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Atos de concentracdo, de qualquer natureza, bem como condutas que resultem na eliminacdo da
concorréncia, podem gerar diversos tipos de eficiéncias econdmicas, em particular eficiéncias estéaticas no
ambito da producdo e distribuicdo de produtos e de custos de transacdo, ou em termos de diferenciacdo de
produtos ou ainda dindmicas, no campo das inovagdes de produtos e processos. Por outro lado, tais
estratégias - incluindo aguelas voltadas para a reducdo da concorréncia através de fusdes, aquisicoes e joint-
ventures - também implicam o surgimento de ineficiéncias, tais como ineficiéncia na alocagdo de recursos
(ineficiéncia na producdo agregada ou “peso-morto”), ineficiéncia X, excesso ou escassez de diferenciacdo e
mesmo aquelas de natureza dindmica.

Assim, a principal missdo de qualquer érgdo antitruste é, ainda que ndo exclusivamente, a de
proceder a um balanco entre os diversos tipos eficiéncias e ineficiéncias, decorrentes de estratégias das
firmas, ndo baseadas em sua maior eficiéncia relativa frente aos rivais em termos de precos/qualidade e/ou
custos de producdo ou ainda de inovacgdes, que reduzam o grau de concorréncia nos mercados onde elas
atuam. Essa tarefa ndo € simples, posto que existem varios trade-offs entre as diferentes dimensdes que
compdem a eficiéncia total dos mercados e que as relagdes entre o grau de concorréncia nos mercados e tais
eficiéncias sdo contraditérias e mesmo indeterminadas. Nao bastassem esses trade-offs, o érgdo antitruste
ainda deve utilizar algum critério distributivo para efeitos de tomada de decisdo, tendo em vista realizar uma
intervencdo eficaz no que tange ao seu objetivo Gltimo: a promocéo do bem estar social, que depende tanto
das chamadas eficiéncias econdmicas, como do juizo de valor social a respeito da distribuicdo de renda real
entre os individuos que compdem a sociedade.

Este artigo tem por objetivo discutir dois critérios possiveis de andlise antitruste. De um lado, ha o
critéerio da eficiéncia pura, ilustrado pelo modelo tradicional de Williamson, em que as autoridades
responsaveis pela aplicacdo das politicas de defesa da concorréncia teriam como objetivo — e, portanto,
critéerio de decisdo — a maximizacdo da eficiéncia potencial de Pareto (ou do excedente agregado de
Marshall), ignorando os impactos redistributivos derivados de atos de concentragdo e/ou condutas
anticompetitivas sobre o bem estar social; de outro lado, hd a abordagem do “price-standard”, em que o
objetivo das autoridades antitruste é do de maximizar o excedente agregado do consumidor. Tal abordagem
aceita a incorporacgdo dos argumentos de eficiéncia nas analises antitruste, sujeita a restricdo de que ndo haja
redistribuicdo de renda dos consumidores para 0s produtores como resultado de atos de concentragdo e/ou
condutas anticompetitivas. A secdo Il apresenta 0 modelo de Williamson, enquanto que a secao Il demonstra
as relagdes entre eficiéncia econémica e distribuicdo de renda, do ponto de vista do bem estar social, e expde
0 modelo do “price-standard”. Segue-se uma breve conclusdo, que aponta para a necessidade de as politicas
de defesa da concorréncia incorporarem um critério distributivo em seu arcabouco de analise e deciséo.

Il - Eficiéncia Produtiva, Eficiéncia no Mix de Producéo e Eficiéncia Potencial de Pareto: O Trade-off
Tradicional.
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O aparato analitico de Williamson (1987)*, que nada mais é do que um modelo de equilibrio parcial,
pode ser utilizado para ilustrar a incorporacdo de argumentos de eficiéncia, qualquer que seja a sua natureza,
bem como os problemas distributivos, no dmbito da area antitruste. Embora originalmente usado pelo
referido autor para justificar a incorporacdo das eficiéncias produtivas derivadas de atos de concentracao
horizontais na analise antitruste, tal aparato também pode ser ampliado - em termos conceituais - para
incorporar outras formas de eficiéncias econdmicas, além de poder ser usado no exame de condutas que
simultaneamente impliquem efeitos anticompetitivos e geracdo de eficiéncias de qualquer natureza e mesmo
para a resolucdo do eventual trade-off entre eficiéncia potencial de Pareto e o critério distributivo.

A questdo bésica apresentada pelo autor era: “nos casos ocasionais onde efeitos anticompetitivos e
eficiéncias existam, podem as economias (derivadas das eficiéncias) ser desconsideradas com base no
argumento de que o poder de mercado invariavelmente predomina? Se esse ndo for o caso, entdo um
tratamento racional da questdo das fusdes requer que um esforco seja feito para estabelecer as implicacGes
alocativas derivadas dos efeitos de economias de escala e poder de mercado associados a uma fusao”
(Williamson, 1987, p. 4). Para responder a essa questéo, Williamson apresenta seu conhecido modelo, por ele
denominado de “ingénuo”, baseado no método do equilibrio parcial e abaixo reproduzido na Figura I. O
autor assume inicialmente um mercado competitivo, com preco do bem - homogéneo - sob analise no nivel
de seus custos médios - supostos constantes para efeito de simplificacdo e, portanto, iguais aos custos
marginais® -, p. = cmo, de modo que a quantidade de equilibrio é ..

Figura | - O Trade-off entre Eficiéncia na Producédo Agregada e Eficiéncia Produtiva e seu Impacto
sobre a Eficiéncia Potencial de Pareto
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Fonte: Williamson (op. cit.).

Supde-se que 0 mercado experimente um processo de concentracdo - por exemplo, através de uma
fusdo - que resulta numa “extensdo” de poder de mercado®, com preco p; > p. - e quantidade g - que

1 0 artigo original foi publicado em 1968, na American Economic Review, sendo posteriormente republicado inGimeras vezes com
pequenas mudangas. Ver Williamson (1968, 1968A, 1969 e 1987). E notavel como o autor sintetiza praticamente todos os trade-
offs potencialmente derivados de atos de concentracdo horizontais, sem deixar de perceber suas implicagdes sobre atos de
concentracdo verticais e conglomerados, ainda que ndo sobre o exame de condutas anticompetitivas.
2 Ainda que Williamson ndo explicite essa igualdade.
® Ou, alternativamente, numa combinaco entre concorrentes que fixam um preco superior a0 competitivo, mas ndo de monopolio.
Inicialmente, Williamson supGe que o poder de mercado das firmas (k), expresso como a razdo entre o preco de equilibrio e o custo
médio da firma (k = pJ/cmo) € insignificante ou igual a um. E importante ressaltar que a possibilidade de que os precos se elevem
como resultado da maior concentracdo de mercado tem como origem dois fendmenos: (i) o incremento potencial do poder de
mercado unilateral da firma fusionada, determinado pelo aumento de sua participacdo de mercado; e (ii) o possivel aumento do
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maximiza lucros no curto prazo*, mas que também produz uma reducéo dos custos médios - e marginais - de
producdo de cmy para cm;>. A comparacdo entre as duas situagBes por intermédio da correspondente
variagdo no excedente agregado demonstra a possibilidade de que tenha ocorrido um incremento da
eficiéncia potencial de Pareto®.

Com efeito, de um lado, observa-se uma reducdo do excedente agregado dos consumidores,
correspondente as areas A e B, a primeira representando o “peso-morto”, na Figura I”. Note-se que esta area
guarda relagdo com o quadrado da distor¢do relativa dos precos de equilibrio e com a elasticidade da
demanda:

(1) (1/2)pegend?

onde p. é o preco de equilibrio competitivo, gc é a quantidade do equilibrio competitivo, n ¢ a elasticidade
preco da demanda no arco e d = (p; - pc)/pc (sendo p; 0 preco de equilibrio pds-concentracdo) a distorgdo
relativa dos precos com a extensdo de poder de mercado ocorrida®. Por outro lado, verifica-se um aumento
no excedente agregado do produtor, equivalente as areas B e C, sendo tais areas dadas, respectivamente, por:

(1) Acma;

(11") Apay

Em termos liquidos, é claro que se C - A > 0, entdo a operacdo implicou aumento da eficiéncia
potencial de Pareto, dado o incremento do excedente de Marshall, no mercado relevante em questdo, sendo
que a area B representa uma transferéncia de excedente agregado dos consumidores para o excedente
agregado do produtor, ou seja, uma transferéncia de renda real entre distintos agentes econdmicos.

