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RESUMO

A presente monografia tem como objetivo analisar a atuagdo do Sistema
Brasileiro de Defesa da Concorréncia em casos de concentracdo envolvendo a indUstria
petroquimica brasileira sob a o6tica da Lei 8.884/94, mais especificamente no que se
refere as metodologias utilizadas na definicdo dos mercados relevantes geograficos para
0S casos estudados.

Para entender a importancia da definicdo de um mercado relevante seréo
discutidas as técnicas mais empregadas na analise tedrica e também no julgamento dos
casos pelas instituicbes envolvidas com a Defesa da Concorréncia nos Estados Unidos,
na Europa e no Brasil. Além disto, € tracada uma evolugdo histérica da legislacdo
antitruste nestas regioes.

Os casos analisados foram a associagdo da OPP Petroquimica com a
Petrobras, a criacdo da Rio Polimeros, a reestruturacdo acionaria da Copene, a venda
das acbes da Politeno pertencentes a SPQ, aquisicdo da Ipiranga pelo consorcio
Petrobras-Ultra-Braskem e a venda dos ativos da Quattor pertencentes a Unipar para a
Braskem.

Concluiu-se que a definicdo do mercado relevante em termos geograficos
para 0s produtos petroquimicos de segunda geracéo foi diferente ao longo do tempo,
passando do Mercosul para os primeiros casos analisados para o mercado internacional,
conforme mudancas na metodologia de analise empregada. Entretanto, todos os casos
analisados foram aprovados, indicando a ndo probabilidade de danos a concorréncia

oriundos destes atos de concentracao.
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INTRODUCAO

O processo de surgimento das organizagbes modernas, iniciado a partir da
Revolucdo Industrial e impulsionado no século XX gerou uma estrutura produtiva
centrada nas grandes empresas, especialmente pelo fato de que estas possuem vantagens
em termos de economias de escala, logrando uma reducdo dos custos de producéo e,
consequentemente afastando pequenos produtores do mercado.

Neste cenario de concentracdo das industrias surgiram autoridades de
Defesa da Concorréncia em diversos paises. Estas instituicdes se desenvolveram com o
objetivo coibir a formagdo de trustes, combinagfes ou cartéis e, com isto, inibir o
exercicio do poder de mercado por parte das grandes corporacdes. Empresas que
possuem elevadas parcelas de participacdo no mercado possuem a vantagem de serem
price-makers, ou seja, ditar os precos praticados no mercado. As autoridades antitruste,
em geral, ndo sdo contra o crescimento das fatias de mercado das empresas por
entenderem que este € um processo comum no sistema capitalista e podem ser o
resultado da busca de maior eficiéncia econémica. Entretanto, tendem a limitar fusdes e
aquisicdes que promovam concentragdo industrial e, consequentemente, a elevacdo do

nivel dos precos.

O desenvolvimento das legislagdes antitruste ganhou uma nova dimenséo
apos a Segunda Guerra Mundial e particularmente ap6s o fim da Guerra Fria, com o
processo de globalizacdo. Como as firmas foram se tornando cada vez mais
internacionalizadas se tornou necessario criar mecanismos de inibicdo de formacédo de
trustes a nivel supranacional. Neste ponto a indUstria petroguimica se destaca visto que

possui uma pequena quantidades de players atuando de maneira global.

Historicamente, no Brasil, este setor foi comandado pela Petrobras. Porém,
com o processo de privatiza¢fes ocorrido na década de 1990 o setor passou quase que
exclusivamente a iniciativa privada nacional. Como o setor petroquimico faz parte de
longas cadeias de valor, do ponto de vista econdmico ele é um setor estratégico. O
exercicio do poder de mercado nesta industria pode gerar elevacbes no nivel de precos
sentida por toda a cadeia de valor até o consumidor final, gerando elevadas perdas de

bem-estar. Assim sendo, para analisar se um processo de fusdo ou aquisi¢édo gerando



concentracdo industrial possa gerar perdas de bem-estar social, as autoridades antitruste
devem realizar uma boa definicdo do(s) mercado(s) relevante(s) envolvido(s) no Ato de

Concentragdo, tanto em termos de produto como em termos geogréficos.

Posto isto, este trabalho tem como principal objetivo analisar de que forma o
Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia tratou a definicdo geografica dos
mercados relevantes sob a Otica da Lei 8.884/94 em casos ocorridos na inddstria
petroquimica brasileira, testando a hipétese de que a definicdo geogréfica é de suma
importancia para o resultado da analise da probabilidade do exercicio de poder de

mercado.

Para isto, o presente trabalho é dividido em trés capitulos. No primeiro,
traca-se uma andlise tedrica acerca dos métodos utilizados para a definicdo dos
mercados relevantes geograficos, incluindo uma descricdo do Teste do Monopolista
Hipotético desenvolvido pelo Departamento de Justica dos Estados Unidos.

O segundo capitulo traz uma andlise historica de como ocorreu a evolugéo
da legislacédo antitruste nos Estados Unidos, na Europa e no Brasil. Além disto, tambem
é discutido como as autoridades americanas, europeias e brasileiras tratam a definicao
dos mercados do ponto de vista geografico em seus guias de analise para os atos de

concentragao.

Por fim, o terceiro capitulo trata de seis casos ocorridos na inddstria
petroguimica brasileira, de modo a evidenciar como foi feita a definicdo dos mercados
relevantes em cada caso e as consequentes decisdes acerca da aprovacdo ou ndo dos

Atos de Concentracdo por parte do Conselho Administrativo de Defesa Econdmica.



Capitulo 1. Andlise Teorica: Mercado Relevante Geogréfico

No processo da analise dos efeitos de Atos de Concentragdo envolvendo,
por exemplo, uma fusdo entre duas empresas, as autoridades antitruste precisam, em
suas investigacoes, realizar uma analise do mercado que é afetado por tal medida. Isto
se faz necessario visto que é preciso compreender como as firmas envolvidas em um
determinado processo de concentracdo podem vir a exercer poder de mercado, isto &,
utilizar-se de uma fatia de mercado maior para elevar os precos acima dos niveis

anteriores.

Atos de concentracdo podem, deste modo, levar a uma reducdo do
excedente do consumidor e da quantidade transacionada no mercado analisado,
reduzindo, por consequéncia, 0 bem estar. Entretanto, as fusbes podem também
aumentar a eficiéncia das empresas atuando em um determinado mercado. Pode-se citar
como exemplo a fusdo entre uma empresa que possui eficiéncia nas vendas com outra
com maior eficiéncia na area de producdo. As duas, assim, podem criar sinergias que
reduzam o custo marginal da operacdo. Dependendo da magnitude da reducdo dos
custos, o preco de equilibrio no mercado pode vir a ser reduzido e, consequentemente, a

quantidade transacionada pode aumentar, gerando maior bem-estar.

Assim, segundo Motta (2004), a definicdo do mercado relevante ndo é o
objetivo final do processo de andlise de casos de concentracdo, mas sim um passo
crucial a ser dado para analisar a possibilidade de exercicio de poder de mercado pelas

firmas envolvidas.?

Dessa maneira, esse capitulo teorico tratard de mecanismos para proceder a
definicdo de mercado relevante, com énfase nos modelos existentes para definir os

limites geograficos desses mercados.

1 <(...) it should be stressed first that market definition is not of interest by itself, but only as a preliminary
step towards the objective of assessing market power.” (p. 101)



I.1. Definicdo de mercado relevante

Em relacdo a ideia de exercicio do poder de mercado, ou seja, a elevacdo do
preco de um determinado produto acima do preco em um mercado competitivo
hipotético (isto €, o custo marginal), € importante avaliar o grau de substituicdo dos
produtos envolvidos, do ponto de vista da demanda e da oferta.

Ao tratar o caso de processos de concentracdo e definicdo de mercado
relevante a teoria econbmica e a prética antitruste consideram duas dimensdes
consideradas distintas: a primeira diz respeito a definicdo do mercado do produto em si
(que também pode ser uma gama variada de produtos ou servicos); ja a segunda trata da
area geografica abrangida pelo mercado em questdo, ou seja, a dimenséo territorial onde
0 produto é comercializado. (DAVIS, 2010)

O Conselho Administrativo de Defesa Econdmica (CADE) coloca que:

“Um mercado ¢ definido como um produto ou um grupo
de produtos e uma area geografica na qual ele é
produzido ou vendido tal que uma hipotética firma
maximizadora de lucros, ndo sujeita a regulacdo de
precos, que seja o Unico produtor ou vendedor, presente
ou futuro, daqueles produtos naquela area, poderia
provavelmente impor pelo menos um ‘pequeno, mas
significativo e ndo transitorio’ aumento no prego,
supondo que as condicbes de venda de todos os outros
produtos se mantém constantes. Um mercado relevante é
um grupo de produtos e uma area geografica que néo
excedem o necessdrio para satisfazer tal teste.” (Apud

Possas, 2002, p. 2).

Segundo Possas (2002) essa definicdo busca definir o conceito de mercado
relevante, de modo que 0 suposto exercicio de poder de mercado (que pode vir
realmente a ocorrer ou ndo) seja possivel. De acordo com o autor, a definicdo de
mercado relevante possui o objetivo do exercicio analitico, isto €, “avaliar

4



preliminarmente a possibilidade de que a atividade econdémica em causa possa Vir a
dotar-se, em algum nivel de agregacdo de produtos e em alguma &rea geogréfica — que
recebem entdo conjuntamente a designacdao de ‘mercado’ — de condic¢Bes técnico-
econdmicas estruturais nas quais o exercicio de poder de mercado em termos de precos

(e quantidade) seja logicamente possivel.” (p. 3)

Em relacdo a definicdo do mercado relevante em termos de produto, esta é
feita de modo a incluir no mesmo grupo todos aqueles produtos que possuam alto grau
de substituicdo, de modo que o aumento do preco de um dos produtos ndo gerara
grandes efeitos nocivos ao mercado visto que os consumidores irdo passar a demandar

mais produtos competidores.

Ja no caso da dimenséo geografica de um mercado, as autoridades de Defesa
da Concorréncia estdo interessadas em delimitar as fronteiras dentro das quais o produto
é comercializado e, desta forma, o aumento de seu preco pode vir a causar perda de
bem-estar social naquela regido. Dentro deste ponto, a Teoria Econémica foi evoluindo

por duas vias complementares, porém distintas.

Muitos autores desenvolveram trabalhos que incorporam a correlacdo de
precos de um mesmo produto entre regides distintas como evidéncia da existéncia de
um mercado relevante em comum entre essas duas regides. Ja outros autores criaram
modelos que analisam ndo a correlagdo dos precos em si, mas 0 volume de produtos

comercializados entre as regides analisadas no processo.

1.2. O Teste do Monopolista Hipotético

Para auxiliar a delimitacdo dos mercados relevantes (tanto na dimensdo
produto como na dimensdo geogréafica) o Departamento de Justica dos Estados Unidos
criou um teste que é atualmente usado por diversas Agéncias pelo mundo. Este teste é
chamado SSNIP (Small but Significant Non-transitory Increase in Prices), mas se
tornou mais conhecido como Teste do Monopolista Hipotético. Segundo MOTTA

(2004), o teste consiste em avaliar se 0 aumento de preco de um determinado produto é



lucrativo ou ndo para um monopolista. Caso ndo seja, produtos e/ou &reas geogréficas

devem ser agregadas ao mercado relevante.

O teste do Monopolista Hipotético se baseia na ideia de que um
determinado mercado ndo enfrenta restricdes significativas de preco de produtos e/ou
servicos de fora do mercado. O mesmo é valido sob o ponto de vista geogréafico. Sob a
Gtica deste teste 0 mercado é entdo definido como sendo a menor cesta de produtos e o
menor espaco geogréafico no qual um monopolista hipotético tenha incentivo para subir
0 seu preco. Assim, o teste do Monopolista Hipotético esta diretamente relacionado com
a ideia de que o mercado a ser definido ndo pode sofrer restricdes em termos de preco
de outros produtos ou outras areas, ou seja, 0s consumidores daquele mercado ndo

podem substituir sua demanda para outros produtos ou outras areas.

Para isso, o teste considera que todos os produtos do mercado sdo
produzidos por um monopolista e avalia se ha incentivo no mercado para que 0 mesmo
eleve seu preco, ou seja, exerca poder de mercado. Se o monopolista achar rentavel a
subida de seus precos, a restricdo causada por produtos ou regides fora do mercado nédo

é alta o suficiente para evitar o exercicio de poder de mercado.

DAVIS (2010) ilustra o processo de tomada de decisdo do teste com o

diagrama indicado na figura 1, abaixo.



Comece com a menor definicdo possivel em
termos de produto ou em termos
geograficos.

4

E lucrativo para um monopolista deste produto aumentar os
precos ligeiramente mas de modo significativo e ndo transitério
(SSNIP)?

Ha pelo menos um bom substituto ndo colocado
SIM dentro da atual definicdo do mercado relevante.
Expanda o mercado de modo a inclui-lo.

NAO
A
\ Agora o monopolista pode
aumentar os precos de forma
lucrativa?

Pare! O
mercado foi
definido.

SIM

A

Figura 1. Esquema de Decisdo do Teste do Monopolista Hipotético

Fonte: DAVIS, 2010

Tendo analisado como funciona o Teste do Monopolista Hipotético, serdo
tratadas a partir de agora as técnicas mais empregadas para se proceder a definicdo dos
mercados relevantes geogréaficos. Primeiramente serd discutida a abordagem da
correlacdo de precos e posteriormente a abordagem do fluxo de mercadorias, como

citado anteriormente.

1.3. A abordagem da correlacdo de pre¢os

Esta primeira abordagem das técnicas de analise dos mercados relevantes
geogréaficos de um determinado produto ou cesta de produtos consiste na elaboracédo e

analise de uma série temporal do preco dos produtos nas diferentes regiGes examinadas.



Diferentes areas cujos precos tendem a uniformidade séo entendidas como formadoras
de um mesmo mercado, assim como areas onde o0 movimento dos precos ndo €
semelhante sdo consideradas como integrantes de diferentes mercados geograficos para
determinado produto.

A base deste argumento é uma ideia presente na Histéria do Pensamento
Econdmico, que pode ser encontrada na obra de Alfred Marshall:

“(...) quanto mais proximo da perfei¢do um mercado é,
mais forte é a tendéncia em se pagar 0 mesmo preco para
a mesma coisa no mesmo ponto do tempo em todas as
partes deste mercado: mas claro, se 0 mercado é grande,
excecOes devem ser feitas ao custo de transporte dos

produtos para os diferentes compradores.” (Apud
Sherwin & Stigler, 1985, p. 555)

Consoante a isto, o estudo do custo de transporte se faz importante na
analise da definicdo do mercado sob essa abordagem. Stingler & Sherwin (1985) dizem
que, no caso de mercados de commodities, o preco em duas regibes dentro de um
mesmo mercado geografico pode ser diferente devido aos custos de transporte porque
ndo existe custo Unico de transporte ja que alguns compradores possuem maior poder de
barganha que outros junto as transportadoras e também porque choques estocasticos
podem causar alteracdes em algumas areas diferentemente de outras, quando nao ha

previsdo perfeita e estoques suficientes.

Assim, segundo 0s autores, 0 mais interessante para proceder a definicdo de
um mercado geografico relevante ndo € a analise do nivel de preco do produto estudado,
mas sim o0 comportamento desse preco ao longo do tempo nas regifes analisadas. O
preco de um determinado bem ao longo do tempo em duas regides diferentes deve
variar de maneira similar caso essas duas regides facam parte de um mesmo mercado.
Alguns testes econométricos podem ser feitos para analisar a correlacdo na variacdo dos
precos em diferentes regibes no estudo da definicdo de mercado por parte das

autoridades da defesa da concorréncia.



Stingler e Sherwin propdem que o procedimento mais adequado € fazer um
teste de correlacdo entre o percentual de variacdo dos precos nos diversos periodos da
série para as regibes estudadas. Os autores colocam que 0s pregos irdo convergir entre
duas regides (por exemplo A e B) se ao menos uma das condi¢des a seguir for atendida:

e Nao ha barreiras a transferéncia de demanda entre A e B. Assim a
elasticidade-preco cruzada da demanda do produto analisado
tenderia ao infinito.

e Os ofertantes do produto tém igual acesso as regibes A e B, sem
diferencas de custos. Se o preco em B, por exemplo, superar 0 preco
em A, entdo a oferta em B ird crescer, trazendo os pre¢os de volta a
uniformidade.

e No caso de existir monopdlio ou oligopdlio tanto em A quanto em B,
a elasticidade preco da demanda em qualquer nivel de pregos € a

mesma em ambas as areas.

Entretanto, o uso dos testes de correlacdo de precos deve ser utilizado com
cautela. A ndo existéncia de correlacdo entre a variacdo dos precos em duas regides é
uma evidéncia muito alta de que estas fazem parte de mercados diferentes. Todavia, um
indice de correlacdo alto ndo indica necessariamente que as duas areas fazem parte do
mesmo mercado geografico relevante. Isto ocorre porque podem haver choques
externos que alteram os precos do produto nas duas regides sem que elas facam parte do
mesmo mercado, como por exemplo, o aumento do preco geral de um produto que serve
como matéria-prima para a fabricacdo do produto final em questdo. (CRANE &
WELCH, 1991)

No processo de andlise por parte das autoridades competentes, é
fundamental que as fontes de dados para a avaliacdo da correlacdo de precos sejam
confiaveis e abrangentes para que o resultado obtido seja o mais proximo a realidade
possivel. Nesse aspecto a abordagem da correlacdo de precos pode enfrentar
dificuldades de ser implementada pela falta de informacdes historicas relevantes dos
precos dos produtos em diferentes regides. Entretanto, no caso de commodities como a

maioria dos produtos petroquimicos, essas informacfes sdo mais faceis de serem
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encontradas pelas autoridades de Defesa da Concorréncia, ao contrario do que ocorre
para produtos com alto grau de diferenciacdo. (CRANE & WELCH, 1991)

Além disto, se faz necessario avaliar a questdo da causalidade entre as
variaveis utilizadas no estudo da correlagdo. Na andlise dos mercados relevantes
geograficos esse ponto € crucial pois podem alterar o resultado dos testes utilizados para
a definicdo. Por exemplo, em um teste de correlacdo entre 0s precos de uma
determinada resina no mercado internacional e no mercado doméstico pode ser
verificado que o comportamento dos precos € semelhante. Porém, isto ndo indica que os
precos internacionais necessariamente determinam o0s precos domésticos e,

consequentemente, ndo garante que o mercado relevante seja internacional.

Neste sentido o Teste de Causalidade de Granger ajuda a identificar se uma
variavel possui efeito de causalidade sobre outra pela precedéncia no tempo. Dadas duas
séries temporais de varidveis distintas, X e Y, o Teste de Causalidade de Granger pode
avaliar quatro casos distintos (GRANGER, 1969):

e Causalidade unilateral de Y para X, ou seja, quando verifica-se que
a causalidade de Y para X € forte enquanto a causalidade de X para
Y ndo é estatisticamente significante;

e Causalidade unilateral de X para Y, inversa ao caso anterior;

e Bicausalidade ou simultaneidade, quando verifica-se que 0s
coeficientes de correlagdo de X para Y e de Y para X séo
estatisticamente diferentes de zero;

e Independéncia, quando os conjuntos de coeficientes defasados no

tempo séo estatisticamente insignificantes.

Assim, caso se verifique que alteragdes ocorridas em Y sdo anteriores a

alteracdes em X, pode-se inferir que Y causa X.
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1.4. A abordagem do fluxo de mercadorias

Elzinga e Hogarty (1973) propuseram um modelo alternativo para delimitar
os limites geogréficos de um determinado mercado. O teste parte do principio que o
produto analisado estd bem definido, sendo a analise da dimensdo geogréafica do
mercado, desta forma, posterior a definicdo da dimensdo produto. O teste consiste em
duas etapas independentes. A primeira etapa é o teste LIFO (Little In from Outside), ou
seja, ele analisa se as importacOes feitas pela regido correspondem a uma parcela
pequena ou grande do consumo local. O indice LIFO é indicado por:

Vendas de Firmas da Area Analisada para compradores da mesma area

LIFO = -
Total Comprado por Individuos da Area Analisada

O segundo teste é o LOFI (Little Out from Inside), isto €, se as exportacdes
representam uma parcela pequena ou grande de tudo o que é produzido na regido. O

indice LOFI é indicado por:

LOF] = Vendas de Firmas da Area Analisada para compradores da mesma area

Total Vendido pelas Firmas da Area Analisada

Assim sendo, um mercado geografico de um determinado produto seria
definido pela area onde a maior parte das compras feitas por individuos localizados
neste mercado geografico fosse de origem de firmas da mesma area, assim como a

maior parte das vendas das firmas da area seriam para compradores da mesma area.

Um ponto que se coloca com a andlise desses testes € o valor aceitavel para
os indices LOFI e LIFO. Elzinga e Hogarty (1978) consideram que a existéncia de
indices iguais ou superiores a 90% para ambos os testes indica uma forte relacdo
geogréfica entre as areas enquanto um indice superior a 75% indica que ambas as areas
ainda podem ser incluidas no mesmo mercado geografico, ainda que a relacdo seja

fraca.

