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RESUMO

A presente pesquisa objetiva analisar em que medida as san¢des administrativas aplicadas pelo
Conselho Administrativo de Defesa Econdmica (CADE) sdo efetivos mecanismos de
desestimulo a pratica de cartel no Brasil. Conforme demonstrado por Connor e Heimers (2007)
e pela OCDE (2002), a presenca de um cartel na economia distorce a alocacdo produtiva,
impactando no bem-estar social. A partir desse pressuposto, o estudo confirma que a principal
medida para mensuracdo do dano gerado pela presenca do cartel € o sobrepreco. O estudo
cotejou os métodos de calculo do sobrepreco existentes da literatura selecionada, apresentando
as diferentes formas de se mensurar o valor pago a maior em um ambiente cartelizado em
comparacdo ao seu contrafactual. Por fim o estudo traz os conceitos de dosimetria 6tima da
pena com base no racional econémico e faz uma andlise no histérico de multas aplicadas pelo
CADE em casos de cartel nos ultimos anos. Como avaliagdo empirica, apresenta-se o calculo
da multa 6tima para o caso do cartel dos Materiais Escolares, corroborando o argumento de que
a multa aplicada esta aguém daqguela que seria necessaria se, utilizada o racional econdmico em
sua plenitude. A andlise dos casos apresentados demonstra que o0 CADE ndo tém sido eficiente
para a dissuasdo da pratica ilicita e que o uso do racional econdmico para o calculo das multas

é fundamental para o efeito dissuasorio.

Palavras Chaves: Cartel. Sobrepreco. Antitruste. Multa 6tima.



ABSTRACT

This research aims to analyze to what extent the administrative sanctions applied by the
Administrative Council for Economic Defense (CADE) are effective mechanisms to discourage
cartels in Brazil. As demonstrated by Connor and Heimers (2007) and the OECD (2002), the
presence of a cartel in the economy distorts productive allocation, impacting social well-being.
Based on this assumption, the study confirms that the main measure for measuring the damage
generated by the presence of the cartel is the surcharge. The study compared existing overprice
calculation methods from the selected literature, presenting the different ways of measuring the
overpaid amount in a cartelized environment compared to its counterfactual. Finally, the study
brings the concepts of optimal dosimetry of the penalty based on the economic rationale and
analyzes the history of fines imposed by CADE in cartel cases in recent years. As an empirical
evaluation, we present the calculation of the optimal fine for the case of the School Supplies
cartel, proving that the fine imposed is below that which would be necessary if the economic
rationale was used in its fullness. The analysis of the cases presented shows that CADE has not
been efficient in deterring the illicit practice and that the use of economic rationale for the
calculation of fines is fundamental for the deterrent effect.

Keywords: Cartel. Overprice. Antitrust. Great Fine.
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1 INTRODUCAO

Nos ultimos anos 0s noticiarios brasileiros da impressa falada e escrita reportam
diariamente informacdes de novos crimes de ordem econdmica que afetam diretamente a
populacdo de modo geral. Trata-se de praticas de cartel e condutas anticompetitivas,
especialmente na formulagéo dos precos de produtos e servi¢o. Exemplo rotineiro desse crime
sdo os casos relacionados aos crimes em licitages publicas, onde um grupo de empresas
combinam precos e condi¢Bes para ganhar mercados e aumentar seus lucros, manipulando dessa
maneira o resultado do certame.

Essa pratica anticoncorrencial, no Brasil, é considerada umas das mais graves infracoes
contra a ordem econdmica?, pois, além de restringir a oferta de bens e servigos, o tornam muitas
vezes inacessivel a alguns consumidores e demasiadamente caro a outros. Acarreta, ainda, uma
perda de bem-estar da sociedade visto que ndo € alcancada uma eficiéncia produtiva nos casos
em que ha um mercado cartelizado.

No Brasil, a autoridade responsavel pela defesa da concorréncia é o Conselho
Administrativo de Defesa Econdmica (CADE), que vem aprimorando no decorrer dos anos a
aplicabilidade de suas san¢fes no intuito de alcancar uma reparagéo realista do dano causado
pela prética colusiva e sua inibicéo. Inclusive na busca de uma melhora de estimadores do real
impacto econdémico no bem-estar social.

Uma das formas de mensurar o impacto lesivo do cartel € através do calculo do
sobrepreco, conforme apontado por diversos autores como, Connor e Heimers (2007), Tito
(2018), Finkelstein, Koyak e Werden (1983). Essa técnica consiste em apurar qual seria o prego
praticado em um ambiente sem cartelizacdo, ou seja, um ambiente economicamente
competitivo. A diferenga de ganhos entre os dois cenarios é utilizada como referencial para
sangdes de reparacdo visando o restabelecimento da concorréncia e aumento da eficiéncia
econdmica.

Dessa forma, utilizando-se de uma pesquisa descritiva dos dados e conceitos acerca do
cartel e seu impacto negativo no mercado, o presente trabalho tem como objetivo analisar em

que medida as sang¢Oes administrativas aplicadas pelo Conselho Administrativo de Defesa

L Art. 4° Constitui crime contra a ordem econdmica: | - abusar do poder econémico, dominando o mercado ou
eliminando, total ou parcialmente, a concorréncia mediante qualquer forma de ajuste ou acordo de empresas; |1
- formar acordo, convénio, ajuste ou alianca entre ofertantes, visando: a) a fixacdo artificial de precos ou
quantidades vendidas ou produzidas; b) ao controle regionalizado do mercado por empresa ou grupo de empresas;
c) ao controle, em detrimento da concorréncia, de rede de distribuicdo ou de fornecedores. Pena - reclusdo, de 2
(dois) a 5 (cinco) anos e multa (BRASIL, 2011).
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Econémica (CADE) sao efetivos mecanismos de desestimulo a prética de cartel no Brasil.
Como escopo secundario, a pesquisa cotejou os métodos de célculo do sobrepreco existentes
na literatura selecionada, por meio de uma pesquisa bibliografica, em diferentes trabalhos ja
publicados sobre o tema, livros, periodicos, revistas e jornais académicos a fim de levantar o
conhecimento disponivel sobre as diferentes formas de se mensurar o valor pago a maior em
um ambiente cartelizado em comparagdo ao seu contrafactual, ou seja, em um ambiente
competitivo.

Por fim, analisou-se as san¢des aplicadas pelo Conselho Administrativo de Defesa
Econdmica (CADE) no periodo de 2015 a 2021. Conforme demonstra os estudos recentes de
Boson (2017) e Tito (2018), hd uma preocupacao acerca da dosimetria das sangfes visto que a
pena deve ter um carater corretivo e inibidor a pratica de cartel na sociedade. Essa forma de
pesquisa vai ao encontro dos preceitos descritos por Fonseca (2002 apud GERHARDT;
SILVEIRA, 2009, p. 33), “a utilizagdo conjunta da pesquisa qualitativa e quantitativa permite
recolher mais informagdes do que se poderia conseguir isoladamente”.

O trabalho, portanto, esta dividido em trés capitulos. O Primeiro capitulo é composto
por uma revisao de literatura que aborda as defini¢bes do conceito de cartel e suas implicacbes
econémicas. Assim como discorre sobre os impactos no bem-estar social com a presenca de
peso morto e seu potencial lesivo. No segundo capitulo, sdo detalhados os métodos existentes
de célculo do sobrepreco, buscando uma comparacao entre os diferentes métodos dispostos na
literatura atual, trazendo um exemplo préatico de calculo da mensuracdo do dano gerado pela
pratica colusiva. O Terceiro capitulo destaca o conceito de multa 6tima conforme diversos
autores da area econdmica, e como esses conceitos sao utilizados como base para 0s 6rgdos de
defesa econdmica aplicarem suas penalidades. Ao final, o trabalho traz uma anélise das multas
aplicadas pelo CADE nos ultimos anos, seguido de algumas consideragcfes e sugestdes de

pesquisas futuras.
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2 CARTEL E SUAS IMPLICACOES ECONOMICAS

A primeira sessao do capitulo trata da definicdo de cartel e o seu conceito econdmico,
apresentando implicacdes econémicas a sua préatica na sociedade. Na sequéncia, a sec¢éo 2.2
estd dedicada a apresentar os efeitos lesivos do cartel e seu impacto negativo no bem-estar
social. Finalizando, na secdo 2.3 ha um estudo, de forma condensada, apresentando 0s
problemas gerados pelo cartel e o seu calculo de sobrepreco. Concluindo, com a se¢do 2.4 com
um breve resumo do capitulo, resgatando conceitos apresentados e conduzindo ao préximo

capitulo.

2.1 DEFINICAO DE CARTEL

O termo cartel, notoriamente utilizado nos noticiarios, teve sua primeira mengao
publica, com significado mais proximo ao contemporaneo, em 1879 pelo parlamentar alemé&o
Eugen Richter, cuja intencdo era descrever os acordos firmados entre os fornecedores de trilhos
para elevar o preco de seus produtos obtendo um volume maior de lucros (MAGGI, 2010).
Desde entdo, o conceito da palavra cartel ndo teve alterac6es no seu sentido.

Conforme o Conselho Administrativo de Defesa Econdmica conceitua, “cartel é
qualquer acordo ou pratica concertada entre concorrentes para fixar pregos, dividir mercados,
estabelecer quotas ou restringir producdo” (BRASIL, 2016, p. 14). O conceito, portanto,
relaciona-se a uma troca, de maneira organizada e sistémica, de informacdes entre as empresas
de um determinado mercado com objetivo de obter vantagens competitivas e auferir lucros mais
vultosos.

Nessa esteira, a Organizagdo para Cooperacao e Desenvolvimento Econémico — OCDE
(2003, p. 02) firma que:

[...] cartéis causam danos a consumidores e negocios que adquirem seus produtos, por
meio do aumento de preco ou da restricio da oferta. Como resultado, alguns
adquirentes decidem ndo comprar o produto ao prego determinado pelo cartel ou
compram-no em menor quantidade. Assim, os adquirentes pagam mais pela
quantidade que compram, o que possibilita, mesmo sem saber, a transferéncia de
riquezas aos operadores do cartel. Além disso, os cartéis geram desperdicio e
ineficiéncia. Eles protegem seus membros da completa exposicdo as forcas de
mercado, reduzindo a pressdo pelo controle de gastos e para inovagdo, 0 que acarreta
a perda de competitividade de uma economia nacional?.

2 Tradugio livre de “Hard Core Cartels”, preparado pelo Forum Conjunto de Comércio e Concorréncia da
Organizacao para a Cooperacdo e Desenvolvimento Econdmico (2003, p.2).
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O impacto desse tipo de atividade ilicita € um dos mais lesivos a ordem econdmica, pois
provoca danos diretos e indiretos aos consumidores, mas também aos demais comerciantes que
acabam parando na barreira criada pelo cartel. Provocando um aumento de precos e a
diminuicdo da oferta de produtos na economia, gerando abuso do poder econdmico
(GREMAUD; VASCONCELLOS; JUNIOR, 2013).

Pode-se encontrar também a defini¢do do conceito de cartel na Resolugdo 20 do CADE
(BRASIL, 1999, p. 2), que afirma:

[...] cartéis s@o acordos explicitos ou tacitos entre concorrentes do mesmo mercado,
envolvendo parte substancial do mercado relevante, em torno de itens como precos,
quotas de producdo e distribuicdo e divisdo territorial, na tentativa de aumentar pregos
e lucros conjuntamente para niveis mais préximos dos de monopdlio.

O aumento de precos devido a presenca de um cartel na economia se deve ao fato de
que 0 comportamento presente se aproxima a uma situagéo econémica de monopdlio. Segundo
Mankiw (2013, p. 282) “Uma empresa ¢ um monopolio se for a Unica vendedora de um produto
e se seu produto ndo tiver substituto”. Sem a rivalidade e competi¢do entre as empresas no
mercado, hd uma inevitavel ineficiéncia produtiva, visto que ndo ha um estimulo a inovacéo e
reducdo dos custos de producdo e ha um aumento do nivel de precos dos produtos a uma
quantidade ofertada menor do que seria ofertado em um ambiente de concorréncia perfeita.

