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RESUMO

A andlise de atos de concentra¢do é uma das principais
funcoes da defesa da concorréncia. Contudo, como todo
tipo de associagdo entre empresas pode ser considerado
um ato de concentracio, o volume de atos analisados por
um 6rgao de defesa da concorréncia tende a ser grande.
Para contornar esse problema estabelecem-se critérios
para notificacio obrigatéria que definem quais operagoes
devem ser analisadas. Na maioria dos paises, os critérios
de notificagio sio relacionados ao tamanho das empresas
envolvidas, usando-se como proxies seus faturamentos.
Nesse contexto, o objetivo desse artigo ¢ discutir o crité-
rio de notificagio por faturamento determinado pela
legislagio brasileira, testando os efeitos de mudangas em
seu valor através de uma andlise de perdas, segundo a
qual se verifica atos de deveriam serem analisados, mas
nio seria para cada novo valor. A principal conclusio do
trabalho consiste da constatacio de que aumentos no
critério de faturamento minimo do segundo maior gru-
po econdmico devem ser favorecidos, ante a elevagio no
critério de faturamento do maior grupo econdmico.
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ABSTRACT

Merger review is a major function of antitrust. However,
as any type of association among firms can be considered
a merger, the volume of mergers analyzed by a competi-
tion agency tends to be large. To work around this issue
it is stablished criteria of notification for mandatory
reporting that define which operations must be ana-
lyzed. In most countries, the notification criteria are
usually related to the size of the companies involved,
using as proxies their net revenue. In this context, the
aim of this paper is to discuss the nodificadon criteria
according the by Brazilian law, testing the effects of
changes in its value through a loss analysis. The main
conclusion is the finding that increases in the minimum
revenue criterion of the second largest economic group
should be favored to increases in the revenue of the

largest economic group
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1. Introducao

m 2005, o Poder Executivo Federal encaminhou ao Congresso Nacional proposta de re-

forma do Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia (SBDC) na forma do projeto de

lei n° 5.877/2005. Esse projeto foi, entdo, apensado a uma proposicio anterior, o projeto
de Lei n° 3.937/2004, conforme prevé o Regimento daquela Casa, e tornou-se lei, a Lei

12.529, de 30 de novembro de 2011. Dentre as vdrias mudancas introduzidas pela nova
Lei, duas sempre foram apontadas como as mais relevantes: (i) a unifica¢io, em autarquia dnica,
das fungoes das trés estruturas que até entdo compunham o SBDC; e (ii) a adogio do sistema de
andlise prévia dos atos de concentragio econdémica que, no regramento anterior, eram avaliados a
posteriori pelas autoridades administrativas.

No caso da andlise prévia de atos de concentragio um aspecto especifico relevante, objeto
de controvérsias entre os parlamentares ¢ demais agentes diretamente interessados, foi o da deter-
minagio do critério para a notificagio daqueles atos. Essa questiao contrapds, especialmente, re-
presentantes da comunidade juridica, como os membros do Instituto Brasileiro de Estudos de
Concorréncia, Consumo e Comércio Internacional (Ibrac), e associacdes empresariais, dentre as
quais a Federacdo das Industrias do Estado de Sao Paulo (Fiesp) ou a Confederagio Nacional da
Indastria (CNI). O Ibrac, alegando a necessidade proteger a coletividade, sugeriu que o ajuste
deveria ser tal que aumentasse a quantidade de firmas submetidas ao controle de seus atos (Ibrac,
2009). J4 para os representantes do empresariado, o critério deveria ser ajustado de forma a redu-
zir os custos de transagdo impostos as fusdes e aquisi¢des, em um nivel tal que o niimero de ope-
ragdes submetidas fosse o minimo necessdrio. Se ¢ inegdvel que os interesses desses grupos sio
mutuamente exclusivos, também ¢é necessdrio reconhecer que ambos apresentaram argumentos
s6lidos durante o processo de discussio no Parlamento e que arbitrar a questdo nio foi tarefa tri-
vial.

Em termos absolutos, enquanto a comunidade de advogados e consultores econdémicos
defendia o valor de R$ 150 milhées como piso de faturamento para o maior grupo econdémico
envolvido em ato de concentragdo, os representantes do empresariado desejavam que tal valor
fosse fixado em R$ 1 bilhao. A Lei aprovada impunha R$ 400 milhoes para a maior empresa ¢ R$
30 milhoes para a segunda maior empresa.

E qual o ponto ideal para a protegio da sociedade? Esse deve ser o objetivo dos poderes
Legislativo e Executivo: identificar o ajuste adequado para as condi¢oes de notifica¢io obrigatéria
dos atos de concentra¢io, com vistas a garantir a submissio das operagoes que de fato possam
ameagar a livre concorréncia, sem, contudo, impor a sociedade um controle tio amplo que impli-
que custos injustificdveis as firmas e, em decorréncia, ineficiéncia ao conjunto da economia brasi-
leira.

A literatura especifica sobre critérios de notificagdo de atos de concentragio econdmica é
bastante escassa. De fato, inexiste uma metodologia adequada para se determinar ex-ante qual o
critério de notificagio que maximiza o bem-estar social. As andlises que se conhecem sio realiza-
das ex-post, com base em observacoes passadas ¢ em uma fungio de perda que aponta prejuizos
associados a diferentes valores para critério de notificagdo. A partir disso, a sociedade escolhe qual
o critério confrontando o custo e o beneficio de cada valor.
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Nesse contexto, esse artigo tem o objetivo de contribuir com a discussio acerca do valor
do critério de notificaciao de atos de concentra¢io. Com base em dados de trimite de atos de con-
centragio no SBCD, o artigo apresenta simulagées de perdas para diferentes critérios de notifica-
G40, identificando quantos atos notificados sob a vigéncia da Lei 8.884/1993 nao seriam notifica-
dos para critérios alternativos ¢ destacando quantos atos aprovados sujeitos a restri¢oes ou repro-
vados deixariam de ser analisados. Como as simulagées sio realizadas sobre o conjunto de atos de
concentragdo instaurados na vigéncia da Lei 8.884/1994, cujos critérios de notificagdo eram me-
nos restritivos, a simulagio nio apresenta viés de sele¢io na forma de nio observagio de atos de
concentragdo que nio eram de notificagio obrigatéria no periodo 2006 a 2008 ¢ que passariam a
ser sob os novos critérios testados.