Neste modelo, Elzinga e Hogarty também fazem a suposicdo de que o0s
custos de transporte sdo simétricos, ou seja, a area geografica do mercado seria criada

ao redor do local de fabricacdo do produto, utilizando a ideia de mercado contiguo.
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Entretanto, Welch e Craine (1991) apontam que a hipo6tese de custos simétricos de

transporte € muito fraca e que dificilmente é valida no mundo real.

Em seu trabalho, Welch e Craine utilizam diversas situacGes que podem
ocorrer na pratica, como o exemplo disposto na figura 12. A figura indica o custo de
venda para trés ofertantes que operam em trés localizagdes distintas ao longo do eixo
continuo O-O’. Os segmentos A-A’, B-B’ ¢ C-C’ representam os custos de produgdo
FOB dos produtos (substitutos perfeitos), ou seja, sem incluir o frete e valores relativos
a seguros ao preco. (WELCH & CRANE, 1991)

OI

Figura 2. Mercados geograficos ndo contiguos

Fonte: Welch & Craine, 1991

Neste modelo, os custos de transporte estdo indicados pelas curvas que
partem dos pontos A’, B’ e C’, sendo o preco final de venda dado pela soma do custo de
producdo FOB com o custo de transporte relacionado com o ponto onde ocorre a venda

do produto. No caso indicado na Figura 2, 0s custos de transportes ndo séo lineares

2 Optou-se por indicar apenas um exemplo contido no artigo de Craine e Welch (1991) que demonstra a
possibilidade de néo existéncia de mercados contiguos. Os autores ainda trabalham com o caso de
existéncia de custos lineares de transporte com custos desiguais de produgdo, e também com diferentes
custos de produgdo e custos de transporte lineares, porém assimétricos.

12



apesar de serem 0s mesmos para todos os produtores.> Como se pode ver na figura o
produtor A possui menor custo de producdo que o produtor C, e este Ultimo possui
vantagem no custo de producdo em relagdo ao produtor B. Nesta situacdo, considerando
que os consumidores ndo percebem diferencas entre os produtos fabricados pelos
diferentes produtores (como foi dito anteriormente, os produtos aqui sdo considerados
substitutos perfeitos), o produtor B domina as vendas na area X e o produtor C domina
0s produtos na area Z. O produtor A, além de dominar o mercado na &rea W acaba
conseguindo vantagens competitivas em relagdo a seus competidores pelo fato de
possuir menor custo de producdo que estes, dominando também a regido Y, que neste

caso ndo faz fronteira com a regido W.

Assim sendo, este exemplo serve para ilustrar que é possivel haver
mercados geograficos ndo contiguos na auséncia de custos de produgéo uniformes entre
0s competidores e custos de transporte lineares. Este € um entrave para a aplicagdo da

abordagem do fluxo de mercadorias na definicdo de um mercado geografico relevante.

Utilizando os testes LOFI e LIFO a partir de uma determinada area
geogréfica, como por exemplo o local de producdo da empresa A na Figura 2, estes
permitiriam a definicdo do mercado geografico do produtor A como sendo a area W,
visto que os valores para a regido X estariam abaixo dos 90% para a relacdo forte ou
75% para a relacdo fraca. Assim, o teste ndo seria prosseguido para a regido Y, onde A
também possui dominio no mercado, indicando uma area errada para o mercado

relevante do produtor A.

Além disto, segundo Slade (1986), quando as informacdes relativas aos
precos dos produtos com o passar do tempo estdo disponiveis e sdo confiaveis, a
abordagem do fluxo de mercadorias deve ser deixada de lado. Isso acontece porgue 0s
indices LOFI e LIFO podem nédo indicar correspondéncia entre diferentes areas de um
mesmo mercado geografico. O autor usa o exemplo de trés cidades (1, 2 e 3) ao longo
de uma mesma rodovia. Caso haja um aumento do preco de um determinado produto na
cidade 3, produtos substitutos podem ser enviados da cidade 2 para a 3 e da cidade 1

para a 2, até que os precos voltem a convergir para 0 mesmo patamar. Assim, as trés

% Entende-se por custo de transporte neste caso o valor do frete por unidade de comprimento, como por
exemplo, R$/km. Os autores ressaltam que custos de transporte ndo lineares podem ser oriundos de custos
fixos de setores de carregamento, vantagens logisticas, etc.
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cidades estariam unidas em um mesmo mercado, apesar de ndo haver transacOes deste

produto analisado entre as cidades 1 e 3.
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Capitulo 1l. Aspectos institucionais da analise dos mercados relevantes
geograficos: os casos dos Estados Unidos, da Unido Europeia e do Brasil

A Defesa da Concorréncia é uma area amplamente estudada nos paises
industrializados e surge para corrigir possiveis distor¢bes estruturais causadas pela
excessiva concentracdo nos setores econdmicos e respectivos mercados. Conforme
discutido no Capitulo I, uma boa definicdo da delimitagdo geogréafica de um dado
mercado é fundamental para que haja uma boa execucao de politicas antitruste por parte
das autoridades competentes.

Este capitulo tem como objetivo realizar uma analise sobre conceitos e
procedimentos importantes na definicdo dos mercados relevantes geograficos e como
esses mercados sdo definidos por algumas instituicdes antitruste, ou seja, verificar quais
as ferramentas utilizadas por essas autoridades no processo de definicdo dos mercados

relevantes geograficos.

Desta forma, optou-se por analisar os casos dos Estados Unidos, da Unido
Europeia e do Brasil. Para 0s trés casos sera tragado um panorama historico da evolucao
das politicas de Defesa da Concorréncia, seguido por uma analise do conteudo das
legislacBes vigentes no presente momento em termos de informac@es relevantes para a

definicdo de um mercado geogréfico relevante.

11.1. Os Estados Unidos da América

11.1.1. Histérico da Evolucado das Politicas de Defesa da Concorréncia

O primeiro grande passo dado para a realizacdo de politicas antitruste foi a
criacdo do Sherman Act, nos Estados Unidos, em 1890, que permitiu, por iniciativa do
Estado norte-americano, a contestacdo de praticas anticompetitivas. O Sherman Act era
baseado no poder do Congresso para intervir no comércio entre os estados, garantido
pela Constituicdo Americana. (PIONER, 2003).
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Segundo LEOPARDI (2002), a referida Lei proibia contratos em forma de
truste, conspiragdes para restringir o comercio (ou seja, reduzir a oferta de produtos e
servicos) e tentativas de monopolizar o mercado, sejam por agdes individuais ou por

acoOes coletivas coordenadas.

O Sherman Act era dividido em trés sessdes: a primeira proibia qualquer
contrato, combinacdo sob a forma de truste ou conspiracdo de forma a limitar o
comércio entre os diversos estados americanos ou com outras nagfes; a segunda sessao
dizia que qualquer pessoa que monopolizasse, tentasse monopolizar, se combinasse ou
conspirasse com outra ou outras pessoas para monopolizar qualquer parte do comércio
entre os diversos estados ou outras nagdes seria considerado culpado pelo crime de
formacdo de truste; a sessdo 3 apenas expandia a validade da Lei para os territorios
norte-americanos e o Distrito de Columbia. Pioner (2003) ressalta que as penalidades
para as infragbes poderiam variar desde multas até a prisdo dos administradores das
firmas participantes. Pessoas que fossem acusadas pela formacdo de truste estariam

sujeitas a pagar multas de cinco mil délares americanos* e a cumprir um ano de prisao.

Um dos casos mais emblematicos da atuacdo do Sherman Act nos Estados
Unidos foi a quebra da Standard Oil em 1911. A empresa, que havia crescido
exponencialmente e dominava tanto os setores de perfuracdo, extracdo e logistica de
petroleo, tendo feito do seu fundador e presidente John Rockefeller o homem mais rico
do mundo na época, fora obrigada pela Suprema Corte dos Estados Unidos a se dividir
em 34 novas empresas. Algumas dessas empresas criadas a partir da antiga Standard
Oil, apos diversos processos de fusdes e aquisi¢cbes serviram como base para as atuais

ExxonMobil e Chevron, por exemplo.

Devido ao fato do Sherman Act ser extremamente genérico, ndo incluindo
de forma clara os procedimentos de analise das praticas anticompetitivas, 0s
legisladores propuseram duas novas leis: a Lei Clayton em 1914, que proibia a
discriminacdo de precos com efeitos anticompetitivos, as praticas de venda casada e
fusbes e aquisicBes que gerassem danos ao processo competitivo, e o Federal Trade

Commission Act, cujo objetivo era criar uma agéncia especial responsavel por

4 O valor de cinco mil délares americanos em 1890 representa no final do ano de 2013 uma quantia
superior a cento e quinze mil ddlares.
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investigar praticas de truste, funcdo da entdo Divisdo de Antitruste do Departamento de
Justica dos Estados Unidos. (PIONER, 2003)

O Clayton Act, aprovado em 8 de Outubro de 1914, foi uma evolucdo em
relagio ao Sherman Act, pois apresentava de forma mais clara algumas ideias em
relacdo ao tema do antitruste, tais como discriminacao de precgos, fusdes e aquisicdes e
interferéncias no processo competitivo. Um dos pontos mais importantes do Clayton
Act diz respeito a Sessdo 7 do mesmo que define uma holding como uma empresa cujo
objetivo é deter acdes de outras empresas. O uso de holdings havia sido uma importante
saida juridica para evitar acbes do Sherman Act entre 1890 e 1914. Assim, com 0
Clayton Act, a criacdo de holdings também passava a ser objeto de analise da legislacdo

antitruste americana.

Ja o Federal Trade Commission Act foi a Lei que, em 1914, criou o Federal
Trade Comission (FTC), autarquia responsavel pela analise antitruste nos Estados
Unidos. O FTC possui poder para coibir praticas desleais de comércio dentro do

territdrio americano.

O Robinson-Patman Act foi elaborado em 1936 com o intuito de proteger
pequenos comerciantes. O Ato é uma Lei Federal dos Estados Unidos da Ameérica e
proibe préaticas de discriminacdo de precos por produtores, através da proibicdo de
vendas que discriminem o preco de produtos para distribuidores em similar situacéo,
quando o efeito dessas vendas reduza a competicdo no mercado. Uma nova lei foi criada
acerca do tema em 1976, o Hart-Scott-Rodino Act (HSR), que traca diretrizes sobre o
parametro de corte para a analise de casos de fusdes e aquisicdes nos Estados Unidos.
Segundo o HSR, fusBes que envolvam uma transacéo superior a US$200 milhdes, ou
que estejam entre US$50 milhdes e US$200 milhdes, mas que uma das firmas possua
faturamento anual superior a US$100 milhdes e a outra faturamento anual superior a
US$10 milhdes, devem ser reportadas as autoridades de analise antitruste com no

minimo 30 dias de antecedéncia ao da concretizacdo da operacéo.

O que define os procedimentos legais utilizados pelas agéncias sdo os Guias
de Analise, que nas versdes mais recentes foram atualizados de maneira a utilizar

conceitos de Economia Industrial e Teoria dos Jogos. As etapas do Guia de Analise sdo
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a determinacdo dos produtos relevantes e do mercado geogréfico envolvido, a
identificacdo das firmas participantes no mercado relevante, o calculo das concentragoes
de cada firma, andlise das barreiras a entrada e, por fim, estimacdo das eficiéncias
oriundas do processo de concentracao.

Segundo PIONER (2003):

“Essas trés leis [Sherman Act, Clayton Act e Federal
Trade Commission Act] formaram o arcabouco da
politica de antitruste Americana e sdo implementadas
pela Divisdo de Antitruste do Departamento de Justica e
pelo Federal Trade Commission. Como é observado no
capitulo 7 do Manual da Divisdo Antitruste do
Departamento de Justica Norte-Americano, da forma que
estas leis foram estabelecidas, a competéncia dos dois
6rgaos é muito semelhante. Na realidade, atos ilegais
entre firmas que caibam a abertura de um processo
criminal — por exemplo, acordos de pre¢o — sdo alcada
do Departamento de Justica, enquanto que praticas
anticompetitivas que ndo estejam especificadas na
legislacdo sdo objeto de anélise exclusiva do FTC.
Entretanto, no que diz respeito a analise de fusdes e
aquisicOes, a competéncia das duas agéncias € idéntica.
Dessa forma, para evitar sobreposicdo de tarefas, existe
um acordo implicito entre os dois 6rgdos que fusdes nos
setores de consumo, tais como alimentacéo,
farmacéutico, energia, além do setor de defesa, séo
responsabilidade do FTC, ficando os demais segmentos a
cargo do DOJ.” (Pioner, 2003, p.6)

A Escola de Chicago também exerceu um importante papel na analise dos
processos de concentracdo industrial nos Estados Unidos ao longo das ultimas décadas.
Segundo pesquisadores da mesma, a regulacdo dos processos de fusdo acarretaria em

uma perda de competitividade das empresas americanas no exterior, 0 que ndo seria
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benéfico para o proprio pais. A escola argumentava que fusdes levariam a economias de
escala que, por sua vez, reduziriam os precos aos consumidores. Assim sendo, 0 mais
importante ponto da analise dos atos de concentracdo deveria ser o ganho de eficiéncia.
(ROSA, 2011)

Durante o governo Reagan (1981 a 1988) foi adotada uma politica de
“hands-off”” em relacdo as praticas de concentracdo, visto que as forcas de mercado
seriam as Unicas capazes de selecionar as empresas mais eficientes para permanecer
operando. O numero de casos de anélise antitruste caiu de 1611 em 1977 para 638 em
1989, por exemplo. (MOTTA, 2004)

Além disso, vale ressaltar que os estados da Federacdo também podem ter
suas proéprias leis sobre o tema, 0os chamados Estatutos dos Estados, que funcionam

como uma espécie de pequenos “FTC Acts”.

11.1.2. Definicdo de Mercado Geogréafico Relevante no Guia de Analise
dos EUA

O mais recente Guia de Analise de Fusdes Horizontais americano data de
Agosto de 2010 e foi elaborado em conjunto pelo FTC e pelo Departamento de Justica
Americano. Vale ressaltar que um Guia de Andlise ndo é uma Lei, mas sim um conjunto
de procedimentos que deve ser seguido pelas instituicdes antitruste na analise dos Atos.
O Capitulo 4 do Guia americano trata sobre o procedimento para a definicdo dos

mercados relevantes. O guia coloca que:

“When the Agencies identify a potential competitive
concern with a horizontal merger, market definition plays
two roles. First, market definition helps specify the line of
commerce and section of the country in which the
competitive concern arises. In any merger enforcement
action, the Agencies will normally identify one or more
relevant markets in which the merger may substantially

lessen competition. Second, market definition allows the
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Agencies to identify market participants and measure
market shares and market concentration. The
measurement of market shares and market concentration
is not an end in itself, but is useful to the extent it

illuminates the merger’s likely competitive effects.” (FTC
& U.S. Department of Justice, p.7, 2010)

O guia ressalta que a definicdo de mercado tem como foco Unico fatores de
substituicdo da demanda, como a capacidade dos consumidores deixarem de consumir
um determinado produto para consumir outro em resposta a um aumento de preco.
(FTC & U.S. Department of Justice, 2010).°

Em relagdo a definicdo geografica do mercado, o guia indica que tanto a
localizag@o dos ofertantes quanto dos demandantes sdo importantes, visto que a regido
afetada por um processo de fusdo pode limitar a capacidade de alguns consumidores de
buscar outros produtos substitutos em locais diferentes, assim como pode limitar a
capacidade de vendedores oferecerem seus produtos naquela regido. Neste aspecto 0s
custos de transporte sdo fundamentais, assim como a existéncia ou nao de tarifas que
criem barreiras ao comércio de uma dada regido com outra. O guia americano divide os
mercados geograficos em dois tipos distintos: os baseados na localizacdo dos ofertantes
e 0s baseados na localizagcdo dos consumidores. O primeiro caso é aplicado comumente
em situacdes nas quais os consumidores recebem os produtos ou servigos na instalacao
do ofertante. Dessa forma, os competidores dessa empresa seriam outras empresas que
oferecem o mesmo produto ou servico dentro da mesma regido. Além disto, o guia
ressalta que, nesse caso, os demandantes podem vir a viver fora dos limites geogréaficos
deste mercado, visto que as fronteiras foram tracadas em torno da localizacdo do

ofertante e ndo do demandante.

Neste caso, o Teste do Monopolista Hipotético necessita que 0 monopolista
hipotético maximizador de lucros produtor do produto relevante localizado na regido

imponha a0 menos um pequeno, porém ndo transitério aumento de preco em pelo

° Diferentemente, MOTTA (2004) destaca que a substituicdo também pode vir da parte da oferta, visto
que se um aumento dos pre¢os ocorre, 0 mesmo funciona como incentivo para as empresas se
direcionarem para a producdo do produto cujo prego de venda foi elevado, buscando maior lucratividade,
ou seja, 0 aumento ndo transitorio de pregos pode agir como um eliminador de barreiras a entrada de uma
determinada industria.
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menos uma localidade, incluindo no minimo uma localidade de uma das firmas que
participa do processo de fusdo. Para auxiliar na implementacdo do teste, as Agéncias
utilizam algumas informacdes que podem ajudar na delimitacdo do mercado. O guia cita

seis conjuntos de informacgdes, dispostas a seguir:

e Dados sobre como os consumidores deslocaram suas compras no
passado recente para outras regides em resposta a mudancas
relativas no preco ou em outros termos e condicdes;®

e O custo e a dificuldade de se transportar o produto em relacéo ao
Seu preco;

e A necessidade dos ofertantes de estar préximos aos consumidores
para prover servicos de suporte;

e Evidéncias de que os vendedores baseiam suas decisdes na
possibilidade dos consumidores mudarem a localidade de compra
em resposta a mudanca relativa de precos no mercado;

e Os custos e o tempo de mudanca de ofertantes no mercado
geogréfico candidato para ofertantes fora deste,

e A influéncia da competicdo a jusante da cadeia produtiva encarada

pelos compradores no mercado de venda de seus produtos.

O segundo caso, baseado na localizacdo dos consumidores, € utilizado em
geral quando os vendedores (e no caso do teste SSNIP, o monopolista hipotético)
possuem mecanismos que promovam a discriminacdo dos precos de acordo com a
localidade em que os consumidores se encontram. Assim, mercados geograficos deste
tipo ocorrem guando sdo os ofertantes que realizam a entrega dos produtos no ponto de
localizacdo dos consumidores e, desta forma, os competidores sdo definidos por
empresas que podem vir a realizar entregas na mesma regido, mesmo estando

localizadas fora desta.

Ao contrario do caso onde o mercado é definido na regido do ofertante,
neste caso o Teste do Monopolista Hipotético necessita que o monopolista hipotético

maximizador de lucros produtor do produto relevante comercializado na regido imponha

6 Este ponto reflete claramente o uso da abordagem da correlacéo de precgos descrita no item 1.3 deste
trabalho por parte das instituigdes da Defesa da Concorréncia dos Estados Unidos.
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ao menos um pequeno, porém ndo transitorio aumento de prego para 0s consumidores
da regido. Como se pode ver o foco agora ndo é mais a localidade do ofertante, mas sim
do demandante do produto (ou cesta de produtos) analisado. Uma determinada regido é
considerada como um mercado geografico relevante se a resposta ao SSNIP for de que

o0s consumidores desta regido ndo irdo procurar produtos em outras areas.

Com o mercado relevante definido, tanto em termos de produto quanto em
termos geogréaficos, o FTC pode entdo analisar a estrutura competitiva do mesmo,
verificando quais sdo as empresas que operam no dado mercado, seja porque produzem
dentro de suas fronteiras ou porque vendem seus produtos para consumidores
localizados na regido delimitada, de acordo com a abordagem trabalhada. Assim, o FTC
verifica qual a parcela de mercado (market-share) que cada empresa possui e, desta
forma, como uma determinada operacdo de fusdo ou aquisicdo pode alterar o escopo

competitivo do mercado.

O parametro de medida utilizado pelo FTC é o Herfindahl-Hirschman Index
(HHI) que representa o somatorio do quadrado das parcelas de mercado de todas as

empresas de uma determinada industria, ou seja:

n

HHI = zsf

i=1
onde,

si = parcela de mercado da empresa i;

n = nGmero de empresas na industria.’

O FTC considera que um mercado relevante ndo é concentrado quando o
HHI for menor que 1500. Entre os valores de 1500 e 2500, a Agéncia enxerga 0 grau de
concentracdo do mercado como moderado. Valores do HHI superiores a 2500 indicam

alta concentracdo. Caso um processo de fusdo resulte em um mercado concentrado com

7 Um duopdlio onde cada empresa possua 50% do mercado tera HHI = 502 + 502 = 5000. J4 um mercado
relevante que possua 50 empresas onde cada uma controla 2% do mercado terd HHI = 50 x (22) = 200.
Dessa forma o HHI varia desde 10000 para um monopolio absoluto até 1 para um mercado perfeitamente
competitivo.
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variagdo do HHI em mais de 200 pontos, o FTC encara o exercicio do poder de mercado

como sendo mais provavel.®

11.2. O caso da Unido Europeia

11.2.1. Histérico da Evolugao das Politicas de Defesa da Concorréncia

O estudo do uso das politicas antitruste na Unido Europeia se faz
interessante pelo carater supranacional do bloco. Cada nacdo possui sua propria
regulacdo a respeito da Defesa da Concorréncia. Entretanto, com a evolucdo da
integracdo no continente, a criacdo de um aparato juridico que regulasse a concentragdo

das industrias foi se tornando importante.

