatura econdmica e antitruste que a prépria instabilidade inerente aos
carteis em suas diferentes modalidades torna indispensavel uma agdo deliberada e
persistente para a sua constitui¢ao e sustentagéo.

Primeiro, porque se sabe que as condutas das firmas sempre possuem graus de liberdade
importantes em relacdo a estrutura vigente, nunca sendo por ela rigidamente
determinadas, de forma que comportamentos efetivamente adotados em determinado
mercado ndo decorrem apenas de fatores estruturais, mas sempre envolvem
componentes estratégicos, ai incluidos os padrées de rivalidade presentes entre as
empresas. Nesse sentido a experiéncia do combate aos cartéis nos E.U.A. indica que
algumas destas caracteristicas ndo sdo estritamente necessarias para a implementacao de

condutas colusivas explicitas®.

Segundo, porque 0s incentivos sempre presentes a violacdo de acordos entre empresas
(sobre precos ou outras variaveis) exigem a ado¢do de mecanismos de monitoramento,

controle e punicéo severa a tais violacdes, de forma a inibi-las, o que, além de envolver

6 KOLASKY (2002) mostra que carteis tém sido constatados mesmo com grande nimero de ofertantes,
bem como em mercados sem elevadas barreiras a entrada. No mesmo sentido, ver comentarios e ilustragoes
para outros paises, além dos E.U.A., em CARLTON e PERLOFF, J. (2000, p. 137ss).
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um comprometimento do conjunto dos participantes com a implementacdo de medidas
efetivas com esse objetivo, pode implicar ainda custos significativos’.

E importante registrar ainda que, particularmente desde os anos 1980, a literatura de
Economia Industrial vem enfatizando crescentemente a presenca de ingredientes
estratégicos e comportamentais, para além dos condicionantes estruturais
tradicionalmente considerados, na analise das condutas de empresas e mercados, e
notadamente na analise da colusao tacita. Nesse sentido, a introducéo de Teoria dos Jogos
como instrumento analitico teve um papel de destaque e, no contexto da analise da
colusdo (tacita) em oligopo6lio, o chamado “Teorema Popular (“Folk Theorem”) deu uma
contribuicdo relevante. Segundo este, muito resumidamente, quando a interacdo
estratégica entre os oligopolistas tem horizonte infinito (isto €, ndo ha previsdo definida
de que termine em dado momento), é muito provavel que venha a se estabelecer um
“preco focal” (de equilibrio de Nash, ou seja, de interacdo estratégica) situado acima do
preco de Cournot (supracompetitivo e sem colusdo) e abaixo (ou no méximo igual, num
cartel bem sucedido) do preco de monopdlio. Essa determinacéo pressup&e algum tipo de
consenso ou coordenacgdo, ainda que tacito(a), entre estratégias das empresas; mas é
crucial ao mesmo tempo notar que ela ndo pressupde condicdes estruturais particulares,
salvo a mera presenca de oligopolio: nimero relativamente pequeno de concorrentes
aumentando a probabilidade, ceteris paribus, de coluséo.

Se isso ndo exclui, evidentemente, a influéncia dos fatores estruturais antes mencionados,
no minimo os coloca numa perspectiva relativizada e de impacto menos determinante do
que a tradicao estruturalista em Economia Industrial costumava indicar. Ademais, no caso
de carteis, é essencial enfatizar, como j& assinalado, que tais condi¢des estruturais ndo sao
nem estritamente necessarias nem suficientes para assegurar uma colusdo explicita
estavel e duradoura. Logicamente, caso o fossem, bastaria uma colusao tacita para lograr
0s resultados anticompetitivos almejados, sendo desnecessario o esforco e o risco
adicionais de constituir cartel.

" Tais mecanismos configuram, muitas vezes, o que a literatura antitruste denomina de praticas facilitadoras,
incluindo regras de precificacdo, fixagdo de precos de revenda e formas de compartilhamento de
informacdo, entre outras. Ver, por exemplo, MOTTA (2004, pp. 150-159).
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Dessas consideracdes segue-se que a formacao, consolidagdo e manutengdo dos processos
colusivos, e particularmente dos carteis, ndo sdo mera consequéncia de condigdes
estruturais dadas nesses mercados, por mais favoraveis que sejam a sua existéncia e
estabilidade. Logicamente, portanto, deve-se seguir dai também que remédios estruturais
tém uma eficécia incerta para coibir/prevenir condutas colusivas em geral, e carteis em
particular. Por sua vez, remédios comportamentais — tais como restri¢cGes a participacdo
das empresas em associagdes empresariais e & divulgacdo das informagbes por essas
associacbes — podem ser uma melhor alternativa de intervencdo para reduzir a

probabilidade de colusdo em um dado mercado relevante.

Percebe-se, assim, que os problemas enfrentados na avaliacdo de remédios estruturais em
casos de condutas colusivas sdo essencialmente 0s mesmos presentes na analise dos
potenciais efeitos coordenados em fusdes e aquisicdes — em ambos 0s casos a atuacédo da
autoridade antitruste deve enfrentar a dificil tarefa de prever como a criacdo/eliminacéo
de um concorrente e a decorrente alteragdo no grau de concentragdo horizontal afeta a
colus@o no mercado. Embora a literatura recente contenha diversos modelos tedricos que
identificam fatores que afetam a presenca de coluséo em um dado mercado, os resultados
tedricos e empiricos acumulados ainda sdo insuficientes para prever com relativa
seguranca de que modo uma alteracdo em um destes fatores efetivamente impacta sobre
a probabilidade ou estabilidade da colusdo, ou ainda como estes fatores interagem e qual
0 peso relativo de cada em diferentes mercados®.

Por isso, na auséncia de elementos concretos que permitam reduzir substancialmente a
incerteza em cada caso especifico, tais remédios correm o risco de se transformarem em
medidas meramente punitivas, sem as vantagens associadas a natureza explicita das
sancdes punitivas do tipo multa, e com a desvantagem de provocar alteracdes estruturais
cujos efeitos a médio e longo prazo sé@o na melhor das hipdteses desconhecidos, podendo
ser mesmo liquidamente negativos a eficiéncia e ao bem-estar, caso gerem perdas de
eficiéncia econbémica. Em outras palavras, tais remedios podem se tornar uma punicao
adicional, sem assegurar os efeitos estratégico e comportamental almejados.

8 Como destaca MOTTA (2004, p. 185), “embora a Economia Industrial tenha sido bem sucedida em
identificar os mecanismos através dos quais a colusdo se da, bem como os fatores que a facilitam, suas
implicagdes praticas na aplicacdo legal sdo menos diretas”.
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3 A interven¢ao estrutural em casos de conduta:
alguns exemplos da experiéncia internacional

A aplicacdo, pelas autoridades antitruste, de medidas compensatorias de potenciais efeitos
anticompetitivos decorrentes de situacdes estruturais de mercado — o0s chamados
“remédios”— tem sido tipicamente adotada — em nivel internacional, assim como na
jurisprudéncia do CADE — em casos de atos de concentracdo. Mais raramente, se
empregam tais medidas em casos de conduta, quando praticas anticompetitivas se
mostram fortemente favorecidas por determinada condicdo estrutural (e.g. elevada
concentragdo, integracdo vertical). Entretanto, em casos de cartel ndo tém sido
normalmente adotadas, por razes que tanto a analise econémica como a experiéncia

internacional contribuem para explicar.

Inicialmente, convem definir mais precisamente os termos envolvidos nesta analise. Por
“remédio” procompetitivo, nesse contexto, particularmente em vista da Legislacdo da
Unido Europeia (UE), entende-se uma “...medida que cesse uma violagdo ou remova um
dano concorrencial, (...) podendo tal remédio ser tanto de natureza estrutural como
comportamental. (...) Remédios estruturais, como o desinvestimento, podem alterar
diretamente a estrutura de mercado, enquanto os remédios comportamentais estabelecem
limitagBes as condutas das firmas. Remédios estruturais s&o mais drasticos que os
comportamentais, porque sao dirigidos aos incentivos da entidade envolvida modificando
sua estrutura corporativa, enquanto os remédios comportamentais buscam impedir uma
conduta especifica sem tocar nos incentivos” (WANG, 2011, pp. 573-74).