O artigo estd assim estruturado: a se¢do 2 apresenta alguns conceitos bdsicos acerca das es-
truturas de mercado e do papel do controle de estruturas; a se¢io 3 apresenta a organizacio dos
SBDC e suas principais fungées, incluindo o critério de notifica¢io de atos de concentragio; a
se¢do 4 apresenta os aspectos metodolégicos da andlise de perdas; a se¢do 5 traz os resultados da
andlise de perdas para diferentes valores para cada critério de notificagio de atos de concentragio
por faturamento; a se¢io 6 conclui o trabalho.

2. Controle de Estruturas na Analise Antitruste

A politica de defesa da concorréncia pode ser definida como o conjunto de iniciativas go-
vernamentais cujo objetivo é resguardar o ambiente competitivo na economia ou, segundo Sche-
rer (1980), harmonizar interesses ptblicos com a busca de maximizagao de resultados de empresas
com poder de mercado.

A politica de defesa da concorréncia ¢ implementada, em geral, por uma agéncia auténo-
ma e generalista, que atua motivada por dentncias de agentes de mercado, de terceiros interessa-
dos ou por iniciativa prépria — ex-officio — sempre que hd suspeita de violagao de regras bésicas de
funcionamento de mercados competitivos (Whinston, 20006).

A defesa da concorréncia enfrenta as consequéncias do poder de monopdlio de duas for-
mas, conforme resume Farina e / (1997): (i) inibindo ou proibindo certos tipos de condutas
tidas como indesejéveis; ou (ii) evitando que uma estrutura de mercado se torna mais concentra-
da.

A primeira forma visa desencorajar prdticas anticompetitivas, ou desleais, por parte de
ofertantes em um mercado, com vistas a assegurar a alocagio eficiente de recursos na economia, o
progresso técnico € o bem-estar do consumidor. Em muitos casos, assume cariter punitivo ao
impor obrigagées, seja pecuniaria, seja comportamental, como contrapartida a iniciativas oportu-
nistas por parte de um agente (condutas unilaterais) ou de um grupo de agentes que atuam de
forma coordenada (cartéis).

A segunda forma envolve o controle de estruturas com vistas a impedir que alguma associ-
agio entre empresas tenha impacto sobre a competi¢io em dado mercado, com efeitos deletérios
sobre o bem-estar aos consumidores. Essa forma de atuagao, chamada de controle de atos de con-
centragdo, ¢ feita através da andlise de fusées, aquisi¢des ou joint ventures, entre outras formas de
associagdo entre empesas.

Um ato de concentragio pode envolver situagdes Gbvias, como associagdes entre rivais que
elevam a concentragio em dado mercado. Esse tipo de ato de concentragio deve ser analisado na
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medida em que resulta na formagao de empresas maiores, na reducio do niimero de competidores
e, consequentemente, na rivalidade no mercado. Situagoes menos ébvias envolvem associagoes
entre nio-rivais, tais como integragdes verticais ou fusbes conglomeradas. Nesses casos, a associa-
¢do pode ensejar oportunidade para condutas unilaterais lucrativas, como a recusa em negociar
insumo para rivais em outro mercado, por exemplo.

O controle de estruturas assenta-se sobre um paradigma da teoria econdmica conhecido
por Estrutura—Conduta—Desempenho (ECD). De acordo com esse paradigma, fatores como con-
centragio de mercado, condigbes de entrada e grau de diferenciagio do produto (estrutura) exer-
cem influéncia sobre o nivel de preco, investimento, pesquisa e gastos com publicidade (conduta)
que as empresas adotam e, tais comportamentos, por sua vez, determinam o lucro empresarial, a
variedade de produtos, a taxa de inovagio e a produtividade (desempenho), dentre outros (Carl-
ton & Perloff, 2005).

O paradigma ECD pressupde, portanto, a existéncia relagio causal estdvel entre a estrutu-
ra da inddstria, a conduta das empresas ¢ a desempenho do mercado. Dada essa a relagao estdvel,
pode-se fazer um link direto entre varidveis observéveis: a estrutura e o desempenho. A partir dis-
so, conclui-se que se determinado desempenho nio for explicado pela estrutura observdvel do
mercado, entdo alguma conduta especifica deve estar presente.

Um exercicio tipico de ECD consiste em especificar uma medida de desempenho do mer-
cado e um conjunto de varidveis estruturais observdveis que se supoe explicar as diferencas de de-
sempenho entre mercados. As varidveis estruturais que tipicamente sio consideradas nesses exerci-
cios sio os indices de concentragio e o nivel de barreiras 4 entrada. A medida de desempenho
mais comum empregada nesse tipo de andlise ¢ 3 margem de lucro.

A necessidade de exercer tal controle de estruturas de mercado parte da constatagio bdsica
de que uma empresa maximizadora de lucro com poder de mercado pode arbitrar as quantidades
produzidas, ou pregos cobrados, de forma a elevar seus lucros. Ainda que involuntariamente, essa
16gica implica em perda de bem-estar social, a perda de peso morto do monopélio (Varian, 1992).
Por isso, com raras excegoes, nio ¢ socialmente desejével mudangas na estrutura de mercado que
favoreca a monopolizagio (Motta, 2004).

Disso surge o mandato legal para o controle preventivo de estruturas de mercado, investi-
gando os efeitos dos atos de concentragio, que podem se manifestar de diversos desenhos, tais
como fusdes, aquisi¢des, joint ventures ou outras formas de associagao entre dois ou mais agentes
econdmicos. Dessa forma, caso conclua que um ato implique na criagio de poder de mercado
extraordindrio, a autoridade puablica de defesa da concorréncia tem o poder de impedir sua con-
cretizagao.