Desse modo, para analisar a evolucao historica destas politicas, é necessario
antes analisar aspectos da evolucao historica de algumas nac¢es do bloco para entédo
realizar a analise supranacional. Para fins praticos optou-se por trabalhar com os casos

da Alemanha e Reino Unido e, por fim, a evolugdo das politicas supranacionais.

11.2.1.1. Alemanha

Muitos autores do tema colocam que o Sistema Alemdo de Defesa da
Concorréncia é uma copia adaptada do modelo americano no poés-guerra. Entretanto,

HILDEBRAND (2002) em seu trabalho afirma que o pensamento alemdo a respeito da

8 Esta ndo é a Unica evidéncia para a contestacdo por parte do FTC de um processo de fuséo ou aquisigao.
A Agéncia ainda faz uma série de analises do mercado visando encontrar evidéncias que comprovem que
as empresas envolvidas depois de fundidas terdo dificuldade na execucdo do poder de mercado. Por
exemplo, um mercado relevante de venda de uma determinada resina termopléstica possui trés empresas
atuantes, sendo a maior com uma parcela de mercado de 80% e as outras duas com 10% cada. Se as duas
empresas menores se fundirem criardo uma empresa com 20% de mercado e o0 HHI passaré de 6600 para
6800, evidéncia que, segundo o guideline americano indica forte possibilidade de execucdo de poder de
mercado. Entretanto, a empresa criada ainda possui uma concorrente que detém uma fatia de 80% do
mercado e que, provavelmente, é a price-maker do mesmo. Nesse caso dificilmente a nova empresa
criada exercera poder de mercado. Além disso, na anélise das concentra¢des horizontais o FTC verifica se
0 processo em si traz um beneficio social maior que a perda gerada com o aumento dos pregos,
geralmente correlacionada com o ganho de eficiéncia do mercado.

23



defesa da concorréncia é anterior a este cenario, tendo alguns pesquisadores da Escola
de Freiburg criado o aparato intelectual sobre o tema antes da Segunda Guerra Mundial.
Segundo a autora, a confusdo se da devido a existéncia na Alemanha de uma série de
leis contra a formagdo de cartéis nos mesmos moldes dos Estados Unidos.

O inicio do desenvolvimento de uma legislacdo se deu a partir de 1947,
quando Ludwig Erhard, diretor do Sonderstelle Geld und Kredit, Agéncia do governo
que desenvolvia uma reforma monetéria para o pais, recrutou uma série de especialistas
para propor uma legislacéo sobre a Defesa da Concorréncia. Muitos desses especialistas
eram ordoliberais® que tinham origem na Escola de Freiburg. O grupo dos ordoliberais
encontrou apoio no grupo dos socialistas e conservadores na elaboracdo de um projeto
de lei que era antimonopolista e defensor das pequenas empresas. Este grupo alegava
que havia necessidade de uma proibicdo absoluta de cartéis e outros acordos
horizontais'. Porém, o grupo dos industriais (que também faziam parte do grupo criado
por Erhard) foi contra a ideia, alegando que essa medida poderia ir contra o ganho de
eficiéncia das empresas, 0 que poderia ser maléfico para a economia alemd na
competicdo com outras nacdes. (HILDEBRAND, 2002)

Finalmente apds longo debate, os dois lados concordaram em 1956 na
criacio da Lei Contra Restricies sobre a Concorréncial’(GWB), refletindo forte
influéncia ordoliberal. A Lei, que apds algumas revisdes ainda é valida, possui dois
Atos principais. O primeiro é o Ato contra Competicdo Injusta'? que trata de praticas
antiéticas nos negocios. O segundo é o Ato Antitruste® que busca preservar a liberdade

da competicdo mantendo a estrutura competitiva dos mercados. (HILDEBRAND, 2002)

A partir de 1973 o governo aleméo comecou a controlar o processo de fuséo
das empresas com maior rigor, vetando e criando modificacGes nos processos.

Entretanto, como ressalta MOTTA (2004), a politica antitruste na Alemanha também

® O ordoliberalismo é uma escola alema do pensamento que defende o liberalismo mas visualiza a
necessidade do Estado em corrigir as imperfei¢es geradas no mercado.

10 Na Alemanha do pés-guerra, a cartelizagio era enxergada como uma possibilidade de fortalecimento do
nazismo.

11 Gesetz gegen Wettbewerbsbeschrankungen

12 Gesetz gegen den unlauteren Wettbewerb

13 Gesetz gegen Wettbewerbsbeschrankungen
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tem um carater de preservar a liberdade econdmica dos agentes.!*Algumas excecdes
foram criadas para harmonizar a Legislacdo alemd com a europeia, sobretudo nos

setores de transporte, bancério e de seguros.

As principais instituicdes do Sistema Aleméo de Defesa da Concorréncia
sd0 o Escritorio Federal do Cartel'®, que tem a responsabilidade primaria de administrar
e aplicar a lei. O Ministro da Economia e os Escritorios Estaduais do Cartel possuem
responsabilidades minimas. Essas trés instituicdes formam juntas o chamado
“Autoridades do Cartel”. Apesar da Comissdo dos Monopolios'® ndo estar diretamente
relacionada com a aplicacdo do Ato Antitruste, ela possui parte ativa na interpretacao
deste.

11.2.1.2. Reino Unido

A historia das politicas antitruste no Reino Unido € muito antiga, com
eventos que datam do século XII1. Em relagéo a historia mais recente, um dos primeiros
eventos em relacdo a Defesa da Concorréncia foi a Lei da Exploracdo de 19197 que
tinha como objetivo evitar a elevacdo dos precos de maneira excessiva ap0s a Primeira
Guerra Mundial. Muitas empresas se fizeram valer da reducdo da oferta para aumentar

drasticamente os precos de seus produtos.

Ja com o final da Segunda Guerra Mundial o maior problema enfrentado
pelo governo britanico era o desemprego. Em 1948 foi entdo criado o Monopolies and
Restrictive Practicies Act com a ideia de que o aumento da concorréncia criaria um
maior nimero de empregos na economia. Ja em 1956, a promulgacdo do Restricitve
Trade Practices Act (RTPA) obrigou que acordos horizontais fossem registrados e que
caso fosse detectado que os mesmos eram contra o interesse publico, poderiam ser
julgados na Corte. (MOTTA, 2004)

14 MOTTA (2004) observa que a defesa da liberdade econdmica pode ser enxergada na proibigéo de uma
fusdo, por exemplo, como uma maneira de garantir a liberdade econ6mica dos competidores menores.

15 Bundeskartellamt

16 Grupo de Conselheiros composto de cinco membros independentes indicados pelo Presidente da
Republica.

7 Profiteering Act

25



Em 1973 foi promulgado o Ato do Comércio Justo®® que trata sobre o
controle de concentragfes nas industrias e a investigacdo da execucdo de poder de
mercado. (REEKEN et. al., 2002)

Assim sendo, vale destacar que até a reforma do ano de 1998 a legislacao
britdnica nunca foi muito clara sobre os casos de fusdes e aquisicbes. O RTPA possuia
algumas diretrizes muito pouco especificas, sobretudo no que diz respeito ao que
deveria ser considerado como interesse publico, sendo esse fortemente influenciado
pelo poder politico. MOTTA (2004) cita que até 1998 as autoridades antitruste
britdnicas ndo possuiam o direito de buscar e apreender documentos nas sedes das
empresas, como jé era pratica comum no restante da Europa. Além disso, as autoridades
ndo poderiam impor multas ou penalidades as empresas, apenas se estas ja houvessem

sido julgadas e consideradas culpadas na Justica e fossem reincidentes.

A Reforma de 1998° foi feita para harmonizar a Legislacio antitruste do
Reino Unido com a Legislacdo da Comunidade Europeia. O ato proibia acordos que
prevenissem, restringissem ou distorcessem a competicéo entre as empresas. O Capitulo
2 destaca a proibicdo do abuso do poder dominante com o uso de praticas como pregos

predatorios e restricdo de oferta.

As principais instituicdes do Sistema Britanico de Defesa da Concorréncia

e Secretaria do Estado para o Comércio e a Indudstria: € membro do
governo responsavel pela politica da concorréncia. Entre outras
atribuicdes, a Secretaria € responsavel por isentar empresas de
acordo com o Competition Act 1998, aprovar o nivel das multas,
regras processuais e regular sobre o exercicio do Director General of
Fair Trading (DGFT), etc.

18 Fair Trading Act

19 Competition Act

20 Em inglés: Secretary of State for Trade & Industry, competition Comission, Director General of Fair
Trading, Sectoral Regulators, The courts.
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e Comissdo da Concorréncia: a Comissdo € eleita pela Secretaria do
Estado. A Comissdo deve apelar das decisdes realizadas pelo
Director General of Fair Trading conforme necessario.

e Diretor Geral do Comércio Justo (DGFT): o DGFT ¢ eleito pela
Secretaria do Estado e é o principal investigador das proibic6es do
Competition Act 1998. Deve publicar guias a respeito das
penalidades impostas de acordo com o Ato, monitorar as atividades
de fusdes e aquisic¢des, entre outros.

e Reguladores Setoriais: sdo agentes que possuem competéncia similar
ao DGTF, mas trabalhando em setores especificos, como
Telecomunicacdes, Gas e Eletricidade, Fornecimento de Agua, etc.

e Alta Corte: deve considerar os efeitos da legislacdo acerca da
concorréncia nos procedimentos civis entre partes privadas e a

aplicacdo do sistema de restricdes no comercio.

11.2.1.3. O Bloco Europeu

Segundo MOTTA (2004), o primeiro passo para a criagdo de uma legislagéo
comum a Europa em relacdo a Defesa da Concorréncia foi dada com a assinatura do
Tratado de Paris em 1951, criando a Comunidade Europeia de Carvéo e Aco. O tratado
foi assinado por Franca, Alemanha Ocidental, Italia, Luxemburgo, Bélgica e Holanda,
que em 1957 seriam as nac¢des fundadoras da Comunidade Econémica Europeia com a
assinatura do Tratado de Roma. Segundo o autor, a introducdo de politicas de
concorréncia no Tratado de Paris foi ocasionada para diminuir o perigo da Alemanha
monopolizar carvao e aco e também porque o principio da livre concorréncia estava
comecando a ser encarado como Unica solucao para manter os mercados funcionando de
forma eficiente, como ocorria nos Estados Unidos, que ja haviam implementado sua

legislacdo antitruste.

Apesar do Tratado de Roma ndo prever claramente o tratamento dos
processos de fusdo e aquisicdo, ele serviu como base para o inicio da discussdo da

existéncia de uma norma juridica que servisse como base para um sistema de Defesa da
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Concorréncia supranacional. Apds longo debate, em 1989 foi promulgada uma regra
para as fusdes. O processo foi lento devido ao fato de paises como o Reino Unido e a
Alemanha defenderem a ideia de que processos de fusbes deveriam ser julgados apenas
do ponto de vista da concorréncia, enquanto a Franga defendia que também deveriam
ser considerados aspectos como politica industrial e questdes sociais.

Atualmente, a regra que regula as questdes da concorréncia na Europa é o
Tratado da Comunidade Europeia, emendado pelo Tratado de Amsterdam de 1999. O
tratado possui um capitulo especial para regras de Defesa da Concorréncia, proibindo
acordos de restricdo, abuso de poder dominante e delega poderes ao Conselho para
implementar regulacdes ou diretrizes. As regras, segundo Reeken et. al. (2002), sdo
essenciais para o estabelecimento de um mercado comum e, consequentemente, para a
criagdo de uma unido econémica e monetaria. A existéncia dessas regras seriam
necessarias para promover dentro da Comunidade um desenvolvimento econdmico
harmonioso, sustentavel e balanceado, um baixo nivel de desemprego, alta protegédo

social e baixa inflag&o.

A instituicdo responsavel por implementar e aplicar as regras da
concorréncia no espaco europeu € a Comissdo Europeia. As decisbes devem ser
tomadas pela Comissdo como um todo. Entretanto, o Tratado prevé a possibilidade de
que certas decises sejam tomadas pelo membro da Comisséo responsavel pela politica
de Defesa da Concorréncia. As decisdes da Comissdo também séo passiveis de apelacao

diante das cortes da Unido Europeia.

A Comissao é encarregada de emitir parecer negativo e isen¢des individuais
quando necessario, tomar decisdes ao concluir que hd uma violacdo das regras de
concorréncia e investigar os setores da economia visando analisar se ha casos que ferem
os artigos colocados no Tratado. Vale ressaltar que a Comissdo € independente dos

Estados membros e é uma instituicdo politica da Unido.
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11.2.2. Definicdo de Mercado Geografico Relevante no Guia de Andlise da Unido
Europeia

A Comissdo Europeia possui um guia especifico para a analise dos
mercados relevantes, intitulado “Comission Notice on the definition of relevant market
for the purposes of Community competition law”. O objetivo do guia de analise europeu
é guiar o modo pelo qual a Comissdo Europeia aplica os conceitos de mercado relevante
de produto e geografico, sendo a definicdo de mercado relevante uma ferramenta
fundamental na identificacdo do espaco econdmico no qual se da a concorréncia entre as

firmas.

O guia ressalta que a definicdo de mercado relevante, tanto em termos de
produto quanto em termos geograficos, possui influéncia decisiva na analise de casos de
concentracdo, sendo a definicdo de mercado relevante para a Comissdo a mesma dada

pela Corte de Justica e pela Corte de Primeira Instancia das Comunidades Europeias.

O artigo 7 do guia trata da definicdo do mercado relevante em termos de
produto. Segundo este artigo, um mercado de produtos relevante é aquele que agrega
todos os produtos e/ou servicos considerados pelos consumidores como sendo

substitutos, devido a caracteristicas fisicas do produto, preco e utilidade do mesmo.

Ja o artigo 8 traz a definicdo de mercado geogréafico relevante, que € a

seguinte:

“The relevant geographic market comprises the area in
which the undertakings concerned are involved in the
supply and demand of products or services, in which the
conditions of competition are sufficiently homogeneous
and which can be distinguished from neighbouring areas
because the conditions of competition are appreciably
different in those areas.”(Commission Notice on the
definition of relevant market for the purposes of

Community competition law, p. 6, 1997)
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A andlise por parte da Comissdo na definicdo do mercado geografico
relevante € iniciada por um estudo preliminar do escopo do mercado com base em
indicadores gerais, como a distribuicdo da fatia de mercado entre os envolvidos no
processo de concentracdo e seus competidores, assim como uma analise prévia do preco
do produto e/ou servico a nivel nacional e do bloco europeu. Como visto anteriormente,
no caso norte-americano a analise do market-share é feita apenas depois que o mercado

relevante ja fora definido.

Como se trata de uma analise supranacional, o guia indica que qualquer
combinacgdo de parcelas de mercado e precos deve ser examinada a fundo. As firmas
podem ter altas parcelas de mercado nos seus paises de residéncia apenas por aspectos
historicos e empresas presentes de maneira relativamente homogénea por todo o
continente podem, em alguns casos, ter um mercado relevante para um determinado

caso de concentragdo considerado como regional ou nacional.

Posto isso, a analise inicial sera comparada com uma analise das
caracteristicas da demanda dos produtos visando verificar se empresas em diferentes
areas sdo passiveis de substituir a oferta das firmas envolvidas no caso de elevacéo de
precos por parte destas Gltimas. E necessario, desta maneira, verificar se as empresas
localizadas em outras regides ndo possuem barreiras a entrada no caso do aumento de
precos, como custos logisticos, barreiras regulatorias, padrbes técnicos, etc. Assim, a
Comissdo define se o mercado pode ser penetrado por empresas a nivel nacional,
continental ou global. O artigo 31 coloca que as estatisticas acerca do fluxo de
mercadorias fornece indicadores Uteis na analise das barreiras de mercado, ajudando a
verificar, por exemplo, como os custos de transporte influenciam no comércio entre as

regides.

O guia ainda possui um tépico que trata das evidéncias que ajudam na
definicdo de um mercado relevante na dimensdo geografica, entre os artigos 44 e 52. As

evidéncias citadas sdo estas:

e Evidéncias passadas do desvio de demanda para outras areas: podem
existir evidéncias sobre a mudanca dos precos relativos entre

diferentes areas e a consequente reacdo dos consumidores em termos

30



de desvio de demanda para outra regido. O guia ressalta que
comparagdes internacionais de preco tendem a ser mais complicadas
devido a fatores como taxa de caAmbio, impostos, e diferenciagdo de
produtos.

Caracteristicas basicas de demanda: segundo o guia, a natureza da
demanda pode determinar o escopo do mercado geografico. Fatores
como preferéncias declaradas por marcas nacionais, lingua, cultura e
estilo de vida podem limitar o escopo competitivo geogréfico.

Ponto de vista dos consumidores e competidores: a Comisséo pode
avaliar através de contatos realizados com o0s consumidores e
competidores as fronteiras dos mercados geograficos.

Atual padréo geografico de compras: a analise do padréo atual pode
evidenciar o escopo do mercado geografico. Por exemplo, quando os
consumidores compram de firmas localizadas em outras regides da
Comunidade ou realizam licitagdes nas quais qualquer empresa da
Comunidade pode participar, o mercado geografico tende a ser
considerado como sendo toda a Comunidade.

Fluxo de mercadorias: é utilizado sobretudo em situa¢des nas quais o
namero de consumidores é muito grande, sendo inviavel questionar
um a um sobre a possibilidade de compra de produtos de outra firma
em resposta a um aumento de precos no mercado. Segundo o guia, a
informacdo do fluxo de mercadorias € Util na definicdo do mercado
geogréfico relevante, mas ndo chega a ser conclusiva.

Barreiras e custos de mudanca associados ao desvio de pedidos para
firmas localizadas em outras &reas: a ndo existéncia de fluxos de
mercadorias entre regibes ndo necessariamente indica diferentes
mercados geograficos. Barreiras isolando mercados geogréaficos
devem ser identificadas. Em geral, os custos de transporte sdo um
grande obstaculo a mudanca de ofertante para outro pais, sobretudo
no caso de commodities. Barreiras regulatdrias setoriais, quotas e
tarifas também constituem barreiras de isolamento de uma area

geogréfica dos competidores localizados fora desta.
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Assim, tendo o mercado sido definido, a Comissdo passa a fazer uma
analise dos market-shares das empresas envolvidas e de suas competidoras no mercado.
O guia de anélise para fusdes horizontais coloca que fatias de mercado superiores a 50%
sdo evidéncia da existéncia de posicdo dominante de mercado. Ainda assim, 0s
competidores podem ter estrutura para aumentar sua oferta no caso de aumento de
precos pelas firmas envolvidas na fuséo, assim como fusdes que gerem fatias menores

que 50% ainda podem gerar aumento de preco no mercado.

Nos casos em que o HHI pos-fusdo permaneca abaixo de 1000, a Comissdo
encara que as firmas ndo exercerdo poder de mercado, assim como no caso de HHI entre
1000 e 2000 com diferenca maxima de 250 entre antes e depois da fusdo, ou ainda HHI
acima de 2000 com diferenca abaixo de 150, exceto quando pelo menos uma das

situacOes ocorra:

e A fusdo envolva um potencial entrante ou um entrante recente com
baixo market-share;

e Uma ou mais partes das empresas envolvidas na fusdo sejam
inovadoras de forma néo refletida nas parcelas de mercado;

e Existam acionistas em comum entre as partes de maneira
significativa;

e Uma das envolvidas seja uma firma dissidente com alta
probabilidade de perturbar comportamentos coordenados;

e Indicacdo de coordenacao passada ou presente;

e Uma das partes envolvidas na fusdo possua uma fatia de mercado

pré-fusdo igual ou superior a 50%.

Por fim, a Comissdo analisa a possibilidade de ganhos de eficiéncia gerados
pelo processo de concentracdo horizontal para dar o parecer final acerca da aprovacgédo
ou ndo do mesmo. Em certos casos, 0s ganhos de eficiéncia gerados pela concentracdo
podem ser grandes o suficiente para contrabalancar alguma perda de bem-estar social

gerada por uma eventual subida de precos no mercado.

Vale ressaltar que, apesar do guia europeu nao citar diretamente o Teste do

Monopolista Hipotético, pode-se perceber pela descricdo do método de definicdo do
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mercado relevante que a Comissdo utiliza o arcabougo teodrico do teste SSNIP para
buscar as evidéncias que levem a concluséo de que as firmas exercerdo ou ndo poder de
mercado ap6s a fusdo. Em comparacdo com o guia americano, pode-se verificar que o
guia europeu da maior importancia & analise baseada na abordagem do fluxo de
mercadorias que a abordagem baseada na correlagdo de precos.