Por outro lado, é importante distinguir claramente remédios de medidas ou sanc¢Ges
punitivas, como multas. Remédios coibem ou previnem condutas ilicitas do ponto de vista
concorrencial, ao passo que sangdes as penalizam e punem, ainda que se admita que estas
Gltimas possam ter também algum efeito preventivo.

A seguir, examinaremos 0 que a analise econdmica, e em particular sua aplicacédo
antitruste, pode nos informar sobre as possibilidades de que um remédio estrutural, como
o0 desinvestimento, aplicado a condutas anticompetitivas — como um cartel — possa vir a

ser eficaz na coibicéo e prevencéo subsequente de tal pratica.
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3.1 A experiéncia norte-americana

Nos E.U.A., houve cinco casos mais conhecidos de determinagdo, por parte das
autoridades, de desinvestimentos ou de desmembramento corporativo (“remédios
estruturais”) em casos de monopoélio e praticas anticompetitivas associadas (em geral
“tentativas de monopolizar”, no jargdo da Lei Sherman), com resultados controversos em
termos de eficacia procompetitiva (EPSTEIN, 2007 e 2009). Séo eles, em ordem
cronoldgica:

(i) Um primeiro caso importante foi o Meat Packers, no inicio dos anos 1920, quando a
ameaca de um processo antitruste levou os cinco maiores produtores de carne processada
(Armour, Cudahy, Morris, Swift e Wilson) a pactuar um acordo (consent decree) com o
Departamento de Justica, se comprometendo a respeitar um conjunto de restrigdes
comerciais a entrada em mercados de atacado e varejo. O objetivo de tais restricdes foi
impedir a manipulacdo e combinacdo de precos e quantidades por parte dessas
empresas.. As restrigdes persistiram durante muitos anos (posteriormente por meio de
medidas regulatdrias fixadas em Lei especifica), limitando oportunidades de acdo das
empresas downstream da cadeia de vendas, mesmo quando as condi¢des que justificaram
o0 acordo inicial j& estavam extintas.

(if) O caso ASCAP/BMI envolve condutas discriminatérias e de venda casada na
comercializacdo de direitos de reproducdo de musicas através do radio. Em 1941, a
American Society of Composers, Authors and Publishers (ASCAP) e a Broadcast Musics
Inc. (BMI) pactuaram um acordo com o Departamento de Justica, definindo as condigdes
nas quais as licencas deveriam ser concedidas (por exemplo, garantindo aos licenciados
a possibilidade de pagar apenas pela musica especifica a ser reproduzida). O objetivo da
intervencéo era evitar ganhos adicionais (rents) derivados de vendas casadas frente aos
licenciados, mas € duvidoso se 0s ganhos da intervencgdo estrutural praticada produziram
ganhos liquidos de bem-estar (EPSTEIN, 2007).

(iii) O caso United Shoe Machinery tem sua origem em 1899, com uma fuséo, e se
prolongou até 1968, quando um desmembramento da empresa foi determinado pelas
autoridades. Em 1947, o Departamento de Justica processou a empresa com base no
Sherman Act e, argumentando que esta era um monopdlio desde 1912, pediu 0 seu

desmembramento por meio da venda de parte de seus ativos, 0 que ocorreu em no final
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dos anos sessenta. Na avaliacdo de EPSTEIN (2007), a fuséo original tinha vantagens de
eficiéncia pela integragéo vertical contratual de patentes, minimizando problemas de hold
out — que criam altos custos de transacdo - ao longo da cadeia produtiva, que foram
ignoradas pelo acordo de desconstituicdo. Sendo assim, o resultado final foi,
possivelmente, que a perda de eficiéncia decorrente da intervencdo provocou prejuizos a

empresa, sem trazer maior beneficio a concorréncia.

(iv) O caso mais notério, o da Bell Systems (AT&T, 1982), envolveu um
desmembramento da empresa, na suposi¢cdo de que a autoridade conhecia a melhor
alternativa estrutural, e que a intervencéo antitruste poderia assegurar a concorréncia no
novo sistema. Uma das grandes dificuldades que se seguiram foi o de gestdo de um
sistema com monopdlios regionais na telefonia local (RBOCs), que envolveu custos
elevados. Embora o resultado imediato tenha sido a reducéo de tarifas, posteriormente a
estrutura desse sistema de servicos de telecomunicacdes se modificou de forma drastica,
integrando-se verticalmente, em direcdo muito distinta da que foi originalmente prevista
pela autoridade, até em funcdo das rapidas mudancas tecnologicas ocorridas (BAKER,
2003, p. 34).

(v) Finalmente, no mais recente caso US v. Microsoft, uma intervencdo estrutural dréstica
chegou a ser determinada pela corte distrital, que decidiu pela divisdo da companhia em
duas empresas independentes, uma dedicada ao desenvolvimento e comercializacdo de
sistemas operacionais e outra focada nos mercados de aplicativos. Entretanto, a Microsoft
apelou para uma instancia superior e o resultado final foi a imposicao apenas de remédios
comportamentais, buscando evitar que a empresa se utilizasse de praticas predatdrias
contra seus competidores.

3.2 A experiéncia europeia

Casos de aplicacdo de remedios estruturais em condutas verificados no ambito da UE ou
de paises europeus, também relativamente pouco numerosos, sao estudados por varios
autores. Uma boa sintese encontra-se em WANG (2011). Desde logo, vale registrar a
observagdo geral deste autor, segundo a qual “na UE, a violagdo antitruste [0 autor assim
se refere a condutas, por oposi¢ao a atos de concentracdo — mergers] € amplamente punida

e impedida por meio de multas” (p. 581), em lugar de remédios estruturais.
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A seguir sdo descritos brevemente, como base no trabalho citado, alguns dos casos mais
conhecidos de adocao de remédios estruturais na UE, todos recentes.

(i) O primeiro destes € o caso E.ON Electricity (mercados de distribuicdo de gas e
eletricidade na Alemanha), com decisdo adotada em 2008. Precos altos, escolhas
limitadas para os consumidores, restricdes na ampliagdo da oferta e varias outras praticas
anticompetitivas foram detectadas, motivando a ado¢do pela Comissdo Europeia de
medidas compensatdrias estruturais, conjuntamente em dois processos antitruste abertos
contra a empresa.

Interessante notar que tais medidas, consistindo em desinvestimentos das usinas
geradoras da E.ON e de sua rede de transmissdo, foram propostas pela propria empresa
para arquivar esses processos, 0 que aconteceu efetivamente. Ademais, como em casos
posteriores, a decis@o de aplicar medidas estruturais se baseou na premissa de que
medidas comportamentais ndo seriam suficientes, especialmente devido aos custos e
dificuldades de monitoramento do cumprimento das condutas necessarias a restaurar a

concorréncia.

Uma das conclusdes extraidas deste caso, por parte de um dos proprios Comissarios, é
que a lei antitruste ndo basta para resolver os problemas concorrenciais em um mercado
concentrado (como os de infraestrutura, em que existem situagdes proximas de monopdlio
natural, ou ao menos altos custos de duplicacdo de instalagdes basicas). Mesmo com uma
atuacdo atenta e intensa, 0 que se consegue fazer é sancionar praticas anticompetitivas, o
que implicaria eventualmente buscar solu¢des fora do campo antitruste, possivelmente
mediante mudancas na legislacio de regulagdo desses mercados.®

(if) Um segundo caso é o da RWE AG, empresa alema de distribuicdo de gas, que foi
processada pela Comissdo da UE e teve determinado o desinvestimento de ativos em
2009. A acusacdo antitruste era de abuso de posicdo dominante na transmissdo de gas,
com fechamento de mercado de acesso de concorrentes a sua rede de transmissdo e
aumento de custos de rivais neste acesso, com base em sua estrutura verticalmente
integrada com a distribuicdo final do gas junto aos consumidores. O remédio aplicado

consistiu no desinvestimento de toda a sua rede de transmissdo de gas na Alemanha.