poder de mercado coordenado, provocado pela redugdo do nimero de concorrentes. Tal redugdo implica, ceteris paribus, a
diminuicdo dos custos de coordenagdo, monitoramento e punicdo de cartéis, ou a maior facilidade na adogcdo de comportamentos
cooperativos entre os rivais remanescentes (coluséo tacita). Obviamente, existem fatores que podem impedir o0 aumento de pregos,
tais como a rivalidade entre os incumbentes, a possibilidade de novas entradas, e/ou a existéncia de poder de barganha por parte
dos compradores dos produtos da firma fusionada. Ver FTC/DOJ, 1994. Para efeitos deste artigo, assume-se que ndo ha fatores
capazes de impedir o aumento de pregos, salvo a ocorréncia de eficiéncias suficientemente fortes a ponto de, pelos seus impactos
sobre os custos marginais, implicar um preco que maximiza os lucros da firma fusionada menor do que aqueles prevalecentes
antes da operacao.
* Isto &, tal que a receita marginal iguale o custo marginal (RMg = cmgy).
® Observe-se que 0 modelo de Williamson, portanto, pressupde que as redugdes de custos ocorram para a inddstria como um todo,
e ndo somente para a firma fusionada.
® Note-se que o autor ndo usa 0 conceito de eficiéncia potencial de Pareto, relegando o problema distributivo a uma das
“qualificacdes” do modelo.
" E importante notar que, no modelo de Williamson e, em geral, nos de equilibrio parcial, o excedente do consumidor varia em
funcdo dos precos de equilibrio. Entretanto, tal excedente - ou seja, a satisfagdo do consumidor -, também ¢é sensivel as alteracGes
de outras variaveis, tais como qualidade ou variedade de produtos.
8 Trata-se do método de Harberger (1954), empregado para calcular a perda de “peso morto”, supondo-se uma curva de demanda
linear. Como nota Possas (2002, p. 220, nota 6, grifo do autor): “é importante frisar que o método de Harberger, por ele usado para
avaliar perdas de eficiéncia decorrentes de poder de mercado na economia dos E.U.A., ndo assume necessariamente que tal
mercado seja monopolista. Por sua propria construcdo geométrica simples, o calculo serve para determinar aproximadamente
qualquer perda de eficiéncia devida a precos acima do nivel competitivo”. Ver Ferguson e Ferguson (1994), Apéndice 3 e Scherer
e Ross (1990, p. 664). A estimativa de Harberger, no citado artigo, quanto as perdas derivadas da ineficiéncia alocativa estatica no
setor manufatureiro dos E.U.A entre 1924-28 foi de somente 0,1% do PNB do Pais. Para um resumo das criticas ao trabalho de
Harberger, ver Scherer e Ross (op. cit., pp. 664-666). O leitor deve lembrar das hipdteses que sustentam o uso da variacdo do
excedente agregado como instrumento de mensuragéo de varia¢fes no bem estar social potencial.
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Formalmente, a condi¢do necessaria ao incremento da eficiéncia potencial de Pareto - e ndo de bem-estar,
como afirma Williamson - é dada por:

(111) Acm/cmyg - 0.5(q¢/q1)(Ap/pc) n > 0,

onde n € a elasticidade-preco da demanda. Note-se, portanto, que o resultado da fusdo sobre a eficiéncia
potencial de Pareto ¢ uma funcdo da reducao esperada de custos, do aumento também esperado dos precos e
da elasticidade preco da demanda do mercado®. Williamson, entéo, a partir da inequacdo I11, apresenta as
reducdes de custos médios - em termos percentuais - necessarias para anular os efeitos (negativos) sobre a
eficiéncia de Pareto derivados do aumento de precos, para diversos valores da elasticidade-preco da
demanda®®. Os resultados obtidos por Williamson nesse exercicio permitiriam a conclusdo de que: “uma
reducdo relativamente modesta de custos é normalmente suficiente para anular um aumento de precos
relativamente alto, mesmo se a elasticidade da demanda for tdo alta quanto 2, que é provavelmente um limite
superior razoavel.....O modelo ingénuo, entdo, suporta a seguinte preposi¢cdo: uma fusdo que gera economias
reais nao triviais deve produzir substancial poder de mercado e resultar em aumentos de precos relativamente
altlols para que os efeitos liquidos sobre a eficiéncia alocativa (sic) sejam negativos.” (Williamson, 1987, p.
8).

° A é4rea A é dada por A = Y% (Ap/p.)°p.ain; € a érea C é dada por C = gy(Ac), obtendo-se C - A = q; (Ac) - Ya(Ap/P.)’pedim.
Dividindo-se essa expressao por g; e por cm, = pe, 0 critério C - A > 0 implica finalmente (111).
19 para elasticidades-preco da demanda variando entre 2 e 0,5, as redugdes de custos necesséarias para compensar aumentos de
precos entre 5% e 30% flutuam entre um minimo de 0,06% e um maximo de 10,35%. Ver Williamson (1987, p. 6). Possas (2002,
pp. 221-225), criticando as simula¢des de Williamson por utilizarem elasticidades-preco menores do que 1 e observando que, para
uma dada funcdo de demanda, existe uma relagdo inversa entre a elasticidade-preco e 0 maximo de aumentos de pregos que
maximiza lucros, supondo-se esses aumentos sejam juridicamente (e, portanto, exogenamente) determinados por meio do teste do
monopolista hipotético no ambito da defini¢do do mercado relevante, realiza um exercicio, baseado no uso de um funcdo de
demanda linear, para calcular, empregando o trade-off de Williamson, a reducdo de custos que compensaria, por meio de ganhos de
eficiéncia produtiva, a perda de eficiéncia no mix de producdo (de modo a produzir, portanto, um ganho de eficiéncia potencial de
Pareto) em um mercado relevante onde ocorresse uma suposta monopolizacdo a partir da uma estrutura competitiva, para os
valores de elasticidade-preco da demanda que maximizam os lucros do monopolista. Para elasticidades-preco de 3,33, 5 e 10,
correspondentes a aumentos de precos maximizadores de lucros, respectivamente, de 15%, 10% e 5%, tais reducdes de custos
foram de, respectivamente, 3,75%, 2,5% e 1,25%, de modo que o autor encontra resultados semelhantes aos de Williamson,
afirmando que (ibidem, p. 224, grifos do autor): “..para os niveis-padrdo (5 e 10%) de aumentos de pregos considerados
sintomaticos de exercicio de poder de mercado pelos 6rgdos de defesa da concorréncia, verifica-se que reducgdes de custos (médio)
de no maximo 2,3% ja sdo suficientes para compensa-los completamente em termos de eficiéncia econdémica”, embora alertando
que: “...esses resultados dependem crucialmente da premissa de que....a reducdo de custos seja confrontada apenas com a perda de
bem-estar de peso morto, isto €, considerando-se como critério exclusivo a eficiéncia alocativa (potencial de Pareto) e ignorando-se
qualquer outro aspecto, inclusive o distributivo”.
A reducdo percentual de custos necesséria a anular as perdas de “peso-morto” ou na ineficiéncia no mix de producéo dependera,
obviamente, da mudanca na intensidade da competicdo com o incremento da concentracdo (ou seja, do poder de mercado antes e
depois da operacdo) e, portanto, do aumento de precos esperado, que, por sua vez, € funcéo das especificagdes do modelo utilizado
para simular a dindmica competitiva de um certo mercado relevante (Roller, Stennek e Verboven, 2000, p. 29). Deprano e Nugent
(1969) mostram que as redugdes percentuais dos custos médios necessarias para gerar ganhos de eficiéncia potencial de Pareto no
caso extremo da monopoliza¢do do mercado, nos termos do modelo de Williamson, sdo significativamente maiores do que aquelas
encontradas por esse autor. Usando a férmula empregada por Deprano e Nugent para o caso do monopélio - Ap/p. = (1-
n(Ac/emg)/(n - 1)) - e as elasticidades de Possas, citadas na nota acima, tais redugdes variam entre um maximo de 19,5% (n = 3,33)
e um minimo de 5,5% (n = 10). Observe-se que quanto menor a elasticidade-preco da demanda, maiores as reducdes de custos
médios necessarias para gerar um aumento da eficiéncia potencial de Pareto, dado o incremento de precos esperado (5%, 10% ou
15%).
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Embora ndo se refira a esses problemas, o autor sugere uma série de qualificacdes, além daquelas
ligadas aos problemas de second best inerentes ao uso de modelos de equilibrio parcial, por ele explicitadas,
das quais destaco as seguintes (Williamson, 1968, pp. 9-23 e 1969)**:

(i) se as firmas fusionadas ja possuem, previamente a operagdo, algum poder de monopdlio, ou seja, k > 1,
entdo a inequacdo (I11) subestima os impactos negativos da fusdo sobre a eficiéncia potencial de Pareto.
Nesse caso, 0s impactos liquidos sobre a eficiéncia potencial de Pareto seriam positivos se:

(1V) Acm/cmg - [0.5kAp/p. + (K -1)In(Ap/pc)(ad/a) > 0*%;

(if) a aceitacdo por parte dos orgaos de defesa da concorréncia de argumentos de defesa de uma fuséo
baseados em eficiéncias reais implica um maior dispéndio de recursos sociais, de modo que os ganhos de
eficiéncia deveriam superar um patamar minimo gque compensasse 0 incremento do comprometimento de
recursos reais da sociedade, associado a maior complexidade da analise antitruste;

(i1i) pelo menos uma parte expressiva das economias obtidas com a fusdo poderia ser alcangada por meio do
crescimento interno das firmas, sobretudo num cenério de expansdo da demanda. Nesse caso, as perdas de
eficiéncia potencial Pareto associadas ao “peso-morto” poderiam ser evitadas, sem que, no entanto, houvesse
qualquer sacrificio em termos de eficiéncia produtiva. De acordo com Williamson (1969, p. 108): “ceteris
paribus, quanto maior a taxa de crescimento da demanda do mercado, maior a facilidade em obter a expanséo
necessaria (a consecucdo de economias de escala) por meios internos e menos convincente 0 caso para a
combinacdo (fusdo)”. Formalmente, seja S(t) as redugdes de custos esperadas a cada periodo t futuro e L(t) as
perdas de “peso morto” esperadas ao longo do tempo, ambas derivadas, por exemplo, de uma fusdo entre
concorrentes. A condicdo para que a operagdo gere um impacto positivo sobre a eficiéncia potencial de
Pareto, ou seja, para que o ganho alocativo, derivado das reducdes de custos “antecipadas” no tempo pela
operacdo, supere as perdas ao longo do tempo, associadas ao aumento permanente dos precos (e, portanto, a
criagdo do “peso-morto”), é dada por (Williamson, op. cit., p. 12):

V)V =[' [S(t)-L()]e"dt>0

onde V € o valor presente, r é a taxa de desconto intertemporal e supBe-se que S(t)/L(t) torna-se menor do
que a unidade ao longo do tempo, compensando, em termos de valor presente, o fato de que S(t)/L(t) > 1 no
curto prazo. Logo, a operacionalizacdo desse conceito implicaria uma definicdo da taxa de desconto
apropriada, bem como a defini¢do do horizonte de tempo para fins de analise antitruste;

(iv) afirmando que a politica antitruste € uma atividade melhor aparelhada para a promogdo da eficiéncia
alocativa (de Pareto), Williamson argumenta que as transferéncias de renda dos consumidores para 0S
produtores podem ser “....rotineiramente suprimidas. Caso contrario, o trade-off entre ganhos de eficiéncia e
perdas distributivas deve ser explicitamente expressado. Assim, apesar de as economias ainda permanecerem

12 As demais ndo séo relevantes para o propdsito deste artigo, tal como, por exemplo, o problema da incipiéncia, ligado a existéncia
- ou ndo - de uma tendéncia de fusdes na industria e as consideracdes de ordem politica, associadas aos impactos negativos sobre a
democracia com surgimento de grandes empresas com controle sobre parcelas expressivas da riqueza nacional.
3 Note-se que, nesse caso, as reducdes percentuais dos custos médios necessarias a geracdo de um ganho potencial de eficiéncia de
Pareto, dado o aumento do poder de mercado como resultado de uma fuséo ou, de modo mais geral, condutas anticompetitiva, sdo
maiores do que aquelas obtidas por Williamson em seu modelo “ingénuo”. O préprio autor as calcula, empregando 0s mesmos
parametros citados na nota 19 acima, para valores de k entre 1,05 e 1,10 (o que implica supor aumentos de 5% e 10% nos precos),
encontrando resultados que oscilam entre um minimo de 0,19% (k = 1,05; n =% e Ap/p; = 5) e um maximo de 18,27% (k = 1,10; n
=2 e Ap/p; = 30). Ver Williamson (1987, p. 10). Na verséo original do artigo (1968), Williamson comete um erro na condi¢do a ser
empregada no caso de pré-existéncia de poder de mercado, notado por Deprano e Nugent (op. cit., p. 950), que foi posteriormente
corrigido nas versdes subsequentes.
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como uma defesa, qualquer efeito de distribuicdo de renda indesejavel associado com o poder de mercado
deveria ser contado contra a fusdo e ndo ser visto de forma neutra como no modelo ingénuo......Como a
redistribuicdo de renda é normalmente grande em relagcdo ao tamanho da perda do ‘peso-morto’, a atribuicdo
de um pequeno peso ao efeito distribuicdo de renda pode, de vez em quando, influenciar a avaliacdo geral de
modo significativo” (1987, p. 16, grifo meu)*. Posteriormente, Williamson reconhece que (1969, p. 108):
“necessariamente, para qualquer julgamento sobre eficiéncia alocativa com conseqiiéncias redistributivas,
existe um peso distribucional, se ndo explicito, implicito. Tipicamente, os beneficios e custos sdo ponderados
igualmente.....1sso seria apropriado somente se fosse assumido que o processo politico ja tivesse ‘resolvido’ o
problema distributivo, de forma que, sujeito a condi¢cdo de que as mudancas propostas fossem pequenas, a
neutralidade fosse obtida na margem”. Mas recua afirmando que: “uma hipotese de neutralidade ‘imaginaria’
poderia ser suportada pelo argumento de que o antitruste estd pobremente equipado (sic) para avancar sobre
objetivos redistributivos”®>. E conclui: “exceto, portanto, no caso em que se demonstre que o critério de
eficiéncia alocativa tem consequéncias ndo triviais sobre a exploracdo de um sub-conjunto da sociedade, o
antitruste deveria ser mais bem implementado com a supressao de considerac@es distribucionais”;

(v) os efeitos negativos derivados de uma fusdo podem ser maiores do que a perda de “peso-morto” quando o
exercicio de poder de mercado das empresas fusionadas implicar a elevacdo dos pregos de outras firmas.
Nesse caso, Williamson sugere um fator de correcdo que reduza os ganhos de eficiéncia produtiva da fuséo,
de modo que a inequacdo (I11) acima passaria a ser:

(V1) (a1/gr)Acm/cmg - 0.5(q./q.)(Ap/p1)* i > 0, onde g; é a producdo da firma fusionada e qr é a producéo
total das industrias para as quais a operacao gerou aumentos de precos;

(vi) o progresso técnico também deveria, sob o prisma teorico, ser incorporado a analise dos efeitos de uma
fusdo sobre a eficiéncia econdmica. Entretanto, Williamson adverte para o fato de que o carater conjectural
dessa dimensdo, no que toca as suas relacdes com as estruturas de mercado, recomendaria extrema cautela no
seu uso no ambito das politicas de defesa da concorréncia®®. A inequacéo (VII) abaixo fornece, segundo o
autor, a condicdo necessaria para que uma fusdo geradora de eficiéncias produtivas no curto prazo, mas de
ineficiéncias dindmicas no longo prazo - supondo a auséncia de ineficiéncia X ou rent-seeking, de poder de
mercado prévio e a incapacidade de as firmas obterem ganhos de escala através de crescimento interno -,
possa ser aprovada com base no argumento de que ndo causa reducdes na eficiéncia potencial de Pareto:

(VI1) Jo* [8cmoQ(t)e®,] e™'dt - [0.5(q/cn)(Ap/ps)™n] - fo* [cmoQ(t)e] €™ dt > 0,

0 uso do termo grifado pelo autor s6 pode ser interpretado como uma tentativa retérica de afastar as consequéncias inevitaveis
do reconhecimento dos problemas redistributivos gerados pelos atos de concentracdo horizontais, bem como por praticamente
qualquer estratégia empresarial alvo de um escrutinio antitruste. Williamson ainda menciona um outro fator que impactaria
negativamente as fusdes horizontais para as quais houvesse que as transferéncias de renda dos consumidores para os produtores: o
descontentamento social (“social discontent™).
'3 para o autor, adotando a visdo da escola de Chicago, a politica macroecondémica estaria mais habilitada a lidar com essas
questdes. Tal posicdo, na verdade, esté alinhada com aquela do mainstream da teoria econdmica, apoiado no Segundo Teorema do
Bem Estar Social. Entretanto, Williamson parece ceder um pouco de terreno quanto & incorporacdo das questdes redistributivas no
campo das politicas de defesa da concorréncia, ao propor um critério para evitar que “....consequéncias distribucionais
potencialmente desfavoraveis ndo sejam sacrificadas por ganhos somente modestos de eficiéncia” (Williamson, 1969, p. 109). Essa
parece ser justamente a posicdo de Fisher et alii (1989), como se vera mais adiante.
16 Williamson argumenta que: “os incrementos de poder de mercado que resultem em efeitos previsiveis sobre 0 progresso técnico
deveriam....ser levados em consideracdo.....A evidéncia (entre estrutura de mercado e ritmo do progresso técnico)...é confusa” (op.
cit.,, p. 18). A autor assume que fusdes entre firmas relativamente pequenas ou entre firmas de médio porte dificilmente teriam
impacto negativo sobre o ritmo do progresso técnico, independentemente do grau de concentracdo de mercado.
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onde 6 = cm;j/cmo; g; e g» SA0, respectivamente, a taxa de crescimento da produtividade na auséncia e com a
fusdo, com g; > g, Q(t) a producdo por periodo de tempo t e r a taxa de desconto social'’. Logo, a
operacionalizacdo desse conceito implicaria uma definicdo da taxa de desconto apropriada, bem como a
definicdo do horizonte de tempo dentro do qual as redu¢des de custos deveriam ocorrer para fins de analise
antitruste™®. Obviamente, supBe-se, nesses casos, que as inovagdes ou qualquer outra fonte geradora de
beneficios futuros possa ser devidamente quantificada em termos de reducfes nos custos de producéo e/ou
distribuicéo;

(vii) quanto a ineficiéncia X (“managerial discretion”, na linguagem do autor), a exemplo da eficiéncia
dindmica, embora reconheca a auséncia de problemas quanto a dire¢do da causalidade (maior concentracao,
menor eficiéncia X), Williamson critica a inexisténcia de evidéncias sobre a dimensdo quantitativa de tal
ineficiéncia, sem fornecer um aparato analitico para sua incorporacdo ao modelo; e

(vii) finalmente, a exemplo das eficiéncias dindmicas e X, as eficiéncias - ou ineficiéncias - decorrentes de
atos de concentracdo sobre a variedade dos produtos, ainda que sujeita as incertezas operacionais associadas
aos seus resultados do ponto de vista da eficiéncia - potencial - de Pareto, deveriam ser incorporados a
analise antitruste. Em particular, Williamson sugere que o exame dos impactos de uma fusdo no que tange a
diferenciacdo de produtos seja realizado por meio da relagdo entre as eventuais novas caracteristicas dos
bens, geradas pela operacdo, e o deslocamento da fronteira de eficiéncia®.

Quanto a questdo da ineficiéncia X (item (vii) acima), embora Williamson ndo tenha fornecido
qualquer sugestdo, sua incorporagdo ao modelo ndo oferece maiores dificuldades conceituais, bastando notar
gue a mesma reduziria ou mesmo anularia os ganhos de eficiéncia com economias de escala ou de qualquer
outra natureza - alids, é de se esperar que as magnitudes da ineficiéncia X ou similares sejam
significativamente maiores do que aquelas associadas ao “peso-morto” -, notando-se que o autor também nao
comenta a possibilidade de surgimento de custos sociais mediante atividades de rent-seeking, de natureza
estratégica ou administrativa, derivados do maior grau de concentracdo do mercado (ou, de modo mais geral,
de estratégias empresariais voltadas para a reducdo da concorréncia e o incremento de poder de mercado).

De fato, se estruturas de mercado mais concentradas - ou situa¢des nas quais as firmas ndo estejam
submetidas a pressdes competitivas adequadas - implicam custos de producdo mais elevados, entdo, de
acordo com Scherer (1980, p. 667), as perdas de eficiéncia estdo diretamente relacionadas com a magnitude
da producéo total da firma monopolica - ou com poder de monopdlio - (qm) e ndo somente a mudanca dos
niveis de produgdo associados a reducdo das quantidades (qc - qm), provocada pela monopolizacdo (ou
extensdo de poder de mercado), no exemplo de Williamson. Dessa forma, as perdas potenciais de bem estar
podem ser representadas pela area do retangulo ABpmp. da Figura Il - que, nesse caso, equivaleriam aos
lucros do monopolista, extraidos a partir da transferéncia de renda dos consumidores® -, além daquelas
mostradas pela area ABC, equivalente as perdas de “peso-morto”.

7 Assume-se que os gastos com P&D ndo sio afetados com a fusdo; caso contrario, supondo-se que maiores gastos com P&D

seriam necessarios para sustentar um ritmo mais elevado de progresso técnico, os ganhos de eficiéncia alocativa (potencial) de

Pareto associados a estrutura de mercado geradora de maior progresso técnico deveriam ser reduzidos. Ver Williamson (op. cit, p.

20, nota 12).

18 Entretanto, as dificuldades associadas a introducéo do tempo na analise antitruste ndo devem ser subestimadas, sobretudo no que

tange as reducgdes de custos ao longo do tempo como resultado da introducdo de inovacOes, dadas as incertezas intrinsecas ao

ambiente capitalista e a propria natureza das mesmas.

19 Esse argumento, somente sugerido pelo autor em seu artigo de 1968 (op. cit., p. 23, nota 21), foi, ainda que superficialmente,

mais bem desenvolvido no artigo de 1969.

% Note-se que, independentemente do argumento da presenca de ineficiéncia X ou de rent-seeking, tal rea podera representar uma

reducdo de bem estar para a sociedade, casos ndo haja transferéncias compensatérias de renda para os consumidores. Assim, 0s

lucros do monopolista ndo sdo uma “simples” e “inofensiva” transferéncia de renda sem impactos sobre o bem estar, supondo-se
7



Figura I1: Perda de “Peso Morto” e Rent-Seeking
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Fonte: Scherer e Ross (op. cit.).

No entanto, julgo que o esquema analitico de Scherer ndo é o mais adequado para o tratamento do
problema da ineficiéncia X, embora o seja para ilustrar o problema do rent-seeking. Com efeito, no caso de
atividades de rent-seeking, seja de natureza administrativa ou de origem estratégica, 0 aumento dos custos
unitarios provavelmente é resultado do incremento de custos fixos, tais como despesas com propaganda ou
para a manutencdo de um staff de advogados necessario ao exercicio de pressdes lobistas. Nesse caso, 0s
custos marginais do exercicio acima apresentado ndo se alterariam, sendo os lucros do monopolista - a area
em vermelho - absorvidos pelo incremento dos custos fixos unitarios, socialmente indesejaveis.

Entretanto, no caso da ineficiéncia X, é razoavel supor que maiores graus de concentracdo afetem a
produtividade marginal dos insumos (em particular, o trabalho) e, portanto, os custos marginais - € médios -
de longo prazo da firma. Isso implicaria que, quando da monopolizagdo em tela, as curvas de custo médio e
marginal de longo prazo também se deslocariam para cima (CmLp; = CmgLp;, na Figura Ill abaixo),
gerando um preco ainda superior ao pre¢co pn, da Figura Il acima. A Figura Il abaixo ilustra o argumento,
supondo a auséncia de qualquer outra eficiéncia associada a criagdo de poder de mercado: a perda liquida de
eficiéncia potencial de Pareto seria igual a soma da area do novo triangulo ABC com a area do retangulo
pc.FEB menos a area equivalente a pmiAEF.

Nesse caso, face ao anterior, ha& um incremento do “peso morto” - ou seja, da reducdo do excedente
agregado do consumidor - ndo somente porque o efeito-preco é maior, mas também em funcéo dos impactos
da ineficiéncia X sobre a estrutura de custos (marginais e médios) de produgdo do monopolista, ou, de modo
mais geral, das firmas com poder de mercado. Por outro lado, surge uma fonte de ganhos de eficiéncia
potencial de Pareto por meio do aparecimento de lucros de monopolio (excedente do produtor), extraidos,
como no caso anterior, a partir da transferéncia de renda dos consumidores para 0 monopolista.