11.3. O caso do Brasil

11.3.1. Histérico da Evolugdo das Politicas de Defesa da Concorréncia

O primeiro grande passo na direcdo de criar uma legislacdo antitruste no
Brasil foi dado em 1937 com a Constituicdo do Estado Novo, que permitia que o Estado
viesse a intervir na iniciativa privada. A Constituicdo indicava que atentados contra a
chamada “economia popular” deveriam ser tratados como crimes contra 0 proprio

Estado e, consequentemente, punidos.

Baseado no principio constitucional, em 1938 foi publicado o Decreto-Lei
869 cujo objetivo era proteger os consumidores contra atos de busca de poder de
mercado. Entretanto, sua aplicacdo nunca foi de efetiva importancia no pais. Os crimes
previstos no Decreto-Lei incluiam tentativas de manipular a oferta e a demanda, acordos
para a fixacdo de precos, preco de venda menor que custo de fabricacdo e acordos de
exclusividade. Dada a sua natureza criminal, o Decreto-Lei era aplicado a pessoas
fisicas e, dependendo da infracdo praticada, as penas poderiam chegar a dez anos de
reclusdo. (TODOROV & FILHO, 2012)

O deputado Agamenon Magalhdes, interventor do Estado Novo em
Pernambuco e Deputado Federal, foi um dos elaboradores do Decreto-Lei 7.666, a Lei
Malaia, promulgada em 1945. Este novo Decreto-Lei possui uma linguagem mais
técnica e substitui a expressdo “crime contra a economia popular” por “praticas que
podem ser caracterizadas como abuso de poder econdmico”. Como cita FORGIONI

(2005), “mais do que a luta para controlar as atividades dos agentes detentores de
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poder econémico, o antitruste, no Brasil, surge com uma aura de nacionalismo, de

protecdo do interesse nacional contra o poder estrangeiro”.

A Comissdo Administrativa de Defesa da Concorréncia foi criada se
tornando responsavel pelas atividades administrativas da regulacdo antitruste brasileira.
Entretanto, a oposicéo, formada sobretudo por militares e o empresariado, havia julgado
a Comissdo como uma instituicdo nazifascista, que poderia ser usada sobretudo como
repressdo as forcas de oposicdo do governo. O governo Vargas fora culpado pela alta
inflacdo. A oposicdo argumentava que a alta subida dos precos se dava através da
manipulacdo dos mesmos. Nesse cenario de crise politica, apds a rentncia de Vargas, 0
presidente provisorio, José Linhares, revogou a Lei Malaia e consequentemente a

existéncia da Comissao.

O Conselho Administrativo de Defesa da Concorréncia (CADE) foi criado
em 1962 com a Lei 4.137 durante o governo do Presidente Jodo Goulart, sendo
vinculado ao Ministério da Justica do Brasil. O CADE possuia poder para investigar e
condenar praticas anticompetitivas. O periodo era de grande regulacdo e intervencao
governamental na economia como um todo. Segundo TODOROV e FILHO (2012), a
regulacdo econdmica do periodo ndo apenas favorecia o uso de praticas coordenadas

pelas empresas como também as inspirava.

Logo apds a implementacdo da Lei 4.136/62 ocorreu o Golpe Militar de
1964 instaurando a ditadura no Brasil e, como o periodo foi de grande intervencao do
governo central na atividade econémica, o papel do CADE foi quase inexistente.
TODOROV e FILHO (2012) argumentam que 0 objetivo de uma legislacédo antitruste é
0 de promover a competicdo entre as empresas no cerne de uma economia de mercado.
Assim sendo, como no Brasil a intervencdo estatal era muito grande, com uso de
controle direto de precos por parte do governo central, a implementacdo de uma
legislacdo antitruste seria muito dificil. Além disso, o objetivo do governo nao era
favorecer a concorréncia, mas sim gerar altas taxas de crescimento econémico via

desenvolvimento do setor industrial.

Com a redemocratizacdo e a Constituicdo de 1988, em 1994 a Lei Antitruste

Brasileira (Lei 8.884/94) elevou o CADE a autarquia federal com objetivo de orientar,
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fiscalizar, prevenir e apurar abusos do poder econdmico, exercendo papel tutelador da
prevencdo e repressdo do mesmo. A lei é referente & ordem constitucional que
determina que “A lei reprimira o abuso do poder econémico que vise a dominacao dos
mercados, a eliminacdo da concorréncia e ao aumento arbitrario dos lucros.” A
organizacdo € composta de um presidente e seis Conselheiros de vasto conhecimento

juridico e econdmico. (Constituicdo, art. 173, § 4°).

Dois outros 6rgdos regulamentados com a Lei 8.884/94 foram a Secretaria
de Direito Econémico do Ministério da Justica (SDE), responsavel por analisar sob a
Gtica juridica as operacOes realizadas, e a Secretaria de Acompanhamento Econémico
do Ministério da Fazenda (SEAE), responsavel por analisar sob o ponto de vista
econémico os ganhos e perdas de bem-estar oriundos da operagdo. As constatacdes
obtidas pelas duas secretarias forneceriam as informagdes necesséarias para que o CADE
tomasse a decisdo favoravel ou desfavoravel em relacdo ao processo de concentragdo
econémica. O Secretario da SDE era indicado pelo Ministro da Justica e 0 Secretario da
SEAE pelo Ministro da Fazenda.

O artigo 54 da Lei 8.884/84 indicava que:

“Incluem-se nos atos de que trata o caput aqueles que
visem a qualquer forma de concentragdo econdmica, seja
através de fusdo ou incorporacdo de empresas,
constituicdo de sociedade para exercer o controle de
empresas ou qualguer forma de agrupamento societario,
que implique participacdo de empresa ou grupo de
empresas resultante em vinte por cento de um mercado
relevante, ou em que qualquer dos participantes tenha
registrado faturamento bruto anual no Ultimo balanco
equivalente a R$ 400.000.000,00 (quatrocentos milhdes

de reais).”

Com a notificacdo de um ato de concentracdo a SEAE possuia 30 dias para
emitir seu parecer técnico e a SDE outros 30 dias. Concluidos os pareceres o CADE
possuia mais 60 dias para dar sua resposta acerca do processo de concentracao.

Entretanto, esses prazos poderiam ser prolongados devido a necessidade de informacGes
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ndo contidas nos laudos e que sejam significantes para a tomada de decisdo do
Conselho. As penalidades aplicadas quando se verificava que o ato de concentracdo era
danoso para a concorréncia poderiam variar de multas a san¢fes as empresas envolvidas

NO Processo.

A Lei 12.529/2011 fez nova mudanca em relagdo ao Sistema Brasileiro de
Defesa da Concorréncia (SBDC), revogando os artigos 1° a 85 e 88 a 93 da Lei
8.884/94. Cabe destacar que a nova Lei demonstra uma evolugcdo em relacdo a Lei
8.884/84 sobretudo no que diz respeito a maior autonomia do CADE e também a

criacdo da analise prévia dos atos de concentragdo horizontal, ndo existente até entéo.

Segundo a nova Lei, o Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia é
constituido pelo CADE e pela SEAE, sendo o CADE vinculado ao Ministério da Justica
e constituido pelo Tribunal Administrativo de Defesa Econbmica, Superintendéncia
Geral e Departamento de Estudos Econémicos. O art. 36 da Lei define infracdes da
ordem econbmica como limitar, falsear ou de qualquer forma prejudicar a livre
concorréncia ou a livre iniciativa; dominar mercado relevante de bens ou servigos;
aumentar arbitrariamente os lucros; e exercer de forma abusiva posicdo dominante. O
artigo ainda ressalta que a consolidacdo de posicdo de mercado devido ao processo
natural fundado na maior eficiéncia face aos competidores ndo caracteriza acéo ilicita

frente a Lei.

Em relacdo as penas, o art. 37 determina multas de 0,1% a 20% do
faturamento bruto da organizacdo. Quando essa variavel ndo pode ser avaliada, a multa
deve ser definida entre cinquenta mil reais e dois bilhdes de reais. Ao administrador
envolvido direta ou indiretamente na infracdo cabe uma multa de 1% a 20% do aplicado

a firma ou organizacdo em questdo. Em caso de reincidéncia, a multa é dobrada.

O art. 53 determina que as entidades envolvidas em um processo de
concentracdo horizontal devem enviar um pedido de aprovacdo do ato de concentracdo
ao CADE juntamente com informacGes e documentos indispensaveis a analise do
processo por parte da autarquia. O art. 88 define que este pedido deve ser enviado
quando pelo menos um dos grupos envolvidos tenha registrado no balanco do ano

anterior faturamento bruto anual equivalente ou superior a quatrocentos milhdes de reais
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e que pelo menos um outro grupo envolvido na operagédo tenha registrado faturamento
bruto igual ou superior a trinta milhdes de reais. O CADE deve dar seu parecer em até
duzentos e quarenta dias e, até esta data, os atos de concentragdo ficam proibidos de

serem consumados.

11.3.2. Definicdo de Mercado Geogréafico Relevante no Guia de Analise

do Brasil

A portaria conjunta da SAEA e SDE de 1° de Agosto de 2001 expede o
Guia para Anéalise Econbmica de Atos de Concentra¢do Horizontal. O documento tem
como objetivo garantir a transparéncia administrativa em relacdo aos critérios e etapas
de anélise feitas por ambas as Secretarias. Deve-se ressaltar que o Guia de Analise ainda
é valido coma Lei 12.529/2011.

O guia brasileiro esquematiza um fluxograma de processo, indicado na
Figura 3, como um resumo das analises realizadas pelo Sistema Brasileiro de Defesa da
Concorréncia. Como se pode verificar no diagrama, a definicdo do mercado relevante é
a primeira etapa de analise dos processos de concentragdo horizontal. O guia define, em

seu artigo 29, o mercado relevante como:

“Defini¢do. O mercado relevante se determinarda em
termos dos produtos e/ou servicos (de agora em diante
simplesmente produtos) que o compdem (dimensdo do
produto) e da area geogréafica para qual a venda destes
produtos é economicamente  viavel (dimensdo
geogrdfica). Segundo o teste do ‘“‘monopolista
hipotético”, o mercado relevante é definido como o
menor grupo de produtos e a menor area geogréafica
necessarios para que um suposto monopolista esteja em
condicoes de impor um ‘pequeno porém significativo e

ndo tranmsitério’ aumento de precos.” (Portaria

Conjunta SDE/SEAE, p. 9, 2001)
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Definigéo de
Mercado
Relevante

NAO
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' C4>75% e % de mercado < 10% avorave
SIM
Exercicio de Poder de x Parecer
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Mercado é provavel? Favoravel
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Eficiéncias
usto de exercer poder d
mercado é maior que as NAO———————————p Pare(,:er
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eficiéncias geradas?

Parecer
Negativo

Figura 3. As etapas de Analise Econdmica de Atos de Concentragao Horizontal

Fonte: Portaria Conjunta SDE/SEAE (2001)

O art. 31 do Guia coloca que o suposto monopolista consegue exercer poder
de mercado quando os consumidores ndo podem desviar a demanda para outras regiées

ou para produtos substitutos. As Secretarias adotam como referéncia aumentos de prego
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de 5%, 10% ou 15% conforme o caso, por periodos superiores a 1 ano. Dessa maneira,
0 guia brasileiro se baseia no Teste do Monopolista Hipotético para proceder a definigdo
do mercado relevante. Segundo nota do art. 28, as autoridades podem usar a elasticidade
cruzada ou o teste da correlacdo de pregos ao longo do tempo durante a analise.

O guia ndo faz distincdo na analise em termos de produto e em termos
geograficos, citando os mesmos fatores que devem ser observados durante a etapa de
definicdo do mercado relevante, como caracteristicas fisicas dos produtos e processos
produtivos e a evolucdo de precos relativos, podendo haver consultas as empresas

requerentes, seus consumidores e competidores.

Apo6s definido o mercado relevante, o guia indica que deve ser feita a
analise da parcela de poder de mercado das empresas envolvidas na concentraco,
avaliando em seguida a possibilidade de execucdo de poder de mercado e 0s possiveis
ganhos de eficiéncia gerados no processo, dando o parecer final.

Deve-se ressaltar que, na sessdo sobre a definicdo de mercado relevante, o
guia brasileiro ndo especifica o0 papel que as importacbes desempenham na
determinacé@o da dimensdo geogréafica do mercado. As importacdes sdo apenas tratadas
na Etapa Il do guia, que disserta sobre 0 Exame da Probabilidade de Exercicio de Poder

de Mercado.

No art. 40 do Guia esta destacado que ndo apenas as importacGes, mas
também a futura possibilidade de importar, sdo fatores que dificultam o exercicio do
poder de mercado por parte de um determinado agente. O artigo ainda ressalta que um
baixo nivel de importacdes ndo € suficiente para se definir que o exercicio de poder de
mercado seja provavel. Deve-se também considerar a possibilidade do aumento de
importacfes em resposta a um aumento de precos por parte dos ofertantes domésticos.
Como sera discutido no Capitulo 111, a possibilidade de importar desempenha um fator

determinante na definicdo dos mercado relevantes na industria petroguimica.

O guia destaca que se faz importante considerar a que nivel de preco a oferta
de importados passa a ser elastica. Dependendo da diferenca entre o preco praticado em

um mercado competitivo e 0 preco cuja oferta de importados se torna elastica, pode
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haver espaco para o exercicio de poder de mercado por parte da empresa resultante da
concentracdo. O art. 42 explicita que para se determinar a elasticidade das importagoes
devem ser consideradas as barreiras as importagdes, tais como o grau de dependéncia
das importagdes em relacdo aos produtores locais, a existéncia de contratos de
exclusividade e a capacidade dos importadores de incrementar o nivel das importacdes

sem a necessidade de investir em novos ativos fisicos.

Como valor de corte usado pelo SBDC, o guia avalia que pelo menos 30%
do valor do consumo aparente por um periodo de um ano em relacdo as importacdes
indica que as importacGes sdo suficientes para evitar o exercicio de poder de mercado.
Entretanto valores inferiores a 30% ndo indicam que o exercicio de poder de mercado
seja provavel, visto a possibilidade de importar discutida anteriormente. O art. 44 coloca
que a possibilidade de importar pode advir de diversos meios, tais como:

e Informacdes de que os produtos importados tenham exercido uma
disciplina efetiva nos pregos domesticos;

e Tarifas de importacao;

e Custos de internalizagdo dos produtos importados (transporte, etc.)

e Existéncia de barreiras néo tarifarias;

e Preferéncias dos consumidores;

e Precos internacionais.
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Capitulo I11. Estudos de caso

Este capitulo tem como objetivo fazer uma analise de alguns casos de fusdes
e aquisi¢cbes que ocorreram na indudstria petroquimica brasileira nos Gltimos anos. O
objetivo central, conforme ja explicitado anteriormente, é verificar de que forma o

CADE realizou a definicdo dos mercados relevantes geograficos para cada caso.?

Trimestralmente a KPMG Corporate Finance Brasil publica um relatério
sobre as fusdes ocorridas no periodo anterior, com informacfes baseadas em noticias
publicadas na midia e enviadas as autoridades da Defesa da Concorréncia. A empresa
coloca que de 1994 a 2012 ocorreram mais de 280 operacOes de fusdes e aquisicdes na
industria petroquimica no Brasil. Entretanto, como nem todas as operagfes de fuséo e
aquisicio sdo passiveis de analise pelos 6rgdos de Defesa da Concorréncia??, o nimero

de processos analisados pelo CADE foi bem inferior a estes. (KPMG, 2012)

Outro ponto importante a ser tratado € o modo pelo qual as pesquisas de
processos analisados pelo CADE sédo realizadas. O Conselho disponibiliza em seu site
os relatorios de acordaos de todos 0s processos analisados por estes. Todavia, 0 mesmo
ndo disponibiliza um filtro por tipo de industria que se estd analisando. Desta forma foi
necessario buscar processos na midia para se iniciar o estudo. A grande vantagem é que
nos relatorios e votos dos processos comumente sdo citados processos anteriores na
mesma industria, de forma que as decisbes tomadas em novos processos sejam
coerentes com decisdes passadas. Rosa (2011) cita que entre 1995 e 2010 mais de

cinquenta casos envolvendo a industria petroquimica foram analisados pelo SBDC.

Este capitulo estd dividido de acordo com a metodologia utilizada pelo
CADE na andlise dos mercados relevantes para os produtos em questdo. Na primeira
sessdo serdo discutidos os casos da OPP-Petrobras (AC 08012.005473/97-45) e da Rio
Polimeros (AC 08012.006452/2000-86), seguidos pelos casos da Copene (AC
08012.005799/2001-92) e Politeno (AC 08012.002974/2006-02) e, por fim, os casos da

21 Na verdade, um mesmo caso pode abranger diversas operagdes como sera visto no caso da aquisigéo da
Ipiranga, sendo que para cada uma destas operacfes o CADE define um mercado relevante geografico
distinto.

22 Muitos casos relatados se referem a aquisicdo de uma determinada tecnologia de uma empresa por
outra. Em grande parte essas transa¢@es possuem valores monetérios inferiores ao minimo requerido pela
Lei Antitruste para se iniciar 0 processo de investigacao.
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Ipiranga (AC 08012.002813/2007-91 e AC 08012.014599/2007-16) e Quattor (AC
08012.001205/2010-65).

I11.1. Mercosul como mercado relevante geogréafico

Nesta sessdo serdo discutidos 0s casos da associacdo da OPP Petroquimica
S.A., empresa do grupo Odebrecht, com a Petrobras (AC 08012.005473/97-45) e da
formacéo do Polo Gas-Quimico do Rio de Janeiro com a criagdo da Rio Polimeros (AC
08012.006452/2000-86).

I11.1.1. Descricéo das operacgdes dos Atos de Concentragao

O Ato de Concentracdo 08012.005473/97 trata da celebracdo feita entre a
OPP Petroquimica e a Petrobras para a construcdo e exploragdo de um complexo
petroguimico na regido do Planalto Paulista, Sdo Paulo. O acordo ainda incluia a parte
de distribuicdo de matérias-primas e de produtos acabados do Polo. O acordo foi
efetivado com a consolidacdo da Companhia Nacional de Produtos Petroguimicos
(CNPP), cujo capital social pertence 70% a OPP e 30% a Petrobras.

Ja o ato de concentracdo n.° 08012.006452/2000-86 trata da criacdo do Polo
Gas-Quimico do Rio de Janeiro, nas proximidades da Refinaria de Duque de Caxias
(REDUC), pertencente a Petrobras. O polo gas-quimico foi baseado na criacdo da Rio
Polimeros, uma joint-venture entre a Suzano Quimica Ltda., Petrobras Quimica S.A.
(Petroquisa) e Unido de Indudstrias Petroguimicas S.A. (Unipar). Além disto, a formacéo
do Complexo possuia financiamento do BNDESPar. A estrutura acionaria da Rio
Polimeros era distribuida entre as organizacdes de forma que a Suzano era responsavel
por 33,33% das a¢bes, a Unipar com outros 33,33%, a Petroquisa com 16,7% e 0
BNDESPar com 16,7%.

O Relator do caso, Conselheiro Miguel Tebar Barrionuevo, analisou
historicamente a evolucdo da industria petroquimica no Brasil visando destacar a

importancia do desenvolvimento do setor para o progresso da economia brasileira.
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Segundo o Relator, as principais matérias-primas para a industria sdo obtidas através da
nafta e do gas natural através de processos de craqueamento catalitico, sendo que todos
os polos previamente instalados no Brasil utilizavam nafta como matéria-prima. J& o
Complexo do Rio de Janeiro utilizaria gas natural como matéria-prima. O eteno gerado,
por exemplo, € utilizado majoritariamente para a producdo de polietilenos. O eteno se
caracteriza como um produto de primeira geracdo enquanto o polietileno como de
segunda geracdo. Como os produtos possuem baixo valor agregado é necessario que a
instalagcdo de producédo dos produtos de segunda geracao seja préxima as instalagdes de

producéo dos produtos de primeira geracao.

111.1.2. Definicdo do Mercado Geografico no caso da associagdo entre
OPP e Petrobras

Quanto a dimensao produto do mercado relevante, o Relator Ruy Santacruz
coloca que os mercados onde pode haver limitacdo da concorréncia sdo os mercados de
primeira (eteno e propileno) e segunda (polietileno e polipropileno) geracGes de
produtos petroquimicos. O Relator coloca que um desvio de oferta da Petrobras por
parte da Petroquimica Unido, também localizada no Planalto Paulista, para o novo
complexo alteraria a estrutura de oferta dos produtos de primeira geracdo, gerando

consequéncias também nos produtos de segunda geracéo.

111.1.2.1. Pareceres SEAE/SDE

Em termos geograficos, a SEAE recorreu ao caso 54/95 referente a
associacdo entre a Copesul e a OPP. Infelizmente, no site do CADE ndo esta
disponibilizado o voto do Relator deste caso, para verificar de que modo 0 mesmo
procedeu o estudo sobre a definicdo do mercado em termos geogréaficos. Porém, no
Parecer da SEAE para o caso da associacdo entre OPP e Petrobras, a Secretaria coloca
que polietilenos e polipropilenos sdo produtos de elevado comércio internacional e seus

precos séo cotados internacionalmente.
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Entretanto, a SEAE destaca que as importacGes destes produtos de segunda
geracdo séo reduzidas, visto que 0s pregos praticados no mercado interno sdo inferiores
aos precos internalizados (incluindo os custos de importacdo). Segundo o Parecer da
Secretaria, esta diferenca esteve entre 10 e 15% no periodo entre janeiro de 1994 e julho
de 1997, o que implicaria a existéncia de espaco para o exercicio do poder de mercado.