® Detalhes adicionais encontram-se em CHAUVE et al. (2009), pp. 51-4.
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Também neste caso, o remédio foi sugerido voluntariamente pela prépria RWE e acatado
pela Comissdo.1?

(iii) Em setembro de 2010 a Comissdo decidiu pelo desinvestimento de ativos da
companbhia petrolifera italiana ENI na atividade de transmissdo de gas na e para a Italia.
De modo semelhante ao caso anterior, a empresa foi acusada de adotar uma estratégia de
recusa de venda de acesso a concorrentes aos seus dutos de transmissao de gas através do
territério italiano, dificultando o acesso desses competidores ao mercado final de
distribuicdo de gas daquele pais. O remédio estrutural, decidido em vista da alegada
insuficiéncia de medidas comportamentais, consistiu na obrigacéo de a ENI se desfazer,
vendendo para terceiros, de suas participacdes acionarias em trés empresas detentoras de
pipelines de acesso ao territorio italiano.!

(iv) Outro caso recente, envolvendo também um setor de infraestrutura, é o da inglesa
BAA (British Airports Authority), controladora privada de aeroportos em Londres
(Heathrow, Gatwick, Stansted). A autoridade antitruste do Reino Unido —a Comisséo de
Concorréncia (CC) do Office of Fair Trading (OFT) — concluiu que a propriedade
conjunta desses trés aeroportos de Londres ensejava varios efeitos anticompetitivos,
ligados a tarifas e capacidade ociosa, que poderiam ser mitigados pela introducéo de
concorréncia entre 0S mesmos.

Ante o questionamento da empresa de que medidas regulatérias e/ou comportamentais
poderiam ser suficientes, em lugar do remédio estrutural mais drastico de desinvestimento
em dois desses aeroportos, as autoridades concluiram, mediante detalhada anélise, que
essa hipotese ndo se verificaria, uma vez que, em sintese, seria mais efetivo corrigir a
distorcdo provocada pela propriedade conjunta dos aeroportos do que proporcionar um
incentivo financeiro mais forte para corrigi-la.'?

(v) Um ultimo caso mais recente é também uma decisdo da Comissdo de Concorréncia

do OFT do Reino Unido, agora nos mercados de cimento e concreto da Gra-Bretanha.'®

10V, KOCH et al. (2009). Os autores observam que, nesse caso, o remédio antitruste foi usado como um
substituto indireto (“pela porta dos fundos”) de medidas estruturais de politica energética.

11V, Decisdo da Comissdo Europeia, Case COMP/39.315- ENI.

12 para mais detalhes, ver Competition Commission, OFT (2009).

13 Ver o relatdrio da Competition Commission, OFT (2014), que apresenta a extensa investigacio realizada.
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Em seu relatério detalhado, a Comissao concluiu que, no mercado de cimento, havia
elementos estruturais e de conduta — além de evidéncias relacionadas ao seu desempenho
recente — que sustentavam o diagnostico de que concorréncia ndo se processava de forma
satisfatoria, ocasionando precos mais altos tanto do cimento quanto de produtos
derivados. N&o se trata de um caso antitruste convencional, de repressdo a condutas
anticompetitivas especificas, mas de uma investigacdo (iniciada em 2010) voltada para
identificar a presenca de fatores estruturais e comportamentais que limitariam a
concorréncia nos mercados envolvidos, resultando em pregos mais elevados para 0s
consumidores.

Apos extensa investigacdo e analise, a CC considerou que a elevada concentracdo do
mercado, aliada a existéncia de integracdo vertical (para produtos downstream — RMX e
produtos de concreto) e as fortes barreiras a entrada no mercado, poderiam gerar poder
de mercado e facilitar a ado¢do de praticas anticompetitivas. Por outro lado, embora nédo
tenha formalizado acusacdo de cartel, a CC recolheu alguns indicios de comportamento
coordenado, capaz de gerar efeitos prejudiciais a concorréncia, e de paralelismo de
precos. Em funcdo disso, decidiu impor as empresas lideres um conjunto de medidas
compensatorias.

Os remédios aplicados envolvem tanto aspectos propriamente estruturais quanto
comportamentais. No primeiro caso, incluem desinvestimento (alienacdo para novo
entrante) de instalaces produtivas de dois dos lideres de mercado. No segundo caso, 0s
fabricantes de cimento foram proibidos de publicar dados de mercado e anuncios
geneéricos sobre precos aos seus clientes, ao mesmo tempo em que anuncios para clientes
especificos foram padronizados, com a finalidade de reduzir a abrangéncia e
transparéncia da informagdo. E claro que ndo é possivel no momento realizar uma
avaliacdo do resultado concreto dessas medidas, implementadas em 2014. N&o obstante,
um ponto importante a ser destacado é que a decisdo da CC foi embasada em um amplo
e profundo estudo da dindmica competitiva dos mercados envolvidos e na cuidadosa
avaliacdo dos custos e beneficios das diversas alternativas de intervencao.

3.3 LigOes da experiéncia internacional

Embora limitada em sua extenséo, a discusséo realizada nas subse¢des anteriores permite

identificar duas licbes importantes. Em primeiro lugar, observa-se que sao relativamente
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escassos 0S €asos nos quais obrigacdes de desinvestimento sdo adotadas como remédio
estrutural para coibir ou prevenir condutas anticompetitivas. Este padrdo é compativel
com a avaliacdo de EPSTEIN (2007), no sentido de que, ao lidar com abusos de posi¢cdo
dominante, remédios estruturais devem ser moldados com grande cautela, evitando-se
solucdes drésticas (desinvestimento ou rupturas corporativas) cujo resultado final, mais
que indcuo, pode gerar custos mais elevados que 0s eventuais ganhos competitivos ou de
eficiéncia. No mesmo sentido, PAGE (2012, p. 21-22) destaca a necessidade de que sua
aplicacdo seja

“.limitada a instancias em que seja necessaria para remover os efeitos
anticompetitivos daquela particular conduta, e que possa ser realizada sem
custos indiretos que excedam os beneficios competitivos do remédio.
Remédios antitruste, como vimos, ndo buscam estabelecer condicdes
competitivas ideais, mas restaurar condicGes de mercado que teriam existido
na auséncia da conduta ilegal. A intervencéo estrutural é mais adequada a este
objetivo quando a conduta em si envolve a estrutura da firma. O D.C. Circuit
no caso Microsoft, por exemplo, reconheceu que remédios estruturais, em
particular o desinvestimento em ativos, sdo mais adequados para corrigir
aquisicdes ilegais do que uma conduta ilegal exclusionaria ou colusiva por

parte de uma firma que alcangou legalmente poder de monopo6lio”.

Em segundo lugar, observa-se que, quando utilizados, os remédios estruturais tém sido
aplicados preponderantemente em casos que envolvem o exercicio unilateral de poder de
mercado, e ndo condutas colusivas. Nos E.U.A., as obrigacdes de desinvestimento foram
implementadas em situagfes nas quais se acreditava ser necessario desmembrar uma
empresa monopolista, criando alguma concorréncia em um espago econdmico no qual
esta era ausente.

Na Europa, por sua vez, a maior parte dos casos citados se verificou em setores de
infraestrutura, caracterizados por alta concentracédo, integracao vertical com instalacoes
essenciais ou de custo elevado de duplicacéo, e outras condic¢Bes estruturais propicias a
ocorréncia de praticas restritivas decorrentes do poder de mercado de uma empresa que
detém uma posi¢do dominante significativa, podendo entdo exercé-lo unilateralmente.

Em situacdes desse tipo, a aplicacdo de remédios estruturais em casos de condutas parece
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estar fortemente ancorada na verificacdo de que tais condutas sdo grandemente

favorecidas pelas caracteristicas estruturais peculiares que as condicionam.