O cartel como inibidor de um ambiente competitivo pode ocasionar diversos problemas
a sociedade, sendo o mais comum entre eles, e o que foi foco principal dessa pesquisa, 0
aumento de precos e a diminuigdo da quantidade de produtos ou servigos comercializados. E
importante ressaltar que a pratica de cartel ocasiona ainda outros problemas como “a menor
variedade e qualidade dos produtos” (TITO, 2018, p. 22), porém ndo serdo objeto do presente
estudo.

Cabe aqui a reflex@o de que se o cartel € um acordo entre empresas que visa um aumento
de lucros de todos os participantes. E para conseguir tal fim, € necessario a imposi¢éo, de forma
artificial, de um ambiente com comportamento monopolistico (DESCHK, 2016). Podemos
afirmar que existem algumas caracteristicas do mercado que séo favoraveis a existéncia desse
tipo de comportamento. Segundo Fiorgioni (2014) existem alguns elementos de mercado que
propiciam a formacdo de cartel com o comportamento de monopolio, sendo eles, 0 pequeno
nimero de agentes econdmicos atuando no mercado, homogeneidade do produto, baixa
elasticidade da demanda, existéncia de barreiras a entrada de novos competidores no mercado,

retracdo do mercado e a concentracdo elevada do mercado. Oliveira e Rodas (2013)
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acrescentam ainda que a tecnologia e a estrutura de custos estaveis sdo uma caracteristica na
presenca de carteéis.

Dessa maneira, o cartel obtém o controle da oferta do mercado, maximizando o seu
lucro de forma conjunta. Por outro lado, os seus clientes arcam com as perdas liquidas do poder
de compras, seja pelo alto prego cobrado, seja pela diminuigéo da variedade de escolha entre os
produtos ofertados.

Caso uma empresa observe que seus concorrentes estdo trabalhando com um preco
menor, e ela ndo acompanha essa oscilagdo do mercado, € bem provavel que os seus clientes
migrem para seus concorrentes em busca de melhores condi¢6es de compra, gerando perda de
receita para a empresa que ndo acompanha. O mesmo ocorre se 0s rivais langam um produto
mais tecnologico e de qualidade superior no mercado, os clientes podem optar por migrarem
para 0s rivais que estdo inovando e oferecendo uma alternativa de qualidade superior. Essa
interacdo e concorréncia é benéfica para a sociedade pois promove 0 bem-estar e usa, de forma
eficiente, os recursos disponiveis na sociedade, indo ao encontro dos principios econémicos do
livre mercado desenvolvidos desde Adam Smith (TITO, 2018).

Porém, hé situacbes em que a melhor estratégia é acompanhar as aces executadas por
seus rivais. Em uma situacdo em que o seu rival aumenta o preco de seus produtos, pode ser
benéfico para a empresa acompanhar esse aumento de forma cooperativa. Da-se 0 nome desse

movimento de colusdo técita, assim como descreve Tito (2018, p. 23):

E a chamada colusio tacita, no qual é possivel alcangar um equilibrio
supercompetitivo semelhante ao de um cartel ou monopdlio, mas sem a necessidade
de celebracdo de um acordo expresso. Assim, os concorrentes podem — de forma
independente e sem comunicacdo direta — buscar no mercado informagfes sobre as
praticas de seus rivais e ajustar as condi¢des de oferta de seus produtos para maximizar
seus resultados.

Portanto, imitar o seu rival pode, em alguns casos, ser a melhor estratégia a se tomar,
ndo configurando necessariamente uma pratica irregular. Isso ndo se confunde com a préatica de
combinac0es explicitas e deliberadas entre empresas para a maximizagéo de lucro. Quando ha
esse tipo de coluséo, ha a presenca de um cartel. Ou seja, ha uma combinagdo com necessidade
de esforcos para manté-los, uma vez que para a empresa que participa do cartel € muito tentador
ndo cumprir com o0s acordos.

Nesse sentido, Maggi (2010, p. 91) nos escreve que:
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[...] a retirada de um dos participantes do conluio nunca é facil, pois ha o receio dos
demais que as informagdes sejam divulgadas. Entdo os membros do cartel tendem a
se manter unidos até o término final do acordo, mesmo que alguns deles ja ndo estejam
lucrando com as atividades. Em certas ocasiGes os agentes dominantes podem
inclusive forcar a entrada de outros agentes no cartel.

Essa tentacdo em desviar-se dos acordos firmados vem do fato de que, se a empresa
praticar um valor menor do que o acordado entre os participantes do cartel, ela aumentara suas
vendas e lucrara mais, pois a quantidade de produtos vendidos sera maior. Portanto, monitorar
as informac6es acerca de precos e quantidades vendidas dos participantes do cartel é tarefa
crucial para manter a estrutura do cartel funcionando, assim como instrumentos de punicédo
eficientes, tais como retaliacdo com a reducgéo de precos no futuro, como forma de manter a
dindmica do cartel em funcionamento e os precos a um nivel muito proximo ao de monopélio,
possibilitando ganhos potenciais decorrentes de operacGes maiores (PINDYCK; RUBINGEL,
2010).

2.2 IMPACTOS NO BEM-ESTAR SOCIAL

A prética do cartel € a conduta mais lesiva a concorréncia (TITO, 2018), pois ndo gera
nenhum beneficio a sociedade, pelo contrério, apenas efeitos negativos na economia. Ao fixar
0s precos a um nivel elevado e inibir a inovacdo tecnoldgica dos produtos e empresas, distorce
a alocacdo de recursos impondo custos adicionais a todos os produtos comercializados pelo
cartel.

Essa ineficiéncia na alocacdo dos recursos na produc¢do ¢ defina como “peso-morto” na
literatura econémica e consiste em uma perda geral do bem-estar de toda a sociedade. Assim
como nos descreve Maggi (2010, p. 103) “E claro que todas as a¢des do Cartel trazem uma

perda geral ao mercado, identificada no grafico abaixo pelas areas C e D”.



Grafico 1 — Perda de bem-estar
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Esse efeito fica muito evidente quando comparado com um cenario onde ha competicéo

entre as empresas participantes do mercado. Tito (2018), demonstra que a producgéo de um cartel

se daré na interseccdo entre o custo marginal da producdo (CMg) e a receita marginal (RMg),

logo CMg = Rmg. Observa-se que o preco do monopo6lio (Pm) sera mais alto e a quantidade

(Qm) serd menor em comparacdo a uma empresa competitiva. Observamos ainda que

0]

excedente do produtor (EP) passa a ser (B+D), reduzindo o excedente do consumidor. Sendo

assim, a perda total de peso morto para a sociedade sdo as areas (E+F), sendo E a area de perda

do consumidor e F as perdas do produtor.

Gréfico 2 — Situagdo de competi¢do x monopolio (cartel)
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Preco Preco

Comp eticio (C) E xced ente Competicio (C)

Exced ente CMg Consumidor (A)

Consumidor (A) CMg

Peso Morto
(E+F)

E xced ente
Produtor (B)

Excedente
Produtor (B +D)

&Ic Quantidade Qm Qc Quantidade

RMg RMg

Fonte: Tito (2018, p. 26)



19

Como demonstrado no grafico acima, em uma situacdo de cartel encontraremos a
maximizacdo do lucro se igualarmos a receita marginal ao custo marginal da producéo. Obtendo
dessa forma um preco maior do que aquele que seria obtido em um ambiente competitivo, em
contrapartida uma quantidade menor de produtos é produzida, onde as empresas acabem se
apropriando de parte do excedente do consumidor, gerando mais lucros para o cartel. Além
disso, a presenca do cartel gera uma ineficiéncia alocativa de recurso, ou seja, é gerado um
excedente que ndo € apropriado nem pelos consumidores nem pelos produtores, um peso morto,
que representa a ineficiéncia do mercado, no grafico representado pela area E+F.

Por esse motivo, diversos autores vém se dedicando a pesquisa dos efeitos lesivos que
o cartel impde a toda sociedade, como € o caso Connor (2007 apud TITO, 2018, p. 42):

A andlise do bem-estar demonstra que a competicdo perfeita resulta na maior
quantidade de producao ao preco mais baixo possivel, o que é altamente benéfico para
os consumidores. Monopdlio, por outro lado, restringe a producéo a um nivel abaixo
do nivel competitivo, resultado em uma perda no consumo e na produgdo. Isso é
chamado de perda de peso morto. Além disso, o preco supra competitivo cobrado
pelos monopolistas resulta na transferéncia de renda dos compradores para 0s
proprietarios do monopdlio.

Portanto, a perda do bem-estar social decorre da propria natureza do cartel. A
diminuicdo da rivalidade entre as empresas participantes, gera uma diminuicdo na producédo e
dos esforgos para a venda de produtos, assim como a diminui¢do da procura de novos clientes,
ocasionando uma estagnacao tecnolégica, visto que ndo ha mais uma preocupacao de melhorias
na qualidade dos produtos vendidos. Podemos destacar ainda, que por parte da sociedade ha
uma inseguranca e falta de confianga na justi¢a quanto ao preco praticado. “Nao ¢é por acaso
que o cartel é considerado como a pior das infracGes a ordem econdmica, e tem sido cada vez
mais combatido em todas as jurisdigdes do mundo” (MAGGI, 2010, p. 101).

Nessa mesma linha, a Organizacgéo para a Cooperagédo e Desenvolvimento Econdmico
(OCDE, 2003, p. 2) afirma que os cartéis:

[...] causam danos a consumidores e para empresas que adquirem seus produtos, por
meio de aumento de precos ou da restricdo da oferta. Como resultado, alguns
adquirentes decidem ndo comprar o produto ao preco determinado pelo cartel ou
compram-no em menor quantidade. Assim os adquirentes pagam mais por aquela
quantidade que realmente compram, o que possibilita, mesmo sem que saibam, a
transferéncia de riquezas aos operadores do cartel. Além disso, os cartéis geram
desperdicio e ineficiéncia.

A perda de bem-estar social também podera ser observada no decorrer do tempo, uma

vez que o cartel constitui uma barreira a entrada de novas empresas com potencial de inovacéo,
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0 que resultaria em um aumento da concorréncia e uma possivel diminuicdo dos niveis de
precos dos produtos. Em um ambiente competitivo, a concorréncia entre empresas ofertantes
de produtos e fundamental para elevacéo do nivel tecnologico e reducéo de precos a um nivel
competitivo, tornando a economia mais eficiente. A combinacéo deliberada dos pregos entre 0s
concorrentes, acaba inibindo o incentivo a inovagédo, aumentando o patamar de pre¢os e gerando
uma ineficiéncia alocativa de recursos. Por isso, Tito (2018, p. 28), reafirma que “esta ¢ uma

das praticas mais danosas a livre concorréncia”.

2.3 0S DANOS DO CARTEL COM BASE NO SOBREPRECO

A existéncia de carteis na economia, eleva o nivel de precos dos produtos e aumenta 0s
lucros de seus participantes, reduzindo assim o poder de compra da sociedade, prejudicando a
concorréncia. Conforme demonstra Hovenkamp (2011), os principais efeitos decorrentes dessas
praticas anticompetitivas sdo: (a) sobrepreco (overcharge); e (b) peso morto. Sendo esses dois
aspectos responsaveis pela queda no bem-estar social.

Tito (2018) considera ainda que o sobrepreco gerado pela préatica de cartel é a principal
medida do dano gerado pela presenca do conluio na economia. Sendo ainda, o valor do
sobrepreco utilizado como forma de mensuragdo dos montantes extras desprendidos pela
sociedade e servira ao 6rgao regulador como balizador para as tomadas de decisfes acerca das
san¢Oes que serdo impostas para correcdo e retomada da competitividade.

Ha diversas formas de se calcular o sobrepre¢co na economia, porém todas elas
demandam informacdes acerca dos niveis de preco e quantidade produzida fora de um ambiente
cartelizado. Ou seja, um ambiente contrafactual, sem a presenca do cartel. Essa andlise de
comparacao dos precos praticados pelo cartel com os precos no cendrio contrafactual consiste
no método mais comum de quantificacdo do sobrepreco.

Nessa linha de comparagéo de precos, conforme apresentado por Tito (2018), destaca-
se 0 metodo de comparacdo Before and After (antes e depois), que compara 0S precos em
momentos antes e depois da incidéncia do cartel. E ainda o método Yardstick (comparagéo de
mercados) cuja comparagdo é feita em outro mercado similar ao mercado cartelizado.