Contudo, a Secretaria destaca que houve um substancial aumento do
comércio dos produtos petroquimicos entre os paises do Mercosul, sobretudo pela ndo
existéncia de tarifas de importacdo. Posto isto, a SEAE considerou que o mercado
relevante para o caso era a regido do Mercosul.

Ja a SDE, que em termos de produto havia desagregado o mercado em
produtos de 18, 22 32 e 42 geracOes, definiu 0 mercado dos produtos de primeira geracao
como sendo o Polo Petroguimico, visto que ndo haveria possibilidade de transportar
estes produtos sem ser via gasodutos, e os de segunda geracdo como sendo o mercado

nacional.

111.1.2.2. Voto do Relator

O Relator Ruy Santacruz considerou que o mercado relevante para o0s
produtos de primeira geracdo era delimitado pela regido do Planalto Paulista, ou seja, a
area do novo complexo. Ja para os produtos de segunda geracdo, o Relator destacou que
a definicdo apresentada pela SEAE era mais adequada e tecnicamente sustentada (fl.8).
Assim, para o Relator o mercado relevante geogréfico para os produtos de segunda

geracdo compreendia a regido do Mercosul.

O Ato de Concentracgéo foi julgado e aprovado em 1° de Marco de 2000.

111.1.3. Definicdo do Mercado Geogréafico no caso da Rio Polimeros

Deve-se destacar que para o presente Ato de Concentracdo o CADE ndo
disponibiliza os relatorios produzidos pela SEAE e pela SDE, sendo possivel apenas

visualizar o Relatorio feito pelo Conselheiro Miguel Tebar Barrionuevo. Baseando-se
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no caso 08012.005473/97-45 acerca da associacdo entre a OPP Petroquimica S.A. e a
Petrobras, o mercado relevante na dimensdo produto foi definido como sendo o dos
produtos de primeira geragdo (eteno e propeno) e de segunda geragéo (polietilenos de
alta e baixa densidade e polipropilenos). Assim, o Relator ndo fez distincdo entre os

diversos produtos de primeira geragéo e entre 0s produtos de segunda geracao.

As partes envolvidas produziram um documento datado de 30 de novembro
de 2000 explicando a operacéo para o0 SBDC e indicando os mercados envolvidos e os
ganhos de eficiéncia provindos da futura criacdo da Rio Polimeros. Em relacdo ao
mercado relevante geografico, as partes colocaram que o mercado relevante deveria ser
entendido como sendo o Mercosul para os produtos de segunda geracéo e a regido do
polo Petroquimico do Rio de Janeiro para os produtos de primeira geracdo, de acordo
com o que fora definido no AC 08012.005473/97-45 citado acima. O relatorio das
partes afirma que a Rio Polimeros comercializara todos os produtos trabalhados no Ato
sobre a associacdo da OPP com a Petrobras, com excecdo do polipropileno, ndo
produzido pela Rio Polimeros. (SUZANO et. al., 2000)

O relatorio das partes destaca que o mercado relevante geografico deveria
ser definido como sendo o Mercosul e ndo o Brasil ou a Regido Sudeste porque a
Argentina produz polietilenos e consegue vender este produto facilmente no mercado
brasileiro. As partes destacaram a ndo existéncia de aliquotas de importacdo para os
produtos petroquimicos argentinos como sendo o motivo principal para 0 mercado
geografico ser definido como sendo o Mercosul. As partes ainda sinalizaram que o nivel
de importacdo dos polietilenos oriundos da argentina deve aumentar no Brasil devido ao
arranque de uma unidade fabril da Dow, com capacidade de 270 mil toneladas anuais de
PEBDL e PEAD. (SUZANO et. al., 2000)

Segundo este relatorio, a capacidade produtiva de polietilenos de baixa
densidade (incluindo o linear) tendo o mercado relevante sendo definido como sendo o
Mercosul, seria distribuida conforme indicado na Tabela 1. Os dados referentes ao

polietileno de alta densidade se encontram na Tabela 2.
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Tabela 1. Distribuicdo da capacidade Produtiva de polietilenos de baixa densidade tendo sido o Mercosul
definido como mercado relevante geogréfico

Market-share sem a Ri Market-share com a Ri
etstare smaRo | Maretdars coma i
OPP Polietilenos S.A. 37% 32%
RIO POLIMEROS - 14%
Produtores Argentinos 12% 11%
Union Carbide Quimica Ltda. 10% 9%
Petroquimica Triunfo S.A. 10% 8%
Dow Argentina * 9% 8%
Ipiranga Petroquimica S.A. 5% 4%
TOTAL 1.487 kton/ano 1.757 kton/ano

* Entrou em operacdo no ano de 2001
Fonte: SUZANO et. al., 2000

Tabela 2. Distribui¢do da capacidade Produtiva de polietilenos de alta densidade tendo sido o Mercosul
definido como mercado relevante geografico

Market-share sem a Rio Market-share com a Rio
Empresas Polimeros Polimeros
Ipiranga Petroquimica S.A. 34% 28%
RIO POLIMEROS - 18%
OPP Polietilenos S.A. 18% 15%
Polialden Petroquimica S.A. 12% 10%
Dow Argentina * 11% 9%
Produtores Argentinos 10% 8%
Politeno Indusst:a e Comércio 8% 79
Solvay Indupa do Brasil Ltda. 7% 6%
TOTAL 1.212 kton/ano 1.482 kton/ano

* Entrou em operagéo no ano de 2001
Fonte: SUZANO et. al., 2000

De acordo com os dados da Tabela 1, verifica-se que o market-share da Rio
Polimeros para o mercado de polietilenos de baixa densidade seria de 14% com um CR4
da industria de 71%. De acordo com a Figura 3 estes valores sdo suficientes para a
aprovacado do ato de concentracdo. Se forem retirados os produtores argentinos e a Dow
Argentina, o CR4 passaria a ser de 87,7% e a parcela de mercado da Rio Polimeros
aumentaria para 17,3%, ndo gerando aprovacdo automatica do Ato de Concentragdo.
Para os polietilenos de alta densidade, de acordo com a Tabela 2, o market-share da Rio
Polimeros seria de 18% e o CR4 igual a 71%, também ocorrendo aprovagdo automatica

do Ato de Concentracdo. Retirando os produtores argentinos, a Rio Polimeros
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dominaria 21,7% do mercado e o CRs seria de 85,5%, nimeros que ndo garantem a

aprovagdo automatica.?

Dois anos apés a apresentacdo do relatorio das partes, em 02 de outubro de
2002, o Relator Miguel Tebar Barrionuevo, baseando-se novamente no Ato de
Concentracdo supracitado, definiu que o mercado para os produtos de segunda geracao
seria dado pelos paises integrantes do Mercosul (fl. 5 do Voto), ressaltando a nédo
existéncia de tarifas no comércio dos produtos de segunda geracdo entre os paises do
Mercosul. O mesmo afirma que a Argentina conseguia facilmente exportar estes
produtos para o Brasil. (BRASIL, 2002)

O Relator em seu voto ndo deixa clara a metodologia utilizada para chegar a
esta conclusdo. Entretanto, por destacar as importacdes vindas da Argentina pode-se
concluir que o Relator utilizou um procedimento similar & metodologia do fluxo de
mercadorias para definir o mercado relevante como sendo o Mercosul, apesar de néo
trabalhar diretamente com os indices LIFO e LOFI. Em relagdo a justificativa
apresentada pelo Relator, outros argumentos podem ser mencionados acerca do nivel de
importacfes oriundas da Argentina. O mais evidente é o baixo custo de transporte,
sobretudo para clientes localizados na Regido Sul do Brasil, visto que os produtos de
segunda geracdo podem ser enviados por via rodoviaria ou maritima por um custo
semelhante ao que seria cobrado por um frete oriundo do Polo Petroquimico do Rio de

Janeiro.

Para os produtos de primeira geracdo (eteno e propeno), devido a
inviabilidade do transporte para regifes mais distantes, o mercado foi definido como
sendo a cidade de Duque de Caxias, ja que o transporte s € possivel dentro da area do

Polo Petroquimico do Rio de Janeiro.

O CADE, de acordo com os votos do Relator, aprovou sem restricdes o Ato
de Concentracdo em 16 de outubro de 2002, aplicando apenas uma multa pela
intempestividade do mesmo. (BRASIL, 2002)

23 Deve-se lembrar que o mercado em termos de produto foi definido como sendo de produtos de primeira
geracdo e de segunda geragdo. Os calculos aqui apresentados para as parcelas de mercado estdo separando
polietilenos de baixa densidade dos polietilenos de alta densidade, produtos estes que segundo deciséo do
Relator podem ser incluidos no mesmo mercado relevante em termos de produtos.
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I11.2. Transicdo da jurisprudéncia: Mercado relevante geografico

internacional

Nesta sessdo serdo discutidos os casos da alteracdo do controle acionario da
Copene (AC 08012.005799/2001-92) e da venda dos ativos da Politeno (AC
08012.002974/2006-02), ambos ocorridos no Polo Petroquimico de Camacari, Bahia.
Em ambos os casos o mercado relevante geogréfico para os produtos de segunda
geracdo passou a ser definido como internacional. 1sso se deu, como serd discutido
adiante, pela mudanca da abordagem utilizada na analise dos mercados relevantes em

questdo.

111.2.1. Descricéo das operacgdes dos Atos de Concentragao

O ato de concentra¢do nimero 08012.005799/2001-92 tratava da alteracéo
do controle acionario da Copene por parte dos Grupos Odebrecht e Mariani, adquirentes
do controle societario da Norquisa, do Banco Econémico S/A, controlador da Polialden
Petroquimica SQA e ICAPOL Industrias Quimicas Ltda., e da Braskem. Segundo
Relatério da SEAE de 5 de julho de 2002, antes da operacdo a estrutura societaria da
Copene e de sua controladora, a Norquisa, era distribuida conforme indicado no

Organograma da Figura 4.
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Figura 4. Estrutura Acionaria da Copene antes da operagéo

Fonte: Parecer SEAE, 2001

Como se pode verificar, a estrutura acionaria da Copene era difusa no
sentido que 0s grupos possuiam ndo apenas participacdo na Norquisa, mas também em
outras empresas que por sua vez possuiam participacdo na Norquisa. A reestruturacéo
visava a implementacdo do Projeto Nova Copene, integrando a producédo de produtos de
primeira geracdo, como etileno e propileno, e de segunda geracdo, como polietilenos e
polipropilenos. Antes da operacdo, a Copene produzia apenas produtos de primeira
geracdo. Em 1999 havia sido assinado um Protocolo de Entendimento entre a PQBA,
Odequi e ESAE, pertencentes aos Grupos Mariani, Odebrecht e Conepar (esta ultima
representante do Grupo Econdmico, sob intervencdo do Banco Central devido a quebra
do Banco Econémico). O Protocolo indicava o desejo por parte destas empresas na

venda dos ativos do Polo Petroquimico de Camacari.

Sob organizacdo do Banco Central e do BNDES, no ano 2000 ocorreu o
Primeiro Leildo de Compra, estruturado pelas partes do Protocolo de Entendimentos.
Neste primeiro Leildo ndo foi revelado o preco dos ativos postos a venda. Houve

manifestacdo do interesse de compra de quatro grupos: Copesul, Dow Quimica, Pérez
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Companc e Ultra. Na véspera do Leildo a Dow desistiu de sua participacdo devido a
recente fusdo com a Union Carbide. O grupo argentino Pérez Companc nao ofereceu
proposta. Ja a proposta apresentada pela Ultra ficou abaixo do pre¢co minimo estipulado
pelos vendedores.

Em margco de 2011 foi feito um Segundo Leildo. Desta vez as partes
tornaram publico o preco minimo global dos ativos ofertados, a saber 20% inferior ao
preco do Primeiro Leildo. Entretanto, nenhum grupo manifestou interesse pela compra
dos ativos. Quatro dias ap6s o Leildo havia expirado o prazo de vigéncia do Protocolo
de Entendimentos. Porém, permanecia em vigor o termo que cada uma das partes nao
poderia realizar a venda de seus ativos para qualquer pessoa que tivesse participado do
Primeiro e Segundo LeilGes, até marco de 2002, sem que as demais partes pudessem

incluir na transagdo seus respectivos ativos.

Assim sendo, os Grupos Odebrecht e Mariani apresentaram uma proposta de
compra das acbes pertencentes ao Banco Econdmico no capital social da ESAE,
promovendo um Terceiro Leildo de Compra, em julho de 2001. A vencedora do
Terceiro Leildo foi a Nova Camagari e, com isto, a Copene passou a deter os ativos da
operacdo de segunda geracdo. Assim a nova distribuicdo acionaria da Copene esta

indicada na Figura 5.

Estrutura acionaria da COPENE apés o Terceiro Leilédo (Leildo ESAE)

GRUPO Oxciteno Polipar Politenc EDN

GRUPO . oy )

ODEBRECHT MARIANE (Ultra) (Suzano) pa&cg?;n (Dow)
39.7% 16,0% 10,4% 8,9% 12,5% 2,5%

Petros Previ NORQUISA Petroquisa Outros
5,7% 58% 58,4% 15,4% 14, 7%
h 4
COPENE

Figura 5. Estrutura acionaria da COPENE apds o Terceiro Leildo

Fonte: BRASIL, 2002
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Ja o ato de concentragdo nimero 08012.002974/2006-02, apresentado em 27
de abril de 2006, tratava da venda das acdes da Politeno Industria e Comércio S.A.
pertencentes a SPQ Investimentos e Participacdes Ltda., a Itochu Corporation e a
Sumitomo Chemical Company Ltda. para a Braskem S.A. A principal atividade da
Politeno era a producdo de produtos de segunda geracdo, tais como polietilenos e
resinas termoplasticas, atuando sobretudo no Polo Petroquimico de Salvador, em
Camacari. A Politeno possuia duas plantas produtivas, somando uma capacidade
instalada de 36.000 toneladas anuais de resinas.

Antes da execucdo da operacdo a Braskem possuia 33,96% das acOes da
Politeno, cabendo a SPQ 33,89%, a Sumitomo 18,87% e a Itochu 9,44%. Assim, com a
efetivacdo da transacao, a Braskem passou a ter controle sobre 96,16% do capital social
da Politeno. (BRASIL, 2006)

A Braskem, que nos ultimos anos estava desenvolvendo um grande processo
de expansdo via aquisi¢cOes, na época da transacdo estava dividida entre 0s seguintes
acionistas: Odebrecht, com 48,6% do capital votante e 31,7% do capital total; Norquisa
com 25,4% do capital votante e 9,1% do capital total; Petroquisa com 10% do capital
votante e 8,4% do capital total; Free-Float com 11% do capital votante e 46,8% do
capital total; Previ com 2,5% do capital votante e 2,6% do capital total; e Petro, com
2,4% do capital votante e 1,2% do capital total. (BRASIL, 2006)

A SPQ era uma holding cuja distribuicdo acionaria estava dividida em
99,99% para a Suzano Petrogquimica e 0,01% para a Suzano Holding, sendo 99,99% da
Suzano Petroquimica também pertencentes a Suzano Holding. A Suzano era
controladora do Polo Petroquimico de Cubatdo, em Sdo Paulo. O grupo japonés Itochu
possuia distribuicdo acionaria pulverizada, com apenas dois grupos possuindo mais de
5% de suas acdes: Japan Trustee Services Bank Ltda com 11,79% e The Master Trust
Bank of Japan Ltda com 7,22%. Estes dois grupos bancarios também sdo 0s principais
acionistas da Sumitomo, possuindo o primeiro 5,72% do capital da Sumitomo e o
segundo 7,46%. (BRASIL, 2006)
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111.2.2. Defini¢cdo do Mercado Geogréafico no caso da Copene

Em relacdo a dimensdo de produto do mercado relevante, a SEAE
(posteriormente a SDE e o Relator concordaram com a decisdo da SEAE), apds analisar
todos os produtos produzidos pelas empresas envolvidas na operacdo e as possiveis

integracdes horizontais e verticais, definiu 0s mercados relevantes como sendo:

e Mercado de Eteno;

e Mercado de Propeno;

e Mercado de Butadieno;

e Mercado de Buteno-1;

e Mercado de Benzeno;

e Mercado de Tolueno;

e Mercado de Xilenos Mistos;
e Mercado de MTBE;

e Mercado de Polietilenos;

e Mercado de Polipropilenos;
e Mercado de PET;

e Mercado de Soda Caustica,

e Mercado de Caprolactama®.

Ou seja, cada produto produzido pela Odebrecht ou Mariani consistiria em
um mercado relevante distinto, com excecdo dos polietilenos (de Alta Densidade, Baixa
Densidade e Baixa Densidade Linear), que constituem apenas um mercado relevante na

dimenséo produto devido a substitutibilidade pelo lado da oferta, segundo a SEAE.

24 Acido 6-Aminohexandico. Matéria-prima na producio de nylon-6.
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111.2.2.1. Os Pareceres SEAE/SDE

Em relacdo a dimensdo geografica do mercado relevante, a SEAE definiu os
mercados relevantes de eteno, propeno, butadieno, buteno-1 e benzeno como sendo
regionais. Isto ocorre porque estas substancias possuem custo unitario muito baixo,
fazendo com que o custo de transporte das mesmas para regides mais distantes seja
muito elevado quando comparado com o preco da mercadoria. Além disto, como se
tratam de substancias inflamaveis e, com exce¢do do benzeno, gases a temperatura
ambiente, requisitos especiais de seguranca sdo necessarios no transporte, encarecendo

ainda mais 0 mesmo.

Para os outros produtos de primeira geracdo (tolueno e xilenos mistos), o
mercado relevante foi definido como sendo internacional. Segundo a SEAE, a evolucéo
dos precos no mercado domestico do tolueno e do xileno apresentam comportamento
muito similar a evolucdo dos precos internacionais deste produtos. Além disto, apesar
da importacdo destas duas substancias ser baixa, quando contatados pela Secretaria
diversos clientes da Copene confirmaram a percep¢do do mercado ser internacional.
(BRASIL, 2002)

Para o mercado relevante de PET, a SEAE montou uma série de precos
domésticos®® e internalizados deste produto para o periodo entre 1999 e 2001%,
Segundo o Parecer da SEAE, “a andlise do grafico descrevendo as séries de precos
revela que o preco doméstico segue bem de perto a tendéncia de evolucé@o do preco do
produto internado, o que fornece um indicio de que os produtores nacionais sejam
tomadores de precos.” (Parecer SEAE, fl. 52, 2002)

Além disto, a SEAE contatou clientes da Proppet. Estes indicaram que o
preco do produto era definido pelo mercado internacional. Inclusive, segundo os
clientes, a capacidade instalada de PET no Brasil era insuficiente para atender toda a

demanda pelo produto, sendo necessario importar grandes quantidades do produto. A

25 Pregos praticados pela Proppet.
%6 Estas séries de preco se encontram no anexo V11 do Parecer Técnico da SEAE. Entretanto, 0s anexos
ndo estdo disponiveis para consulta pablica.
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razdo do total de PET importado sobre o Consumo Nacional Aparente?’, segundo a
SEAE, estd indicada na Figura 6. Os dados sdo oriundos da base de dados Aliceweb.

Taxa de Importagcao de PET
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Figura 6. Taxa de Importacgdo de PET em relagdo ao consumo aparente entre 1997 e 2001

Fonte: Parecer da SEAE, 2002

Como se pode verificar, as importacfes em toda a série analisada s&o
superiores a 30% do consumo aparente. Como indicado no Capitulo 2, valores
superiores a 30% sdo considerados pelo pelo Guia SDE/SEAE como uma forte de que
as importacOes teriam o poder de conter o exercicio de poder de mercado e que,

consequentemente, 0 mercado seria internacional.

Além disto, deve-se ressaltar que estas importacdes sdo oriundas de
produtores localizados em diversas regides, tais como Argentina, Estados Unidos,
Taiwan e Espanha. Com essas evidéncias (correlacdo de precos, declaracdo dos clientes
e alto nivel de importacGes) a SEAE definiu o mercado relevante de PET como sendo

internacional.

Para os polietilenos, a SEAE montou novamente uma série para 0S precos
domésticos e internados, de janeiro de 1997 a dezembro de 200128, Apesar do mercado
ser definido como o de polietilenos em geral, os precos foram disponibilizados por
categoria de polietileno (PEAD, PEBD e PEBDL).