A excecdo foi o caso da indlstria de cimento inglesa, que ndo constitui um setor de
infraestrutura e na qual o determinante foi o diagndstico de que a estrutura de mercado
vigente favorecia o exercicio coordenado de poder de mercado. Mas deve-se notar que 0s
fatores relevantes na justificacdo da aplicacdo de remédios estruturais de desinvestimento
— ao lado, vale lembrar, de medidas comportamentais — abrangeram ndo apenas a
constatacdo da presenca de concentracdo muito elevada e barreiras a entrada, em um
mercado com apenas trés players relevantes, mas também os resultados de um minucioso
estudo das estratégias competitivas das empresas e do desempenho do mercado. Ou seja,
em casos nos quais 0 que estd em jogo € o exercicio coordenado de poder de mercado,
em estruturas oligopolistas, a avaliacdo da necessidade e eficacia da imposicdo de
obrigacBes de desinvestimento é uma tarefa complexa, envolvendo critérios a serem
discutidos nas proximas segdes.
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4 Identificacdo de critérios para a avaliacdo de
potenciais ganhos na intensificacdo da rivalidade
concorrencial como resultado de desinvestimentos

A partir da discussdo realizada na secdo anterior, percebe-se que a imposi¢do de
obrigacOes de desinvestimento, em casos de cartel, apenas se justificaria em situacoes
extraordindrias, nas quais uma cuidadosa investigacdo, direcionada especificamente para
esta finalidade, demonstrasse que a repressdo de tal conduta e a supressao de seus efeitos
n&o seria o resultado esperado da aplicagdo das medidas punitivas tradicionais. Por outro
lado, se aceitarmos que a imposicao de obrigacdes de desinvestimento ndo é em si uma
medida punitiva, mas sim uma agao preventiva direcionada para reduzir a probabilidade
futura de colusdo no mercado em questdo, sua justificativa econdmica ndo pode estar
baseada meramente no reconhecimento de que existem evidéncias robustas da presenca
de um cartel bem organizado, antes da acédo repressiva das autoridades de defesa da
concorréncia, ou ainda na constatacdo de que as condig¢Oes estruturais que tornaram
factivel a emergéncia de condutas cartelizadoras continuam presentes. E necessario reunir
evidéncias adicionais associadas as estratégias das empresas e ao seu desempenho no
cendario competitivo posterior a punicdo do cartel, bem como avaliar 0s varios aspectos
que condicionam o possivel efeito procompetitivo da efetivacdo dos desinvestimentos
propostos.

A seguir, analisamos as principais etapas que tal analise deve cumprir.

4.1 Avaliagao da tendéncia a colusao no cendario competitivo posterior
a punigao do cartel

A deciséo da autoridade antitruste de impor desinvestimentos a empresas condenadas por
participacdo em carteis parte da premissa de que, dada a estrutura do mercado relevante
envolvido, a colusdo ndo seria eliminada como resultado apenas de medidas punitivas,
tais como a imposicdo de pesadas multas as empresas e o0 enquadramento criminal das
pessoas fisicas envolvidas (executivos, gerentes). Sendo assim, tal decisdo deve estar
embasada em uma analise detalhada e especifica da dindmica competitiva do mercado em
questdo, voltada para uma avaliacdo da probabilidade da emergéncia de condutas

colusivas apds a implementacao das medidas punitivas tradicionais. Esta analise ndo pode
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se limitar ao periodo no qual o cartel supostamente vinha atuando, mas deve incluir o
periodo apos a instauracdo do correspondente processo administrativo.

Um primeiro foco desta analise deve ser nas varidveis comportamentais, relacionadas as
estratégias competitivas dos participantes do mercado. O objetivo aqui deve ser nao
apenas isolar aqueles fatores comportamentais que possam ser considerados indutores da
colusdo, mas também identificar movimentos de reposicionamento estratégico que
indiquem uma ruptura com um equilibrio colusivo anterior. Deste modo, a investigacdo
deve abranger:

Q) a presenga de paralelismo de condutas;

(i)  formas de divulgacao de precos e outras informacdes, que impactam na

transparéncia do mercado;

(ili)  analise das condicgdes de rivalidade a partir das condutas observadas dos
principais competidores, com especial atencdo para politicas de
investimento e expansdo em curso, movimento de langcamento e
reposicionamento de marcas/produtos, mudancas patrimoniais que
impliquem alteragdes no potencial de crescimento dos grupos econdmicos
e incorporacgéo de novas tecnologias;

(iv)  andlise de mudancas efetivamente ocorridas nas condicOes de rivalidade,

em decorréncia da entrada de novos competidores.

Deste modo, a imposicdo de remédios estruturais — nos mercados relevantes afetados por
tais entradas e/ou alteragOes das posi¢cdes competitivas das incumbentes — exige uma
prévia demonstracdo de que as mudancas competitivas eventualmente ocorridas ndo
produziram efeitos procompetitivos suficientemente fortes. A falta de tal demonstracéo
pode, entdo, levar a conclusdo de que as medidas de desinvestimento sdo desnecessarias
ou devem ser mais brandas nos mercados especificos nos quais 0s novos competidores
tém capacidade de atuar.

Um segundo foco deve cobrir o desempenho observado dos mercados relevantes em
questdo, abrangendo aquelas varidveis que podem ser tomadas como indicios da presenca

de restri¢bes a concorréncia decorrentes de condutas colusivas:
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M evolucdo de participagOes de mercado, em termos de vendas e capacidade,
de maneira a avaliar a aparente estabilidade/instabilidade das posicOes

competitivas dos principais players;
(i) evolucdo dos precos e presenca de rigidez de precos relativos;
(iii)  evolucdo de margens e taxas de lucratividade.

Em relacdo a estas varidveis, um ponto importante a verificar é se, comparando-se 0
periodo no qual as autoridades antitruste presumem que o cartel operou desimpedido com
o0 periodo apos a instauracao do processo administrativo, no qual se imagina que o cartel
foi desorganizado e deixou de existir, € possivel identificar mudancas nos padrbes de
comportamento de precos, participagdes de mercado, margens e taxas de lucratividade.
Se existem evidéncias de uma rivalidade acirrada ap0s a abertura do processo
administrativo, a necessidade de uma intervencdo estrutural fica mais dificil de ser
sustentada.

4.2 Avaliacido de intervengdes procompetitivas alternativas a
manipulac¢ao da estrutura do mercado via desinvestimento

Ainda que se conclua que um determinado mercado apresenta um alto risco de
colusdo, a imposicdo de obrigacbes de desinvestimento deve ser comparada com
alternativas de intervencdo ndo estrutural, que podem apresentar eficacia comparavel,
sem incorrer nos potenciais custos associados a uma intervencdo sobre a estrutura do
mercado. Como discute PETIT (2010), no contexto da avaliacdo dos possiveis remédios
a serem aplicados em atos de concentracdo cujo impacto anticompetitivo se da na forma

de efeitos coordenados, estas alternativas podem ser de dois tipos:

0] remédios que buscam erradicar oportunidades de coordenacdo entre empresas
oligopolistas, eliminando elos organizacionais ou patrimoniais entre
competidores. Isso inclui proibir a participacdo acionaria em empresas rivais,
desconstituir joint ventures, coibir a presenca de um mesmo profissional em varios
conselhos de administracdo, acordos comerciais que envolvam compra e venda de
insumos e produtos entre rivais, etc.;

(i) remedios que buscam eliminar “praticas facilitadoras”, ou seja, condutas

empresariais que podem facilitar a colusdo (tacita ou explicita), tais como a
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atuacdo de associa¢des empresariais, formas de divulgacdo de precos, praticas de
precificacdo e arranjos contratuais com distribuidores (fixacdo de precos de

revenda, clausulas de exclusividade), ou mesmo fornecedores de matérias-primas.

O objetivo desta avaliagdo deve ser assegurar que as obrigacdes de
desinvestimento sejam efetivamente a Unica alternativa factivel de restaurar as condi¢des
competitivas nos mercados relevante afetados, justificando a ndo utilizagdo de
intervencgdes possivelmente menos custosas — e com desdobramentos menos complexos

e incertos — do que uma alteracdo profunda na organizacao da inddstria em questao.