Essa analise comparativa pode ainda ser auxiliada por modelos economeétricos,
conforme refere Vilhena et al. (2017, p.138):

A aplicacdo dos métodos comparativos é aperfeicoada pela utilizacdo de técnicas
complexas, por meio de modelos econométricos que utilizam andlise de regresséo
para combinar teoria econdmica com os métodos estatisticos ou quantitativos para
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identificar e medir as relagcdes econdmicas entre variaveis (por exemplo: preco,
volume de vendas, quotas de mercado, margens de lucro). O emprego de técnicas
econométricas pode resultar em estimativas robustas e precisas.

A etapa de quantificagdo do sobrepreco e por sua vez a mensuragédo do montante lesado
é de suma importancia para definir com eficacia o valor da reparacdo que devera ser imposta a
empresa praticante do cartel. Esse valor de sancdo, devera ser um instrumento de dissuasao a
pratica de cartel no pais (TITO, 2018).

Os precos praticados pelo cartel podem ser obtidos facilmente pelos érgdos de controle
ou mesmo fornecidos pelas préprias empresas. No entanto, os precos contrafactuais, ou seja,
precos que seriam praticados em um ambiente sem a presenca do cartel € uma tarefa mais
elaborada de se mensurar, sendo necessario muitas vezes recorrer a modelos econométricos de
regressdo para se atingir o “but for price®”.

A identificacdo do real dano do cartel na economia € etapa fundamental para reparacéo
econémica e compensacdo das vitimas, ou seja, a sociedade que desembolsou vultosos recursos
para obtencdo dos produtos. A figura abaixo, demonstra esse impacto lesivo do cartel em

comparagdo ao que seria o seu contrafactual, ou ambiente competitivo.

Gréfico 3 — Efeitos do aumento de pre¢os

Preco

A: Efeito aumento de precos - Sobrepreco

B: Efeito aumento de precos - Perda de Vendas
Preco Cartel

Preco
Contrafactual

0 Quantidade Quantidade

uantidade
Cartel Contrafactual Q

Fonte: European Commission (2009, p. 14)

Portanto, ha diversas formas de se obter a quantificacdo dos danos causados pelo cartel,

a depender da quantidade de informacdes coletadas sobre o preco e quantidade praticada pelo

3 Conceito utilizado para definir o preco que teria sido praticado no cendrio de auséncia de cartel, denominado
cenario contrafactual.
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cartel. Contudo, o principal impacto sofrido pelos consumidores diretos € a presenca do
sobreprego nos produtos, também chamado na literatura de “price overcharge”, que
corresponde ao preco cartelizado descontado o preco contrafactual, sendo representado, de

maneira genérica, pela equacgéo a seguir:

Sobreprego = pcartel p but for price (1)

Podendo ainda, se obter o percentual de sobrepreco (J), através da equacao abaixo

discriminada:

o= pcartel _p but for price (2)

but for price
p p

Conforme o estudo de Connor (2005), os cartéis geram em média um sobrepreco de
25%, comparado ao preco em um mercado competitivo, enquanto a OCDE estima entre 10% e
20%. Ja um estudo da Oxera (EUROPEAN COMMISSION, 2009), encomendado pela
Comissdo Europeia, intitulado Quantifying antitrust damages, concluiu que 70% dos cartéis
examinados resultaram em um prec¢o adicional compreendido entre 10% e 40%, situando-se a

média em torno de 20%.

2.4 CONSIDERACOES FINAIS DO CAPITULO

Mediante o exposto, foi possivel definir o conceito de cartel apresentado na literatura
econbmica e dos 6rgdos de controle da concorréncia, sendo, de maneira geral, entendido como
a combinacdo ou acordo entre empresas, para fixacdo de precos, quantidades ou territorios, com
objetivo de maximizacdo do lucro. Tal maximizacdo se da pela semelhanca do mercado
cartelizado com o mercado em monopdlio que, segundo Mankiw (2013) é caracterizado por
uma unica empresa vendedora sem substitutos para seu produto.

Tal infragdo econdmica é altamente prejudicial a sociedade pois, além da alta do prego
do bem cartelizado, deve-se encarar também a ineficiéncia produtiva das empresas no mercado
afetado, e 0 ndo incentivo a modernizacdo das técnicas de producdo. Essa perda de bem-estar
social é definida na literatura econdmica como peso-morto, e vem sendo foco de estudo de
autores como Connor et al. (2008), Tito (2018) e Maggi (2010).
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Em complemento, foi ressaltado o impacto lesivo da presenca do sobrepreco do produto
no mercado cartelizado, sendo obtido através da comparacdo entre o prego de mercado com o
seu preco contrafactual, ou seja, em um ambiente sem a presenca do cartel. Calcular com
exatiddo esse montante de sobrepreco presente no cartel € imprescindivel para uma analise
realista dos impactos causados na sociedade e com isso, buscar suas reparagoes.

O método adequado para estimativa do valor dependera das informacdes disponiveis e
as peculiaridades de cada setor. Tais modelos de obtencdo de valores estdo discriminados no

capitulo 3 deste trabalho e servem como parametros para analise de diferentes tipos de caso.
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3 METODOS PARA O CALCULO DO SOBREPRECO

O presente capitulo se propde a apresentar diferentes métodos de célculo encontrados
na literatura para mensuracéo do sobrepreco em casos de cartéis. A importancia da identificacéo
e quantificacdo do sobrepreco esté relacionada a possibilidade de dimensionamento do dano
causado pela conduta colusiva.

3.1 MENSURACAO DOS DANOS DO CARTEL

A literatura acerca dos méetodos de mensuracdo do sobrepreco é relativamente extensa
e ndo tao recente. Conforme descreve Tito (2018), ha estudos em que a modelagem estatistica
foi utilizada para auxiliar nos calculos do sobrepreco ja no ano de 1977. Assim como outros
autores como Rubinfeld (1985), Page (1996) e Baker e Rubinfeld (1999) trouxeram em suas
publicacdes sugestbes de estimagdo no calculo de danos econémicos.

Ha diversas possibilidades para se calcular o sobrepreco gerado pelo cartel. No entanto,
é necessario conhecer as peculiaridades de cada setor analisado e as informac@es disponiveis
acerca do cartel, sendo recomendado, quando possivel, a utilizagdo de mais de um método de
célculo.

Em uma situagdo em que ndo ha informacGes de mercado suficientes, é utilizado uma
comparacdo tedrica extrema, apoiado na literatura econdmica, onde o preco de mercado
cartelizado é comparado com o que seria o0 seu preco de mercado em um ambiente competitivo.

O uso desse preco em perfeita competicdo pode levar a uma superestimagdo do
sobrepreco pois, na grande maioria dos casos reais, as empresas operam em algum grau de
imperfeicdo do mercado, gerando um preco superior ao preco em perfeita competicao, tornando
ainda mais importante 0 uso de técnicas mais precisas para a apuracdo do dano econémico a
sociedade.

E importante destacar que a presenca do cartel gera uma série de outros danos a
sociedade* que ndo serdo abordados neste estudo, como por exemplo, a reducdo da qualidade
dos produtos oriunda do desincentivo a inovagdo em um ambiente cartelizado, ou ainda a
ineficiéncia econdmica, onde a empresa oferta uma quantidade menor do produto em

comparacdo a um ambiente de concorréncia perfeita. Esses danos serdo sentidos no longo prazo

4 Tito (2018) também aborda em seu estudo o dano do cartel referente ao efeito repasse (pass-on) e a perda de
vendas (output) do mercado.
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e sdo de dificil mensuragdo, sendo dedicado no presente estudo, portanto, a abordagem dos
danos com base no sobrepreco.

Conforme o relatorio elaborado pela European Commission (2009, p. 05), a abordagem
do calculo baseado no sobrepreco pode ser dividida em trés grandes grupos: a) abordagem

comparativa, b) abordagem financeira e C) abordagem estrutural.

3.1.1 Abordagem Comparativa

A abordagem comparativa é feita através de uma andlise dos tipos de situacdes
econémicas, uma com o cartel em agcdo com 0 seu sobrepreco presente no mercado, e outra
numa situacdo sem cartel e com os pre¢os mais proximos ao competitivo. Podendo ser analisado

através de uma cross-sectional, comparacgdes temporais ou modelos dif-in-dif.

3.1.1.1 Modelagem via cross-sectional

Os modelos de estimacdo via cross-sectional buscam comparar dados do mercado
investigado com outro mercado similar, ou area geogréafica ndo atingida pelo cartel, para estimar
0 sobrepreco, e por consequéncia, o dano causado (TITO, 2018). Dentre as técnicas utilizadas
destaca-se a comparacao entre médias e 0s modelos econométricos de regressao.

Segundo o relatério da European Commission (2009, p. 47):

Uma vez que os comparadores apropriados tenham sido selecionados, uma
comparacdo pode ser feita entre o factual (ou seja, dados do mercado envolvido na
infracdo) e o contrafactual (dados de mercados ndo afetados).

Sendo assim, utilizando um teste de hipéteses de diferencas de médias (t-test®), na
comparacdo entre os dois grupos analisados, pode-se observar se 0 pregco contrafactual ¢
estatisticamente diferente do observado no caso cartelizado. Havendo ainda a possibilidade de
utilizacdo da analise cluster®, se os mercados forem muito similares entre si.

Conforme o exemplo abaixo retirado do relatorio da European Commission (2009) o

mercado cartelizado se apresenta com um preco de 12 em comparacao aos mercados analisados,

5 Verifica o padréo de significancia estatistica que presume que a amostra de precos foi gerada de uma distribuicdo
normal.

Técnica estatistica que permite a comparagdo, dentro da base avaliada, de grupos de observagcdes com
caracteristicas parecidas.
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M1 a M5, que apresentaram uma média de precos de 10. Portanto, nesse caso, um pode-se
observar a presenca do sobrepreco de 2.

Grafico 4 — Exemplo de Comparacéo entre médias

14
Mercados comparadores

Preco médic nos
mercados de comparagio

4

M1 M2 M3 M4 M5 Mercado cartelizado

Mercados

Fonte: European Commission (2009, p. 47)

Ainda fazendo uma anélise acerca das médias encontradas, pode-se analisar o mercado
cartelizado através de métodos econométricos onde a variavel preco (p) ¢ dependente de outros
fatores, chamados de variaveis explicativas. Essa técnica supre uma das principais deficiéncias
da simples comparacdo de médias, que € a falta de similaridade entre os mercados analisados,
(EUROPEAN COMMISSION, 2009). Essa diferenca entre mercados € analisada pela presenca
de varidveis no modelo e pela presenca de uma variavel dummy (D), cujo valor serd 1 se houver
a presenca de cartel e 0 se ndo houver. Assim como descreve Tito (2018), o método mais
comumente utilizado para tal comparagdo € a regressdo via minimos quadrados ordinarios

(OLS), cuja exemplificagdo pode ser dada pela equacgéo abaixo:

pt=a + YD+ Bxt+ & 3)

Onde:
— pt: preco do produto que se quer avaliar;

— o constante ou intercepto;
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— Dy varidvel dummy que acusard a presenca de um cartel;
— X fatores do mercado analisado que afetam os pregos, mas ndo dependem do cartel;
— v: é o coeficiente que representa a variagdo média do preco em casos em que ha
presenca de cartel, ou seja, indica o sobrepreco praticado;
— g representa os erros ndo correlacionados ou com media zero.
— Para esse modelo de regressdo ter validade, a Oxera (2009) orienta que as hipoteses
presumidas sdo:
a) a relagdo entre pre X é linear;
b) o impacto do cartel é constante ao longo do tempo;

C) os erros (&t) ndo sdo correlacionados com Dte Xt

3.1.1.2 Modelagem via comparac¢des temporais

Esse método de comparacdo, que utiliza séries temporais para analise dos precos,
consiste na comparacao de mercados envolvidos no cartel em diferentes momentos no tempo.
Esses modelos, comumente conhecidos como modelos “antes e depois”, ao contrario do Cross-
sectional, compara o mesmo mercado cartelizado, podendo analisar os precos antes e durante
o cartel, durante e depois do cartel, ou ainda antes, durante e depois.