27 Consumo Nacional Aparente = Produc&o + Importagéo - Exportacdo
28 As séries encontram-se no Anexo V, ndo disponibilizado ao publico.
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Os pregos internacionais foram obtidos a partir da Platt’s Far East, visto que
essa fonte era referéncia na negociacdo de precos domésticos da OPP e da Polialden.
Para 0s precos domésticos, considerou-se o preco FOB de PEAD de Camagari,
adicionando-se frete, pedagio, descarga e seguro até a cidade de S&o Paulo. Para 0s
precos de PEBD e PEBDL da OPP, apresentaram-se 0s precos FOB a partir de triunfo,
também acrescidos dos custos para comercializacdo em Sao Paulo. (SEAE, 2002)

Segundo a SEAE, ao analisar os graficos das séries de preco verificou-se
que ha semelhancas nas tendéncias de evolucédo entre as duas séries ao longo do periodo
estudado. Entretanto, a Secretaria coloca que algumas flutuacbes de preco dos
polietilenos deveriam ser melhor qualificadas, enviando as requerentes um Oficio para

esclarecimento destas flutuagoes.

Em resposta a este Oficio, as requerentes informaram que em 1997 os
precos domesticos foram inferiores aos internalizados visto que neste ano as condicgdes
macroeconémicas favoreciam as importacOes, dadas a taxa de cambio valorizada e as
elevadas taxas de juros. Ja em 1998 esse cenario foi se alterando, permitindo que os
produtores domésticos embutissem em seus precos a margem de servico?®. Em 1999 o
preco internacional do polietileno sofreu forte elevacdo. Os produtores domesticos, em
contrapartida, também elevaram seus precos, mas de maneira menos intensa que a
elevacdo dos precos internacionais. Nos anos 2000 e 2001 verificou-se uma elevacao da
margem de servico, visto a oscilacdo do preco internacional e elevacdo do risco
cambial. Segundo as requerentes, quando o0s consumidores se tornam mais
conservadores em relacdo a importacdo, € comum que 0s a margem de servico seja
elevada. Com a elevacdo das taxas de juros no Brasil, a OPP e a Polialden teriam
assumido maior exposicdo financeira que seus clientes, aumentando prazo de

pagamentos e volume de produtos adquiridos.

A SEAE contatou clientes de polietileno da OPP e da Polialden. A Poly-
Vac, a Valplast, a Unipac, a Tetrapak, a Reckitt Benckiser, a Sol Embalagens, a Extrusa
e a Dura Line do Brasil consideraram a possibilidade de importar as matérias-primas

caso haja aumento de precos praticado pelas empresas citadas, favorecendo a hipotese

29 A margem de servigo é encarada como uma vantagem ao comprador em adquirir produtos nacionais.
Inclui a agilidade na aquisi¢do e entrega do produto, desenvolvimento do produto de acordo com
especificacOes necessarias, venda de menores lotes, etc.
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do mercado ser considerado como internacional. Entretanto, algumas empresas colocam
que, em geral, os custos de internalizacdo sdo muito elevados de modo que 0s pregos

internados tendem a ser maiores que os precos domeésticos. (BRASIL, 2002)

Por fim, a SEAE fez um estudo acerca do nivel de importacdo dos
polietilenos de 1997 a 2001 para o PEAD, PEBD e PEBDL. Os dados disponibilizados
pela SEAE encontram-se no quadro apresentado abaixo (Figura 7). Como se pode
verificar, com exce¢do do PEBDL no ano de 2001, todos os valores dos percentuais de
importacdo relativos ao consumo aparente sdo inferiores a 30%. A SEAE destaca que
para 0 PEAD e o PEBDL houve aumento do nivel relativo de importacdes, mas o
mesmo nao se verificou para o PEBD. Porém, em valores absolutos, o nivel de
importacGes de todos os polietilenos aumentou, indicando uma comoditizagdo dos
produtos. (BRASIL, 2002)

Importagdes Independentes (em toneladas)

1997 1998 1999 2000 2001
PEAD 48.445 70.262 35.265 57.862 79.327
PEEBD 40.510 24.061 27.612 50.281 37.773
PEBDL 43.542 50.634 60.909 81.530 102.680

Consumo Aparente (em toneladas)

1997 1998 1999 2000 2001
PEAD 562.500 637.476 641.989 699.403 676.050
PEEBD 520.762 488.616 545886 581.386 560.583
PEBDL 191.349 196.474 270.508 312.575 317.291
Total 1.283.701 1.322.566 1.458.384 1.583.364 1.553.924

Importagdes Independentes (em %)

1997 1998 1998 2000 2001
PEAD 8,6 11,0 55 8,3 1,7
PEED 7.8 49 51 8,6 6.7
PEBDL 22,8 258 22,5 26,1 32,4

Figura 7. Quadro com nivel de importacdes dos polietilenos

Fonte: SEAE, 2002

Considerando estas evidéncias mencionadas, a SEAE sugeriu que o
mercado relevante geografico dos polietilenos fosse definido como sendo internacional.

Segundo a Secretaria, a aplicacdo do Teste do Monopolista Hipotético nesta situacao
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mostraria que as fronteiras do mercado relevante geografico seriam maiores que o Brasil

ou o Mercosul.

Para o mercado de polipropilenos, a SEAE, ao contatar clientes da Copene,
também verificou que os mesmos poderiam aumentar o nivel de importacdes caso

houvesse aumento significativo do nivel de precos (BRASIL, 2002)

A SDE, entretanto, coloca que o nivel de importacdo do polipropileno era de
apenas 5,7% do consumo aparente em 2001. Assim, a SDE (e depois o Relator)
considera dois mercados relevantes possiveis: o internacional e o nacional. (BRASIL,
2003)

111.2.2.2. VVoto do Relator

O Relator Roberto Augusto Pfeiffer concordou com a SEAE de que os
produtores brasileiros de PET sé@o price-takers. Além disto, indicou que os valores de
importacdo superiores a 30% séo um forte indicio de que o mercado seja definido como
sendo internacional. Ndo encontrando nenhuma evidéncia que levasse a qualquer outra
definicdo do mercado relevante, o Voto do Relator indica que o mercado de PET é

internacional.

O Conselheiro Relator, analisando o mercado de polietilenos, destaca que:

Para a SEAE, a andlise da série de precos indica que
preco internacional determina o pre¢o doméstico (Preco
Doméstico = Prego Internacional + Margem de Servigo),
0 que significa que os produtores domésticos ndo detém
de capacidade de aumentar precos de maneira
independente no mercado. Nesse sentido, seriam as
condi¢des de mercado que determinam a margem de
servico e o prego doméstico final, e ndo uma eventual
capacidade de fixacdo dos pregos por parte dos

vendedores. Isso permitiria definir a dimenséo
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geogréfica internacional para o mercado de polietilenos.
Corrobora para essa conclusdo, o fato de que todos os
clientes consultados pela SEAE consideram em maior ou
menor grau a possibilidade de importacéo do polietileno.
Haveria inclusive uma tendéncia de aumento da
participacio das importagdes independentes no consumo
aparente, sendo que segundo informacGes fornecidas
pelas Requerentes, as importagdes brasileiras de resinas
termoplasticas em geral aumentaram 1185% ao longo da
Gltima década. Este aumento refletiria a tendéncia a
“comoditizagdo” dos polietilenos, que passaram a ter
seus precos ditados pelo mercado internacional.
(Relatdrio Relator, 2001, p.24)

Entretanto, o Relator Roberto Augusto Pfeiffer, acreditou que neste caso as
evidéncias apresentadas pela SEAE ndo eram suficientes para definir o mercado
relevante como sendo internacional. O primeiro motivo apresentado pelo Relator é a
origem das importacGes. Segundo o mesmo, 47% das importacdes sdo oriundas de
paises do Mercosul, mais especificamente da Argentina. Além disto, o Relator afirma
que o custo de transporte é extremamente importante no processo de definicdo dos
mercados relevantes para os plasticos. Como 60% da industria de plasticos estaria
localizada em S&o Paulo, a distancia dos polos até a capital paulista foi analisada pelo

Relator, como consta na Tabela 3.

Tabela 3. Distancia de S&o Paulo (SP) até alguns Polos Petroguimicos

Polo Petroguimico Distancia até Sdo Paulo (km)
Cubatéo/SP 60
Rio de Janeiro/RJ 430
Triunfo/RS 1200
Camacari/BA 2000
Baia Blanca/Argentina 2000

Fonte: BRASIL, 2005

Com estes dados, o Relator afirma que, em termos de custos de transporte,

seria indiferente para o cliente comprar de produtores localizados em Camagari ou em
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Baia Blanca. Além disto, a estrutura tarifaria do Mercosul viabilizaria a importacdo dos
produtores argentinos. (BRASIL, 2005)

O Relator, analisando a jurisprudéncia do CADE em atos envolvendo o
mercado de polietilenos, verificou que no caso 54/95, estudado anteriormente no
presente trabalho, o mercado foi definido como sendo o Mercosul. Assim sendo, nio
havendo consenso na definicdo deste mercado em termos geogréaficos, o Relator optou
por trabalhar com duas definigdes: o mercado sendo o do Mercosul e sendo o
internacional. (BRASIL, 2005)

Na analise do possivel exercicio de poder de mercado pelas partes, o Relator
trabalhou com os valores de market-share®® das empresas envolvidas tanto no Mercosul
como para o mercado internacional. Para o mercado internacional o Relator coloca que
a participacdo das empresas é demasiadamente baixa. Ja para o Mercosul, o Relator
calcula os valores do CR4 e HHI e verifica que existe a possibilidade de exercicio de
poder de mercado por parte da Braskem nesta situacéo, se fazendo necessario avaliar se

as condicOes para este exercicio existem na estrutura da industria. (BRASIL, 2005)

Como no ato em questdo verificava-se a sobreposicdo de concentragdes
horizontais e verticais®, o Relator analisou o efeito de ambas sob o ponto de vista da
possibilidade do exercicio de poder de mercado. Considerando o mercado como sendo o
Mercosul, o Relator considerou que a Braskem ndo teria capacidade de fechar o
mercado de eteno, visto que a estrutura acionaria pés-concentracdo ainda seria bem
distribuida. Além disto, a recusa injustificada de fornecer o eteno para outros fabricantes
do polietileno seria considerada infracdo pela Lei 8.884/94. Adicionalmente, o Relator
considerou que era inegavel que o preco do polietileno no mercado doméstico possuia
elevada correlacdo com o do mercado internacional. Assim, caso a Braskem exercesse
poder de mercado, os grandes clientes domésticos poderiam aumentar o nivel de
importacdes, sobrando mais produtos para os pequenos clientes pelo efeito crowding-
out. (BRASIL, 2005)

30 Nao evidenciados na versdo publica do documento
31 As concentrag@es verticais derivam da integracdo entre os mercados de eteno e polipropileno.
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Por fim, o Relator em seu Voto apontou que um estudo econométrico
realizado por uma Consultoria privada3? apontava que existia relacdo de longo-prazo
entre o preco do polietileno internalizado e o polietileno produzido no Brasil e que os
precos internacionais ajudavam a prever os precos da resina no mercado domeéstico.
Posto isso, o Relator ndo observou a possibilidade de exercicio de poder de mercado por
parte das requerentes sendo o mercado internacional ou o Mercosul. (BRASIL, 2005)

Para 0 mercado de polipropileno, a abordagem do Relator foi a mesma
utilizada no caso do polietileno. Estudou-se a correlagdo entre os precos internalizados e
0s precos praticados no mercado interno, onde verificou-se que ambos de comportam de

maneira muito semelhante.

O Relator destacou que neste caso existem duas informacdes relacionadas
mas que indicam dire¢Oes opostas quanto a definicdo do mercado relevante geogréafico:
0 baixo nivel de importacdes indica que o mercado relevante seria nacional engquanto
que a declaracéo por parte dos clientes da Copene de que existe a real possibilidade de
haver importacdo dado um incremento nos precos praticados no mercado doméstico
indica que o mercado € internacional. Assim, o Relator concordou com a SDE e optou
por prosseguir a analise do mercado relevante como sendo nacional ou internacional.
(BRASIL, 2005)

Assim como no caso do polietileno, caso o mercado seja internacional a
participacdo das empresas era muito pequena e, consequentemente, a probabilidade do
exercicio de poder de mercado por parte delas € muito baixo. Considerando o mercado
como nacional, o Relator considerou que a Braskem ndo poderia exercer poder de
mercado. O Relator colocou que caso a Braskem se recusasse a fornecer polipropileno
(ou propeno) pela Copene, ela também o iria fazer através da Copesul, outra empresa
produtora de polipropilenos com participacdo acionaria da Braskem. Entretanto, a
Ipiranga também possuia a mesma participacdo da Braskem na estrutura acionaria da
Copesul®3. Quanto ao Polo de Camagari, 0 Relator considerou que a Braskem também

ndo possuiria incentivos para fechar o mercado, visto que a Copene possuia contratos de

32 No Voto do Relator ndo indica quais testes foram utilizados pela Tendéncias Consultoria Integrada.
33 A Ipiranga e a Braskem possuiam 29,5% da Copesul cada. 15,0% pertenciam a Petroquisa. Os restantes
26,0% pertenciam a acionistas minoritarios.
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longo prazo com a Polibrasil e que o fechamento do mercado incorreria em infragdo da
Lei 8.8844/94. (BRASIL, 2005)

Por fim, o Relator ressaltou que como 0s precos nacionais possuem alta
correlacdo com os internacionais, uma elevagdo injustificada dos precos domeésticos
faria com que os grandes consumidores de polipropileno aumentassem suas
importagdes, o que frearia o exercicio de poder de mercado por parte da Braskem. Por
esses motivos, o exercicio do poder de mercado seria improvavel, sendo o mercado

definido como nacional ou internacional. (BRASIL, 2005)

Neste caso estudado, houve aprovacdo sem restri¢cbes por parte do CADE
em setembro de 2005. Com a definicdo do mercado como sendo internacional, a
participacdo de cada agente no mercado se tornava muito pequena, sendo muito dificil
que uma determinada empresa possa aumentar 0s seus precos de maneira significativa e
ndo transitoria. Assim sendo, quando um mercado € definido como sendo internacional
nesta inddstria para as empresas atuantes no mercado brasileiro, dificilmente o ato de
concentracdo sera reprovado. Ainda assim, devido a complexidade das estruturas
acionarias das empresas envolvidas, dificilmente ocorreria reducdo da oferta visto que

ndo seria interessante para todos 0s grupos acionistas das mesmas.

111.2.3. Defini¢cdo do Mercado Geogréafico no caso da Politeno

Em relacdo a definicdo do mercado relevante em termos de produto, deve-se
ressaltar que a Politeno ndo operava no mercado de produtos petroquimicos de primeira
geracdo, como etileno e propileno, tampouco nos mercados de polipropileno e PET.
Desta maneira o mercado destes produtos ndo foi analisado pelo SBDC. O Relator
considerou que os polietilenos podem ser agrupados em trés diferentes grupos, a saber:
Polietileno de Alta Densidade (PEAD); Polietileno de Baixa Densidade (PEBD); e
Polietileno de Baixa Densidade Linear (PEBDL). Entretanto, segundo o mesmo, como
esses diferentes grupos apresentam alta substitutibilidade pelo lado da oferta, o Relator
definiu o mercado como sendo o de polietilenos, assim como ocorrido no caso da
Copene. (BRASIL, 2006)
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111.2.3.1. Pareceres SEAE/SDE

Quanto a dimensdo geografica, nem a SEAE nem a SDE explicitaram em
seus relatérios a metodologia utilizada para a definicdo do mercado relevante, mas
consultaram casos antigos para auxiliar em suas decisdes. A SEAE, baseada no caso da
Copene, definiu 0 mercado como sendo internacional. Segundo a SEAE, ao analisar o
caso citado, verificou-se que a participacdo da Braskem (incluindo o mercado da
Politeno) no mercado internacional de polietilenos seria de aproximadamente 1,7%, nao

sendo provavel o exercicio do poder de mercado. (BRASIL, 2006)

No ato de concentracdo referente a Copene, a SEAE aplicou um método
econométrico para analisar a correlacdo dos precos praticados no Brasil com os pregos
internacionais. A conclusdo obtida pela Secretaria foi a de que ha uma tendéncia do

preco nacional se comportar como o preco internacional.

Na anélise do caso da Politeno a SDE também remete ao caso da Copene,
onde, sob contestacdo da analise da SEAE pela Politeno e pela Polibrasil, prosseguiu o
estudo da definicdo geografica do mercado relevante para os polietilenos, analisando
duas possibilidades: a definicio do mercado como sendo internacional ou como
nacional. A SDE concluiu em seu Relatorio que o mercado de polietilenos seria
internacional e indicou que a participacdo da Braskem pos-operacdo seria de cerca de

1,7%, o que indicaria a dificuldade do exercicio de poder de mercado. (BRASIL, 2006)

111.2.3.2. O voto do Relator

O Conselheiro Relator Paulo Furquim de Azevedo também citou diversos
casos em que o mercado de polietilenos foi tratado por parte do SBDC. Baseando-se no
caso da Copene, o Relator condiderou como evidente que o preco do produto no
mercado doméstico se comporta da mesma maneira que o pre¢o internacional. Dessa
forma, como a situacdo durante a anélise se assemelhava tanto em termos de taxa de

cambio quanto em termos de custos de producdo em relacdo ao periodo de andlise do
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Ato de Concentracdo para a consolidagcdo da Braskem, o Relator Paulo de Furquim
Azevedo considerou o mercado relevante como sendo internacional e seu voto foi dado

pela aprovagao sem restricdes do Ato de Concentragédo. (BRASIL, 2006)

Assim, o CADE, em 19 de julho de 2006 aprovou por unanimidade a

operagdo sem restricoes.

111.3. Confirmacéo de mercado relevante internacional para os produtos de

segunda geracgao

Nesta secdo serdo discutidos 0s casos da venda da Ipiranga para o consorcio
Petrobras-Braskem-Ultra (AC’s 08012.002818/2007-14, 08012.002813/2007-91,
08012.002816/2007-25 e 08012.014599/2007-16) e da venda dos ativos da Unipar na
Quattor para a Braskem (AC 08012.001205/2010-65).

111.3.1. Descricéo das operacgdes dos Atos de Concentragao

O primeiro caso trata da venda da Ipiranga para o consorcio formado pela
Petrobras, Ultrapar e Braskem. Durante sua histéria a Ipiranga buscou crescer e ganhar
mercado e uma das formas que utilizou para isso foi através da aquisicdo de outras
empresas, como a Fabrica de Oleos Lubrificantes e Graxas no Rio de Janeiro e uma
parcela da Copesul. A aquisicao da Ipiranga pelo consércio em questdo foi efetivada no
dia 18 de marco de 2007 e é considerada uma das maiores do género na histéria do
Brasil. O valor total da transacdo foi de US$ 4 bilhGes, sendo US$ 1,6 bilhdes pagos
pelo grupo Ultrapar, US$ 1,3 bilhdes pela Petrobras e US$ 1,1 bilhGes pela Braskem.
Um dos principais pontos desse processo de aquisicdo € a volta da Petrobras a area
petroguimica, visto que, com o processo de privatizacdes no inicios dos anos 1990, a

empresa havia vendido a quase totalidade de sua area petroquimica a iniciativa privada.

Para iniciar a analise desse ato de concentracdo deve-se verificar a situacao

das empresas envolvidas antes da efetivacdo da aquisi¢ao:
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Tabela 4. Informacdes sobre as empresas envolvidas no processo de aquisi¢éo estudado

Petrobras Ultrapar Braskem Ipiranga

Funcionarios 62.000 6.885 3.500 3.200

33,8% do mercado de
distribuicéo de
combustiveis, 100% do
refino e quase 100% da

0,
producéo de dleo bruto Quase 25% do

mercado de GLP com a

no pais. Atuante na marca Ultragaz Lider do mercado 19,6% do mercado de
Market-share distribuigdo de GLP e Atuant gaz. latino-americano de distribuiggo de
na distribuicdo de gas uante na resinas termoplasticas. combustiveis.
petroquimica com o
natural. Atuante na controle da Oxiteno
geracdo de energia '
elétrica. Finalmente,
detém ativa presenca
internacional.
Receita (2006) R$ 152,8 R$ 4,79 R$ 11,6 R$ 31,5
bilhdes bilhdes bilhdes bilhdes

EBITDA  R$52,1bilhdes R$516 milhdes R$ 1,6 bilhdes  R$ 1,0 bilhdo
(2006)

Lucro Liquido R$ 25,92 R$ 282 R$ 84 milhdes R$ 534
(2006) bilhdes milhGes milhdes
R$ 18,8 R$ 1,5bilhdo  R$ 4,5 bilhdes R$ 510

Endividamento bilhdes milhoes

Fonte: MINADEO & CAMARGOS, 2007

O Grupo Ipiranga atuava sobretudo no setor petroguimico, na distribuicdo
de combustiveis liquidos, lubrificantes e graxas, na producdo e refino de petroleo,
producdo e distribuicdo de produtos asfalticos e transporte de gas natural. A divisdo da
Ipiranga foi feita de acordo com os mercados em que a empresa atuava. A Ipiranga
Distribuidora era responsavel por aproximadamente 20% do mercado brasileiro de
combustiveis, sendo umas das maiores no setor. O consorcio decidiu que a Ultra ficaria
com os direitos sobre a marca Ipiranga e a fatia referente as regides Sul e Sudeste
(aproximadamente 15% do mercado nacional). Ja a Petrobras ficaria com os 5%

referentes as regides Norte, Nordeste e Centro-Oeste.