4.3 Avaliagdo dos efeitos procompetitivos da entrada de um novo
competidor mediante a aquisi¢ao dos ativos desinvestidos

O efeito direto de uma obrigacdo de desinvestimento € a entrada de um novo competidor
e, em principio, a geracdo de pressbes competitivas adicionais sobre as empresas
incumbentes. Entretanto, a intensidade do efeito procompetitivo decorrente de tal entrada
depende de um conjunto de condicionantes que deve ser cuidadosamente avaliado pelas
autoridades antitruste, sob pena de realizar uma intervencao na estrutura de mercado com
base em uma superestimativa dos ganhos em termos da redugéo da probabilidade da
emergéncia de condutas colusivas. O cenario mais favoravel para uma intervencao
estrutural bem-sucedida seria aquele no qual o entrante, uma vez instalado no mercado,
adote o padrdo comportamental de uma empresa maverick, contestando efetivamente um

eventual equilibrio colusivo preexistente.

N&o parece realista supor que a autoridade antitruste seja capaz de consistentemente
selecionar entrantes mavericks — 0 que exige prever a estratégia competitiva de uma
empresa antes mesmo de que esta esteja instalada no mercado e, em seguida, criar
mecanismos para garantir que a empresa selecionada seja aquela que faz a melhor oferta
para adquirir os ativos a serem desinvestidos. Entretanto, é possivel identificar alguns
elementos que afetam o ambiente competitivo pos-entrada. Dois conjuntos de fatores
parecem importantes aqui: as caracteristicas do processo de entrada em si e o efeito do
desinvestimento sobre o grau de simetria entre os competidores no ambiente competitivo
pos-entrada.
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a) Caracteristicas dos processos de entrada e instalacdo do(s) novo(s) competidor(es)

Com o objetivo de avaliar o potencial procompetitivo da imposicdo de obrigagdes de

desinvestimento, trés aspectos devem ser levados em conta:

Q) A entrada de um novo competidor desencadeada por obrigacdes de
desinvestimento tem, em geral, um impacto sobre as condicdes de
concorréncia menor do que o esperado quando a entrada ocorre
espontaneamente a partir dos mecanismos de mercado — no primeiro caso,
a entrada acarreta apenas uma alteracdo do numero de competidores no
mercado; j& no segundo, traz consigo também a criacdo de nova
capacidade produtiva.

(i)  Se existe, no mercado relevante em questdo, a perspectiva da ocorréncia
de entradas derivadas do estado da concorréncia potencial preexistente, a
imposicao de obrigagdes de desinvestimento as firmas incumbentes pode
proporcionar a eventuais entrantes um caminho “mais facil” para ingressar
no mercado e provocar, indesejadamente, a substituicdo de uma entrada

mais procompetitiva por uma relativamente menos procompetitiva®®.

(il)  Quando os ativos a serem desinvestidos correspondem a uma unidade
produtiva “completa”, incluindo todos os recursos fisicos e humanos
necessarios a sua operacgao, surgem incentivos e oportunidades para que o
entrante estabeleca um equilibrio colusivo com as empresas ja
estabelecidas. De um lado, a inser¢éo estrutural da unidade desinvestida —
capacidade produtiva, custos, localizacdo geografica, base de clientes —
ndo sofre alteracbes com a sua alienacdo, de modo que a empresa
compradora ndo encontrara incentivos a colusdo significativamente
diferentes dos que existiam para a empresa vendedora dos ativos; de outro,

14 Justamente por isso, uma defini¢do tradicional de “entrada”, desde o trabalho seminal de Joe BAIN
(1956), ¢ a “criagdo de nova capacidade por um novo competidor”.

15 Note-se que esta é uma dificuldade que n&o tem sido enfrentada pelas autoridades antitruste brasileiras
nos casos mais importantes de imposi¢do de desinvestimento em atos de concentra¢do. Em tais casos, como
0s prejuizos a concorréncia estdo associados também a efeitos unilaterais, a avaliagdo de que a transferéncia
de ativos para um novo competidor é um remédio eficaz ndo é especialmente problematica.
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0s recursos humanos da unidade produtiva transacionada trazem consigo
um conjunto de informagdes e, principalmente, um pacote de rotinas e
praticas comerciais que atuam como facilitadores da colusdo®. Na
verdade, a propria dindmica das negocia¢fes que conduzem a venda dos
ativos é um fator que aumenta a probabilidade de colusdo entre o entrante
e a incumbente, ja que esta Gltima tem fortes incentivos para escolher um

comprador que ndo ameace sua posi¢io competitival’.

Estas consideracdes apontam a necessidade de que as autoridades antitruste, em sua
avaliacdo prévia dos efeitos esperados das obrigacdes de desinvestimento, realizem uma
investigacdo profunda do estado da concorréncia potencial, identificando aqueles
entrantes mais bem situados do ponto de vista de uma possivel entrada em cada mercado
relevante envolvido e, eventualmente, coletando informacdes que permitam identificar
também entradas em curso, ainda que em fase inicial de planejamento.

Adicionalmente, € importante que a autoridade avalie os trade offs entre diferentes
configuracdes dos pacotes de ativos a serem desinvestidos. Se a configuracao de pacotes
“completos” tem a vantagem de oferecer um negocio mais atrativo para o entrante, a
oferta de pacotes incompletos — por exemplo, uma unidade de producdo de insumos ou
de comercializacdo — tem o efeito potencial de desencadear investimentos em nova
capacidade produtiva por parte do entrante e pode gerar impactos mais disruptivos sobre
0 cenario competitivo preexistente.

b) Eventuais impactos do desinvestimento sobre o grau de simetria entre 0s competidores

A primeira vista, o efeito da entrada gerada pela obrigacdo de desinvestimento tem apenas
um sinal possivel, o incremento da rivalidade (ou reducdo da probabilidade de coluséao),
como resultado da adi¢cdo de mais um competidor no mercado relevante em questao.
Contudo, ha que se considerar que, ao acarretar uma alteracao da distribuicdo dos ativos

16 Para uma discussdo mais aprofundada, ver MOTTA, POLO e VASCONCELOS (2007) e PETIT (2010).
17 Além disso, supondo que a coluséo é lucrativa, um comprador que projeta um cenario competitivo menos
agressivo estara disposto a pagar um preco maior pelos ativos — e, portanto, seré selecionado mesmo que a
autoridade estabeleca um mecanismo de leildo para definir quem serd a empresa compradora (MOTTA,
POLO e VASCONCELOS, 2007).
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entre os participantes do mercado, o desinvestimento pode ter um efeito sobre outro fator
condicionante da colusédo, o grau de simetria entre os rivais — por exemplo, em termos de

capacidade produtiva e custos unitarios de produgéo.t®

Como aponta KUHN (2008), uma variacéo de grau de concentragdo em um mercado pode
gerar efeitos coordenados distintos com sinais contrérios. No caso de uma fusdo, a
reducdo do nimero de competidores é favoravel a colusdo, mas a alteracdo na distribuicao
dos ativos entre os competidores, ao reduzir o grau de simetria, pode tornar a colusao
menos provavel. Uma situagdo anéloga se verificaria em casos de de desconcentragdo
estrutural: se as obrigacOes de desinvestimento aumentam o nimero de competidores e,
ao mesmo tempo, reduzem as assimetrias preexistentes, o desejado impacto de
desincentivo a coluséo se torna indeterminado.

4.4 Escolha dos ativos a serem desinvestidos, dada a presenca de um
espac¢o competitivo heterogéneo

Se um mercado relevante constitui um espaco competitivo homogéneo, pode-se
considerar que a capacidade de uma empresa de gerar pressdes competitivas sobre seus
rivais sera proporcional a sua participacdo percentual nas vendas e capacidade totais.
Neste caso, a capacidade produtiva e as vendas correspondentes aos ativos que seréo
alienados sdo uma boa proxy da posicdo competitiva a ser ocupada por um eventual
entrante que venha a adquirir tais ativos, tornando mais simples a avaliacdo das pressoes

competitivas que este podera gerar.