Em resumo, as qualificacdes de Williamson permitem a incorporagdo das varias dimensdes
constituintes da eficiéncia econémica total dos mercados ao modelo “ingénuo” de equilibrio parcial proposto

somente que as utilidades marginais de consumidores e acionistas sejam iguais, como sugerem Scherer e Ross (op. cit., p. 662),
salvo se a fungdo bem estar social for do tipo utilitarista. Mas nesse caso, tal hipétese deveria ser claramente explicitada.
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pelo autor para a analise de atos de concentracdo horizontais. Ademais, seu modelo pode ser facilmente
estendido para o exame de condutas anticompetitivas. Evidentemente, a operacionalizacao e o balanceamento
dos inimeros trade-offs entre os diferentes tipos de eficiéncias econdmicas exige uma enorme quantidade de
informacdes, de natureza qualitativa e quantitativa, por parte dos 6rgdos de defesa da concorréncia, bem
como estard sujeito a incerteza derivada das lacunas ainda existentes na teoria microecondmica no que tange
as relacOes de causalidade entre o grau de concorréncia nos mercados e 0s niveis dos diferentes tipos de
eficiéncias econdmicas. Além do mais, deve-se observar que o modelo de Williamson também permite o
tratamento do problema da redistribuicdo de renda provocada pelas estratégias empresariais alvo das acdes
antitruste. Com efeito, as transferéncias de renda entre consumidores e produtores sdo somente mais uma
figura geométrica a ser levada em consideragdo nas anélises antitruste?*.

Figura I11: Perda de Eficiéncia Potencial de Pareto com Ineficiéncia X
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Fonte: Elaboracéo Prépria

Entretanto, o artigo de Williamson apresenta um claro viés a favor de um maior relaxamento dos
critérios para a aprovacdo de atos de concentracdo horizontais, superestimando os efeitos pro-eficiéncia
decorrentes desses atos*?. Em particular, ndo ha motivos teéricos para se supor que os possiveis ganhos de
eficiéncia produtiva, em atos de concentragcdo horizontais ou quaisquer condutas anticompetitiva, sejam
superiores as perdas associadas ao “peso-morto”, ineficiéncia X, de variedade e/ou mesmo dinamicas, sem
contar a possibilidade de que pudessem ser alcangados por meio do crescimento interno das proprias firmas,
em mercados cujas taxas de expansdo fossem expressivas.

2 para o leitor interessado em modelos alternativos de avaliacdo dos resultados liquidos de fusdes de carater horizontal sobre a
eficiéncia potencial de Pareto, ver Farrell e Shapiro (1990), que propdem uma metodologia baseada na avaliacdo das
externalidades, entendidas como o resultado da soma dos seus efeitos sobre o excedente dos consumidores com aquelas geradas
sobre a producdo das firmas rivais, dessas fusdes, sem a necessidade de que se proceda ao exame do trade-off williamsoniano.
%2 Tal viés pode ser compreendido quando se leva em conta o rigor da politica antitruste norte-americana nos anos 50 e 60 no
ambito do controle sobre fusbes e aquisi¢des entre concorrentes. Dessa forma, Williamson tinha por objetivo argumentar pela
inclusdo dos efeitos positivos - e ndo somente os negativos - derivados de tais atos na andlise antitruste.
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111 — Eficiéncia Econdmica e Distribuicdo de Renda

I11.1 - Distribuicdo de Renda e Eficiéncia Potencial de Pareto

A Figura abaixo permite que se reafirme o importante papel da redistribuicdo de renda como
condicdo eventualmente necessaria para o incremento do bem estar social, dado um certo aumento na
eficiéncia potencial de Pareto, isto €, caso a nova alocacdo implique ganhos de utilidade para algum grupo as
custas de perdas de utilidade para outros grupos (ou seja, quando a nova alocacdo econémica nao €, portanto,
diretamente Pareto-comparavel em relacdo a anterior), como € o0 caso de praticamente todas as situacdes
ligadas as politicas de defesa da concorréncia. 1sso porque um novo equilibrio de mercado que implique o
aumento da eficiéncia de potencial Pareto pode, na auséncia de redistribuicdo de renda por parte do governo,
gerar reducdo do nivel de bem estar social®®. Em outras palavras, no modelo de equilibrio parcial, a
maximizacdo da eficiéncia potencial de Pareto € uma condi¢do necessaria, mas ndo suficiente, para
maximizar o0 bem estar social; por outro lado, o incremento da eficiéncia potencial de Pareto ndo € condigdo
suficiente, nem mesmo necesséria, para 0 aumento do bem estar social®*.

Figura IV - Maximizagao do Bem Estar Social com Redistribuicdo de Renda

U 4 (U1,U2):Zi Ui = om+Zi 0i(xi) - Zj ¢i(qM)}

{(UL,U2) 151 Ui = om+ 5 i) - =5 (g}

{(uz,uz); W(uz,up) = w(u'")}
{(uz,uz); W(uz,uz) = w(u”)}

Fonte: Mas-Collel et alii (1995, p. 329).

Note-se que, inicialmente, supde-se que exista uma determinada configuracdo de equilibrio no
mercado bem k, tal que o vetor de utilidades para os consumidores seja u’ (sobre a CPU em vermelho),
associado aos niveis de consumo (x;°, x,°) e producdo (q.°..., q°), paraj = 1,.J, e 3 ¢° = = x5, i = 1,2.
Suponha, por exemplo, que uma fusdo entre duas firmas concorrentes quaisquer implique o incremento do

% Para o caso especial de uma fungdo bem estar social objetiva, do tipo utilitarista, onde W = ¥; u;, a maximizacéo do bem estar
social ndo depende da transferéncia de numerario entre os consumidores.

# 0 termo eficiéncia potencial de Pareto é mais apropriado, ja que o emprego do conceito de eficiéncia de Pareto é inadequado
para descrever situagdes - mudancas na alocagcdo econdmica - nas quais existem grupos que ganham e grupos que perdem utilidade.
Em situacBes antitruste, em geral, a existéncia de trade-offs entre os diversos tipos de eficiéncias implica variaces na eficiéncia
potencial de Pareto.
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excedente agregado®, associado aos novos niveis de consumo (xi', x,') e produgdo (q:'...., gj.1"), para j =
1,.J-1,e3q5=2i x4 i = 1,2. Na auséncia de redistribuicdo de renda - numerério - entre os consumidores,
um possivel novo vetor de utilidades seria u'(sobre a CPU em verde), que, embora se encontre numa
fronteira - no caso, a fronteira de Pareto - mais alta, gera menor bem estar social, dado o juizo de valor
expresso na funcdo de bem estar social acima apresentada®. Nesse caso, a ndo reducdo do bem estar social
exige que o governo ou redistribua o numerario entre os dois consumidores do exemplo, de modo que o vetor
final de utilidades seja u'", ou algum outro préximo a ele, apés a mudanca - efetivando a compensacéo e,
portanto, transformando a eficiéncia potencial de Pareto em eficiéncia de Pareto -, ou proiba a nova alocacéo
econdmica, com base num critério distributivo, por exemplo, pelo qual a nova alocacao €, sob o ponto de
vista distributivo, pior do que a primeira. Essa Ultima observacao explicita a natureza do trade-off possivel,
mas ndo necessario?’, entre ganhos de eficiéncia potencial de Pareto e perdas de bem estar social devido a
fendmenos redistributivos no @mbito de analises antitruste.

No entanto, na auséncia de conhecimento sobre a funcdo bem estar social (as curvas de indiferenca
sociais na figura IV acima), supondo que ela exista, sem o emprego de um critério distributivo que reflita um
julgamento de valor da autoridade responsavel pela deciséo de politica de defesa da concorréncia nada pode
ser dito a respeito do impacto da fusdo acima suposta sobre o nivel de bem estar da sociedade, salvo que: (i)
ela gera incremento da eficiéncia potencial de Pareto; e (ii) implica reducao do bem estar para um individuo e
aumento para um outro. Ndo € por outro motivo que é absolutamente indispensavel para as autoridades
responsaveis pelas politicas de defesa da concorréncia utilizarem um critério distributivo explicito que
norteie sua decisdo quanto ao resultado de um ato de concentracdo e/ou conduta anticompetitiva sobre o bem
estar social.

A negacdo desse argumento implicaria que as autoridades antitruste aceitam o postulado tradicional
de que a questédo de distribuicdo de renda deveria ser separada daquela da eficiéncia do sistema econdmico,
supondo que a distribuicdo de bem estar entre os individuos estd sendo tratada por uma outra area do
governo, por intermédio de uma politica de distribuicdo - 6tima - de renda, de acordo com o Segundo
Teorema do Bem Estar Social, de forma que a escolha entre duas alocagdes se reduz a questdo da eficiéncia
potencial de Pareto.