A anilise de atos de concentragio, portanto, pode evitar reducoes de bem-estar dos con-
sumidores decorrentes de eventual elevagio de preco, reducio de qualidade do produto ou redu-
¢do de variedade de produtos. O custo da andlise de atos de concentragdo, por outro lado, estd
associado aos encargos para manutengio de uma agéncia antitruste, além de custos impostos as

empresas, sejam materiais ou de tempo, relacionados ao processo de andlise propriamente dito.

3. Critérios de Notificacao de Atos de Concentragao

Em economias modernas e dinimicas as associagdes entre empresas sio comuns, podendo
assumir as mais variadas formas, desde as tradicionais fusdes até contratos especificos, como uma
joint venture entre duas firmas para atividades de pesquisa e desenvolvimento. Desta feita, nio
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sendo proibido per se a associagio entre empresas, rivais ou nio, cada situagio especifica deve ser
analisada para apuracio de seus efeitos especificos.

O controle de estruturas, portanto, ¢ justificado na medida em que estruturas de mercado
concentradas induzem pregos maiores ¢ restricdes de oferta. Contudo, o controle de estruturas
nio deve ser um valor em si, devendo ser bloqueadas apenas as associagdes entre empresas que
possam gerar perda liquida de bem-estar social apds andlise de resposta estratégica de outros ofer-
tantes no mesmo mercado e avalia¢do de eficiéncias que eventualmente resultem da operagio.
Dessa forma, nio se espera a intervengio que implique no desmembramento de empresas, mas na
agio preventiva que vede o crescimento do poder de mercado.

A teoria e a prdtica antitruste pressupdem que associagdes entre empresas, que impliquem
agentes suficientemente grandes em relagio ao mercado, podem gerar condigdes para abuso do
poder de mercado — ressalvados os casos em que outros fatores, tal como facilidade de entrada de
novos competidores, nio permitam o exercicio do poder de mercado. Isso fica evidente, por
exemplo, no estabelecimento de critérios de notificagio de operag¢des que envolvam empresas
grandes, tanto em absoluto como relativo. Nos Estados Unidos, tais critérios foram estabelecidos
pelo Hart=Scott—Rodino Antitrust Improvements Act, de 1976, sendo conhecidos como size-of
person-test ¢ size-of-transaction-test. No Brasil, a Lei 8.884/1994 introduziu critérios de faturamen-
to e de participagio de mercado para notificagio obrigatéria.

Um critério de notificagdo de atos de concentragio nada mais é do que uma regra que de-
fine quais dessas operacoes devem ser analisadas pela autoridade antitruste. Segundo ICN (2008),
os critérios de notificagio devem ser fixados de forma a evitar a andlise de concentragdes com pe-
quena chance de resultar em perda de bem-estar aos consumidores ¢, assim, evitar o uso desneces-
sdrio de recursos publicos e a imposi¢ao de custos de transagio a sociedade.

A International Competition Network, organismo internacional dedicado & promogio da
concorréncia formado por autoridades antitruste nacionais, recomenda aos seus membros a ado-
¢ao de critérios calcados no faturamento, ou no patriménio, das firmas (International Competi-
tion Network [ICN], 2008). Sem duvida, ambos os critérios sao objetivos, observéveis, verificd-
veis e de baixo custo. O problema dessas varidveis ¢ que sua relagdo com o risco de prejuizos a
concorréncia ¢, no madximo, indireta, sobretudo ao considerar o faturamento absoluto das empre-
sas. O simples fato de um grande grupo econdmico participar de um ato de concentra¢do nio
implica alta probabilidade de danos concorrenciais. Nessa situagao poder-se-ia, tdo somente, su-
por que em havendo tais danos, eles seriam maiores do que se a opera¢io nio envolvesse nenhum
grupo grande. Com efeito, a adogio de um critério de notificagio baseado em faturamento distin-
gue de modo imperfeito atos de concentragio com maior potencial lesivo.

Uma vez escolhida uma varidvel objetiva na qual se baseia o critério de notificagao, deve-
se definir o valor critico, que separa operacoes notificdveis de operagdes nio notificdveis. Com
excegdo de um critério perfeito, algo que nio existe, qualquer outro deverd levar a erros de decisiao
de duas naturezas. A partir das defini¢oes estatisticas de erros tipo I e tipo II, Mattos (2009) apon-
ta que o erro tipo I ocorre quando um ato de concentragio sem potencial lesivo é capturado pelo
critério de notificagdo; o erro tipo II, consiste da nio notificagio de um ato de concentragio com
provdveis prejuizos concorrenciais. Idealmente, a defini¢ao do valor critico deveria ser tal que mi-
nimizasse ambos os erros. Contudo, isso nio ¢ possivel, pois mudangas no valor critico tendem a
aumentar um desses erros na medida em que reduz o outro.

O ajuste do critério de notificagdo de atos de concentragio em uma jurisdigio pode ser
visto como uma manifestagio do desejo por maior ou menor interven¢io do Estado, ou mesmo
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da crenca na efetividade da politica antitruste. Com efeito, determinar como piso para notificagio
um valor muito baixo aumentard o erro tipo I, mas dard a oportunidade de bloquear mais opera-
¢oes nocivas; por outro lado, estabelecer um piso alto levard A reduc¢io do nimero de operacoes
notificadas e 2 majora¢io do erro tipo II, aumentando a possibilidade de operagées com potencial
anticompetitivos nio serem analisadas. Portanto, uma sociedade que deseje fortalecer o controle
do Estado sobre a economia deverd optar pela primeira alternativa — por critérios de notificagio
baixos. De outro lado, se a inten¢io da sociedade for a de conceder maior liberdade de iniciativa
aos agentes econdmicos, o piso do critério de notificagao de atos de concentragao deverd ser alto.

No plano internacional, Bélgica, Suécia e Canadd sdo exemplos de jurisdi¢cées que revisa-
ram para cima, nos tltimos anos, seus critérios de notificagio a fim de reduzir o volume de atos
notificados. Tais reformas também privilegiaram critérios com maior nexo entre o ato de concen-
trago e a economia local, evitando a submissio de atos que envolvam apenas ativos localizados
em outros paises.

No Brasil, até 29 de maio de 2012 os critérios de notificagio eram os consagrados pela Lei

8.884/1994, que previa:

Art. 54. Os atos, sob qualquer forma manifestados, que possam limitar ou de qualquer forma prejudicar a
livre concorréncia, ou resultar na dominacio de mercados relevantes de bens ou servicos, deverao ser subme-

tidos A apreciaciao do CADE.