Entretanto, muitos mercados possuem padrdes de concorréncia nos quais uma variedade
de formas de diferenciacdo econémica entre os ofertantes criam um espago competitivo
diferenciado, fazendo com que a andlise de indicadores de concentragdo horizontal
(participacbes de mercado, HHIs) ndo seja suficiente para gerar conclusbes robustas
acerca da posi¢do competitiva efetiva de cada competidor e seus desdobramentos para as
condigdes de rivalidade vigentes. Em mercados de produtos diferenciados, por exemplo,

8 Quando as posicBes competitivas dos rivais sdo similares, ndo s6 é mais facil chegar a um prego
satisfatorio para todos, como também os incentivos a desviar e punir serdo mais alinhados, tornando a
colusdo mais facil de ser sustentada (MOTTA, 2004, p. 147).
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o efeito de uma entrada sobre as condigOes de rivalidade depende ndo apenas da
capacidade produtiva do entrante, mas também — e decisivamente — das relaces de
substituibilidade entre seus produtos e os demais produtos ofertados no mercado®®.

Na verdade, a diferenciacdo de produto em si, ou em sentido estrito, é apenas uma das
formas possiveis de geracdo de assimetrias entre empresas rivais, determinando a
constituicio de um espago concorrencial heterogéneo?. Uma situagdo analoga ocorre
guando, havendo homogeneidade de produto, existem custos de transporte significativos,
de modo que a posicao geogréfica de cada firma, em relagdo a seus rivais e aos centros
consumidores, se torna um fator determinante da sua competitividade — gerando uma
situacdo de diferenciacdo espacial®’. Neste caso, a disposi¢do espacial das unidades
produtivas e dos consumidores determina ndo somente as areas de atuacdo possivel de
cada competidor, mas também uma varia¢do da sua competitividade relativa dentro de
sua area de atuacdo, a depender da localizacdo especifica dos centros consumidores.

Em um espaco competitivo heterogéneo, a rivalidade entre as empresas depende nédo
apenas de suas participacdes de mercado, mas também das suas distancias/proximidades
relativas em termos de uma variedade de dimensdes: caracteristicas tecnoldgicas e
funcionais dos produtos, atrativo da marca, imagem/reputacdo do fabricante, localizacdo
geografica, relacdo preco/custo, entre outras?’. A depender de seu posicionamento
especifico neste espaco multidimensional, um competidor pode lograr obter um relativo
“isolamento competitivo” em rela¢do a parte significativa de seus rivais, bem como
estabelecer relagdes de rivalidade com diferentes graus de intensidade com os diversos
participantes do mercado?®.

19 Em espagos competitivos homogéneos, todos os players competem igual e indiferentemente com os
demais; ja em espacos competitivos heterogéneos, cada empresa compete mais acirradamente com as rivais
que produzem produtos que se mostram substitutos mais préximos.

200 tema foi discutido ja na década de 1970, envolvendo os conceitos de barreiras & mobilidade e grupos
estratégicos, desenvolvidos por CAVES e PORTER (1977).

2L A constatagdo de que a distribuicio geografica dos produtores é, em geral, incompativel com uma
distribuicdo uniforme das preferéncias dos consumidores por todas as firmas de uma indUstria data dos
primordios do desenvolvimento da teoria da organizacéo industrial. Ver, a respeito, o artigo classico de N.
KALDOR (1935). Para uma discussdo recente, ver MILLER e OSBORNE (2010).

22 Evidentemente, a importancia relativa de cada dimens3o varia de mercado para mercado.

2 No caso da diferenciagio espacial, isso significa que, ao avaliar as condigGes estruturais que moldam os
padrdes de rivalidade existentes, é necessario levar em conta a localizacdo geografica especifica de cada
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E indispensavel, portanto, incorporar uma analise das diferentes formas de diferenciagio
na avaliacdo do possivel impacto pré-competitivo de uma obrigacdo de desinvestimento.
Em um dado mercado relevante, o efeito da alienacdo de uma dada unidade produtiva
para um entrante dependera decisivamente da sua posi¢do relativa em um espaco
competitivo heterogéneo. Por exemplo, em um mercado no qual a dimensdo geografica
tem um papel decisivo na determinacdo dos padrdes de rivalidade vigentes, o efeito de
um eventual remédio estrutural dependera fortemente de localizagdo especifica dos ativos
a serem desinvestidos, em termos de sua distancia geografica relativamente as unidades
produtivas dos concorrentes e as aglomeracdes urbanas que originam 0s volumes

demandados mais significativos.

unidade produtiva, para analisar as propriedades de um espa¢o competitivo condicionado tanto pelas
distdncias entre as diversas unidades produtivas de uma macrorregido, como pelas distancias destas
unidades em relacdo a diferentes centros importantes de consumo.
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5 Identificacdo de possiveis perdas de eficiéncia
resultantes de obrigacoes de desinvestimento

Se a intervencdo estrutural das autoridades antitruste ndo incorresse em custos
importantes, a mera expectativa de algum efeito pré-competitivo seria suficiente para
justificar a imposicéo de obrigacOes de desinvestimento. Havendo tais custos, a deciséo
da autoridade se torna bem mais complexa, pois é necessario balancear os eventuais
ganhos pro-competitivos com as perdas de eficiéncia esperadas. Em um grande numero
de casos, ndo € realista supor que as informacGes disponiveis sejam suficientes para
realizar o calculo preciso do efeito liquido das obrigacdes de desinvestimento propostas.
N&do obstante, uma regra de bolso simples parece razoadvel: quanto mais robustas as
evidéncias de que existem perdas de eficiéncia importantes, maior deve ser a exigéncia
de que a demonstracdo dos ganhos em termos do acirramento da rivalidade seja bem
fundamentada e pouco sujeita a incertezas.

5.1 Custos de downsizing

As corporagdes ou empresas que possuem diversas unidades produtivas, atuando em
distintos mercados de produto ou geogréficos, sdo invariavelmente organizacGes
complexas, cuja estrutura contém 0s mecanismos gerenciais necessarios para coordenar
a ampla variedade de atividades realizadas dentro de seus limites. Nas ultimas décadas, o
desenvolvimento da Nova Economia Institucional resultou na efetiva incorporacdo do

tema da organizagdo econdmica na agenda de pesquisa dos economistas. 2

Ainda que seja composto por entidades juridicamente distintas, um grupo econémico
multiplanta deve ser tratado como o que PENROSE (1959) denominava uma “unidade
autonoma de planejamento administrativo” (p. 15), cujas atividades sao interrelacionadas
e coordenadas por politicas estruturadas de maneira a levar em conta seu efeito na
organizacdo como um todo. Ao contrario de uma holding company pura, na qual os
vinculos entre as empresas afiliadas se limitam a rela¢bes patrimoniais, uma firma
multiplanta e/ou multidivisional integra as unidades e atividades nestas desenvolvidas em
uma estrutura de governanca que planeja a operacao e expansdo da organizacgéo, distribui
tarefas, monitora comportamentos e decisdes, coordena interacdes, resolve conflitos e,

24 Ver, por exemplo, WILLIAMSON (1981) e (2000) e MENARD (2005).
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evidentemente, consome um montante consideravel de recursos. Deste modo, as
caracteristicas especificas desta estrutura de governanca serdo um determinante

importante da eficiéncia global da empresa, grupo ou corporagéo.

Neste contexto, obrigacbes de desinvestimento sempre geram perdas de eficiéncia
imediatamente ap6s serem implementadas, decorrentes da criagdo de um
desbalanceamento entre o aparato gerencial preexistente e o conjunto — agora menor — de
atividades realizadas no ambito da organizacdo. Em uma organizacdo empresarial
razoavelmente eficiente, a estrutura de governanga corrente guarda uma relacdo de
adequacdo frente ao montante e caracteristicas das atividades produtivas realizadas; sendo
assim, a efetivacdo de desinvestimentos que impliquem uma reducao significativa da base
produtiva da empresa tem um duplo impacto: de um lado, é criada uma ociosidade em
termos dos recursos gerenciais disponiveis na empresa; de outro, caem a producao e as
receitas a serem obtidas com as vendas, de forma aproximadamente proporcional a
magnitude relativa do desinvestimento. O resultado é uma tendéncia ao aumento dos

custos unitarios, uma ineficiéncia de natureza organizacional.