Evidente que, quando possivel, a analise dos precos antes, durante e apds a pratica
colusiva traz mais robustez para a quantificacdo do dano gerado pelo cartel. Assim como aponta
Connor (2007 apud TITO, 2018), este método deve ser chamado de método com e sem conluio.

Contudo, o relatério da Comissdo Europeia (2009), traz em tela o risco de
superestimacao do calculo do sobrepreco quando analisado apenas os pre¢os durante a vigéncia
do cartel em comparagdo com 0s precos apos a sua descoberta, visto que os acordos de precos
entre as empresas podem persistir durante ainda algum tempo mesmo apds a deflagracdo da
pratica criminosa. Por outro lado, usar para comparagdo apenas os dados “antes” da conduta
cartelizada é mais assertivo, porém, a determinacao de onde seria o inicio do periodo do cartel
é uma tarefa mais elaborada, principalmente quando o cartel perdura varios anos e seus dados
séo dificeis de serem coletados.

Portanto, a modelagem via comparagdes temporais possibilita o calculo do sobrepreco
analisando a diferenca entre dois referenciais:

Sobreprego = piartel - pgantes ou depois

Boyler e Kotchoni (2011) apresentaram essa analise graficamente a seguir:
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Gréafico 5 — Método antes e depois
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Fonte: Boyler e Kotchoni (2011, p. 9)

Dentre as principais técnicas utilizadas nesse tipo de comparacgéo estdo: a) comparagao
de médias; b) Interpolacdo; e c) Modelagem ARIMA. Sendo a comparagdo de médias muito
similar ao citado anteriormente, a comparacao se dara no mesmo mercado em diferentes etapas
do tempo. A chamada técnica de interpolacdo, cuja base é a simples estimacdo das médias de
precos antes e depois do periodo cartelizado, pode ser adicionada a certa sazonalidade. Para o
uso da interpolacdo é necessario o uso de algumas inferéncias sobre o comportamento dos
precos no periodo, que leva a ter certo dominio sobre a dindmica do mercado analisado (TITO,
2018).

Destaca-se ainda as técnicas economeétricas de modelagem ARIMA, em que é possivel
fazer uma estimativa do preco contrafactual ao longo do historico do preco. Conforme
demonstrado no grafico abaixo, a linha A demonstra os precos estimados em cada periodo
conforme as variaveis previstas no modelo de série temporal. Ja na linha B mostra o movimento
real observado dos pregos ao longo do tempo. Nesse caso, a linha A € praticamente linear com
poucas varia¢es do seu preco devido a aumentos subjacentes de custos, por exemplo. Se o
padréo de precgos passados foi corretamente dimensionado no modelo, as linhas A e B deveriam
seguir sua trajetoria muito proximas uma da outra, no entanto, € observado um afastamento
logo no inicio do periodo cartelizado. Essa majoracdo dos precos observados se da pela
presenca do sobrepreco no mercado (EUROPEAN COMMISSION, 2009).
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Gréfico 6 — Método de séries de Tempo, modelo ARIMA
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Fonte: European Commission (2009, p. 57)

Por fim, a comparacdo via series temporais também podera ser feita através da analise
de regressbes com a insercdo da variavel dummy, a exemplo da comparacdo citada
anteriormente. Contudo, neste caso a analise se dard no mesmo mercado em diferentes épocas

do tempo.

3.1.1.3 Modelagem via dif-in-dif

Os modelos de analise dif-in-fi, também chamados de modelos de diferenca em
diferenca, visa evitar os erros cometidos tanto na modelagem via cross-sectional, quanto nas
sérias temporais, pois incorpora a analise comparativa entre mercados cartelizados e nao
cartelizados, numa série temporal capaz de determinar o antes e depois da conduta colusiva.
Assim, “conceitualmente, a modelagem diferenca em diferenca é uma evolugéo em relagéo aos
métodos puros de cross-sectional ou de séries de tempo, visto que incorpora ambas as variacoes
simultaneamente, sendo preferivel quando ha dados disponiveis” afirma Tito (2018, p. 64).

Portanto, essa técnica é bastante robusta, pois possibilita captar ndo sé a variagdo dos
precos no caso de uma conduta cartelizada, mas também as mudangas de caracteristicas do

mercado, como alteracdo dos custos, mudancas na demanda etc. (TITO, 2018).
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Entre as tecnicas utilizadas, é possivel utilizar uma simples média dos grupos
observados, ou ainda técnicas mais sofisticadas como regressdes com dados em painel, como

pode-se observar no grafico a seguir.

Gréafico 7 — Dados em painel usados para andlise de dif-in-dif
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Fonte: European Commission (2009, p. 60)

3.1.2 Abordagem Financeira

Uma abordagem financeira, como o proprio titulo sugere, ¢ uma abordagem baseada nas
teorias e técnicas de finangas corporativas (EUROPEAN COMMISSION, 2009). Detendo de
informagdes como faturamento e taxa de retorno do investimento, € possivel comparar firmas
e industrias para estimagdo de um modelo contrafactual. Ao contrario dos modelos anteriores
que comparavam seu factual com outros mercados ao longo do tempo, a analise financeira
deriva o seu contrafactual de acordo com premissas e informacgdes empiricas do proprio
mercado. Podendo, para tal proposito, utilizar a avaliagdo de desempenho financeiro, o qual
consiste na comparacio de rentabilidades do investigado com algum benchmark’ do mercado,
ou ainda uma avaliacdo através de ferramentas financeira.

A analise financeira na etapa de formulacdo do contrafactual pode ser usada de varias

maneiras como, por exemplo, analisando a deterioragdo do desempenho financeiro dos

7 Processo de pesquisa de mercado, entre empresas do mesmo setor para analisar como seus produtos estdo
desempenhando em relacdo aos concorrentes.
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consumidores diretos, evidenciando a presenca do cartel. Ou a analise da melhora financeira da
suposta firma participante do cartel, em que a sua melhora financeira pode ser usada como
avaliacdo dos danos sofridos pelos consumidores. Ou ainda a analise dos custos de producao
das firmas participantes, em comparacéo as suposi¢cdes de margem de lucro contrafactuais.

a) Modelagem via desempenho financeiro:

Os danos oriundos do resultado de um ambiente cartelizado, em grande maioria, terdo
seus efeitos observados no desempenho financeiros das firmas envolvidas. Por exemplo,
espera-se um desempenho negativo de uma empresa que tenha sido exposta a uma sobrecarga
de seus fornecedores ou a um abuso exclusivo de um concorrente (EUROPEAN
COMMISSION, 2009).

Portanto, um desempenho financeiro esperando em um ambiente sem cartelizacdo, em
comparacgédo ao obtido em seu ambiente factual pode ser usado para fornecer uma estimativa do
dano. Sendo que uma das principais vantagens dessa analise é 0 acesso aos dados, visto que na
maioria das vezes as informagfes financeiras das empresas sdo de fécil acesso pois estdo
localizadas em seus balancos financeiros.

Contudo, ha uma dificuldade na analise no sentido de distinguir o que séo 0s impactos
oriundos de fatores externos, como a realocacao dos custos, dos que séo exclusivos da pratica
colusiva (TITO, 2018).

b) Modelagem baseada em ferramentas financeiras:

Este método consiste em comparar os retornos obtidos pelas empresas em comparagédo
com o retorno que teriam em um ambiente sem cartel. Essa medicdo podera ser obtida através
de ferramentas de mensuracdo como a taxa interna de retorno (TIR) ou o valor presente liquido
(VPL) do fluxo de caixa.

Como modelo contrafactual, é possivel adotar o custo de capital e retornos de outras
empresas, até mesmo de outras regibes com caracteristicas parecidas, para base referencial.
Contudo, Tito (2018) denota que nem todos os indicadores de rentabilidade podem ser
diretamente comparaveis. “E adequado usar TIR e o ROCE?, j4 0 VPL pode ser comparado ao
usar o custo de capital como taxa de desconto. Ja 0 ROS® e margem bruta n&o sio diretamente
comparaveis” (TITO, 2018, p. 67).

¢) Modelo de analise baseado no share price®’:

8 ROCE: Consiste num indicador fundamentalista financeiro que tem por objetivo determinar o nivel de eficiéncia
de uma empresa, € se seu capital empregado esta trazendo resultados positivos para empresa.

® ROS: Também conhecido como indice de lucratividade, podendo ser obtido dividindo o lucro liquido anual pela
receita total do ano. Isso tudo multiplicado por 100.

10 Share price: E o prego de uma Unica agdo vendavel de uma empresa.
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Para as empresas listadas na bolsa de valores € possivel estimar o impacto do preco da
acdo devido a conduta colusiva. Uma vez que a premissa basica é que o preco da acéo
acompanha o impacto da conduta, ou seja, ap6s o descobrimento do cartel a tendéncia do share
price é de queda visto que os lucros esperados da firma, em decorréncia ao sobrepreco, ndo irdo
se realizar, aliado a perda de reputacdo e prejuizos legais. Nesse sentido, analisar o célculo de
parametros de estimacdo do retorno da acdo em um ambiente ainda com cartel e logo apds a
sua descoberta, permite a mensuracdo dos danos pelo fim da pratica, acrescidos do custo legal
e perda de reputacao.

Em um estudo elaborado por Bosh e Eckward (1991), que reuniram dados de 127
empresas entre os anos de 1962 e 1982, foram relacionadas as possiveis perdas de valor no
mercado daquelas empresas que possuiam condutas cartelizadas. Neste estudo fica evidenciado
a perda de valor das acBes apds o descobrimento do envolvimento com o cartel. Destaca-se
ainda que os custos legais representam uma pequena fracéo da reacdo do preco total das acdes.

Nesta linha, Tito (2018, p. 68) ressalta que a analise por meio do share price deve ser

feita com cautela:

Do ponto de vista pratico, obter estimativas de danos ou de sobrepreco, por meio da
andlise do share price, é desafiador e requer cautela. Primeiro, porque é dificil
segregar o efeito da conduta, de forma taxativa de outros fatores externos que também
impactam o valor de mercado. Segundo o método néo calcula o dano de forma direta
e, sim, 0 impacto; mas capta o efeito especifico de um evento (inspe¢éo do cartel pela
autoridade antitruste).

3.1.3 Abordagem de Estrutura de Mercado

Modelos baseados em estrutura de mercado se firmam na teoria econémica para
obtencdo de estimadores do preco contrafactual. Tal técnica, consiste em identificar qual
modelo econdémico melhor se enquadra na realidade de mercado existente imediatamente antes
do inicio da operagdo do cartel, de forma a comparar os pregos e quantidades praticados para
se chegar ao sobrepreco e, por consequéncia, no dano sofrido com a conduta colusiva.

Autores como Pindyck e Rubinfeld (2010), Varian (2012) e Mankiw (2014) apresentam
de forma clara os diferentes tipos de cenarios em que o mercado se apresenta com base no
comportamento das empresas atuantes, podendo ir de uma situacéo de perfeita concorréncia ao

extremo monopdlio, conforme exemplificado na figura abaixo.
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Figura 1 — Cenérios de Competicdo do Mercado

MENOS COMPETITIVO > MAIS COMPETITIVO
- OLIGOPOLIO OLIGOPOLIO COMPETICAO COMPETICAO
MONOPOLIO v
DE COURNOT DE BERTRAND OLIGOPOLISTICA PERFEITA

Fonte: Adaptado de European Commission (2009, p. 86)

Portanto, com base na literatura econémica, 0s modelos mais comuns s&o:

a) concorréncia perfeita: um mercado com concorréncia perfeita, € definido pelo Varian
(2012), como sendo aquele onde hd um grande nimero de empresas produzindo um
produto idéntico e sem barreiras a entrada e saida de novas empresas. Nessa situacdo
as firmas sofrem grande pressdo competitiva, sendo tomadoras de pre¢os, seu valor
sera igual ao custo marginal, gerando uma eficiéncia 6tima;

b) concorréncia monopolistica: no modelo de competicdo monopolistica, Varian (2012)
nos apresenta a situacdo em que ha empresas vendendo produtos diferenciados entre
si. Sua competicdo ndo se dara mais apenas pelo preco, mas sim pelas caracteristicas
de cada produto, podendo portando fixar o preco acima do custo marginal;

c) oligopodlio de Bertrand (com produtos homogéneos): Pindyck e Rubinfeld (2010)
afirmam que um mercado em oligopo6lio de Bertrandt possui empresas produzindo
mercadorias homogéneas e definindo precos considerando que o preco das suas
concorrentes é constante. Nesse modelo, a empresa ndo tem limitacdo de capacidade,
sendo que equilibrio o seu preco igualara o seu custo marginal;

d) oligopdlio de Bertrand!! (com produtos diferenciados): Ja em uma situacdo em que
se encontra produtos diferenciados entre as empresas, pode-se observar, em
equilibrio, um preco praticado acima do seu custo marginal, a depender do grau de
diferenciacdo dos produtos e a quantidades de empresas no mercado;

e) oligopdlio de Cournot: Pindyck e Rubinfeld (2010) nos traz que em uma situacao de
oligopolio de Cournot, as empresas estimam quanto o seu concorrente produzira e
fixam a sua producgéo conforme essa estimativa. Esse tipo de modelo de comparagéo
é utilizado quando se tém um numero pequeno de empresas, pois a definicao do pre¢o
do produto vem apds a definicdo da quantidade a ser produzida. Em situacédo de

equilibrio, esse preco sera acima do seu custo marginal;

1 Cabe aqui ressaltar que no caso de o mercado apresentar um oligopélio de Bertrand, o seu resultado dependera
do grau de diferenciacdo do produto. Caso apresentem produtos homogéneos, o seu resultado se assemelhara ao
de concorréncia perfeita.
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f) monopdlio: Mankiw (2014) afirma que um mercado com monopdlio é aquele em que
ha uma empresa que é a unica vendedora de um produto sem substitutos proximos.
Maximizando seus lucros igualando seu custo marginal a receita marginal. Essa
situacdo € observada nos casos em que ha um cartel ativo atuando como monopolio
no mercado.