Por outro lado, é preciso observar que as autoridades de defesa da concorréncia, bem como as
politicas por elas implementadas, ndo dispdem de meios para efetivar o principio da compensacdo, diante da
constatacdo de que um determinado ato de concentracdo e/ou conduta anticompetitiva implicou um
incremento do excedente agregado de Marshall. Na verdade, dada a diversidade dos agentes econémicos cujo
bem estar provavelmente, ainda que ndo necessariamente, foi reduzido - basicamente, mas ndo
exclusivamente, os consumidores - é impossivel se desenhar um instrumento para a operacionalizacdo da
compensacdo dos perdedores por parte dos ganhadores de bem estar, mesmo que: (i) ela de fato fosse
desejada; (ii) os grupos pudessem ser corretamente identificados; e (iii) as perdas e ganhos pudessem ser
quantificados?®.

% Como resultado, por exemplo, de reducdes nos custos de fabricacdo através da racionalizacdo da producéo entre plantas

(eficiéncia produtiva) que compensem, em termos de excedente agregado de Marshall, um suposto aumento de preco (ineficiéncia

no mix de producdo) e admitindo-se a auséncia de qualquer outro tipo de (in)eficiéncia.

%6 Talvez porque o consumidor 1, por exemplo, seja o Gnico proprietario das firmas produtoras do bem k.

%" Isso porque a nova distribuicdo de bem estar pés-mudanca poderia ser dada por u? na Figura IV acima, de modo que, dado o

juizo de valor expresso na funcdo de bem estar social empregada, 0 bem estar social teria aumentado sem que houve necessidade

de redistribuicdo de numerério (renda) por parte do governo. Obviamente, a maximizag&o do bem estar social (ponto u** na Figura

IV) exigiria tal redistribuic&o.

% Nao se trata de reafirmar a impossibilidade de transferéncias de poder de compra lump-sum, mas sim de observar que a

distribuicdo de individuos afetados com atos de concentracdo e/ou condutas que geram efeitos anticompetitivos - isto é, aumentos
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Logo, o conceito de eficiéncia potencial de Pareto somente pode ser empregado como norma para a
afericdo de mudancas no bem estar social caso se suponha que: (i) a compensacao dos perdedores por parte
dos ganhadores de utilidades seja realmente paga ou haja uma politica de distribuicdo de renda 6tima,
hipoteses irrealistas; ou (ii) tal conceito seja condi¢do necessaria, mas nao suficiente, para a recomendacédo de
uma mudanca alocativa qualquer, pois seria necessario avaliar, empregando algum outro critério de juizo de
valor, os impactos redistributivos associados a essa mudanga.

111.2 - A Abordagem do “Price-Standard”.

As deficiéncias no modelo de Williamson quanto ao tratamento do problema da redistribuicdo de
renda podem ser normativa e analiticamente superadas, em meu juizo, pela proposta por Fisher, Johnson e
Lande (1989), conhecida na literatura como “price-standard”?’. Por esse padrdo, uma fusio - ou qualquer
outra forma de estratégia empresarial alvo das politicas de defesa da concorréncia - somente deveria ser
aprovada (sancionada) caso produza uma reducdo de custos marginais tal que o novo preco a ser fixado pela
empresa fusionada pelo menos coincida com o preco prevalecente antes da operacdo, de modo que a fusao
nao implique transferéncia de renda dos consumidores para 0s produtores. Note-se que, nesse caso, pode-se
afirmar que a fusdo gerou um incremento da eficiéncia de Pareto, dispensando-se o critério de eficiéncia
potencial de Pareto.

Deve-se observar que, nesse caso, tanto o critério de eficiéncia, como o de manutencdo da
distribuicdo de renda real entre os grupos afetados - critério de distributivo - pelo ato de concentracdo, sao
satisfeitos. Na verdade, a proposta de Fisher et alii nada mais é do que um guia normativo para as politicas de
defesa da concorréncia na area de distribuicdo de renda, sendo aquela original entre os grupos de
consumidores e de produtores no mercado relevante a base para a elaboracdo de um julgamento de valor a
respeito da distribuicdo de bem estar entre os principais grupos afetados pelas estratégias anticompetitivas*’.
Em outras palavras, supde-se que o critério distributivo seja o de ndo prejudicar o grupo formado por
consumidores, que, entdo, nao pode ter o seu bem estar reduzido como resultado de um ato de concentragao
e/ou conduta anticompetitiva, posto que tal redugdo implicaria, segundo o julgamento de valor utilizado, uma
diminuicdo do bem estar social, a despeito de ganhos potenciais de eficiéncia de Pareto.

A Figura V abaixo ilustra o critério de “price-standard”. Partindo das suposicfes empregadas no
modelo “ingénuo” de Williamson (Figura | acima), a saber, auséncia de ineficiéncias X, rent-seeking,

de precos - é suficientemente heterogénea a ponto de impedir a criacdo de qualquer mecanismo viavel de compensacdo, com
transferéncias de rendas dos produtores beneficiados para os milhBes de consumidores atingidos pela mudanca na alocagdo
econdmica. A complexidade de tal mecanismo, supondo que ele pudesse ser criado, provavelmente implicaria custos que anulariam
os ganho de eficiéncia (potencial) obtido com a nova alocagé&o.
# Surpreendentemente, a proposta de Fisher et alii j& havia sido antecipada por Williamson em seu artigo de 1969, onde o autor
propde que os casos de atos de concentracdo com fortes efeitos redistributivos fossem analisados segundo o seguinte critério (1969,
p. 109): “...a menos que o ganho esperado de eficiéncia alocativa (expresso, por exemplo, como a raz&o entre as economias reais de
custos e a perda de ‘peso-morto’) exceda um certo valor especificado, a defesa com base em economias ndo seria aceita”.
% Note-se que essa proposta de Lande et alii ndo deve ser confundida com outras de cunho populista na érea de distribuicdo de
renda, posto que contempla somente a relagdo de poder e a distribuicdo de bem estar social entre consumidores e produtores.
Assim, nessa proposta, ndo estdo incluidas outras redistribuicbes de renda (ou bem estar, de modo mais genérico) que possam
ocorrer como resultado de atos de concentracdo e/ou condutas anticompetitivas, tais como aquelas entre distribuidores e
produtores, trabalhadores e proprietéarios de firmas ou ainda entre pequenas e grandes firmas. Em minha opinido, a inclusao de tais
efeitos redistributivos ndo somente esbarra em dificuldades técnicas - associadas & mensuracdo desses efeitos - como de fato
introduziriam na analise antitruste toda a sorte de pressdes politicas, tornando o seu resultado ainda mais indeterminado. Ademais,
deve-se notar que, nesses casos, a compensacdo € possivel - ainda que de forma imperfeita - por meio de outras politicas
convencionais, focadas nos subsidios as pequenas e medias empresas e ho mercado de trabalho, por exemplo, ao contrario do caso
dos consumidores.
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dindmicas, de custos de transacéo, etc., antes da operacédo, o equilibrio de mercado ocorre com pc = Cmgo.
Entretanto, o critério “price-standard” para que o ato de concentracdo (ou uma conduta anticompetitiva
qualquer) seja aprovado - ou seja, para que ndo implique, a despeito de gerar aumento da eficiéncia potencial
de Pareto, transferéncia de renda redutora do bem estar social dos consumidores para os produtores - é dado
por:

(1) pc > p1 ou p1<cmgin/ln

Nesse caso, ndo ha perda de peso morto (A = 0, no grafico de Williamson - Figura V na sec¢do acima),
pois 0s precos pos-operacdo sdo pelo menos iguais aos precos pré-operacdo> e, por hipétese, ha sempre
reducdo de custos marginais, de modo que haja um aumento do excedente agregado do produtor (&rea
retangular C > 0)*. Note-se, portanto, que o critério de - aumento da - eficiéncia de Pareto é satisfeito
necessariamente, ja que, ap0s a operacdo, os produtores terdo experimentado ganhos de bem estar e 0s
consumidores ou estardo na mesma situacdo anterior ou terdo obtido ganhos de utilidades. Da mesma forma,
o critério distributivo - nesse caso, baseado num juizo de valor que estabelece que estratégias empresariais
redutoras da concorréncia ndo podem implicar transferéncia de renda dos consumidores para os produtores -
também foi satisfeito, dado que o preco de equilibrio ndo é maior do que aquele prevalecente antes do ato de
concentracdo (ou da implementacdo da conduta anticompetitiva).