No caso da Ipiranga Petroquimica e Copesul ficou decidido que a divisao
seria feita entre a Braskem e a Petrobras, cabendo 64% a primeira e 36% a segunda.

Quanto a Refinaria Ipiranga, ficou decidido que a mesma seria dividida igualmente
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entre as trés empresas e passaria a ser utilizada na producdo de biodiesel. Assim sendo,
como cada segmento da Ipiranga fora dividido de maneira diferente, o0 CADE dividiu a

analise em quatro atos de Concentracao diferentes, a saber:

e Ato 08012.002818/2007-14, intitulado por Ativos Comuns entre as
trés empresas compradoras;

e Ato de Concentragdo 08012.002813/2007-91, intitulado por Ativos
Petrobras/Braskem;

e Ato 08012.002816/2007-25, intitulado por Ativos Ultrapar e

e Ato 08012.014599/2007-16, intitulado por Ativos Petrobras.

Como apenas os Atos de Concentragdo 08012.002813/2007-91 e
08012.014599/2007-16 tratam de casos na industria petroquimica, os dois outros casos
ndo serdo analisados no presente trabalho. Além disto, estes casos devem ser analisados
de maneira conjunta visto que a distribuicdo acionaria das empresas envolvidas pos-
operacgdo depende dos dois casos em concordancia. O AC 08012.002813/2007-91 trata
da aquisicdo da Ipiranga Quimica S.A., Ipiranga Petroquimica S.A., e participacdo da
Ipiranga no capital social da Copesul pela Braskem e Petrobras, na proporcao de 60% e
40%, respectivamente. Ja através do AC 08012.014599/2007-16 a Braskem incorporou
as participacdes detidas pela Petrobras na Copesul, na 1Q, na IPQ, PPSA e na
Petroquimica Triunfo S.A., em troca do aumento da participacdo da Petrobras no capital
da Braskem de 8% para 30%. Com isso, a Braskem passa a deter controle total na
Copesul, 1Q, IPQ, PPSA e Triunfo. (BRASIL, 2008)

O segundo caso (Ato de Concentracdo 08012.001205/2010-65) trata da
aquisicao, por parte da Braskem, da totalidade das acGes da Unipar relativas a Quattor, a
Unipar Comercial e Distribuidora S.A. e a Polibutenos S.A. Indlstria Quimica. A
Unipar possuia antes da operacdo 60% do capital acionario da Quattor, 100% do capital
da Unipar Comercial e 33,33% do capital da Polibutenos, enquanto a Braskem néo
possuia nenhuma acdo das duas primeiras empresas, mas possuia 33,33% da

Polibutenos, totalizando com a aquisi¢do 66,66% do total da sociedade desta Ultima.

O Relator caracterizou a operagdo em questdo como composta por sete

etapas consecutivas, a saber:

65



1. Formacdo da holding BRK Investimentos Petroquimicos S.A.,
detentora de todas as acdes ordindrias da Braskem, atualmente
pertencentes ao grupo Odebrecht e a Petroquisa. A Odebrecht
possuiria 66,8% do capital da BRK enquanto a Petroquisa ficaria
com 33,2% dessa;

2. Aporte de recursos na BRK, tanto pela Odebrecht quanto pela
Petroquisa, de modo que a participacdo da primeira seria reduzida
para 53,8% enquanto que a participacdo da segunda aumentaria para
46,2%;

3. Aumento de capital da Braskem por subscricdo privada de seus
acionistas;

4. Aguisicdo das acOes da Quattor detidas pela Unipar, correspondentes
a 60% do capital da primeira, por parte da Braskem.

5. Incorporagdo dos 40% restantes da Quattor pertencentes a Petroquisa
pela Braskem.

6. Aquisicdo de 100% das agOes da Unipar Comercial e 33,3% da
Polibutenos; e

7. Oferta publica por alienacdo indireta de controle da Quattor

Petroquimica, controlada pela Quattor.

Além destes pontos citados, a Odebrecht, a Petroquisa, a Petrobras e a
Braskem também firmaram acordo de associacdo para regular sua relacdo comercial e
societaria no Complexo Petroquimico do Estado do Rio de Janeiro (Comperj) e no
Complexo Petroquimico de Suape. O valor total da operacdo estaria entre 3,5 e 5

bilhGes de reais, segundo dados do CADE.

111.3.2. Definicdo do Mercado Geografico no caso da aquisicdo da Ipiranga

pelo consorcio Petrobras-Braskem-Ultra

O SBDC neste caso especifico analisou os possiveis efeitos da aquisicdo da
Triunfo pela Braskem, visto a Braskem ja possuia controle acionario da maioria dos

ativos que seriam divididos entre a Petrobras e a Braskem, com exce¢do da Trinfo, cujo
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controle acionario pertencia a Petroquisa. No caso 2007-91, a SEAE em abril de 20083
destacou que com as operacgdes houve apenas concentracdo horizontal nos mercados de
segunda geragdo, mais especificamente PEAD, PEBDL, PEBD e polipropileno. O
mercado foi entédo dividido entre mercado de polietilenos e mercado de polipropilenos.
Ja no Ato 08012.002813/2007-91, a SEAE destacou que houve apenas concentra¢do no
mercado de polietilenos e EVA. Devido a dificuldade de se definir o mercado de
produto, a SEAE optou por considerar dois cenarios: no primeiro os polietilenos e EVA
constituem um mesmo mercado, enquanto no segundo o PEBD e o EVA constituem um

mercado relevante enquanto o PEAD constitui outro mercado. (BRASIL, 2008)

111.3.2.1. Os pareceres SEAE/SDE e ProCADE

Em relacdo a &rea geografica, a SEAE definiu todos os mercados relevantes
envolvidos como sendo internacionais, procedimento este que foi posteriormente aceito
e seguido pela SDE. Para chegar a esta decisdo a Secretaria considerou a real
possibilidade de importar os produtos envolvidos. O média da taxa de importacdo em
relacdo ao consumo nacional aparente entre 2001 e 2006 foi de 16% para polietilenos e
8% para polipropilenos, por exemplo. O nivel de importaces do EVA se aproxima de
30%, valor que a SEAE julga suficiente para evitar a execucdo de poder de mercado por
parte de firmas operando em territorio nacional, conforme ja tratado anteriormente.
(BRASIL, 2008)

Além disto, a SEAE argumentou que, consultando Atos de Concentracao ja
analisados pelo CADE, a jurisprudéncia converge para a alternativa de definir mercados
globais. A SEAE também relatou que consultas feitas a demandantes destes produtos
indica que existe a possibilidade de se recorrer as importacdes, caso haja aumento dos
precos no mercado interno. Assim, o market-share internacional no mercado de
polietilenos, por exemplo, seria de apenas 3,96%, valor insuficiente para possibilitar que
a Braskem exerca poder de mercado. Na analise do caso 08012.014599/2007-16, a
SEAE ainda destacou que o preco dos produtos analisados se comporta de maneira

semelhante com o0s precos internacionais, indicando que o mercado seja global. A

34 Infelizmente o Site do CADE néo disponibiliza os Relatérios completos da SEAE e da SDE. Porém o
mesmao disponibiliza um Relatério do Ministério Pablico que contém resumidamente os pareceres destas
Secretarias.
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SEAE (e em seguida a SDE) recomendou a aprovacdo dos Atos de Concentracdo sem
restricdes. (BRASIL, 2008)

Segundo relatério de junho de 2008 da Procuradoria do CADE, art. 83, para
determinar o mercado relevante geografico a SEAE, a SDE e as requerentes realizaram
estudos econometricos e também entrevistaram diferentes players que confirmaram que
0 mercado relevante em questdo deveria ser definido como internacional. O documento
da ProCADE, entretanto, afirma que existem indicios nos autos que levariam o
Conselho a definir que o mercado relevante geogréafico se trata, na verdade, do nacional.
O principal elemento colocado que leva a esta ambiguidade esté relacionado ao nivel de
importacGes desses produtos pelo Brasil. Segundo dados divulgados, a média das
importacGes de polipropileno entre 2001 e 2006 foi de 9% e de polietilenos 15%,
conforme citado anteriormente. A SEAE, em geral, trabalha com o valor de importacoes
de 30% como sendo o minimo para levar a conclusdo de que o mercado geografico
relevante se trata do internacional. Com esse patamar de importacdes seria dificil as
empresas localizadas no territério brasileiro exercer poder de mercado, pois sofreriam
concorréncia internacional, conforme indicado no art. 43 do guia brasileiro. (BRASIL,
2008)

Além disto, a ProCADE também apontou que, na analise de atos de
concentracdo anteriores, 0os Conselheiros indicaram que o mercado relevante geografico
era de dificil definicdo para o polietileno e polipropileno (fl. 18). Assim, sugeriram que
deveriam ser estudados os dois casos: tratando 0 mercado relevante como nacional e
como internacional. (BRASIL, 2008)

111.3.2.2. A Posicdo do CADE

O Relator Luis Fernando Rigato Vasconcellos, em julho de 2008, definiu
em seu Voto os mercados de primeira geragdo como sendo regionais.®®> Os argumentos
utilizados sdo de que como os produtos possuem baixo valor agregado, o custo do
transporte é muito significativo. Assim, seria muito custoso para as empresas transportar

o0s produtos de primeira geracdo para regides mais afastadas. No caso do propeno, por

35 O mercado foi definido como o Polo Petrogquimico de Triunfo.
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exemplo, o Relator Luis Vasconcellos ressalta que como se trata de um gas altamente
explosivo, o seu transporte é muito perigoso, sendo feito normalmente atraves de dutos.
Como a construcdo destes dutos requer altos investimentos, ela s6 é viavel

economicamente se os dutos forem curtos. (BRASIL, 2008)

Para os mercados de polietileno, polipropileno e EVA a defini¢do foi feita
considerando os mercados como sendo internacionais. O Relator Luis Vasconcellos
destaca que em diversos estudos econdmicos, incorporados na jurisprudéncia do CADE
em outros casos que tratam destes produtos, foi verificado que o preco destes varia de
acordo com os precos praticados a nivel internacional. Em consequéncia desta
definicdo, o Relator Luis Vasconcellos conclui que as participacfes de mercado das

requerentes nos mercados global sdo muito pequenas. (BRASIL, 2008)

O Conselheiro Luis Carlos Delorme Prado, ao analisar 0s casos em seu
Voto-vista, também define 0s mercados relevantes para os produtos de primeira geragdo
como sendo regionais. O Relator Luis Carlos Prado também acompanha o Voto do
Relator Luis Vasconcellos em relacdo aos polietilenos, polipropileno e EVA, definindo
estes mercados geograficos como sendo internacionais. O Conselheiro se baseia em atos
anteriores analisados por ele, a saber 08012.011068/2007-71 e 08012.014585/2007-01.
(BRASIL, 2008)

Nestes casos, referentes a reestruturacdo do Polo Petroquimico do Sudeste,
ao analisar o mercado relevante para produtos de segunda geracdo o Conselheiro cita
que, em casos anteriores, 0 CADE optou por definir o mercado de polietilenos como
sendo internacional, com excecdo do caso da Copene onde o Relator Pfeiffer avaliou a
possibilidade do mercado ser o Mercosul ou internacional. Dessa forma, o Conselheiro
Luis Carlos Prado afirma que se faz necessario aprofundar o estudo sobre o mercado
relevante geografico para o mercado de polietilenos. Para tal o Conselheiro recorre a
Nota Técnica dos Pareceres da SEAE e SDE do ato 08012.002813/2007-91 acerca do
nivel de precos domésticos de polietileno e o preco internacional internalizado. Ao
preco internacional sdo somados o valor do frete Hong Kong — Santos, seguro de carga,
taxa de importacdo e de renovacdo da marinha Mercante, despesas portuérias e custos

do frete de Santos para Sao Paulo, convertendo o pre¢o para reais.
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Segundo o Conselheiro Prado, “o prego do mercado interno “acompanha’ os
movimentos do preco internado” (p.38). O Relator ainda afirma que o prego doméstico
acompanha com certa defasagem o preco internacional e que uma visualizacdo
preliminar das curvas de preco leva a conclusdo de que 0s precos internos ndo sao
sistematicamente superiores aos precos dos produtos importados. Os precos internados
seriam mais volateis devido a volatilidade da taxa de cdmbio. O Relator coloca que a

nota técnica apresenta trés testes econométricos:

A referida nota técnica apresenta trés procedimentos
econométricos complementares para analisar a relagdo
entre os precos do mercado interno e os internados.
Primeiro, para verificar a existéncia de uma relagéo
estavel de longo prazo entre os precos, foram feitos testes
de cointegracdo. Com a confirmagdo da existéncia de
cointegracdo entre as duas séries de precos, estimou-se
um modelo de Vetor de Correcdo de Erros (VEC) para
avaliar a influéncia de desvios da relacéo estavel sobre a
dindmica das séries de pregos. Em segundo lugar,
avaliou-se a decomposicdo de variancia dos erros de
previsdo dos modelos VEC estimados para analisar se
estes erros de previsdo sdo explicados pelo
comportamento das proprias variaveis ou pelo
desempenho de outras. Em terceiro lugar, foram feitos
testes de causalidade de Granger, com o intuito de
verificar a precedéncia temporal entre variaveis. Os trés
testes foram aplicados em separado para PEBD,
PEBDL, PEAD.” (BRASIL, 2008, p. 38)

O resultado dos testes foi de que existe realmente uma relacdo de longo
prazo entre as séries de preco e que desvios das mesmas sdo transitérios. Além disto,
segundo o Relator hd um ajustamento em direcdo a uma relacdo estavel. Além disto,
verificou-se que para todos os casos as variagdes ocorridas nos precos do mercado
interno sdo explicadas pelos precgos internalizados. Assim, o Relator Prado conclui que
os ofertantes domésticos ndo possuem capacidade de elevar os seus precos de maneira
independente do mercado mundial. (BRASIL, 2008)
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Além disto, ao analisar o fluxo de mercadorias, mais precisamente as
importagdes de polietileno, o Relator Luis Prado afirma que o fato do nivel das
importacOes dos polietilenos estar abaixo de 30% e existir uma diferenca entre os pregos
internos e internalizados ndo é suficiente para definir o mercado como sendo doméstico.
Para o Relator as diferencas entre os pregos sdo transitorias. Além disso, devido a
existéncia de contratos de fornecimento, os precos ndo tendem a oscilar de maneira
brusca. Adicionalmente, o Conselheiro ressalta que entre 1997 e 2006 houve um
aumento da participacdo das importacGes no consumo nacional aparente. Neste ponto a
declaracdo por parte dos clientes das ofertantes de que a importacdo é viavel ajuda a
sustentar a hipétese de que o mercado seja internacional. (BRASIL, 2008)

Para finalizar o estudo do mercado relevante geografico para o mercado de
polietilenos, o Relator Luis Carlos Prado realizou também alguns estudos de
elasticidade-critica. Este teste tem como objetivo encontrar o valor da elasticidade-preco
que torna um aumento de preco ndo lucrativo dada a margem de lucro da industria.

Segundo Prado:

O primeiro passo do teste é calcular a elasticidade-
critica a partir da margem de lucro dos ofertantes no
mercado. O segundo passo consiste em estimar a
elasticidade-preco da demanda do mercado em anélise.
O terceiro passo compara a elasticidade-critica com a
elasticidade estimada para o mercado. Se esta for maior
(em mddulo) que a elasticidade-critica, deve-se aumentar
0 mercado; se for inferior, deve-se reduzi-lo. O mercado
estd corretamente delimitado quando a elasticidade-
critica for igual a elasticidade do mercado. (BRASIL,
2008, p. 43)

Na nota técnica do caso 08012.002813/2007-91, segundo o Relator Prado

encontrou-se 0s seguintes valores para as elasticidades-preco das resinas termoplasticas:
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Tabela 5. Valores da Elasticidade-preco para o Teste de Elasticidade-critica

- Limite Inferior Limite Superior
Produto Elasticidade-preco (95%) (95%)
PP Rafia -1,31 -0,44 -2,18
PP Injetavel -1,34 -0,56 -2,11
PEBD -1,65 -0,65 -2,64
PEBDL -1,16 -0,28 -2,04
PEAD -1,36 -0,69 -2,02

Fonte: BRASIL, 2008, p. 44-45

Com os dados obtidos das elasticidades-preco e considerando a margem
bruta minima da industria entre 13 e 34%, encontrou-se valores de elasticidade-critica
que variam entre -2,27 e -2,81. Assim, como se pode verificar na Tabela 5, estes valores
se encontram proximos ao limite superior dos valores das elasticidades-prego, indicando
que ndo é possivel descartar a hipotese de que o mercado relevante seja internacional.
Assim, o Relator Luis Carlos Delorme Prado optou por definir o mercado de

polietilenos como sendo internacional.

Em relagdo ao EVA, o Relator Prado toma a mesma decisdo. Para esta
definicdo o Relator indica que o EVA ndo é perecivel, possui facil manuseio e possui
niveis de importacdo proximos a 30% e de exportacdes superiores a 40% do consumo

aparente.

O CADE decidiu entdo aprovar a operacdo, com restricbes apenas no que
diz respeito a uma clausula de ndo concorréncia, que deveria indicar a delimitacdo
geogréafica das areas em que a Ipiranga atuava. Alem disto, o Relator Vasconcellos
votou pela restricdo da participacdo societaria da Petrobras no capital da Braskem para
valor inferior a 10%. Entretanto, este voto foi vencido pelo voto-vista do Relator Luis
Prado, sendo este ultimo integrado ao Acordao. (BRASIL, 2008)

111.3.3. Definicdo do mercado Geogréafico no caso da Quattor

Em relacdo a definicdo do mercado em termos de produto, o Relator

Vinicius Marques de Carvalho considerou os mercados relevantes propostos pela
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SEAE. Esta Secretaria avaliou os produtos produzidos pela Quattor, Braskem,

Petroquisa para analisar em quais haveria sobreposicéo horizontal dos mercados.

e

Segundo a analise da SEAE a concentracdo poderia ocorrer para 0s produtos

indicados no Quadro 1.

Quadro 1. Mercados com sobreposi¢do Horizontal

Eteno (Braskem e Quattor);

Propeno (Braskem, Quattor e Petrobras);
Xileno mistos (Braskem, Quattor e Petrobras);
Orto-xileno (Braskem e Quattor);

Butadieno (Braskem e Quattor);

MTBE (Braskem e Petrobras);

Benzeno (Braskem, Quattor e Petrobras);
Tolueno (Braskem, Quattor e Petrobras).

12 Geracao

Polietileno (Braskem e Quattor);
2% Geragéo EVA (Braskem e Quattor);
Polipropileno (Braskem e Quattor).

Alquilbenzeno (Braskem, Quattor e Petrobras);
Algarras mineral (Braskem e Petrobras);
Gasolina A (Braskem, Quattor e Petrobras);
Gasolina de Pir6lise (Braskem e Quattor);
GLP (Braskem, Quattor e Petrobras);

Outros produtos Hidrogénio (Braskem, Quattor e Petrobras);
Oleo Combustivel (Quattor e Petrobras);
Propano especial (Quattor e Petrobras);
Rafinado (Quattor e Petrobras);

Residuo Aromatico (Braskem, Quattor e Petrobras);
Cicloexano (Braskem e Quattor).

Fonte: BRASIL, 2011

Em relacdo as integracGes verticais, a SEAE destacou a relacdo entre

seguintes produtos:

e Nafta (Petrobras) e eteno (Braskem e Quattor);
e Nafta (Petrobras) e propeno (Braskem e Quattor);
e Eteno (Braskem e Quattor) e Polietileno (Braskem e Quattor);

e Eteno (Braskem e Quattor) e EVA (Braskem e Quattor);

0S

e Propeno (Braskem, Quattor e Petrobras) e Polipropileno (Braskem e

Quiattor);
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e Propeno (Braskem, Quattor e Petrobras) e demais olefinas (Braskem
e Quattor) e Cumeno (Quattor);

e Benzeno (Braskem e Petrobras) e Cumeno (Quattor);

e Isobuteno (Quattor) e Poliisobuteno (Polibuteno);

e Para-xileno (Braskem) e Acido Tereftalico (Suape).

111.3.3.1. Os pareceres da SEAE/SDE

Para os produtos de primeira geracdo, mais especificamente eteno, propeno
e butadieno, a SEAE e a SDE consideraram o mercado como sendo limitado ao polo
petroquimico envolvido, em concordancia com diversos Atos de Concentracao
anteriores. A SEAE afirma que os produtos necessitam ser transportados através de
dutos, sendo necessario que os consumidores se localizem ao redor da central
petroquimica. A SEAE ainda coloca que outros meios de transporte seriam

demasiadamente onerosos.

Para os mercados dos produtos de segunda geracdo as Secretarias também
definiram os mercados de polietileno, polipropileno e EVA como sendo internacionais.
As Secretarias se referiram a jurisprudéncia para realizar tais definicGes e afirmaram
que os produtores brasileiros sdo price-takers em relacdo aos produtores internacionais e
que pode-se facilmente comercializar os produtos através das fronteiras do pais e do

proprio Mercosul.

111.3.3.2. O voto do Relator

Em relacdo ao eteno e propeno, o Relator concordou com os pareceres da
SEAE e da SDE de que os mercados relevantes para cada caso se restringem aos polos

petroguimicos onde os produtos séo produzidos.