Com base nas definicOes apresentadas, a European Commission (2009) elencou os

diferentes tipos de cenarios encontrados no mercado com base no seu preco e quantidade

praticados, conforme demonstrado no gréafico a seguir.

Gréfico 8 — Comparagdo de Diferentes Modelos Econdmicos de Mercado
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Fonte: European Commission (2009, p.78)

Tal comparacdo entre os diferentes tipos de cenario € de grande relevancia pois é
possivel comparar, dessa maneira, o preco contrafactual estimado em diferentes situacdes. Por
exemplo, se constatada a pratica de cartel e seu ambiente contrafactual € de oligopdlio de
Cournot, seu sobrepreco estimado sera menor do que seria se o contrafactual fosse um ambiente
gue concorréncia perfeita. Logo, o dano gerado pela conduta anticompetitiva sera menor.

Porém, determinar qual tipo de competicdo tedrica é a mais proxima da realidade do
mercado ndo é uma tarefa facil, porém é possivel de alcancé-los através de testes de
sensibilidade. A figura abaixo ilustra uma estimativa de preco de contrafactual levando em
conta uma demanda linear para fins tedricos. Como pode ser observado, se 0 mercado
contrafactual € um mercado onde consta um duopdlio de cournot, este apresentara um
sobrepreco menor do que seria se 0 mercado do contrafactual fosse um oligopdlio com quatro

firmas.
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Gréafico 9 — Preco de Contrafactual em diferentes mercados
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Fonte: European Corﬁmission (2009, p. 86)

Comi isso, fica evidente nos dados apresentados, que quanto mais 0 mercado se aproxima
de um cenério de concorréncia perfeita, maior sera o sobrepreco em relacdo ao cartel presente
na economia. E que devido ao nimero de modelos de comparacao existentes, algumas variaveis
devem ser observadas prioritariamente, como, por exemplo, preco formados no mercado,
produtos homogéneos versus diferenciados, nimero de empresas atuantes, barreiras a entrada

e a saida e os custos das empresas.
3.1.4 Exemplo de calculo de sobrepreco com dados reais

Como forma exemplificar a teoria apresentada no decorrer do capitulo 3, esta se¢éo se
reserva a demonstrar a estimativa de danos causados por um cartel com base no sobrepreco
calculado por uma metodologia comparativa estrutural com suporte de regressoes
econométricas. Este estudo, conduzido por Cuiabano (2019), estimou o dano gerado por um
cartel de postos de combustivel da cidade de Londrina/PR que atuou no periodo de maio de
2007 a agosto do mesmo ano, e obteve como resultado a verificagdo de um sobrepreco de 4,6%
a 6,6% no mercado de venda de gasolina e de até 12% na venda de etanol.

O critério para escolha desse caso como referencial exemplificativo, se deve ao fato de
ser um dos primeiros estudos brasileiros cujo objetivo era a mensuragdo do dano gerado pelo

cartel com base no sobrepreco e a sua comparacdo com a penalidade imposta pelo 6rgéo
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regulador. Conforme relata Cuiabano (2019), cerca de 25% das reclamacdes recebidas pelo
6rgdo sdo de origem o setor varejista de combustiveis no pais.

Com Dbase nos dados coletados no Processo Administrativo nuamero
08012.011588/2007-30 (BRASIL, 2007), observou-se que donos de 11 postos de combustiveis
localizados na cidade de Londrina/PR e regido mantinham contato para combinacao de reajustes
coordenados entre eles. Somando os dados contidos no processo aos relatérios disponibilizados
pela Agéncia Nacional do Petroleo (ANP), chegou-se a conclusdo de que estatisticamente as
quantidades vendidas apresentam uma heterogeneidade entre si, conforme demostra a tabela a

sequir:

Tabela 1 — VVolumes de Combustivel Comercializado

Em geral 2007 2008 2009
Quantidade . . . .
Média DP # Média DP # Média DP # Média DP #
(lt/més)
Gasolina 74914 54,056 157 76,680 51,187 127 74914 54,056 157 68,599 53,176 130
Etanol 49,790 45,410 160 33,246 29,923 132 49,790 45410 160 56,655 50,565 131
Diesel 76,271 13,3078 154 71,456 15,108 118 76,271 13,307 154 89,905 12,996 130

Fonte: Cuiabano (2019, p. 13)

Pode-se observar que o desvio padrdo de vendas de etanol, sofreu uma dispersao
significativa no decorrer dos anos apés a descoberta da préatica de cartel, subindo de 29,923 em
2007 para 50,565 em 2009. Essa dispersdo também pode ser observada ao avaliar a média de
precos praticados, que, apesar de apresentarem um valor menor entre 0s postos em colusédo
comparado com os postos fora da coluséo, apresentam uma menor disperséo.

Portanto, para fins de estimar a demanda estrutural do mercado, foi realizada uma

regressdo econometrica das equacdes:

InQgit =xg+ B0lncarst — Blinpgit + [2Inpeit — B d Intimetravelin + g 4)
InQeit =xe+ [3Incarst — B4lnpeit + [2Ilnpgit — B d Intimetravelin + &i (5)
Onde:

Qgit, Qeit séo as quantidades de gasolina e etanol vendidas por cada posto i no més
t; pgj e pej sdo, respectivamente, os precos de varejo da gasolina e do etanol;
timetravel captura o tempo de viagem entre 0 posto i e 0 posto n, considerado o posto
lider no centro de Londrina; € ¢ um indice dos atributos ndo observaveis de cada posto
(CUIABANO, 2019).

Foi acrescentado ao modelo ainda os custos de compra dos combustiveis, através das
variaveis “PRECOCOMPRAGASd” e “PRECOCOMPRAETANOLAd”, além de outras
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variaveis explicativas como distancia entre postos, “dist” ¢ a bandeira do posto analisado
“d_branca”.

Cuiabano (2019), na elaboracéo do seu célculo, opta pela verificagdo do cartel através
do uso de uma variavel dummy, indo de encontro a metodologia comparativa como instrumento
de mensuracdo, conforme trecho:

Uma vez estimados os parametros para cada combustivel, incluir-se-4 uma dummy
para 0s postos envolvidos no cartel durante o periodo indicado (maio a agosto de
2007), de forma que serd utilizado um estimador linear com efeitos aleatdrios de tal
forma que:

pgit =x0+ L1 peit + 2 timetraveljn + f3wg + B4cg + petadcartellDg + €ij
pejt =x5+ (6 pgit + B7 timetraveljn + B8we + [9ce + pgas dcartellDe + €ij

Portanto, com base nos parametros apresentados, estimou-se que o preco da gasolina foi
nos postos cartelizados R$ 0,13 centavos maior que em outros periodos comparados, Cuiabano

(2019).

Tabela 2 - Regressao Estatistica para gasolina

Especificagdo 1 2 3 4
Dependente: preco de venda de gasolina

Fatores de demanda

0.1096105 0.1036447 0.0931006 0.043569
Constante
(0.043469) (0.0386335) (0.0386833) (0.0151887)
-0.0171896 -0.017215 -0.0170129 -0.002309
Dist
(0.0063476) (0.0062115) (0.0061915) (0.0008059)
0.00895 0.0090318
Time
(0.0050273) (0.0049132)
Fatores de custo
1.053047 1.052917 1.049946 1.047202
PRECOCOMPRAGASd
(0.0205515) (0.0205155) (0.0204499) (0.0177587)
-0.0084004
d_branca
(0.0227797)
0.0897138 0.0896416 0.0980785 0.0937471
PRECOVENDAETANOLd (0.0288679)
(0.0287533) (0.0269798) (0.0286924)
-0.0023663 -0.0022545 -0.0019947 -0.0014993
tanks gas
(0.0009149)
(0.0008318) (0.0008364) (0.0008217)
Colusio
0.1384666 0.1392501
dummyidcartel
(0.0629351) (0.0631914)
0.03356806
sigma_u 0.03668116 0.01212934 0.04053157
0.10473205
sigma e 0.10310978 0.04987219 0.10356332
0.09315895
Rho 0.11233969 0.05584701 0.13282551
R-squared (overall) 0.9989 0.999 0.999 0.9991

Fonte: Cuiabano (2019, p. 17)
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Ao analisar a estimativa de preco do Etanol, foi constatado uma reducéo de R$0,038
centavos no preco do etanol em comparacdo ao periodo em que o cartel ndo estava atuando.
Cuiabano (2019) explica que esse resultado antagénico pode ser associado ao fato de o cartel
buscar uma estabilizagéo dos precos de todos os envolvidos no sentido de manter um ganho

constante visto que na regido possuem muitos postos que ndo entraram na colusao.

Tabela 3 - Regressao Estatistica para etanol

Especificagdo 1 2 3 4
Dependente: prego de venda de etanol

Deslacadores de demanda

0.2293977 -0.6820153 0.7618369 -0.7903439
cons
B (0.1088252) (0.1000504) (0.0948181) (0.0952531)
0.0030712 0.0105773 -0.0050015
dist
(0.0134118) (0.0080061) (0.0023574)
) -0.0052832 -0.013321 -0.0053529
time
(0.0110065) (0.006522) (0.0018683)
Deslocadoes de custo
) 1.161412 04200158 0.3800242 0.3804374
PRECOCOMPRAETANOLd
(0.0207021) (0.0603231) (0.0548631) (0.0564332)
0.1917472 0.048704
d branca
- (0.0469142) (0.0323915)
0.4033752 0.4252455 0.4249725
PRECOVENDAGASd
(0.0317775) (0.0290005) (0.0298097)
-0.0032696 -0.0022551 -0.002262 -0.0025557
tank eta
(0.0020202) (0.001217) (0.0011911) (0.0012002)
-0.0049045 0.0535773 0.0575578 0.0578314
sugar
¢ 0.0066979 0.0064634 0.0059689 0.0060654
Colusdo
-0.0382886
dummyidcartel
(0.15508306)
sigma_u 0.08968003 0.00690577 0 0
sigma_e 0.18962417 0.13691181 0.14413066 0.14483054
rho 0.18278497 0.00253769 0 0
R-squared (overall) 0.9846 0.9899 0.9932 0.9932

Fonte: Cuiabano (2019, p. 21)

Como forma de obter o preco contrafactual (but-for-price), através de uma abordagem
de estrutura de mercado, foi estimado o preco esperado do litro da gasolina e etanol em um

ambiente fora do cartel. Para isto utilizou-se um modelo estrutural supondo uma concorréncia
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monopolistica, em que cada posto possuem uma pequena fatia de mercado, conforme equacgéo

a seguir, onde:

butprice _ , _s
p . = COStsgi + ( g)

(6)

Sendo “S” a fatia de mercado associada ao posto e “” a elasticidade preco da demanda.