A depender da presenca ou nao de economias de escala e escopo ao nivel da corporacao,
esta perda de eficiéncia pode ser temporaria ou permanente — ou em parte temporéria e
em parte permanente®. Deixando a discussdo das perdas de escala e escopo para a
proxima subsecdo, cabe aqui apontar que as perdas de eficiéncia de natureza temporéaria
podem ser significativas, na medida em que mudancas em estruturas organizacionais e
praticas gerenciais geralmente requerem um certo tempo para serem planejadas e
implementadas, além de, evidentemente, serem atividades que consomem recursos
econdmicos, sejam estes da prépria empresa ou adquiridos de terceiros — por exemplo, de
empresas de consultoria especializadas.

Por conseguinte, estes custos, que podemos denominar de custos de downsizing, ndo

podem ser menosprezados, devendo ser levados em conta pela autoridade antitruste, na

%5 As perdas sdo temporarias quando, em uma situacdo hipotética de total auséncia de economias de escala
e escopo, a estrutura de governanga da empresa pode ser ajustada a uma base produtiva reduzida, e um
montante menor de atividades e transa¢fes a serem realizadas dentro da organizagéo, fazendo com que 0s
custos unitarios de gestdo acabem convergindo para 0 mesmo patamar vigente antes do desinvestimento.
Se existem economias de escala e escopo, tais custos irdo convergir para um patamar superior ao
anteriormente vigente, tornando as perdas permanentes.
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avaliacdo dos riscos associados a uma intervencao estrutural que altera significativamente
a base produtiva das empresas e pode gerar efeitos indesejaveis sobre suas condi¢des de
operagao?.

5.2 Economias de escala e escopo das organizagcdoes multiplanta

Quando as obrigac¢des de desinvestimento se limitam a alienacdo de unidades produtivas
completas e independentes, perdas de economias de escala e escopo ao nivel das plantas
sdo improvaveis — em principio, a empresa compradora podera continuar a operar a
fabrica adquirida com o mesmo volume de producdo e o0 mesmo leque de produtos que
antes, o que implica a auséncia de varia¢des no custo de producéo decorrentes de alteracdo
na escala ou escopo. Da mesma forma, a empresa vendedora continuaria a produzir como

antes em suas demais unidades produtivas, cujos custos permaneceriam estaveis.

Entretanto, mesmo nestas condic¢des, € possivel que existam economias de escala e escopo
ao nivel da corporacdo ou do grupo econémico, oferecendo ganhos de eficiéncia para
aquelas organizagdes que expandem suas atividades, operando com multiplas unidades
produtivas. As evidéncias empiricas acumuladas pelos estudiosos da Organizacao
Industrial apontam uma ampla variedade de fatores que podem gerar economias de escala
e escopo na operacdo multiplanta, incluindo (i) maior eficiéncia na realizacdo de
atividades administrativas, por meio de sua centralizagdo em unidades que prestam
servicos para toda a organizacao; (ii) reducdo de custos de transporte, pela operacgdo de
multiplas fabricas geograficamente dispersas; (iii) maior facilidade para investir em
expansdo da capacidade, quando indivisibilidades impedem que a capacidade produtiva
possa ser aumentada gradualmente, mas sim “aos saltos”; (iv) flexibilidade em ajustar a
producéo a variacdes da demanda em &reas geograficas especificas, pois as varias fabricas
podem ser operadas como um sistema integrado, permitindo a otimizagdo da taxa de
ocupacdo das plantas em seu conjunto, (v) menores custos de financiamento e
alavancagem de capital, associados ao tamanho da corporacéo; (vi) diluigdo de riscos por

meio da diversificacdo das atividades da corporacdo, operando em um ndmero maior de

% O habito de raciocinar apenas por comparacio de situaces de equilibrio leva alguns economistas a,
frequentemente, ignorarem os custos incorridos em trajetérias de ajustamento em desequilibrio. Entretanto,
estes custos — muitas vezes caracterizados como custos de transacdo — existem e sdo relevantes para o
funcionamento do sistema econémico.
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mercados distintos, seja na dimensdo produto ou na dimensdo geogréfica; e (vii)
economias de escala em atividades de promocdo de vendas, marketing e propaganda
(SCHERER e ROSS, 1990, pp. 120-138).

A pesquisa historica de CHANDLER (1990), coletando e sistematizando um vasto
material empirico acerca do processo de formacdo de grandes grupos industriais no
Século XX, aponta a importancia da interagdo entre fatores tecnoldgicos e
organizacionais nos ganhos de eficiéncia auferidos pelas grandes empresas integradas em
diversos setores de grande peso na producdo industrial. Em indUstrias caracterizadas por
uma elevada relagéo capital/produto, longos prazos de maturagdo dos investimentos e
substanciais oportunidades de usufruto de economias de escala e escopo, a obtengdo dos
beneficios potenciais destas economias exige ndo s6 a escolha das tecnologias
apropriadas, mas também a implementacéo de uma adequada coordenagao dos processos
produtivos ao longo das cadeias produtivas, de modo a obter niveis satisfatorios de
regularidade, volume e velocidade dos fluxos de matérias primas e produtos

semiacabados, essenciais para a utilizacdo adequada dos recursos produtivos?”.

O que estas consideracBes indicam € que a organizacdo interna das grandes empresas é
um fator importante na determinacdo de sua eficiéncia e competitividade — tais empresas
sdo estruturas complexas e ndo uma simples agregacdo de atividades produtivas, cujos
componentes individuais podem ser separados sem efeitos relevantes sobre as condicGes
de operacio dos componentes restantes?®. Adicionalmente aos custos temporarios
associados estritamente ao processo de downsizing, o desinvestimento de um conjunto
significativo de ativos produtivos pode desencadear elevagdes de custos, associadas a
perdas de economias de escala/escopo, que sdo de natureza permanente. Por conseguinte,
a eventualidade de tais perdas deve ser levada em conta nos trade offs que caracterizam

0s impactos de intervencgdes discricionarias sobre a estrutura de um mercado.

27 A partir de uma abordagem que enfatiza os processos de aprendizado, LAZONICK e WEST (1995)
também enfatizam a importancia da organizacdo na efetiva integracdo de atividades e capacitacdes.

28 O que justifica o comentario de EPSTEIN (2009, p. 237) de que “é muito mais dificil desmembrar uma
firma existente do que impedir a fusdo de duas empresas distintas, cada uma delas com sua prépria
integridade operacional”.
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5.3 Efeitos decorrentes da existéncia de uma interdependéncia entre
unidades produtivas

No inicio da subsecdo anterior, assinalamos que a suposicdo de que as obrigacfes de
desinvestimento ndo geram perdas de escala e escopo ao nivel da planta esta baseada na
premissa de que cada unidade produtiva opera de forma independente. E necessario, por
conseguinte, discutir aquelas situacdes nas quais tal premissa pode néo se verificar, que

séo basicamente de dois tipos:

0] Em vérias indlstrias, a produgdo mutiplanta se faz com base em unidades
produtivas que sdo multiproduto, o que abre a possibilidade de auferir ganhos de
escala resultantes da maior especializacdo produtiva de cada fabrica. Dado o leque
de produtos demandado pelos consumidores, a empresa multiplanta pode optar
por concentrar a fabricagdo de determinadas variedades em algumas plantas
especificas, auferindo ganhos de eficiéncia oriundos de fatores como a redugéo do
custo de set up de equipamento, simplificacdo do planejamento da producao em
cada fabrica, etc. Nestas condicbes, a producdo multiplanta gera reducdes nos
custos unitéarios de producgdo que refletem as vantagens relativas da maior escala
em relacdo ao maior escopo, ao nivel de cada unidade produtiva.

(i) Em industrias nas quais o processo produtivo € divido em etapas distintas, uma
empresa multiplanta pode operar com unidades produtivas com distintos graus de
integracdo vertical, aproveitando eventuais economias de escala na fabricagéo de
um determinado insumo e/ou explorando caracteristicas especificas de cada
unidade produtiva. Quando isso ocorre, a existéncia de fluxos de insumos entre as
unidades produtivas pode justificar que se assuma que o parque produtivo de uma
empresa multiplanta configure efetivamente um sistema produtivo integrado, no
qual a eficiéncia produtiva de cada fabrica depende, em algum grau, de suas
relacGes de interdependéncia em relagdo as demais.