§ 3° Incluem-se nos atos de que trata o caput aqueles que visem a qualquer forma de concentra¢io econ6-
mica, seja através de fusdo ou incorporagio de empresas, constitui¢io de sociedade para exercer o controle de
empresas ou qualquer forma de agrupamento societdrio, que implique participagio de empresa ou grupo de
empresas resultante em vinte por cento de um mercado relevante, ou em que qualquer dos participantes te-
nha registrado faturamento bruto anual no dltimo balanco equivalente a R$ 400.000.000,00 (quatrocentos
milhées de reais).

A partir de 30 de maio de 2012, com a entrada em vigor da Lei 12.529/2011, os critérios

de notifica¢io passaram a ser:

Art. 88. Serdo submetidos ao CADE pelas partes envolvidas na operagio os atos de concentragio econémica
em que, cumulativamente:

I - pelo menos um dos grupos envolvidos na operacio tenha registrado, no ultimo balango, faturamento
bruto anual ou volume de negécios total no Pafs, no ano anterior 4 operacio, equivalente ou superior a R$
400.000.000,00 (quatrocentos milhdes de reais); ¢

IT - pelo menos um outro grupo envolvido na operacio tenha registrado, no tltimo balango, faturamento
bruto anual ou volume de negécios total no Pafs, no ano anterior 4 operacio, equivalente ou superior a R$
30.000.000,00 (trinta milhées de reais).

Consequentemente, sio evidentes as seguintes alteragoes:

a) eliminacio do critério de participagio no mercado relevante, tendo em vista as dificuldades
para sua determinagio antes da andlise pela autoridade antitruste;

b) criagdo de uma segunda condigdo, necessdria, mas nao suficiente, para a notificagao pelo crité-
rio de faturamento que dispensa de notificagdo operagdes que envolvam um grupo econémico
relativamente pequeno e, em geral, implicam uma varia¢io desprezivel na participagio de; e

c) estabelecimento do poder, pelo CADE, de requerer a submissiao de qualquer ato de concen-
tra¢do que nio fosse de notificacio obrigatdria.
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Além dessas alteragoes, vale citar que o §1° do art. 88 da Lei 12.529/2011 ainda prevé que
os valores definidos para as duas condi¢oes podem ser reajustados, por portaria dos ministérios da
Justica e da Fazenda. Isso torna o processo de revisio de tais valores muito menos custoso, uma
vez que ndo serdo mais necessdrias emendas A nova Lei.

4. Aspectos Metodoldgicos da Anélise de Perdas

Nesse trabalho se busca determinar, a partir de informagées ¢ dados histéricos do SBDC,
quantos atos de concentragio que deveriam ser rejeitados deixariam de ser analisados para diferen-
tes critérios de notifica¢do. A fim de responder a essa questio central, foi realizada pesquisa em
todos os pareceres emitidos pela SEAE sobre os atos de concentragio notificados nos anos de
2006 a 2008, o que totalizou 1.515 documentos, apés exclusio de 31 pareceres com informagoes
incompletas. A partir da leitura dos pareceres de atos de concentragio no Brasil, de 2006 a 2008,
se obteve um conjunto inicial de 11 varidveis, conforme descri¢oes apresentadas no Quadro 1.

Quadro 1: Descrigao das varidveis empregadas na anilise.

Varidvel Cédigo Descricao
Ano da Entrada AENT | Ano em que o ato de concentragio foi notificado ao SBDC.
Ano da Saida ASID Ano em que o parecer da SEAE foi concluido.
Ano do Faturamento AFAT | Ano a que se refere o faturamento apresentado pela requerente.
Faturamento do Maior | FAT1 Valor faturado pelo grupo econémico com maior faturamento, expresso em
Grupo® milhares de reais, a precos correntes.
Faturamento do Segun- | FAT2 Valor faturado pelo grupo econdmico com o segundo maior faturamento,
do Grupo® expresso em milhares de reais, a pregos correntes.
Tramitagio em Rito RSUM | Varidvel bindria, com valor 0 para as ocorréncias que foram analisadas, no
Sumidrio Ambito da SEAE, pelo rito ordindrio, ou 1 para aquelas que tramitaram por

rito sumario.

Realizada Andlise de EFIC Varidvel bindria, com valor 0 para as ocorréncias cuja andlise nio chegou ao
Eficiéncias exame de eficiéncias, ou 1 para aquelas que chegaram a tal etapa.

Parecer com restrigio 8 | RCNC | Varidvel bindria, com valor 0 para as ocorréncias em que ndo houve reco-
cldusula de nio concor- mendacido de restri¢io 4 cldusula de nio concorréncia pactuada entre as re-
réncia® querentes, ou 1 para aquelas em que houve tal recomendagio.

Parecer com restrigio REST | Varidvel bindria, com valor 0 para as ocorréncias em que nio houve
comportamental ou recomendacio de restriio operacional, ou 1 para aquelas em que houve tal
estrutural recomendacio, fosse de natureza comportamental ou estrutural.

Resultado Desejivel© DESE] | Varidvel bindria, com valor 0 para as ocorréncias em que nenhuma das

varidveis EFIC, RCNC ou REST registrou valor 1, ou 1 para os casos em que

pelo menos uma dessas trés varidveis registrou o valor 1.

Resultado Fortemente DJFT | Varidvel bindria, com valor 0 para as ocorréncias em que nenhuma das
Desejével(d) varidveis EFIC ou REST registrou valor 1, ou 1 para o caso contrdrio, quan-

do pelo menos uma dessas duas varidveis registrou o valor 1.