Portanto, podendo comparar o precgo cartelizado com o seu preco contrafactual, por um
modelo estrutural chegou-se no resultado para o sobrepreco liquido de 6,68% para a gasolina e
12,5% para o etanol. Podendo, dessa forma, estimar o total de danos gerados pelo cartel que,
apesar de um curto periodo duracdo, impactaram nos precos dos combustiveis da regido, cujo
impacto calculado do dano, via modelo estrutural atingiu o montante de R$ 574.937,20
(CUIABANO, 2019).

Ao analisar o total de multas aplicadas pelo CADE no processo administrativo, chegou-
se 0 montante total de R$ 10.964.962,20. Ou seja, quase 20 vezes o valor estimado do dano
pelo modelo estrutural, e que vai ao encontro do que a literatura das penalidades dissuasorias

Otimas afirma, e que serdo apresentadas no capitulo seguinte.
3.2 CONSIDERACOES FINAIS DO CAPITULO

A luz das diversas técnicas apresentadas para o calculo do sobrepreco, pode-se concluir
gue a sua mensuracdo é a principal medida para a auferir o montante de dano gerado pelo cartel
ao longo da sua atividade. Sendo possivel obter esse valor através da comparacdo do preco
cartelizado com outro obtido em um mercado estimado sem a conduta do cartel (contrafactual).

Essa metodologia de quantificacdo, conforme a European Commission (2009) resume,
pode ser obtida através de trés tipos de métodos de analise diferentes, comparativa, financeira
e por estruturas de mercado. Ainda assim, Tito (2018) nos expbe que o levantamento do
sobrepreco através de métodos comparativos € 0 mais usado de todos, apesar de requererem
uma quantidade maior de dados para sua estimacao. Porém, sempre que possivel, a literatura
também nos coloca a recomendacdo para utilizacdo de mais de um método de calculo com
objetivo de trazer robustez para os resultados gerados.

Como no exemplo trazido em tela do cartel de combustiveis da cidade de Londrina/PR.
Cuiabano (2019) utilizou-se de uma modelagem econométrica aliada com um modelo de
estruturas de mercado para estimar o dano gerado pelo cartel em comparacéo a multa aplicada
pelo CADE.
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4 MULTA OTIMA

O presente capitulo se propGe a apresentar um resumo da literatura acerca da multa
6tima que deveria ser aplicada aos casos de cartel e 0s seus métodos de calculo para atingir um
efeito dissuasorio. Bem como, analisar o montante pecuniério arrecadado pelo CADE em
multas aplicadas nos ultimos anos, em comparacao ao numero de casos condenados.

Por fim, o capitulo se reserva a aplicar os conceitos de multa 6tima em um caso real, no
qual o CADE condenou a conduta cartelizada com objetivo de reparar a sociedade com base na
vantagem auferida pelas empresas participantes.

4.1 POLITICA DE DEFESA DA CONCORRENCIA NO BRASIL

O estudo com base na aplicagdo de uma penalidade “6tima” para os casos em que ficam
evidenciado os crimes anticoncorrenciais nos paises tomaram grande relevancia nos ultimos
anos. A busca por uma maior eficiéncia na reparacdo dos danos gerados a sociedade, assim
como a criacdo de 6rgdos competentes e instrumentos legais de punic¢do auxiliaram para o
desenvolvimento do tema.

No Brasil, a politica cujo foco era a defesa da concorréncia foi criada em 1945, porém
foi s6 em 1962 que o pais ganhou um érgéo especifico para tratar do assunto. Fundado em 10
de setembro 1962, o Conselho Administrativo de Defesa Econdmica tinha como papel
exclusivamente a gestdo econdmica e contabil das empresas brasileiras.

Margarido (2004) relata, porém, que foi s6 em 1994 que o CADE passou a atuar e aplicar
as funcdes atuais devido a vigéncia da Lei Antitruste n°® 8.884/1994. Dentre outras atribuices
é papel do CADE a defesa e manutengdo de um ambiente econémico competitivo e de livre
concorréncia, assim como descreve Tito (2018, p. 188): “O Brasil tem evoluido de forma
significativa em seus mais de 50 anos de existéncia da politica de defesa da concorréncia, ainda
que politicas mais ativas tenham surgido a partir de 1994.”

Desde entéo, 0 CADE, a exemplo de outras organiza¢des do mundo, vem penalizando
empresas com objetivo de inibir a reincidéncia da pratica de cartel. Nesse ponto, é importante
deixar exposto que as penalidades impostas ao cartel vdo muito além da simples sancao
administrativa, como a aplicacdo de multa de reparacdo. H& também, na esfera judicial o
ajuizamento de acOes e a possibilidade de prisdo dos envolvidos. Porém, por uma questdo de

facilitacdo de mensuracdo do dano, o presente trabalho se limitara a analisar as questdes
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investigadas e aplicadas pela esfera administrativa, que no caso brasileiro, é exercida pelo
CADE.

A tabela abaixo apresenta a evolugdo das multas aplicadas pelo CADE nos casos em
que houve a condenacgdo das empresas e a conduta foi caracterizada como sendo a formacéo de

cartel.

Tabela 4 — Evolugdo de multa aplicadas pelo CADE em casos de Cartel

ANO N° de Casos Condenados Valor de Multas Plicadas (R$)

2015 16 R$ 173.242.274,51

2016 12 R$ 136.263.526,19

2017 7 R$ 95.014.064,74

2018 10 R$ 621.501.253,85

2019 8 R$ 784.521.604,95

2020 9 R$ 129.582.823,09

2021 13 R$ 1.035.741.384,42
TOTAL: 75 R$ 2.975.866.931,75

Fonte: Elaboragdo propria com base nos dados do CADE (2022).

Como pode-se observar ndo é possivel afirmar que houve um aumento na penalidade
imposta a formacdo de cartéis no Brasil nos ultimos anos. Porém, com a nova lei antitruste
brasileira, Lei n° 12.529 (BRASIL, 2011), instrumentos como o acordo de leniéncia®® e os
Termos de Compromisso de Cessacdo (TCC)™ ganharam forca no combate aos crimes
econdmicos.

De acordo com a Lei n® 12,529 (BRASIL, 2011), as pessoas fisicas ou empresas
envolvidas em condutas ilicitas contra a ordem econémica estdo sujeitas, além das demais
penalidades, ao pagamento de multas que podem variar entre 0,1% e 20% do faturamento bruto
obtido no ano anterior ao da condenacdo. Também esta previsto que, quando possivel a sua
mensuracdo, nenhuma penalidade deverd ser inferior a vantagem auferida pela empresa
criminosa, conforme descrito no artigo 37 da Lei n® 12.529 (BRASIL, 2011):

I - no caso de empresa, multa de 0,1% (um décimo por cento) a 20% (vinte por
cento) do valor do faturamento bruto da empresa, grupo ou conglomerado obtido,
no dltimo exercicio anterior a instauracéo do processo administrativo, no ramo
de atividade empresarial em que ocorreu a infracdo, a qual nunca sera inferior
a vantagem auferida, quando for possivel sua estimacao;

I - no caso das demais pessoas fisicas ou juridicas de direito publico ou privado,
bem como quaisquer associacdes de entidades ou pessoas constituidas de fato ou de

12E ym acordo de cooperacao com pessoas fisicas ou juridicas que forem autores de infracdes de ordem econdmica.
A colaboracéo podera proporcionar a extingdo da acdo punitiva ou até mesmo a reducéo de 1 a 2/3 da penalidade
aplicavel.

13 TCC: Consiste em um acordo entre o CADE e empresas ou pessoas investigadas por infracdes contra a ordem
econdmica, onde o 6rgdo administrativo suspende a investigacdo enquanto as empresas comprimirem os termos
de cessacdo previamente acordados.
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direito, ainda que temporariamente, com ou sem personalidade juridica, que ndo
exercam atividade empresarial, ndo sendo possivel utilizar-se o critério do valor do
faturamento bruto, a multa serd entre R$ 50.000,00 (cinquenta mil reais) e
R$ 2.000.000.000,00 (dois bilhges de reais);

Il - no caso de administrador, direta ou indiretamente responsavel pela infragao
cometida, quando comprovada a sua culpa ou dolo, multa de 1% (um por cento) a
20% (vinte por cento) daquela aplicada a empresa, no caso previsto no inciso | do
caput deste artigo, ou as pessoas juridicas ou entidades, nos casos previstos no inciso
Il do caput deste artigo. § 10 Em caso de reincidéncia, as multas cominadas serdo
aplicadas em dobro. (grifo do autor).

Apesar da Lei deixar explicito que a penalidade deve se sobrepor a vantagem auferida
pelo cartel, sdo raros 0s casos em que esse instrumento é utilizado visto a dificuldade em
levantar os dados necessarios para sua mensuracdo. O CADE, em seu guia preliminar de
dosimetria de multas (BRASIL, 2020), evidencia a prioridade do 6rgédo, na base de calculo das
multas, optar pelo faturamento da empresa. Apesar de também admitir e incentivar que o uso
da vantagem auferida, ou ainda, o sobrepreco estimado, como base para o calculo, deve ser
trazido em debate, com objetivo de trazer um maior racional econdmico de reparacdo social
(TITO, 2018).

4.2 RACIONAL ECONOMICO DAS MULTAS OTIMAS

Um dos primeiros estudos cuja proposta foi a apresentacdo de uma analise acerca da
san¢do como instrumento de inibicdo aos crimes que ocasionam um mal-estar social e
econémico foi do economista, e consagrado pelo Nobel em Economia em 1992, Gary Becker.

Em seu estudo, Becker (1968) formula um modelo estatico para analisar aquela que
seria a pena 6tima a ser aplicada ao crime, levando em consideracdo o seu custo social e a
probabilidade de ser pego e punido. Nessa mesma linha de raciocinio, na década de 80, Landes
(1983) argumenta que a penalidade 6tima deve considerar o dano liquido do individuo, e ndo
do infrator. J& Leung (1991) avanca ainda mais e propde um modelo dindmico ao estatico de
Becker, melhorando a eficiéncia dos custos em seu estudo. J& Tito (2018, p. 211), considera

que:

Se 0 método de penalizacdo estiver associado aos lucros acumulados pela prética
anticoncorrencial, a dissuasdo completa pode ser obtida no longo prazo. Quanto
maiores a probabilidade e a severidade da punicéo, mais cedo a formacgdo do Cartel
seré bloqueada.
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Portanto, h& uma recente corrente de estudos que visa o aprofundamento do
conhecimento e anélise das metodologias utilizadas para se alcancar aquela que seria a multa
Otima a ser aplicada, tanto para se reduzir o impacto no bem-estar quanto objetivando a inibicédo
da formacdo do cartel. Tito (2018, p. 226), afirma que “O uso da multa, para dissuasdo efetiva
requer que a imposi¢do dela seja em um montante pelo menos tdo alto quanto os lucros
adicionais esperados pela pratica do cartel”.

Ao mesmo tempo em gue a san¢ao deve ser suficiente para coacao e inibicdo da conduta
ilicita, a multa 6tima ndo deve ultrapassar patamar que iniba o exercicio da atividade
empresarial. A intencdo na aplicacdo da sancédo € a reprimenda, e ndo a cessa¢do da atividade
econdmica dos envolvidos. O ponto da multa 6tima, portanto, é crucial para manutencéo do
equilibrio das atividades econdmicas e concorrenciais.

Nessa linha de raciocinio, diversos estudos vém buscando trazer metodologias mais
efetivas para a mensuracdo da multa 6tima, visando ou a restauracdo do bem-estar econémico
ou a dissuasao das préaticas de cartel, visto que nem todos os carteis serdo descobertos e punidos,

de modo que a pena devera desestimular a sua pratica.

4.2.1 Método de Katsoulacos e Ulph

Um estudo dos escritores Katsoulacos e Ulph (2013) apresenta uma metodologia para o
calculo da multa 6tima com base no bem-estar total (BET) e no Excedente do Consumidor
(EC). Seus argumentos sdo que a multa de reparacao deve ser proporcional ao dano causado na
sociedade, utilizando-se como pardmetro de mensuragdo o sobreprego estimado na conduta,
uma vez que o cartel escolha uma a¢do em que o lucro gerado sera maior que os danos sociais,
sendo Am — ACS > 0 (onde Ax € o lucro do cartel e ACS ¢ o excedente do consumidor).