Deste modo, € necessario que a escolha de unidades produtivas a serem desinvestidas leve
em conta possiveis perdas de eficiéncia decorrentes das interdependéncias acima
mencionadas, investigando a eventual presencga de padrdes de especializacdo produtiva,
seja de natureza horizontal, mapeando como se da a alocacao das variedades de produtos

finais em diferentes plantas, seja de natureza vertical, verificando a complementaridade
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entre plantas integradas e nédo integradas, bem como estimando os fluxos de insumos entre

unidades produtivas de uma mesma empresa.

5.4 Dispersao geografica das unidades produtivas e minimizagao de
custos de transporte

Em indUstrias nas quais o custo de transporte do produto acabado é elevado?®, a
organizacdo de um parque fabril multiplanta para cada produtor é, em parte, uma resposta
a necessidade de reduzir a distancia entre o local onde o produto é fabricado e os centros
consumidores. Em tais condicdes, obrigactes de desinvestimento podem ter um impacto
consideravel nos custos médios de transporte, ao alterarem a dispersdo geografica do
sistema produtivo daquelas empresas que serdo obrigadas a alienar algumas de suas
instalacOes fabris. Por esta razéo, a escolha das unidades fabris a serem desinvestidas deve
ser feita apds uma analise cuidadosa da localizagdo de cada planta e do destino da sua
producéo, de maneira a evitar um entre dois efeitos alternativos, mas igualmente

indesejados:

0] uma elevacéo significativa dos custos de transporte, na medida em que os produtos
fabricados pela empresa que desinvestiu e pelo entrante que adquiriu 0s ativos
produtivos terdo que viajar, em media, distancias maiores, comparativamente ao
gue ocorria na situacdo anterior a intervencdo da autoridade antitruste;

(i)  uma reducdo do escopo geografico de atuacdo efetiva da empresa/grupo que
sofreu o desinvestimento, com impactos negativos sobre as condi¢des de
rivalidade no mercado relevante afetado. Ou seja, ao invés de incorrer em custos
de transporte adicionais para preservar sua area geografica de atuacdo anterior,
este player provavelmente optaria por reduzi-la — até porque, como resultado do
desinvestimento, sua capacidade produtiva foi diminuida. Por sua vez, o entrante
que adquire a unidade produtiva desinvestida também teria incentivos para limitar
sua area de atuacdo aos centros de consumo relativamente mais proximos da sua

fabrica®°,

29 Os exemplos citados por SCHERER e ROSS (1990, p. 123) sdo as industrias de cerveja, refino de
petréleo, garrafas de vidro e cimento.

30 O ponto aqui é que os mesmos fatores estruturais que, no passado, estimularam as empresas incumbentes
a construirem um parque produtivo multiplanta, no qual cada unidade fabril busca realizar suas vendas em
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Percebe-se, assim, que o incremento dos custos médios de transporte pode se apresentar
como um efeito necessario do incremento da rivalidade — ou, alternativamente, a reducéo
darivalidade aparece com um fator que reduz os custos médios de transporte. A conclusao
é que, na configuracdo de medidas de desinvestimento, este trade off deve ser
cuidadosamente avaliado a partir de uma analise da distancia entre as unidades produtivas

entre si e em relagéo aos centros consumidores.

uma area geografica especifica, possivelmente atuardo, apos o desinvestimento, no sentido de atenuar a
efetiva rivalidade entre o entrante e a empresa da qual este adquiriu sua unidade produtiva.
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6 Conclusao

Diante de cartéis comprovadamente duradouros e eficazes, baseados em mecanismos de
coordenacdo complexos e bem consolidados, € justificada a preocupacéo das autoridades
antitruste em garantir que, apds o encerramento do respectivo processo administrativo,
condicBes de concorréncia satisfatdrias sejam efetivamente restauradas no(s) mercado(s)
relevante(s) envolvido(s). Embora o recurso a remédios estruturais, na forma de
obrigacOes de investimento, possa parecer atrativo para este fim, a argumentagdo aqui
desenvolvida aponta que se trata de uma alternativa a ser utilizada com parcimonia e
apenas quando embasada em uma sélida analise econémica dos custos e beneficios

envolvidos.

Diferentemente do que ocorre quando um remédio estrutural é destinado a evitar o
exercicio unilateral do poder de mercado, a aplicacdo do mesmo com vistas a dificultar
ou desestimular o exercicio coordenado de poder de mercado (colusdo) envolve, na
maioria dos casos, efeitos incertos. Tal incerteza resulta do relativo grau de autonomia
entre os padrdes de coordenacdo oligopolista e a estrutura de mercado correspondente.
Além disso, as obrigacdes de desinvestimento podem ter efeitos indesejados, dado que
modificam ndo apenas a estrutura da oferta no mercado relevante em questdo, mas
também a organizacéo das firmas, com impactos potenciais sobre a eficiéncia econdmica,

que podem ser negativos do ponto de vista do bem-estar social.

O tipo de anédlise requerido para avaliar a necessidade e eficicia destes remédios
estruturais €, por conseguinte, similar ao utilizado em Atos de Concentracdo, quando estes
produzem efeitos coordenados — e claramente distinto daquele aplicado em processos
administrativos que envolvem colusdo explicita. N&o se trata de identificar a presenca ou
ndo de uma determinada conduta ilegal em um determinado periodo de tempo preteérito,
mas de avaliar como alteracdes na estrutura do mercado e das empresas afetam futuros
padrdes de coordenacdo oligopolista, alem de impactar sobre a eficiéncia econémica do
setor produtivo envolvido. Por isso, dificilmente o trabalho de coleta e anélise de
informagdes conduzido ao longo da instrucdo e julgamento do processo administrativo
que determina a punicdo de um cartel sera, por si sO, suficiente para justificar a
implementacdo de obrigacdes de desinvestimento — um esforco analitico adicional e

substancial se faz necessario.
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Ao longo do artigo, procuramos apontar alguns elementos que devem estar presentes
nesta analise adicional, de maneira a fazer o adequado balanceamento dos custos e
beneficios envolvidos, levando em conta as incertezas presentes. Como apontado, o
diagnédstico de que sdo necessarios remedios estruturais para restaurar as condigdes
concorrenciais de um dado mercado relevante ndo pode estar assentado apenas na
inspecdo da estrutura do mercado e nas evidéncias que indicam a presenca de um cartel,
no periodo que precede a instauracédo e julgamento do processo administrativo em pauta.
E indispensavel avaliar também as condutas e estratégias das empresas ap6s 0 momento
no qual o cartel foi supostamente desestruturado pela atuacdo das autoridades de defesa
da concorréncia, bem como investigar a evolucdo de variaveis relacionadas ao
desempenho do mercado, que podem indicar a continuidade ou ndo da presenca de

condutas colusivas.

Além disso, na avaliagdo dos eventuais beneficios liquidos de remédios estruturais em
casos de cartel, as autoridades antitruste devem levar em conta elementos como: (i) as
caracteristicas da concorréncia potencial e do processo de entrada que afetam os
decorrentes efeitos procompetitivos, (ii) os impactos dos remédios propostos sobre as
assimetrias entre 0s competidores, (iii) os condicionantes associados a possivel
heterogeneidade do espago competitivo delimitado por cada mercado relevante
envolvido, e (iv) os potenciais efeitos de remédios estruturais sobre a organizacdo das
firmas/grupos incumbentes, que podem implicar indesejaveis perdas de eficiéncia. Em
suma, por seus potenciais efeitos negativos sobre a eficiéncia econdémica, remédios
estruturais devem ser utilizados como um recurso de Gltima instancia, a ser aplicado
quando uma analise cuidadosa aponta a inexisténcia de remédios comportamentais

eficazes e apds uma avaliacdo detalhada dos seus provaveis efeitos positivos e negativos.
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