Notas: (a) Faturamentos dos grupos econdémicos envolvidos em um determinado ato de concentragdo, conforme o art. 88 (I) da
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Lei 12.529/2011 (b) Pareceres com restrigio a cldusula de nao concorréncia sio aqueles que fazem mencio a cldusula de nio
concorréncia com vigéncia superior a 5 anos, conforme jurisprudéncia do CADE; (c) Definiu-se como resultado desejdvel aquele
em que se chegou 2 andlise de eficiéncias e, posteriormente, se emitiu parecer com algum tipo de restri¢io incluindo sobre cldusu-
la de nio-concorréncia; e (d) Definiu-se como resultado fortemente desejdvel, para efeitos dessa andlise, aquele em que se chegou
3 andlise de eficiéncias e, posteriormente, se emitiu parecer com restricdo de natureza comportamental ou estrutural, exclusive
cldusula de nao concorréncia.

Com respeito a exclusio dos anos posteriores a 2008, tal opgao metodoldgica se justifica
pelo fato de que uma quantidade relevante dessas operagdes mais recentes ainda se encontrava em
instru¢io no momento da coleta dos dados, o que poderia trazer viés de sele¢io & amostra na me-
dida em que somente consideraria os atos de concentra¢io mais simples, que nio chegarem a and-
lise de eficiéncias, Gltima etapa da instrugio de um ato de concentragio, a qual sé é imposta s
operagdes com maior potencial lesivo.

A fim de comprovar essa justificativa, foi realizado um teste de hipétese. A partir do con-
junto de dados incluindo dos anos posteriores a 2008, testou-se a hipStese de que os pareceres de
atos cuja andlise pela SEAE era mais demorada tém maior probabilidade de conterem sugestées de
restrigoes. Definiu-se a varidvel Tempo (TEMP) como a diferenca entre o ano de entrada ¢ o ano
de saida e testou-se o a relagio entre TEMP e o resultado desejével (DJFT), conforme a especifi-
cagao: DJFT = a+ BTEMP. O teste de hipétese foi especificado como: HO: B< 0 e Ha: B> 0. A
estimagao robusta do pardmetro Bfoi de 0,074, com desvio padrio em 0,017, o que gerou estatis-
tica-t de 4,28, justificando a exclusio dos anos posteriores a 2008.

4.1 Descrig¢ao dos Dados Coletados

A média dos faturamentos dos maiores grupos econémicos em cada operagao (FAT1) foi
de R$ 6.871 milhées ¢ o desvio padrio desse faturamento atingiu R$ 23.391 milhées. Em quatro
atos foram registrados como faturamento do maior grupo econémico o valor de R$ 0, o registro
mais elevado é de R$ 218.254 milhoes. A andlise dos valores revela elevada concentragio de ob-
servagoes abaixo da média: 1.247, ou 82,3% do total de atos analisados.

No caso dos grupos econémicos de segundo maior faturamento (FAT2) em cada opera-
a0, o valor médio foi de R$ 521 milhées e o desvio padrio R$ 2.380 milhoes. Registraram valor
de FAT?2 abaixo da média 85,2% das ocorréncias (1.291 casos), sendo que 188 operagoes apre-
sentaram valor nulo. No outro extremo, o maior valor verificado para a varidvel FAT2 foi de R$
52.400 milhées. A distribuicao de FAT2 ¢ semelhante & de FAT1 na medida em que hd grande
frequéncia de ocorréncias em valores pequenos.

Dado que as distribui¢oes de FAT1 e de FAT?2 sao extremamente concentradas a esquerda
e que se investiga um piso para os faturamentos, toda ocorréncia de FAT1 ou FAT2 muito a di-
reita corresponde A operagio de notificagio obrigatéria para critérios de notificagio admissiveis.
Como o objetivo ¢ determinar as perdas associadas a faturamentos inferiores ao do critério de
notifica¢do, a desconsideracio da andlise dos faturamentos mais elevados nao gera prejuizos a ani-
lise de perdas. As figuras 1 ¢ 2 apresentam as distribuigées de FAT1 e FAT?2 para valores inferiores
a R$ 1,5 bilhdo ¢ 2 R$ 100 milhoes, respectivamente. Esse corte foi arbitrado tendo em vista que,
ao longo dos debates no Poder Legislativo, tais valores mdximos foram cogitados como os pisos
respectivos.

276 EALR, V. 6,n°2, p. 269-283, Jun-Dez, 2015
Universidade Catélica de Brasilia - UCB Brasilia-DF


http://creativecommons.org/licenses/by/3.0/deed.pt_BR

Ricardo Faria e Paulo Britto

Figura 1: Histograma da distribui¢ao de faturamento do maior grupo
(FAT1) para as observagoes menores que R$ 1,5 bilhao.
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Fonte: Dados da pesquisa.

Figura 2: Histograma da distribuicao de faturamento do segundo maior
grupo (FAT?2) para as observagoes inferiores a R$ 100 milhées.
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Fonte: Dados da pesquisa.

Em relagio ao procedimento de andlise adotado pela SEAE, 949 (62,64% do total) atos
de concentragio passaram por rito sumdrio e, portanto, os 566 (37,36%) restantes foram instrui-
dos em rito ordindrio. Dos atos que seguiram rito ordindrio, sugestoes de restri¢ao as cldusulas de
nio concorréncia foram observadas em 92 ocorréncias, 6,07% do total.

J4 no que se refere ao risco concorrencial propriamente dito de cada ato de concentragio,
nesse trabalho sio capturados pelas varidveis EFIC e REST. 17 pareceres (1,12% do total) foram
estendidos ao exame das eficiéncias ¢ em 23 operagoes (1,52% do total) a SEAE sugeriu ao CA-
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DE a imposicio de remédios, comportamentais ou estruturais. Importa observar que apesar de ser
esperado que EFIC ¢ REST sejam fortemente correlacionadas, hd casos em que o parecer da
SEAE chegou as eficiéncias, mas nio foram sugeridas restri¢des. Da mesma forma, em algumas
operagbes, verificou-se que a recomendagio de remédios nio exigiu que se levasse a andlise até o
exame de eficiéncias. Assim, nio apenas se explica por que EFIC e REST nio sio sempre coinci-
dentes, mas ainda se compreende a razio pela qual DJFT foi igual a 1 em 26 observagoes (1,72%
do total), superando a frequéncia das duas varidveis explicativas EFIC ¢ RESET.

A tabela 1 redne a descri¢do estatistica das principais varidveis do banco de dados, discri-

minadas por ano.