Suas premissas basicas serdo:

a) Ac0es dos carteis terdo duracdo de 1 periodo;

b) A firma tem a probabilidade “x” de ser investigada;

c) Se afirma for investigada, a autoridade pode determinar se ela é culpada
ou inocente e aplicar a punigéo.

Portanto, o autor supde que a probabilidade de pagar uma multa (F) ¢ “x”, tal que 0 <x
<1, e aagao de cartel sera tomada se Anr — xF > 0.

Sendo assim, a multa com base no bem-estar, pode ser formulada da seguinte maneira,

sendo R; a receita da firma:
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F_ACS/R,
R,  «x

BET _—
(p =

(7)

Considerando que o sobreprego ¢ dado por 6 =
cartel e p0 é o seu preco contrafactual, onde a demanda linear de prego é dado por p = (1+¢) —
Q > 0. E que o excedente do consumidor pode ser descrito como: CS; :%Qiz, sendo i =0, tal
que: ACS =CSo - CS1 = % Q%> — Q1% > 0. Assim a equagdo (5) pode ser escrita da seguinte

maneira:

ﬁcs_ﬂp+1ﬂpﬂ.p_ 9(1 19)

Ri  p1 2p1 Q  1+6 26-6
(8)
Substituindo a equacao (6) em (5), obtém-se a seguinte aproximacao:
) 1 0 BET _ i
@BT:_1+9(1+?9—8) — 0T =7
X (9)

Onde, a mensuracao do sobrepreco sera suficiente para iniciar uma verificacdo de multa
ideal em caso de condenacao de carteis.
Katsoulacos e Ulph (2013) apresenta ainda uma formulacdo com base no Excedente do

Consumidor, levando-se em conta o custo no contrafactual (Co) e o custo no periodo do cartel

(Cy), tal que:
Perda nos lucros dado a diminuig8o das vendas
{ : |
A :Pl—po_ (Po — ¢o) — (Qo — Q1) _I_(Co —¢1)
R, P1 P10Q; P1

S — (10)

Aumento dos lucros dado o cartel Ganho nos lucros dada maior eficiéncia
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Onde, p1e po séo os precos do cartel e no seu contrafactual, respectivamente, e Q1e Qo
as quantidades vendidas nos dois cenérios.

Se for considerado que o ambiente contrafactual € uma concorréncia, a multa com base
no excedente do consumidor pode ser descrita como uma relagdo do sobreprego praticado 6/

(1+0), e a probabilidade de pagar uma multa “x”, conforme a seguinte equacao:

_0/(1+6)
=

<EC
(11)

Contudo Katsoulacos e Ulph (2013) ainda afirma que é preciso levar em conta as
incertezas legais do mercado em que o cartel esta atuando. Seja pela desinformacdo de que a
tal pratica é danosa, ou ainda a incerteza em que o 6rgdo regulador ird investigar e punir a
pratica. Portanto a penalidade 6tima deverd trazer um grau de incerteza “p”, sendo 0 <p <1,
podendo dessa forma, calcular de forma simples as multas 6timas estimadas com base no

sobrepreco.

_68/(1+8)

6
BET _ ~EC
? px v px

(12)

4.2.2 Método de Allains et al.

Allains et al. (2011), em seus estudos apresenta um método baseado na dissuaséo da
pratica criminosa, em gque sua modelagem podera ser dividida entre modelo estatico e modelo
dindmico. Para os célculos de ambos os modelos, sera necessario a estimagdo do sobrepreco
praticado, o lucro excessivo obtido pelo cartel e o valor da multa de restituicdo que consiste na
média anual do lucro ilegal do cartel multiplicado pela sua duracao.

No modelo estatico, o autor considera que os lucros e a probabilidade de descoberta e
condenacéo do cartel sdo constantes ao longo do tempo, sendo que a probabilidade de detecgéo
sera dada por {an = 1- (1 - a1)"}, onde “an” ¢ a probabilidade de detec¢do no tempo “n” e “An

/ S” sera o lucro excessivo anual do cartel. Portanto a multa 6tima dissuasiva para o ano “n

sera obtida através da equacéo:
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Am
F= n(?)/an
(13)

J& no modelo dindmico o autor estima a probabilidade das empresas envolvidas no cartel
a se desviarem de seus acordos. Por isso, no modelo devera constar o dano (H), o lucro do cartel
7™, a probabilidade de detecgdo a, o lucro na auséncia de cartel (), a taxa de desconto e o lucro
com o possivel desvio da conduta.

Considerando que a empresa resolve ndo cumprir a regra acordada no cartel e desvia-se
do acordo, o efeito dissuasivo da multa acontecera se ela for capaz de dificultar a colusao
novamente. Portanto uma multa superior a vantagem auferida detém a formacéo e manutencéo
do cartel, independente da sua duragdo. Podendo ser obtido através dos percentuais de vendas

anuais, conforme demonstrado na equag&o abaixo:

H/S = f" =%(M/S)

(14)
4.2.3 Método de Boyler, Faye e Kotchoni

Boyler, Faye e Kotchoni (2017) também apresenta uma metodologia de calculo baseada
em uma estrutura estatica e dindmica, onde a probabilidade de deteccao do cartel é peca chave

para a estimacdo da penalidade.

A probabilidade de deteccdo desempenha um papel central na teoria econdmica da

dissuasdo 6tima do crime. A Teoria Econdmica sugere que a multa de cartel deve ser

crescente nos danos causados a sociedade pelo cartel e estar inversamente relacionado

com a probabilidade de sua detec¢do (BOYLER; FAYE; KOTCHONI, 2017, p. 32).

Como forma de calibrar 0 modelo de mensuracdao, Boyler, Faye e Kotchoni (2017)
analisaram diversos estudos onde constava a probabilidade de um cartel ser detectado. Entre
eles estd 0 estudo da OCDE (2002) que afirma que a probabilidade de deteccdo é de 14%.
Bryant e Eckard (1991) chegaram em 13% a 17% a chance de o cartel ser detectado. J4 Connor
(2016), com a compilagcdo da sua base de dados com carteis do mundo todo, chegou a
parametros maiores variando entre 10% e 33% nos casos de carteis na América Latina

estudados.
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Dessa forma, a formulagdo da multa 6tima, no modelo estéatico, pode ser obtida pela
equacao abaixo:

N1

"= Ty @

Sendo:

N - Anos de duracéo do cartel;

IT — Lucros ilicitos obtidos com o cartel,

a- A probabilidade de ser detectado em cada periodo.

Ao analisar o caso em um modelo dindmico, o autor considera que em cada periodo as
empresas podem optar por seguirem ou ndao com o acordo ilicito, sendo que se uma empresa
opta por ndo participar ja no primeiro periodo, o cartel é destruido. Sendo que o lucro caso a
empresa nao participe do cartel, ¢ dado por =, o lucro caso ela participe e se desvie do acordo

7P e o lucro com ela participando do cartel em um dado periodo é ™, onde n° > V> .

J4

Portanto, considerando que “a” é a probabilidade de o cartel ser detectado, o lucro

M

extraordinario do cartel ¢ Ar = ' — 7, a taxa de desconto para valor presente € o, € a multa

aplicada sendo dado por “F”, temos:

o)
VM = oM 4 a(—F+ 7 6n)+(1—a’)6VM

(16)

Sendo que o primeiro termo da equacdo representa o lucro do cartel, o segundo o lucro
caso o cartel seja detectado e por ultimo é o ganho caso o crime nunca tenha sido descoberto.
Os autores ainda acrescentam uma taxa de desconto para o valor presente (3) onde podera ser
observada em dois cenérios diferentes:

Cenario 1: O valor presente descontado de ndo cooperar € maior que o valor presente
sob cartel (VM), tal que:

T AT
——> VMM o F> — =F?
1—5 [04 (17)
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Cenario 2: H& acordos entre as empresas, mas a conduta ndo é implementada, sendo
desfeito o cartel logo no segundo periodo. Isso ocorre se o valor do lucro de desviar da conduta

for maior que o lucro esperado do cartel. Essa mensuracao pode ser obtida através da equacgéo:

1
VP =nP? —qF + ——n > VM
i a+1_67't

OF> ™ —n? +6(1 —a)(n? — ) — pt
CK(S(].—CI) (18)

Em resumo, Boyler, Faye e Kotchoni (2017) infere que a multa que resultard na
dissuasdo da conduta ilegal sera dada pela diferenca entre os lucros do cartel e os lucros
competitivos, divididos pela probabilidade de deteccéo da conduta.

Os estudos das metodologias de calculo da multa 6tima vém sendo aprofundado nos
ultimos anos devido, principalmente, pelas buscas das agéncias de defesa da concorréncia do
mundo todo em coibir esse tipo de crime. Conforme o estudo divulgado pela OECD (2002),
carteis provocam bilhdes de dolares em danos a sociedade a cada ano. No entanto as penalidades

de repressdo ainda sdo muito brandas frente ao impacto gerado.

4.3 CALCULO DA MULTA OTIMA — CASO BRASILEIRO

A presente secdo se propfe a analisar um caso pratico de crime contra a ordem
econbmica brasileira no sentido de verificar se as multas impostas ao caso foram instrumentos
eficazes na dissuasdo da prética ilicita, com base no referencial tedrico ja apresentado.

Essa analise empirica da pesquisa € fundamental para avaliacdo das politicas de combate
aos crimes econdmicos no pais, bem como avaliar se as imposi¢des do CADE estdo servindo

como reparacgdo do bem-estar da sociedade.

4.3.1 Cartel do Material Escolar (PA n° 08700.008612/2012-15)

Em setembro de 2012 o CADE instaurou o Processo Administrativo n°
8700.008612/2012-15 (BRASIL, 2012), dando inicio a investigacdo de uma possivel formacao
de cartel em licitacBes publicas para compra de uniformes, mochilas e materiais escolares para

os estados de Sdo Paulo, Rio de Janeiro, Santa Catarina e Goias.
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De acordo com a investigacdo, e de documentos obtidos através de busca em apreenséo
pelo 6rgéo fiscalizador, a prética ilicita era composta por 7 empresas e 16 pessoas fisicas que
combinavam resultados de licitacBes publicas, ofertando lances muito acima do mercado ou se
retirando da disputa para aumentar os ganhos do cartel e definir os vencedores em cada regido.
Segundo o CADE, a prética perdurou de 2007 a 2012, conforme verificado nas trocas de
mensagens entre os integrantes do cartel e as frequentes reunides para defini¢éo das estratégias.

Em junho de 2021, os conselheiros do CADE votaram e decidiram pela condenacéo de
6 empresas, além de seus diretores e outras pessoas fisicas envolvidas com o esquema. A seguir

a tabela resumo com as multas aplicadas as empresas envolvidas.

Tabela 5 —Resumo das multas aplicadas as empresas

Multas Aplicadas pelo CADE

Empresa Multa aplicada pelo CADE

1 | Capricérnio S.A R$ 11.821.500,00
2 | Diana Paolucci S.A R$ 18.909.485,83
3 | Mercosul R$ 1.789.824,66
4 | Excel 3000 R$ 19.272.069,67
5 | Nicaltex R$ 24.367.745,22
6 | Attendy R$ 194.445,30

TOTAL.: R$ 76.355.070,68

Fonte: Elaboragdo propria com base nos dados do CADE (2021).

Com base nas informacdes contidas no processo administrativo, foi possivel constatar
gue a media de sobrepreco estimado para a conduta foi de 20,5% sobre o valor dos materiais
escolares comercializados. Tal informacdo foi retirada do voto da relatora do processo,
conselheira Paula Farani de Azevedo Silveira (Doc. SEI. 0920642), devido a impossibilidade
de consulta a cdpia integral do processo por ele estar tramitando em sigilo, ou seja, algumas
informacdes relevantes para o estudo ficam comprometidas como, por exemplo, o valor
acordado entre as partes e 0s seus faturamentos.

Contudo, com a estimativa do sobrepreco calculada é possivel fazer a comparagdo com
a teoria da multa 6tima com base na reparacdo do bem-estar econémico e com o do excedente
do consumidor de Katsoulacos e Ulph (2013). Para isso, € necessario a consideracdo de alguns
pardmetros para o calculo, como a probabilidade de detec¢do e de condenacéo.