Figura V: Price Standard

Pc = Cmgo = P1
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Fonte: Lande et alli (op. cit)

Logo, deve-se notar que o critério de “price-standard” estabelece como objetivo das politicas de
defesa da concorréncia a maximizagéo do excedente agregado do consumidor e ndo do excedente total de
Marshall, evitando-se, com isso, 0 problema distributivo e as possiveis perdas de bem estar social, de modo
que, segundo Fischer et alii, tal critério (op. cit.,, p. 790): “...proibiria qualquer fusdo que provavelmente

*! Pelo contrario, podem ocorrer incrementos no excedente agregado do consumidor, se p; < pc.
% possas (op. cit., p. 228) realiza uma simulagdo para estimar as reducBes proporcionais de custos, necessarias a satisfagdo da
condicdo expressa pela inequacgdo | acima, empregando os mesmos critérios ja apresentados na nota 1lacima. Seus resultados
apontam, obviamente, para percentuais maiores do que aqueles que seriam necessarios se o critério empregado para a anéalise
antitruste fosse o de eficiéncias (potenciais)-puras, de modo que (ibidem, p. 228, grifo do autor): “a retirada da exclusividade do
critério alocativo e a introducdo de consideracOes distributivistas.....pode levar a resultados de analises e decisdes normativas
radicalmente distintas das convencionais”. O leitor deve notar que, nesse caso, as reducfes de custos que interessam para a
aplicacdo do critério do “price-standard” sdo aquelas referentes aos custos marginais da firma, que podem ser substituidos, para
efeitos operacionais, pelos custos variaveis.
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levasse, de forma substancial, a novas transferéncias de renda dos consumidores para as firmas”. Poder-se-ia
argumentar que esse critério implica o “desperdicio” de potenciais eficiéncias econdmicas a disposicdo da
sociedade, na medida em que atos de concentracdo - ou outras condutas empresariais de cunho
anticompetitivo - produtores de eficiéncia potenciais de Pareto ndo seriam aprovados®:.

Entretanto, tal “desperdicio”, que supostamente poderia ser evitado por meio do uso de um critério
“puro” de eficiéncia (potencial) como sugere Williamson, teria como resultado a redugédo do bem estar
social, j& que a compensacao ndo € de fato realizada: nesse caso, ndo somente os ganhos de eficiéncia (e bem
estar) teriam sido apropriados somente pelos proprietarios da firma fusionada, mas também tal grupo teria
obtido um aumento de seu bem estar social as custas (de perdas de bem estar) dos consumidores, isto €, da
populacdo em geral®. Em outras palavras, a aceitagdo de argumentos de eficiéncia (potencial) como
condicdo suficiente para a aprovacdo de um ato de concentragdo ou uma conduta anticompetitiva - como
sugere Williamson - implica a reducdo do bem estar social, através da redistribuicdo - concentradora - da
renda.

As hipoteses que sustentam essa afirmacéo sdo bastante aceitaveis, a saber: (i) ndo existe uma area do
governo implementando uma politica de distribui¢do de renda 6tima via transferéncias lump-sum, a partir do
conhecimento de uma funcdo de bem estar social bem definida; (ii) a compensacdo ndo é de fato efetivada,
em funcdo das caracteristicas do grupo cujo bem estar é reduzido com a mudanca alocativa em tela (os
consumidores); e (iii) a legislacdo do Pais no que tange a defesa da concorréncia sancione o juizo de valor
social a ser empregado pelo érgdo de defesa da concorréncia na formulacdo de seu critério distributivo, em
especial elegendo a relacdo consumidor-produtor como alvo central da questdo distributiva no ambito
antitruste.

Finalmente, é importante notar que o critério proposto por Fisher et alii também implica mudancas
nas fontes de eficiéncias produtivas estaticas ou dindmicas a serem aceitas por parte dos érgdos de defesa da
concorréncia. Isso porque o critério de “price-standard” implica que somente as economias reais provocadas
por uma fusdo ou conduta anticompetitiva que tenham impacto sobre os custos marginais - ou, de modo
aproximado, sobre 0s custos variaveis - devem ser incorporadas as analises antitruste, tendo em vista que
somente essas geram a possibilidade de, a despeito da (suposta) elevacdo de poder de mercado gerado por um
ato de concentracdo horizontal ou conduta anticompetitiva, que o preco de equilibrio da firma fusionada (ou,
de forma mais geral, condutora da estratégia anticompetitiva) se mantivesse constante pés-mudanca®>.

Assim por exemplo, a condi¢do necessaria para que a racionalizacdo da producéo - as economias de
custos potencialmente realizaveis a partir da transferéncia da producdo de uma planta para outra, sem que

¥ Como acima observado, se o ato fosse aprovado pelo critério de Fisher et alii, entdo ele seria gerador de um aumento na
eficiéncia de Pareto, dispensando-se o uso do conceito de eficiéncia potencial de Pareto.
% Sobretudo em paises onde o mercado de capitais é pouco desenvolvido, como no caso do Brasil. Nesse sentido, ainda se poderia
argumentar que o aumento dos lucros dos produtores serviria como uma fonte de financiamento as atividades das firmas,
beneficiando aos consumidores no longo prazo. Ainda que tal possibilidade possa ser verdadeira, julgo inadequado financiar as
firmas a revelia e as custas dos consumidores. Se essa é a intencdo do governo, entdo que ele a torne explicita, criando mecanismos
diretos de taxacdo para a criacdo de fundos emprestaveis para as firmas.
® Assim, deve-se notar que Williamson, em seu modelo “ingénuo”, ndo especifica se as curvas de custo médio - constante e,
portanto, iguais as de custo marginal - sdo de curto ou longo prazo. Entretanto, tais distingdes sdo cruciais para a incorporacéo de
eficiéncias produtivas na analise antitruste, de acordo com o critério de Fisher et alii ou qualquer outro que leve em consideracdo
os efeitos redistributivos de atos de concentracdo e/ou condutas anticompetitivas, posto que influenciam a magnitude dos impactos
sobre o preco e, portanto, sobre excedente agregado do consumidor. Assim, uma fusdo ou uma conduta anticompetitiva que
gerasse uma diminui¢do dos custos fixos poderia, ainda que ndo necessariamente, afetar os precos e as quantidades ofertadas
somente no longo prazo, mas jamais 0s custos marginais de curto prazo e, portanto, o preco no mesmo periodo (esse mudaria como
funcdo exclusiva do surgimento ou extensdo do poder de mercado).
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haja mudancas na possibilidade de producéo conjunta das firmas - implicasse a redugéo dos custos marginais
seria a de que esses fossem distintos entre as firmas participantes da operacdo®.
IV - Conclustes

Usualmente, é comum se encontrar nos principais manuais de organizacéo industrial e de economia
antitruste a afirmacdo de que o Unico objetivo das politicas de defesa da concorréncia deveria ser a
maximizacdo do bem estar do consumidor - ou maximizacdo do excedente total de Marshall - por meio da
maximizacdo da eficiéncia econdémica dos mercados, deixando-se o problema da compensacdo (entre
ganhadores e perdedores) para as politicas de distribuicdo de renda, cuja implementacdo ocorre por
intermédio do sistema de impostos e transferéncias. Na verdade, é justamente essa Ultima premissa que
permite a reducdo do problema do aumento do bem estar social a simples maximizacdo da eficiéncia
potencial de Pareto®”.

Assim, convencionalmente, supbe-se que existam diversas politicas publicas, cada uma desenhada com
um proposito especifico e cujos instrumentos atuam sobre uma determinada variavel selecionada, de modo
gue o0s eventuais impactos de uma certa politica econdmica sobre outras varidveis do sistema econdmico
deveriam ser compensados - se for 0 caso, posto que algumas mudancas podem ser benéficas sob o prisma da
distribuicdo de renda - pela acédo das respectivas politicas que agem sobre elas.

Embora a visdo original das politicas de defesa da concorréncia (Escola de Harvard) ja postulasse a
importancia do problema distributivo, sua énfase numa das dimensdes constitutivas da eficiéncia econdémica
total dos mercados - a saber, aquela associada a eficiéncia da producdo agregada - implicava um rigor
excessivo no tratamento de atos de concentragcdo e condutas anticompetitivas, rigor esse capaz de gerar um
viés significativo anti-eficiéncia. A difusdo e incorporacdo de algumas conclusbes e recomendacdes da
Escola de Chicago trouxeram o beneficio de ampliar o conjunto de eficiéncias a ser absorvido por analises
antitruste, mas as custas da negacdo do uso de critérios distributivos no ambito das politicas de defesa da
concorréncia.