Tabela 1: Resumo das descrigoes estatisticas dos dados.

Variavel 2006 2007 2008 Total no Periodo
Nimero de Atos Notificados 401 558 556 1.515
Média dos Faturamentos dos
maiores grupos, FAT 1 3.926 8.720 7.140 6.871

(em R$ milhées)

Mediana dos Faturamentos

dos maiores grupos, FAT1 1.277 1.071 1.170 1.386

(em R$ milhées)

Média dos Faturamento dos
segundos maiores grupos, 397 463 668 521
FAT2 (em R$ milhoes)

Mediana dos Faturamentos

dos segundos maiores grupos, 24 31 31 34
FAT?2 (em milhoes)

Numero de Atos com Rito 246 360 343 949
Sumario — RSUM (% total) (61,3%) (64,5%) (61,7%) (62,6%)
Ndﬁm]gro de Altos ]SOEIE Risul— 23 44 47 114
tado Descjdvel - DES] (% (5,7%) (7,9%) (8,4%) (7,5%)
total)

Ndﬁm;ro de Atos g)m .l?esill— 5 10 1 26
tado Fortemente Desejdvel — (1.2%) (1,8%) 2%) 1,7%)

DJTF (% total)
Fonte: Dados da pesquisa.

5. Resultados da Anadlise de Perdas

A andlise que segue busca compreender os efeitos dessas mudangas sobre a quantidade de
atos de concentragio notificados e as eventuais perdas geradas pela nio submissio de atos conside-

rados relevantes do ponto de vista de seus efeitos concorrenciais.

5.1 Perdas decorrentes da eliminagao do critério de posi¢ao dominante

Como explicitado anteriormente, a Lei 8.884/1994 estabelecia dois critérios alternativos

para a exigéncia de notificagdo de atos de concentragdo: faturamento de empresa resultante acima

IS milh6ées no ano anterior a operacio ou participacio no mercado relevante, apés a fu-
de R$ 400 milh t ¢ ticipag do relevant f

sdo, superior a 20%. Os dados analisados revelam que, dentre as 1.515 operagoes investigadas,
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299 (19,74%) nao envolviam grupos econémicos com faturamento superior a R$ 400 milhoes.
Portanto, se pode assumir que, em quase 20% dos atos, a submissio deveu-se a crenga, ou pelo
menos a suspeita, por parte das firmas notificantes de que possufam posi¢io dominante em algum
mercado relevante, ainda que tal informacio sé seja formalmente produzida no curso da anilise
de um ato de concentragio.

Quanto ao interesse ptblico em investigar os efeitos sobre a concorréncia desses 299 atos
de concentragio, verifica-se que apenas um deles era fortemente desejdvel. Se se consideram dese-
jdveis também os atos em que houve recomendagées sobre as cldusulas de nio concorréncia, ter-
se-iam perdido 15 atos. Dessa forma, por critério mais rigoroso (DES]), 5,02% das operagoes
notificadas exclusivamente por posi¢io dominante eram relevantes; pelo critério mais permissivo
(DJFT), esse indice cai para 0,33%. Ao se comparar esses percentuais com os observados nas de-
mais 1.216, nota-se que o critério de faturamento parece trazer mais atos de concentracio desejd-
veis ou fortemente desejéveis: 8,14% e 2,06%, respectivamente.

Os dados sugerem entio que a simples exclusio do critério de posi¢io dominante da legis-
lagao antitruste pode reduzir o volume de operagoes notificadas em aproximadamente 20%, com
perda quase desprezivel de atos fortemente desejdveis.

5.2 Perdas decorrentes da introdugao da segunda condigio para notificagio

A partir da entrada em vigor da Lei 12.529/2011, o faturamento superior a R$ 400 mi-
lhoes por um dos grupos econdmicos passa a ser condigio necessdria, mas nio suficiente, para a
obrigacio de notificar uma determinada operagio. Torna-se imperativo também que pelo menos
outro grupo econdémico envolvido no ato de concentragio tenha faturado, pelo menos, R$ 30
milhées no ano anterior ao da realizagio da operagio.

O efeito dessa mudanga nio ¢ trivial. No periodo de 2006 a 2008, ji descontados os 299
atos de concentragio que deixariam de ser notificados pela extingao do critério de posigao domi-
nante, outras 550 operagdes nio atenderiam ao critério de faturamento com as duas condigoes,
estabelecidas nos niveis R$ 400 milhoes ¢ R$ 30 milhdes, o que representa uma redugio de
45,23% na quantidade de casos notificados.

Quanto as perdas para o SBDC pela nio submissio de operagdes que suscitaram alguma
preocupagao da SEAE, verifica-se que, se considerados também os pareceres nos quais havia ape-
nas sugestao de restrigao a cldusula de nio concorréncia, 37 atos de concentragio nio atenderiam
a nova condigio de submissio. Nesse caso, a reducio foi préxima da verificada na propor¢io de
operagdes nao submetidas. Contudo, observando-se apenas os atos fortemente desejdveis, a mu-
danca levaria & perda de trés operagoes.

Portanto, a inclusio dessa nova condi¢io necessdria para a submissdo de um ato de con-
centragdo promoveu uma queda notdvel no volume de operagdes analisadas pelo SBDC e uma

perda relativamente pequena dos atos mais sensiveis.
5.3 Perdas decorrentes do reajuste dos valores legais

A fim de evitar a deteriora¢do dos valores previstos para as condigdes de notificagio de
atos de concentragio, fosse pela agio corrosiva da inflagio ou pelo crescimento do produto agre-
gado da economia brasileira, a nova lei de defesa da concorréncia permitiu que fossem feitos ajus-
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tes por meio de portaria interministerial (§1° do art. 88), instrumento normativo muito mais
simples de ser produzido do que uma emenda na Lei. O Ministério da Fazenda ¢ o da Justica
poderio, se provocados pelo Plendrio do CADE, rever o faturamento minimo exigido tanto para
o maior grupo econdmico como para o segundo maior. Com efeito, testou-se as perdas em cada
uma dessas condigoes, separadamente, em incrementos de 50% sobre o valor originalmente defi-
nido na Lei 12.529/2011, até se atingir os tetos propostos no Legislativo, de R$ 1 bilhdo ¢ R$ 75
milhoes.