Segundo estudos de Connor (2016), carteis localizados na América Latina possuem uma
estimativa que varia entre 10% e 33% de chance de deteccdo pelos 6rgaos de controle. No
mesmo estudo, com base em 1366 carteis analisados, Connor (2016) conclui que uma vez
detectado, o cartel tera 94% de certeza que sera condenado. Portanto, como parametro para 0s
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calculos da multa 6tima serd utilizado a taxa de detec¢do de 33% e, uma vez detectado, a

probabilidade de condenacdo da conduta sera de 94%.

Tabela 6 — Multa CADE x Multa Otima pelo método BET — EC

Estimacdes da Multa Otima - BET e EC

Empresa Sobrepreco prati- | Multa aplicada | Multa Otima - BET | Multa Otima - EC
cado (%0) pelo CADE (R$) (R3) (R9)
1 | Capricérnio S.A 11.821.500,00 38.109.284,33 31.625.962,10
2 | Diana Paolucci S.A 18.909.485,83 60.959.012,99 50.588.392,52
3| Mercosul 20,50 1.789.824,66 5.769.905,42 4.788.303,25
4 | Excel 3000 19.272.069,67 62.127.884,17 51.558.410,10
5 | Nicaltex 24.367.745,22 78.554.949,13 65.190.829,15
6 | Attendy 194.445,30 626.838,49 520.197,92
TOTAIS: R$ 76.355.070,68 R$ 246.147.874,53 R$ 204.272.095,05

Fonte: Elaboracdo propria com base nos dados do CADE (2021)

Conforme pode ser observado na tabela acima, os valores das multas 6timas calculadas
com base nos estudos de Katsoulacos e Ulph (2013), ficaram superiores as multas aplicadas
pelo CADE. Portanto, conforme esta metodologia, a multa para ter o papel de reparacdo dos
danos no bem-estar da sociedade deveria ser 69% maior no calculo utilizando o método BET,
e 63% a mais se compararmos com o calculo via EC.

Com base nos dados disponibilizados ao publico externo do Processo Administrativo,
foi possivel fazer o calculo sob a 6tica das demais metodologias apresentadas para a empresa
Capricornio S.A. As demais empresas ndo tiveram seus dados de lucros e vendas
disponibilizados o que impossibilitou a mensuragdo por meio das outras metodologias.

Portanto, foi possivel analisar as penalidades impostas a empresa Capricdrnio S.A, em
comparacao as penalidades estimadas conforme as demais metodologias de calculo paraa multa
Otima. Observa-se que o metodo estatico de Boyler, Faye e Kotchoni (2017) foi 0 que atingiu o
valor de reparacdo mais elevado, em contrapartida, a multa 6tima estimada pelo método Allains
Dinémico foi o valor mais baixo encontrado. Contudo, mesmo o valor de punic¢do 6tima mais
baixa, € 66% maior do que a multa aplicada pelo CADE no presente caso, conforme pode ser

verificado na tabela abaixo:

Tabela 7 — Comparacdo da multa étima nos diversos métodos

Estimagcdes da Multa Otima - Metodologia Boyler e Allains

Empresa Multa — Multa Otima - | Multa Otima | Multa - Boyler | Multa - Boyler AIIl\z:Ii?]ISt?E;té— AII'Z:ﬁIstaDi_né-
CADE (R$) BET (R$) -EC (R$) Estatico (R$) | Dinadmico (R$) tico (RS) mico (RS)
Capricornio
S A 11.821.500,00 | 38.109.284,33 31.625.962,10 | 56.045.263,25 29.380.879,72 | 55.797.000,00 | 19.680.433,20
TOTAIS
RS$: 11.821.500,00 | 38.109.284,33 31.625.962,10 | 56.045.263,25 29.380.879,72 | 55.797.000,00 | 19.680.433,20

Fonte: Elaboragdo propria com base nos dados do CADE (2021)
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Tal resultado reforcga a teoria de que a punigédo deve estar de acordo com a apropriacao
dos ganhos economicos indevidos pelo cartel. Muito embora, possa ter tido um esfor¢co no
presente caso de se estimar a vantagem auferida como base para reparacdo, o valor da

penalidade ficou muito aquem do que a literatura se propde a ser um parametro adequado.

4.3.2 Cartel dos Peroxidos (PA n° 08012.004702/2004-77)

Como forma de enriquecer a presente pesquisa, apresenta-se um segundo exemplo de
calculo da multa étima, onde o pesquisador Claudio Lucinda (2017) traz em tela o célculo da
punicdo para o caso do cartel dos peroxidos no Brasil.

O cartel dos peroxidos foi investigado pelo CADE em 2012 que constatou a formacéo
de um cartel na venda de produtos com base de peroxido de hidrogénio (dgua oxigenada) entre
0s anos de 1995 e 2004. O conluio durou 9 anos e as multas aplicadas pelo CADE foram na
ordem de R$ 97,1 milhes.

Lucinda (2017), apresentou em seu trabalho o célculo do sobrepreco estimado e a
mensuracdo do dano gerado pelo cartel em comparacdo com a multa aplicada. Como forma de
comparagdo, o autor também calculou as multas 6timas com base nas metodologias

apresentadas nesse capitulo, cujo resultado pode ser observado na tabela abaixo:

Tabela 8 — Multa 6tima para o cartel dos Peréxidos

Estimacdes da Multa Otima - Cartel dos Peroxidos

Multa apli- A A Multa Otima - | Multa Otima - | Multa Otima— | Multa Otima -

Cartel | cadapelo M‘QE‘TO(;;;’" : M“gg ?Rtg‘a " | Boyler Ests- | Boyler Dina- | Allains Estatico | Allains Dina-
CADE (R$) tico (R$) mico (R$) (R$) mico (R$)

Peréxidos | 97.100.000,00 | 873.600.000,00 | 751.300.000,00 | 257.900.000,00 | 760.400.000,00 | 250.500.000,00 679.300.000,00

;gTAIS 97.100.000,00 | 873.600.000,00 | 751.300.000,00 | 257.900.000,00 | 760.400.000,00 | 250.500.000,00 |679.300.000,00

Fonte: Lucinda (2017) e Tito (2018, p. 241)

Conforme pode-se observar, o valor da multa aplicada pelo CADE ficou muito abaixo
daquele que seria o valor ideal para a dissuasdo do cartel. Mesmo para 0s parametros mais

baixos, a multa imposta pelo 6rgéo regulador ndo chegou a 50% do valor ideal.
4.4 CONSIDERACOES FINAIS DO CAPITULO
Conforme visto no capitulo, ha diversos estudos sobre os métodos mais efetivos para

estimacdo da multa ideal, seja ela com base numa reparacdo do bem-estar econémico, seja pelo

efeito de dissuaséo da conduta ilegal. Essa metodologia de penalizagdo com base na vantagem
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auferida foi modelada pela primeira vez por Becker (1968), e desde entdo os 6rgdos de defesa
da concorréncia vem buscando melhorar seus métodos na busca de uma penalizagdo que va de
encontro ao dano sofrido pela sociedade.

Ao analisar os casos apresentados, em que a conduta de cartel no Brasil foi penalizada
pelo CADE, e que foi possivel a mensuragdo do dano gerado pelo cartel através de uma anélise
com base nas metodologias expostas no capitulo. Observou-se que a multa de reparacdo
aplicada ficou muito aquém daquela que seria a multa ideal, conforme as diversas metodologias
expostas. Vale lembrar que a multa aplicada pode ser acompanhada de outros instrumentos de
dissuasdo, como a prisdo dos envolvidos, porém essa variavel ndo foi objeto desse estudo.

Por fim, cabe ressaltar que é necessaria uma estimagdo mais precisa dos danos gerados
pelo cartel e uma penalizacdo cujo efeito dissuasorio seja eficaz. Trazendo beneficios nao
apenas para a sociedade reparada, mas também para o préprio Orgao regulador, que se

apresentard mais eficiente no servico de inibir os crimes contra a ordem econémica no pais.
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5 CONCLUSAO

O presente trabalho teve como objetivo analisar as penalidades imposta pelo Conselho
Administrativo de Defesa Econdmica (CADE) nos casos em que envolveram a pratica de carteis
no pais. Foram apresentados teorias e modelos para verificar o efeito dissuasério e de reparagdo
da multa imposta pelo érgdo no combate a este tipo de crime.

O cartel, definido em consenso na literatura econdmica e dos 6rgdos de protecdo da
concorréncia, como sendo um acordo explicito para definicdo de precos, quantidade ou
territdrio com objetivo de maximizacdo do lucro. Traz em sua caracteristica, efeitos altamente
lesivos a sociedade, sendo o principal deles, a presenca de sobrepre¢o no mercado cartelizado
e a ineficiéncia produtiva, também chamado pelos tedricos econdmicos de “peso-morto”.
Ressalta-se ainda, que a presenca de um cartel na economia gera uma menor variedade e
qualidades de produtos e servigcos, porém, tais pontos ndo foram abordados na presente
pesquisa.

Entende-se como sobrepreco a diferenca entre o preco praticado pelo cartel e o preco
que seria cobrado em um ambiente sem a presenca da conduta lesiva. Essa defini¢éo é o pilar
fundamental mais usado nas teorias de quantificacdo dos danos. Diversos métodos e abordagens
para o calculo do sobrepreco foram apresentados, sendo a abordagem comparativa a mais
utilizada pelos pesquisadores para a mensuracao, apesar de requerer uma quantidade maior de
dados para sua estimacdo. Dentro da abordagem comparativa 0s métodos via comparacdes
temporais, também chamados de métodos “antes e depois”, s&0 0s mais utilizados, devido a sua
praticidade e dependéncia menor de informacbes na sua estimacdo. Porém, sempre que
possivel, a literatura também coloca a recomendacdo para utilizacdo de mais de um método de
calculo com objetivo de trazer robustez para os resultados gerados.

A dosimetria da pena que devera ser imposta para reparar o dano gerado ou dissuadir a
pratica criminosa, € foco central de diversas pesquisas atuais devido a preocupacao dos 6rgaos
de defesa da concorréncia em aplicar melhores penalidades no sentido de atingir a dissuasdo
das praticas anticoncorrenciais. Grande parte desses trabalhos, trazem em seu escopo a busca
da reparacédo dos danos impostos pelo cartel diante da perda do bem-estar social. Com origem
nos estudos de Becker (1968), a aplicagdo da pena com base no impacto econémico gerado €
peca fundamental para todos os modelos apresentados.

Além de apresentar os diferentes métodos de célculo do sobrepreco e da multa 6tima a
ser aplicada, conforme as teorias de diversos pesquisadores da area econémica, 0 presente

trabalho também teve o intuito de contribuir com a literatura, avaliando empiricamente qual
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seria a multa 6tima imposta ao cartel dos Materiais Escolares em comparagdo com a penalidade
imposta pelo CADE no ano de 2021.Tal cartel, manipulou o resultados de licitacdes publicas
nos estados de S&o Paulo, Rio de Janeiro, Santa Catarina e Goias entre os anos de 2007 e 2012,
tendo ao fim do processo administrativo a condenacgédo de 6 empresas e mais de R$ 76 milhdes
em multas aplicada. Porém conclui-se que as penalidades aplicadas pelo 6rgdo de defesa da
concorréncia brasileira ndo tém sido suficientes para dissuadir as praticas anticompetitivas no
pais e reestabelecer o bem-estar social. Esse resultado vai ao encontro do obtido por outros
pesquisadores brasileiros que utilizaram o racional econdmico para verificacdo da multa 6tima
a ser aplicada, sendo que ainda h& poucos estudos nesse campo que visa avaliar o melhor
modelo de mensuracao e reparacdo economica.

Para um combate mais efetivos dos crimes contra a concorréncia no pais € recomendado
0 uso da vantagem auferida pelo cartel como base para o calculo da multa aplicada, tal valor é
possivel de ser calculado conforme as teorias descritas no capitulo 3 do presente trabalho, de
forma a reduzir os lucros econdmicos do mesmo, reparar o dano gerado na sociedade devido a
presenca do cartel e desestimular a sua formacéo por meio do racional econdmico apresentado,

originalmente por Becker (1968).
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