Entretanto, para o butadieno, o Relator aprofundou a sua analise. A Lanxess,
produtora de produtos petroguimicos de segunda geracdo e cliente das empresas

envolvidas no Ato de Concentracdo, enviou um Oficio ao CADE contestando 0s
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pareceres da SEAE e da SDE a respeito do mercado relevante de butadieno também ser
regional. A Lanxess coloca que, antes de 2007, Copesul, Braskem e Quattor eram 0s
Unicos produtores de butadieno no territério nacional. Porém, com a aquisicdo da
Copesul pela Braskem este mercado ficou restrito a dois ofertantes, estes envolvidos no
presente Ato de Concentragéo analisado. (BRASIL,2011)

A Lanxess coloca que a definicdo de mercado regional para o butadieno foi
feita de maneira errbnea por parte das Secretarias por apenas analisarem a
jurisprudéncia do CADE para casos anteriores envolvendo produtos de primeira
geracdo. Segundo a empresa, 0 butadieno também pode ser transportado pelos modais
maritimos e rodoviarios. Inclusive, argumenta a Lanxess, 80% do butadieno consumido

pela mesma era transportado por estes modais. (BRASIL,2011)

Ao analisar dados de comércio internacional de butadieno, o Relator
Vinicius Marques de Carvalho verificou que o Brasil exportou, entre 2007 e 2010,
butadieno para diversos paises tais como Argentina, China e Estados Unidos. Alem
disto, as requerentes argumentaram que a Lanxess possui contratos de longo prazo com
a Braskem de modo a assegurar a quantidade do produto comercializada bem como seu

preco.

Assim, o Relator concluiu que a definicdo de mercado relevante se
restringindo ao polo petroquimico em questdo somente seria valida quando fosse
comprovada a impossibilidade de transporte para regifes distantes ao polo, 0 que nao se
verificaria no presente caso. O Relator afirmou que ndo houve qualquer teste para
auxiliar na definicdo de mercado relevante e argumentou que a inexisténcia de fluxo de
mercadorias ndo é suficiente para definir um mercado relevante, visto que os testes que

utilizam estes critérios, tal como o Elzinga Hogarty, sdo incompletos.

Assim, ao verificar que um dos mais importantes clientes de butadieno
encontra-se nos trés polos avaliados no caso, que este cliente tem capacidade produtiva
em todos os polos e que ha grandes quantidades deste produto que sdo exportadas, o
Relator definiu o mercado como sendo nacional. A Braskem havia argumentado que o
preco pago no mercado internacional em termos FOB era menor que o preco pago pelos

clientes de butadieno no Brasil, sendo vantajoso para esta vender o produto no mercado
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nacional. Segundo a empresa, o butadieno exportado era oriundo do excesso da
capacidade produtiva em relagdo ao consumo brasileiro. Assim, o Relator entendeu que
ndo seria vantajoso para as requerentes reduzir a oferta do produto no mercado

doméstico.

Para a anélise dos mercados dos produtos de segunda geracdo, o Relator fez
uma analise da jurisprudéncia do CADE em Atos envolvendo a industria petroquimica,
verificando que a definicdo do mercado relevante foi sendo alterada com o passar do
tempo. O Relator considerou que a jurisprudéncia do CADE no que diz respeito aos
mercados relevantes deve ser utilizada quando ndo houver davidas em relacdo a
metodologia aplicada no passado, ou quanto ndo se verificam modificacfes de variaveis

do mercado.

Entretanto, o Relator afirma que a definicdo dos mercados relevantes nao
podem ocorrer necessariamente de forma vinculante a casos antigos. Isto se da porque
podem haver opinides discrepantes entre os membros do Conselho, como também
porque as variaveis de mercado podem mudar ao longo do tempo - ou seja, decisdes
anteriores podem ndo ter mais validade para casos recentes, em decorréncia de
mudancas na estrutura da industria. O Relator ainda ressalta a importancia do presente
caso pois caso 0 mercado seja definido como sendo nacional haverd a criacdo de

monopolio para diversas resinas termoplasticas. (BRASIL, 2011, p. 66)

Assim, o Relator fez uma analise quantitativa para proceder a definicdo do
mercado relevante geografico para o polietileno, aplicando inicialmente o Teste da
Elasticidade-Critica, assim como feito pelo Relator Luis Carlos Prado para o caso
Ipiranga. Segundo o Relator Vinicius Marques de Carvalho, para se achar a elasticidade
critica, ou seja, a elasticidade a partir da qual o aumento do preco pelo monopolista
hipotético deixa de ser lucrativa, é preciso identificar a margem de lucro (m) da
industria em geral, a variacdo de precos entendida como pequena mas ndo transitoria
(Ap), e uma funcdo de demanda. A elasticidade-critica seria encontrada conforme

indicado na Tabela 6.
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Tabela 6. Equacdes para o calculo da Elasticidade-Critica

Funcdo Demanda Maximizagéo de Lucro Break-Even
Demanda Linear _ 1 1
(linear-linear) T n+20p Tt ap
Elasticidade Constante _1+Ap _In(m + Ap) — In(m)
(log-log) A ——— &= T (1 + Ap)

Fonte: BRASIL, 2011, p. 71

O Relator, entretanto, afirma que o uso do Teste de Elasticidade-Critica
pode gerar subestimacdo do poder das requerentes nos casos em que 0 monopolista
hipotético puder lucrar com custos marginais diferenciados entre diferentes unidades
produtivas. 1sso se d& porque o teste acaba por expandir o mercado sendo analisado.
Segundo o Relator, baseando-se na teoria de Gregory Werden, quando parte da
demanda é muito inelastica e outra parte € muito eléstica, sendo esta convexa em
relacdo a origem, o mercado geografico pode ser sobre-estimado. Entretanto, segundo o
Relator, no Ato da Quattor as requerentes colocaram que a curva de demanda pelos
produtos de segunda geracao € quebrada, porém concava em relacéo a origem. Por fim,
0 Relator enfatizou que esta ambiguidade nédo inviabiliza o uso do teste de Elasticidade-
Critica, recomendando que o CADE busque aprimorar técnicas de simulacdo de fusdes,

criando uma metodologia padréo para a analise dos Atos de Concentracéo.

O Relator ainda mencionou que além do teste supracitado, também é
possivel utilizar testes de co-movimentacdo de pregos, causalidade de Granger,
decomposicdo da variancia, descoberta de precos e resposta ao impulso. O Relator se

referiu a diversos testes econométricos anexos®* ao Voto, concluindo que:

e Existe cointegracdo entre 0S precos nacionais e 0S precos
internados, havendo desta forma uma tendéncia de longo prazo
entre 0s mesmos;

e Ha indicios de que a variancia nos precos domeésticos sejam
explicadas pela variancia no preco internacional;

e O Teste da Elasticidade-Critica ndo apresenta indicios contra a

hipbtese de mercado internacional.

36 Anexo ndo presente na versao plblica do Voto.
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Posto isto, o Relator concluiu que os mercados para o polietileno, o
polipropileno e o EVA séo internacionais.

O CADE julgou o caso em fevereiro de 2011, aprovando o Ato com

restricoes relacionadas ao Termo de Compromisso de Desempenho.

I11.4. Sintese dos casos estudados

Como foi verificado neste capitulo a metodologia empregada pelo CADE
para a definicdo dos mercados relevantes geograficos em casos envolvendo a industria
petroguimica foi sendo modificada ao longo do periodo analisado (1995 a 2010).
Inicialmente o Conselho empregava ferramentas simples como analise do nivel de
importacbes. Com o tempo o Conselho passou a empregar teécnicas economeétricas,
iniciadas por uma andlise de correlacdo de precos e aperfeicoadas com anélises de

causalidade e de elasticidade-critica.

O Quadro 2 apresenta uma sintese das técnicas identificadas nos casos

analisados neste capitulo.
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Quadro 2. Quadro-resumo das técnicas empregadas na anélise dos mercados relevante geograficos

Mercado Definido como

Mercosul

Mercado Definido como

Internacional

Confirmagao do Mercado

como Internacional

e Volume das
Importacdes;

e Origemdas
Importacdes;

e N4o existéncia de
tarifas de importacao

do Mercosul.

Volume das
Importacdes;

Custos de transporte;
Anélise da Correlagdo
de precos;

Declaragéo dos clientes
de que héa possibilidade

de importacéo;

Volume das
Importacdes;

Andlise da Correlacédo
de precos;

Testes de Cointegracéo;
Andlise da
Decomposicao da
Variancia;

Teste de Causalidade de
Granger;

Teste de Elasticidade-

critica.
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4. Conclusao

Este trabalho teve como objetivos gerais apresentar um estudo acerca do
aparato teorico envolvido no Teste do Monopolista Hipotético, com énfase na definicédo
geografica de mercados relevantes, analisar aspectos institucionais em relacédo a forma
pela qual as autoridades da defesa da concorréncia nos Estados Unidos, na Europa e no
Brasil promovem a definicdo dos mercados relevantes a nivel geogréfico e, por fim,
estudar alguns Atos de Concentracdo envolvendo a Inddstria Petroquimica no Brasil.
Posto isto, o objetivo especifico foi analisar a forma pela qual o SBDC realiza a
definigdo geogréfica dos mercados relevantes para Atos de Concentracdo envolvendo a
Industria Petroquimica Brasileira, testando a hipotese de que no caso da inddstria
petroguimica brasileira a definicdo do mercado relevante geogréafico é crucial para a
avaliacdo das condicdes de exercicio de poder de mercado.

Conforme visto pelo Teste do Monopolista Hipotético, a definicdo de
mercado relevante visa indicar qual é a menor cesta de produtos e a menor area
geogréafica que pode gerar uma situacdo propicia para a ocorréncia de um pequeno,
porém significativo e ndo transitério aumento de precos, ou seja, 0 teste visa determinar
em termos de produto e em termos geograficos onde pode ocorrer o exercicio do poder
de mercado. Assim, nesta perspectiva, a definicdo geografica é importante pois € através
dela que sera verificado o espaco onde pode ocorrer perda de bem estar social oriunda
de um incremento do nivel de precos apds um determinado processo de concentracao,

ou seja, é 0 espaco no qual os efeitos anticompetitivos serdo avaliados.

Para realizar tal definicdo, a teoria econdmica oferece duas abordagens
principais. A primeira trata da correlacdo de precos, ou seja, utilizando-se meétodos
econométricos determina-se se 0s precos praticados dentro de uma determinada regido
hipotética A (definicdo geografica) sdo afetados por variagbes ocorridas em uma outra
regido B. Caso isto ocorra, as duas regifes podem ser entendidas como formadoras de
um mesmo mercado relevante e, como consequéncia, a possibilidade de ocorrer
aumentos pequenos, porém significativos e ndo transitérios de preco dentro da regido A
tende a ser pequena visto que produtores localizados em B podem suprir a oferta do
produto em questéo. Deve-se ressaltar que mesmo que haja uma forte correlagéo entre
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0S pre¢os nas areas A e B, estas areas ainda podem ser definidas como participantes de
mercados geograficos distintos. Isto se d&, sobretudo, devido a existéncia de barreiras a
entrada dos produtos. Deve-se, desta forma, analisar 0 escopo da indUstria em questéo e
verificar se a existéncia destas barreiras pode facilitar o exercicio do poder de mercado
por parte da firma oriunda do processo de concentracdo. Uma prética difundida entre as
autoridades de Defesa da Concorréncia é o contato com clientes destas firmas para
verificar se as mesmas possuem capacidade de comprar os produtos definidos no
processo com ofertantes de outras areas. Caso haja alta correlacdo dos pregos entre A e
B e os clientes da firma localizada em A afirmem que seja possivel comprar produtos de

firmas localizadas em B, entdo os mercados A e B podem ser considerados como um s0.

Um ponto interessante ndo tratado nas analises dos Atos de Concentracao
foi o motivo pelo qual ha uma correlacdo tdo forte de precos mesmo o nivel de
importacOes sendo baixo. Como 0s produtos petroquimicos sdo derivados do petroleo
ou do gas natural e estes possuem seus precos cotados internacionalmente, é possivel
que a correlacdo de pregos dos produtos de segunda geracao seja resposta das oscilacoes
do preco do petroleo no mercado mundial. Caso essa hipdtese seja confirmada, a
abordagem economeétrica nestes casos nao é a mais recomendada, sendo preferivel o uso

da abordagem dos fluxos de mercadoria.

A segunda abordagem trata do nivel do fluxo de mercadorias entre A e B.
Essa abordagem baseia-se na utilizacdo dos indices LIFO e LOFI propostos por Elzinga
e Hogarty (1973). O célculo destes indices é feito para avaliar a area onde a maior parte
das compras feitas por individuos localizados em um determinado mercado geografico é
de origem de firmas da mesma area, assim como a maior parte das vendas das firmas da
area seriam para compradores da mesma éarea. A principal dificuldade da
implementacdo deste indices é estabelecer um nivel de corte, ou seja, um valor
percentual que determina se 0 mercado esta definido ou se é necessario ampliar a area
utilizada no teste. Grosso modo, indices superiores a 90% indicam relacdo forte e acima
de 75% relacéo fraca.

Visando analisar os aspectos institucionais da analise dos mercados
relevantes geograficos nos atos de concentragdo, ou seja, como estas abordagens
tedricas ganham corpo dentro das legislacbes de diversos paises, realizou-se uma breve

pesquisa acerca deste tema em relacdo as préaticas realizadas pelos Estados Unidos, pela
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Europa e pelo Brasil. Nos Estados Unidos, o guia de analise divide os mercados em dois
tipos distintos: os baseados na localizagdo dos ofertantes e os baseados na localizagdo
dos consumidores. Para realizar a definicdo do mercado relevante o guia sugere que se
busque evidéncias a respeito do deslocamento geografico de demanda como
consequéncia de um aumento do nivel de precos, avaliagdo do custo e da dificuldade de
transporte, avaliacdo do escopo competitivo dos consumidores a jusante da cadeia
produtiva e avaliacdo da possibilidade de um ofertante de outra regido suprir a queda de
oferta oriunda de uma elevacgdo dos pregos.

No caso europeu, cada pais possui uma legislacdo antitruste especifica. Com
a integracdo dos paises do bloco, houve a necessidade da elaboragdo de uma legislacao
supranacional. O guia europeu destaca que a definicdo de mercado relevante para a
Comissdo e dada pela Corte de Justica e pela Corte de Primeira Instadncia das
Comunidades Europeias. A analise do mercado geogréfico relevante € iniciada por um
estudo preliminar do escopo do mercado com base em indicadores gerais como a
distribuicdo da fatia de mercado entre os envolvidos no processo de concentracéo e seus
competidores, diferentemente do que ocorre no modelo americano. O guia ainda destaca
a importancia das estatisticas acerca do fluxo de mercadorias para a analise das barreiras

de mercado e de evidéncias passadas do desvio de demanda para outras areas.

Ja o guia brasileiro trabalha explicitamente com o Teste do Monopolista
Hipotético na definicdo do mercado relevante. Entretanto, nesta sesséo (de definicdo do
mercado relevante) o guia ndo trata do papel que as importacdes desempenham na
determinacdo da dimensao geografica do mercado, sendo estas apenas tratadas na sessao
que disserta sobre o Exame da Probabilidade de Exercicio de Poder de Mercado. No
guia brasileiro verifica-se a recomendacdo do uso da abordagem da correlacdo dos
precos, conforme indicado em nota do artigo 28. Porém, a abordagem do fluxo de
mercadorias ndo € descartada como se pode verificar no artigo 32. Como a legislacéo
brasileira sobre o tema é recente em comparacdo com a dos Estados Unidos e as
europeias, verifica-se que a mesma sofreu forte influéncia, sobretudo das Leis antitruste

americanas.

Apos analisar o aparato tedrico e o historico das politicas de Defesa da

Concorréncia, estudou-se os casos da OPP, Rio Polimeros, Copene, Politeno, Ipiranga e
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Quattor. Nos dois primeiros casos, 0s Relatores trabalharam com dados de fluxo de
comércio para a defini¢cdo do mercado geografico relevante. Como o Brasil comercializa
produtos de segunda geracdo sobretudo com a Argentina, 0 mercado relevante para
esses produtos foi definido como sendo o Mercosul.

J& no caso da reestruturacdo acionaria da Copene iniciou-se 0 uso do aparato
econométrico no estudo do mercado relevante para casos na industria petroquimica. O
resultado obtido foi de que o comportamento do preco dos produtos de segunda geracéo
possui forte correlacdo com o comportamento dos precos internacionais. Além disto,
quando contatados pelas Secretarias do SBDC, os clientes da Copene declararam ser
possivel importar estes produtos caso houvesse um aumento significativo e nao
transitorio nos precos. Entretanto, alguns destacaram que caso isto viesse a ocorrer 0s

clientes repassariam 0s custos para seus consumidores.

Assim sendo, o mercado geografico passou a ser definido como
internacional. Como no mundo existem diversos produtores de produtos como
polietileno e polipropileno, o market-share das empresas envolvidas no mercado global
tende a ser muito pequeno, levando a conclusdo de que a possibilidade do exercicio de
poder de mercado é remota. No caso da Politeno, o Relator confirmou que ha
correlacdo entre os precos domesticos e internacionais para os polietilenos, definindo o

mercado como internacional.

Conforme novos casos foram sendo analisados verificou-se uma certa
dificuldade por parte dos Relatores (e pelas Secretarias) de realizar uma definicao
precisa do mercado relevante geografico para os produtos de segunda geracdo, com
destaque para os polietilenos. Essa dificuldade se da pelo fato de que, apesar do
comportamento dos precos no mercado doméstico ser semelhante ao comportamento no
mercado internacional e os clientes contatados informarem que poderiam importar caso
houvesse aumento de preco destes produtos, o nivel de importacdo destes produtos era

considerado baixo para os patamares estabelecidos pelo CADE.

Neste ponto, verifica-se que as duas abordagens estudadas no Capitulo |
geram um resultado diferente: a abordagem da correlagdo dos precos indica que o

mercado é internacional enquanto a abordagem do fluxo de mercadorias indica que o
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mercado € o nacional ou o Mercosul. Como foi visto, em geral, a definicdo internacional
prevaleceu. Em alguns casos optou-se por analisar as consequéncias do mercado ser
internacional ou o Mercosul, verificando-se que em nenhum dos doiscasos vislumbrou-

se a possibilidade de exercicio de poder de mercado pelas requerentes.

Deve-se ressaltar que em todos o0s casos analisados na industria
petroquimica para produtos de segunda geracdo o CADE aprovou os Atos de
Concentracgdo, incluindo os casos da OPP e da Rio Polimeros, onde o mercado
geografico foi definido como sendo o Mercosul. Como se indicou na Figura 3, ap6s o
mercado ter sido delimitado, é necessario estudar tanto a possibilidade do exercicio do
poder de mercado quanto os ganhos de eficiéncia gerados pela concentragdo. No caso da
Rio Polimeros, por exemplo, o Relator destaca que o polo de Duque de Caxias se
tornaria o primeiro do Brasil a utilizar gas natural como insumo principal, ao contrario
dos ja existentes que utilizam nafta (matéria-prima de outros importantes produtos da

industria do petroleo, como gasolina e diesel).

Em relacdo aos produtos de primeira geracdo, tais como eteno e propeno, é
consensual que a definicdo do mercado relevante deve ser regional, limitando-se
geralmente a area do polo petroquimico estudado. Isto ocorre pois os produtos de
primeira geracdo possuem baixo valor unitario, sendo seu transporte, via dutos ou
transporte convencional de carga, para regides distantes dificultado tanto em relacdo aos
elevados custos quanto aos riscos envolvidos em tal processo. Essa conclusdo esta de

acordo com aquilo estudado durante o Capitulo | do presente trabalho.

Quanto aos aspectos institucionais, foi possivel verificar que o0 SBDC possui
metodologias semelhantes aquelas utilizadas pelos 6rgdos americanos e europeus.
Enguanto nos Estados Unidos se trabalha mais com a abordagem econométrica, na
Europa o foco maior é na abordagem do fluxo de mercadorias, de acordo com o0s guias
analisados. Como foi verificado através dos casos estudados, o0 SBDC trabalha com as
duas metodologias, de acordo com as informagfes existentes. Porém, para a industria
analisada, houve um fortalecimento na utilizacdo de métodos econométricos para a

analise dos Atos de Concentracéo.
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Posto isto, pode-se concluir que o uso da abordagem econométrica facilitou
0 processo de expansdo da Braskem no mercado petroquimico doméstico. Atualmente a
Braskem esté presente em todos os polos petroquimicos do Brasil, sendo a empresa com
maior receita no setor Quimico/Petroquimico do pais. Talvez, caso o0 mercado dos
produtos de segunda geracdo para 0 caso da aquisicdo da Ipiranga tivesse sido
considerado como o nacional, o caso tivesse sido reprovado visto a possibilidade da
Braskem exercer poder de mercado. Assim sendo, destaca-se que a definicdo dos
mercados relevantes geograficos é fator mister no processo de analise de Atos de
Concentracdo e as consequéncias das definicdes feitas podem gerar grandes mudangas

no escopo das industrias envolvidas.
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