a. FATI maior do que R$ 600 milhées

Ampliando-se o nivel de faturamento exigido ao maior grupo econdémico em 50%, deixa-
riam de ser notificadas 76 operagdes, das 666 que seriam apresentadas com os niveis propostos em
Lei, o que significa uma redugio de 11,41%. Dentre os 590 atos de concentragio que atenderiam
aos niveis R$ 600 milhées e R$ 30 milhées, 20 (3,39%) foram identificados como fortemente
desejdveis, ou seja, a autoridade antitruste deixaria de analisar 2 (9,09%) operagdes relevantes.
Para a andlise para as operagdes desejdveis, obtém-se resultado parecido, com 57 (9,66%) ocorrén-
cias e perda de 5 (8,06%). A perda seria, portanto, proporcionalmente semelhante a redugio no
ntimero de atos submetidos.

b. FAT1 maior do que R$ 800 milhoes

Com um aumento de 100% no valor minimo da primeira condigio de notificagio, 135
(20,27%) dos atos de concentragio notificdveis pela Lei 12.529/2011 escapariam dessa obrigacio.
Das 531 operagdes restantes, 18 (3,39%) foram consideradas fortemente desejdveis e 52 (9,79%),
desejdveis. Foram perdidos quatro atos fortemente descjdveis e dez desejdveis.

¢. FATI maior do que R$ 1 bilhio

O dltimo teste aplicado na primeira condigao verifica a resposta a um aumento de 150%
em seu valor. Caso o piso fosse estabelecido em R$ 1 bilhdo, 487 operagdes deveriam ser notifica-
das ao SBDC e, portanto, 179 (26,88%) atos de concentragio estariam livres do controle do Es-
tado. Em rela¢do a gravidade das opera¢oes que restaram, 47 (9,65%) atos desejdveis e 16
(3,29%) fortemente desejdveis. As perdas, entdo, foram de quinze e seis casos, respectivamente.
Novamente, as estatisticas sugerem que os aumentos dos valores na primeira condi¢io de notifica-

¢ao geram perdas quase lineares de atos relevantes, a0 menos nos niveis testados.
d. FAT2 maior do que R$ 45 milhoes

Com respeito aos efeitos de variagoes na segunda condi¢io, testou-se as perdas para o piso
de R$ 45 milhoes, mantendo a primeira condi¢do nos R$ 400 milhées. Nesse novo patamar, o
SBDC receberia 615 atos de concentragio no periodo de 2006 a 2008, ou seja, 51 atos (7,66%)
deixariam de ser notificados. Das operagdes que superaram os novos limites, 57 (9,27%) eram
desejdveis e 22 (3,58%), fortemente desejéveis, portanto o aumento da segunda condigio gerou
uma perda de cinco operagoes desejdveis e nenhuma fortemente desejdvel.
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e. FAT2 maior do que R$ 60 milhoes

Considerando-se um aumento de 100% sobre o valor estipulado em nova Lei para a se-
gunda condi¢do, para R$ 60 milhées, obteve-se 573 atos dos quais 93 (13,96%) foram elimina-
dos. Dentre as operagdes notificadas, 54 (9,42%) foram consideradas descjéveis e 22 (3,84%)
eram fortemente desejdveis. A perda verificada foi de oito operagdes, apenas de atos desejdveis,
uma vez que todas as operacoes fortemente desejdveis continuaram entre as notificadas.

f- FAT2 maior do que R$ 75 milhées

O nivel méximo a ser testado para a segunda condicio ¢ de R$ 75 milhées. Caso esse piso
vigesse entre 2006 ¢ 2008, teriam sido notificadas 538 operagoes, eliminando-se 128 (19,22%).
Sobre a relevancia dos atos notificados, hd 51 (9,48%) observacoes desejdveis e 22 (4,09%) forte-
mente desejdveis, o que nos leva a conclusio de que as perdas foram de onze atos e 0, respectiva-
mente.

g. FAT1 maior do que R 1 bilhdo ¢ FAT2 maior do que R$ 75 milhoes

Tendo em vista os niveis mais altos propostos formalmente no Poder Legislativo, de R$ 1
bilhdo para o maior grupo econémico e R$ 75 milhées para o segundo maior grupo econémico, é
interessante verificar os efeitos que tal proposta teria se fosse aprovada pelos parlamentares. Nesse
cendrio, como era de se esperar, se observa a maior redugio no nimero de operagoes submetidas a
aprovagio pelo SBDC, com queda de 37,99%, somando 413 atos notificados, dos quais 38
(9,20%) seriam desejdveis e 16 (3,87%) fortemente desejdveis. As perdas nesse cendrio seriam,
portanto, de 24 atos desejdveis e seis fortemente desejdveis.

5.4 Discussao dos Resultados

A tabela 2 resume os principais achados nas anélises de perda para diferentes critérios de
notificagio.

A coluna Nro. de Atos Notificados indica o nimero de atos notificados no periodo de vi-
géncia da Lei 8.884/1994 e que seriam notificados se os critérios fossem aqueles discriminados na
coluna 4 esquerda. As colunas relativas as perdas apontam, respectivamente, o percentual dos atos
notificados na vigéncia da Lei 8.889/64 que deixariam de ser notificados para cada critério estabe-
lecido e o percentual de atos que seriam notificados segundo os critérios da Lei 12.529/2011 e
que deixariam de ser notificados para cada critério estabelecido. Por fim, a dltima coluna traz o
nimero de atos classificados como fortemente desejados (aqueles que chegaram 4 andlise de efici-
éncias e¢/ou tiveram parecer com recomendagio de aprovagio com restri¢des) na vigéncia da Lei
8.884/1994 ¢ que seriam notificados para segundo cada critério — o ndmero entre parénteses re-
presenta o numero de casos classificados como fortemente desejados e que nao seriam notificados

para cada critério alternativo.

Tabela 2: Resultados da andlise de perdas por critério de notificagao.