No entanto, a proposta da efficiency school de que o Unico objetivo das politicas de defesa da
concorréncia deveria ser a maximizacdo da eficiéncia alocativa (potencial) de Pareto, apoiada,
implicitamente, na tradicional divisdo, dentro da teoria econdmica convencional, entre questdes distributivas
e questdes de eficiéncia, a partir dos Primeiro e Segundo Teoremas do Bem Estar Social, pode implicar que

% Note-se, por exemplo, que os impactos da obtencdo de economias de escala sobre os custos da firma pés-operacéo dependem da
natureza das mesmas, bem como da auséncia de possibilidade de que essas pudessem ser realizadas pelo crescimento interno.
Assim, somente as economias de escala de longo prazo - ou seja aquelas que se referem a alteracBes na tecnologia empregada,
podendo se manifestar no nivel dos produtos, plantas ou mesmo da firma - é que deveriam ser admitidas: nesse caso, a
concentracdo da producdo - antes dividida entre duas empresas - numa Unica firma implica a possibilidade de investimentos em
tecnologias que gerem custos marginais mais baixos em relacdo aquela empregada inicialmente. A realizacdo desse tipo de
economias de escala de longo prazo exige, portanto, que os ativos das firmas sejam completamente combinados e integrados. No
curto prazo, no entanto, tais economias ndo serdo realizadas, em funcdo da presenca de sunk costs e, portanto, de custos de
ajustamento. Somente no longo prazo € que tais economias surgirao, por meio das decisdes de investimento da firma, seja quanto a
renovacao de plantas e equipamentos, seja como resultado do crescimento do mercado. Ver Roller, Stennek e Verboven (2000, pp.
12-22) e De La Mano (2002) para uma apresenta¢do dos diversos tipos objetivos de eficiéncias econdmicas.
%7 Segundo Viscusi et alii (1992), autores de um dos mais importantes manuais sobre regulacdo e politica antitruste, “idealmente, o
proposito das politicas antitruste e de regulacdo é o de promover melhorias em termos de eficiéncia.....” (p. 9) e “ 0 ponto de vista
adotado nesse livro é o de que a eficiéncia econdbmica deve ser o (nico objetivo da decisdo antitruste....” (p. 59). Tal opinido, de
acordo com os autores, é consistente com conclusdo de que a maximizacdo do bem estar do consumidor - ou seja, do excedente
agregado - seria 0 Unico objetivo das politicas de defesa da concorréncia. A igualdade entre ambos os termos (ou objetivos) é
explicada na medida em que “o principio da compensacdo ndo precisa ser efetivado. Alguém poderia justificar essa afirmativa
notando que se o governo esta preocupado com o nivel de renda dos proprietarios do monopolio (no exemplo dado pelos autores),
entdo ele poderia lidar com isso através do sistema de impostos” (Viscusi et alii, op. cit., p. 73).
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as decisdes antitruste reduzam o bem estar social. As principais objecGes a incorporacdo do problema
distributivo nas politicas de defesa da concorréncia encontram-se nas supostas dificuldades de
operacionalizar esse objetivo e/ou na auséncia de condicGes objetivas para legitimar um determinado juizo de
valor a respeito do conflito distributivo entre consumidores e produtores, o que poderia implicar uma postura
“neutra” por parte dos 6érgdos responsaveis pela defesa da concorréncia no que diz respeito a questdo
distributiva®. Ambas as suposices sdo falsas.

De um lado, conforme demonstrado neste artigo, 0 mesmo aparato analitico empregado pelos
defensores do uso de argumentos antitruste baseados em eficiéncias econdmicas pode ser ampliado para a
mensuracdo das transferéncias de renda dos consumidores para os produtores. Com efeito, se é possivel se
operacionalizar o trade-off Williamsoniano, segue-se que também é possivel viabilizar, do ponto de vista
instrumental, o objetivo de maximizacdo do excedente do consumidor, com a aceitacdo simultanea dos
critérios de eficiéncia e distributivo, como na proposta de Fisher et alii. Por outro lado, a abordagem do
“price-standard” fornece um critério - a maximizacdo do excedente do consumidor - que, dada a incerteza
quanto aos impactos oriundos de novas alocacdes potencialmente eficientes de Pareto sobre o bem estar
social, reintroduz, prudentemente, a eficiéncia de Pareto como condicdo necessaria a aprovacdo de atos de
concentracdo ou validagdo de condutas anticompetitivas, eliminando a possibilidade de que as intervengoes
do Estado no campo da defesa da concorréncia possam gerar reducdes no bem estar da sociedade. Em outras
palavras, o juizo de valor associado ao critério da maximizacdo do excedente do consumidor € ndo somente
socialmente aceitavel do ponto de vista ético, sobretudo em economias marcadas por fortes desigualdades na
distribuicdo de renda e concentragcdo da propriedade privada, inclusive a dos recursos produtivos, mas
também tecnicamente recomendavel.

Evidentemente, os economistas - e a teoria econdmica - sempre poderdo criticar - e, em certas
circunstancias, demonstrar - a inadequacao entre os meios e os fins de determinadas formas de intervencao
do Estado. Mas esse certamente ndo € o caso das politicas de defesa da concorréncia e sua eventual
preocupacao com a distribuicdo de renda, na medida em que o grupo negativamente afetado, via de regra, é o
formado por consumidores, grupo esse suficientemente heterogéneo, pelo menos na maior parte dos casos,
para impedir politicas redistributivas compensatdrias eficientes - supondo-as viaveis - por parte de uma outra
“agéncia” do Estado.

Dessa forma, a aceitacdo de argumentos de defesa de atos de concentracdo ou condutas
anticompetitivas baseados nas eficiéncias eventualmente deles decorrentes, por parte dos 6rgaos responsaveis
pela implementacdo das politicas de defesa da concorréncia em qualquer pais, embora correta sob o prisma
da teoria econdmica, deve ser vista com ressalvas. Salvo determinagfes legais que expressamente afastem os
problemas associados aos efeitos redistributivos inerentes a maior parte das situacbes alvo de uma
intervencdo antitruste, me parece claro que as politicas de defesa da concorréncia devem empregar o critério
de incremento da eficiéncia potencial de Pareto - em suas multiplas dimensfes constitutivas - como uma
condicdo necessaria, mas ndo suficiente, para a aprovacdo de atos de concentracdo de qualquer natureza ou a
descaracterizacdo de uma conduta como ilicito antitruste.

Seria, entdo, fundamental que tais politicas também empregassem um critério distributivo, tal como
proposto por Fisher et alli nos anos oitenta, que privilegiasse pelo menos a manutencdo do bem estar do
grupo de consumidores em um mercado relevante, tendo em vista evitar que o objetivo Gltimo de qualquer
politica econémica seja violado, a saber: o incremento - ou pelo menos a ndo reducdo - do bem estar social,
notando-se que o método para operacionalizar tal critério - o exames dos trade-offs entre os diversos tipos de
eficiéncias por meio do emprego de modelos de equilibrio parcial - ja é amplamente empregado por

% Ver, por exemplo, Bork (1978), Calvani (1984), Areeda (1983, p. 18) e Rule e Mayer (1988, p.82-83).
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autoridades de defesa da concorréncia de diversos paises, inclusive no Brasil, devendo-se apenas ampliar o
modelo de equilibrio parcial “williamsoniano” por meio do critério distributivo do “price-standard”.

De fato, as politicas de defesa da concorréncia devem ter como objetivo preservar a concorréncia
como um meio para promover - ou impedir a reducéo - a eficiéncia econdmica total e evitar transferéncias
de renda socialmente indesejaveis dos consumidores para os produtores. Tal afirmacao ndo implica postular
que o objetivo béasico das politicas antitruste deveria ser o de promover a distribuicdo de renda entre
diferentes grupos ou categorias de agentes econdmicos, inclusive os proprietarios de firmas e o0s
consumidores. O critério distributivo ndo gera uma postura pro-ativa nas agdes de defesa da concorréncia no
que tange a redistribuicdo de renda, que obviamente deve ser alvo de politicas publicas especialmente
direcionadas com esse fim, por meio de impostos e transferéncias, mas tdo somente que as politicas de defesa
da concorréncia, quando confrontadas com possiveis novas alocacdes econdémicas produtoras de eficiéncias
econdmicas potenciais as custas de redistribuicdo socialmente indesejada de renda entre consumidores e
produtores, ndo podem deixar de levar em consideracdo um critério distributivo no seu processo de analise e
de tomada de deciséo, de natureza eminentemente social.

Trata-se, portanto, de sugerir que as politicas antitruste, tanto de carater preventivo como repressivo,
devem, por meio do manejo reativo da variavel concorréncia, visar ao aumento - ou, pelo menos, a nao
reducdo - da eficiéncia econbmica sujeita a restricdo distributiva, posto que, caso contrario, seus resultados
provavelmente implicariam reducdo do bem estar social, supondo que o critério distributivo empregado
privilegie a renda real dos consumidores quando da ocorréncia de estratégias empresariais que a transfiram,
mediante a diminuicao das pressdes competitivas, para 0s produtores, como na proposta do “price-standard”.
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