Critério de Notificacio | Nro.deAtos | Perdas (em %) | Nro. de Atos
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Notificados Fortemente
Com respeito & Com respeito 2 Desejados
Lei 8.884/1994 Lei 12.529/2011 Notificados
(perdas)*
Lei 8.884/1994 1.515 - - 26
Lei 12.529/2011 666 56,0 - 22 (15,4)
R$ 600 mi 590 61,1 11,4 20 (23,1)
Ajustes 12 R$ 800 mi 531 65,0 20,3 18 (30,8)
condicio
R$ 1 bi 487 67,9 26,9 16 (38,5)
R$ 45 mi 615 59,4 7.7 22 (15,4)
AJuzt.es’P R$ 60 mi 573 62,2 14,0 22 (15,4)
ndait
condisao R$ 75 mi 538 64,5 192  22(154)

* Perda (em %) de atos fortemente desejados calculada em relacdo ao critério da Lei 8.884/1994; é a medida de erro tipo I1.

Considere, por exemplo, a comparagio entre as leis 8.889/1994 ¢ 12.529/2011. Nos anos
de 2006 a 2008 foram notificados 1.515 atos de concentragio, sendo que 26 destes chegaram a
andlise de eficiéncias ou tiveram parecer sugerindo restri¢des. Se, no mesmo periodo, o critério de
notificagio fosse o estabelecido pela Lei 12.529/2011, o nimero de atos notificados teria sido
666, ou 56% menor. Dentre os atos que deixariam de ser notificados estariam quatro que deveri-
am ser analisados por serem classificados como fortemente desejado. Essa ¢ a medida de erro tipo
IT considerando o conjunto de atos de concentragio de notificagio desejdvel na amostra.

A anilise da tabela 2 aponta alguns resultados gerais interessantes. O primeiro consiste em
clucidar que os ajustes na primeira condi¢do, independentemente da sua intensidade, induzem
maior erro do tipo II, ou seja, ndo notificagio de atos que foram e deveriam ser notificados. Con-
tudo, na comparagio com a Lei 8.884/1994 a nio notificagdo e, portanto, aprovagio ticita de
concentragoes que deveriam ser notificados é proporcionalmente inferior a redugio do ntimero de
atos notificados, induzindo maior eficiéncia do SBDC. J4 na rela¢io com os critérios estabelecidos
pela Lei 12.529/2011, a erro tipo II é proporcionalmente maior para todos os valores testados,
indicando que ajustes nesse critério de notificagio devem ser feitos com cautela sob pena de o
SBDC deixar de cumprir sua missio.

O segundo resultado geral indica que ajustes no segundo critério de notificagio testados
induzem aumento do erro tipo II em propor¢io inferior aquelas calculadas para o ajuste do pri-
meiro critério. Ademais, identifica-se se possivel obter erro tipo II proporcionalmente inferior
para critérios menor restritivos (maior valor do faturamento da empresa), induzindo ganhos de
eficiéncia na gestao de recursos do SBDC na medida em que um niimero elevado de atos que nao
deveriam ser notificados de fato nao o seriam. Com efeito, a redu¢io no nimero de atos notifica-
dos (até 64,5% com respeito a Lei 8884/1994 ou até 19,2% com respeito a Lei 12.815/11) impli-
caria menores custos de operacio e manuten¢do do SBDC para as perdas de atos de notificagao

fortemente desejada.
6. Consideragoes Finais

As mudangas introduzidas pela Lei 12.529/2011, notadamente a andlise prévia de atos de
concentragio, tornam imprescindivel a compreensio acurada dos efeitos do critério de notificagio
obrigatéria de atos de concentragio. Mais do que se estimar quantos atos deverao ser submetidos
ao escrutinio da agéncia antitruste. Esse artigo visa contribuir para essa compreensio ao estudar os
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efeitos, por meio de uma metodologia de andlise de perdas, resultantes de alteragdes nos valores
criticos para diferentes critérios de notifica¢io obrigatéria de atos de concentragio.

Para a anilise de perdas foram empregados os atos de concentragio notificados no periodo
2006 a 2008, sob vigéncia da Lei 8.984/1994. O objetivo era o de determinar quantos desses atos
teriam sido notificados, e quantos deixariam de ser notificados, para diferentes critérios de notifi-
cagio. Uma vez tabuladas as varidveis de interesse para critérios de notificagio, especialmente os
faturamentos dos dois maiores grupos econdmicos envolvidos em cada operagio, os dados foram
submetidos &s mudancas de valores criticos de forma a permitir que se apurassem quantos casos
deixariam de ser notificdveis.

A andlise foi repetida para valores diferentes para os critérios de notificagio. Foram usados
valores mencionados durante a discussio da Lei 12.529/2011. Com respeito ao critério de fatu-
ramento do maior grupo econdmico, variagoes no piso para notificagio levavam a perda de atos
relevantes em propor¢io superior a perda total, indicando que se deve ter muito cuidado com o
ajuste desse critério na medida em que o beneficio associado & maior eficiéncia no uso dos recur-
sos do SBDC pode ser ofuscado pela nio andlise de atos que deveriam ser analisados.

Com respeito ao segundo critério de notificagdo, o faturamento do segundo maior grupo
envolvido na operagio, as conclusdes indicam que o seu ajuste induz ganhos efetivos na medida
em que a redugio total no ndmero de atos notificados supera as perdas associadas a nio notifica-
¢do de atos que deveriam ser notificados.

Em resumo, conclui-se que o ajuste dos valores associados a cada critério de notificagao de
atos de concentra¢io implica na reducio do niimero de atos notificados, incluindo de atos de
deveriam ser analisados devido ao seu potencial lesivo aos consumidores. Dessa forma, qualquer
ajuste dos critérios deve confrontar um efeito desejivel (menos atos notificados) com um efeito
indesejado (aprovagio técita de operagdes que deveriam ser notificadas). Em face do destacado
acima, a presente andlise apresenta a aplicagio de uma metodologia util para a determinagao e o
ajuste dos valores minimos de faturamento. Com os dados em maos e dentro dos niveis testados
no presente estudo, conclui-se ser mais eficiente elevar o valor da segunda condigao e recomenda-

se ter cautela com alteragdes muito fortes no valor da primeira condigao.
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