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NOTA TECNICA N° 34/2016/DEE/CADE

Referéncia: Processo administrativo referente aos autos abaixo referidos
lAutos n° 08012.002568/200551
Representados:

e Liquigés Distribuidora S/A (exTropigas)
e Supergasbras (exMinasgas Distribuidora de Gas Combustivel Ltda)
e Paragas Distribuidora Ltda

Assunto: Cartel no mercado de distribui¢do de gas liquefeito de petroleo (GLP) no Estado
do Para.

Ementa: A presente nota técnica teceu algumas consideragdes sobre o calculo de dano em
cartéis. Em termos praticos esta nota analisou trés questdes principais para o calculo de
dano a luz do caso do cartel de GLP no estado Para: (i) defini¢do do grupo de comparagao;
(ii) definig¢do do periodo do cartel; e (iii) formas/métodos de mensuragdo do dano.

1. ESCOPO DA NOTA

Em despacho do gabinete do Conselheiro Marcio de Oliveira Junior de 26/10/2016 (SEI 0257930), solicitou-se a este Departamento de Estudos
Econdmicos que se manifestasse por meio de parecer referente ao processo administrativo n° 08012.002568/200551 em que a Conselheira Relatora
Cristiane Alkmin proferiu seu voto na 93% sessdo ordinaria de julgamento condenando a Paragas pela pratica de cartel hardcore no mercado de
distribuicao de gas liquefeito de petroleo (GLP) no Estado do Para. A presente nota fara uma discusséo sobre vantagens e desvantagens, pontos
fracos e pontos fortes de estimativas de calculo de dano em cartel. Tal célculo foi trazido para discussao na referida sessdo de julgamento.

Em relagdo ao escopo da presente nota técnica, é necessario fazer algumas consideragdes. Como levantado na leitura de seu voto, a Conselheira
relatora divide a discussdo de cartel hardcore em trés temas distintos: (i) relativo ao conjunto probatoério da conduta, que pode se dividir em provas
diretas e indiretas; (ii) tipo de analise, que pode ser pela regra da razdo ou pela forma per se; e (iii) o conjunto de sangdes. Com relagdo ao item
“conjunto de sangdes” de um cartel hardcore, que abrange sangdes pecuniarias e ndo pecuniarias, pode-se separar essas san¢des em trés esferas: (a)
administrativa; (b) penal; e (¢) civil. Ademais, a relatora faz sugestdes no sentido de se criar um conjunto de incentivos (san¢des ou punigdes
efetivas) para que o combate aos cartéis cumpra suas fun¢des dissuasoria (preventiva) e redistributiva (repressiva). Nesse ponto, a Conselheira
relatora salientou que € importante calcular o dano causado pelo cartel, para que seja o principal referencial para as san¢des pecunirias a serem
impostas no conjunto das esferas, ainda que estas sejam independentes. Nesse sentido, passa a discutir os métodos de calculo de dano em cartel
hardcore ¢ as estimativas de célculo para o caso em tela. E esse ponto em particular que a presente nota técnica focara para tecer consideragdes sobre
vantagens e desvantagens, pontos fracos e pontos fortes das estimativas de célculo de dado em cartel.

Portanto, ¢ importante deixar claro que a presente nota técnica ndo abordara uma discussdo sobre o melhor arranjo institucional para aplicar as
sang¢des pecunidrias e ndo pecunidrias e nem discorrera sobre o mérito do momento oportuno de se calcular o dano do cartel. Apesar de serem pontos
de suma importancia, o DEE acha oportuno no presente momento contribuir do ponto de vista econdmico e metodologico na discussdo sobre os
métodos de calculo de dano e sobre as estimativas trazidas pelo voto da Conselheira relatora, no sentido de zelar, cada vez mais, pelo rigor e
atualizacdo técnica e cientifica das decisdes do CADE[1].

Nesse sentido, na segunda secdo desta nota sdo discutidas questdes gerais sobre o calculo de dano em cartel, pontuando as possiveis fragilidades dos
métodos existentes e trazendo maneiras de conseguir estimativas mais robustas do dano. A analise ¢ feita a luz das op¢des metodoldgicas utilizadas
para o caso apreciado no voto apresentado na sessdo plenaria pela Conselheira relatora.

Ao final, a nota concluiu no sentido de que os métodos econométricos t€m grande potencial em subsidiar o calculo de dano. Havendo
disponibilidade de dados adequados, a utilizagdo dos métodos apropriados juntamente com analises de robustez possibilita estimar valores
confiaveis para o dano do cartel. Entretanto, o trabalho necessario para chegar a especificacdo mais adequada — que inclui a escolha do cenario
contrafactual, do periodo do cartel e das varidveis explicativas do modelo — ndo ¢ trivial.

Ademais, tal técnica é custosa tanto em termos de tempo consumido para obter informagdes e realizar as analises quanto em recursos humanos
especializados que precisam ser utilizados[2]. No caso examinado pela Conselheira relatora, buscou-se, em ultima analise, chegar ao valor do dano
(e da respectiva vantagem auferida com a ilicitude de cartel pela Paragas) para calcular o valor monetario da sangéo pecuniaria imposta a Paragas.
Em geral, a literatura econdmica mostra que quando existem multiplas estimativas para uma mesma variavel (no caso, o valor do sobre-pre¢o) ha
duas solucdes para selecionar o valor a ser utilizado para o céalculo do dano: (i) identificar um método ou modelo para o caso como o mais
apropriado, sendo que o valor obtido por meio deste modelo sera usado como a melhor estimativa; ou (ii) tirar uma média dos resultados de gama de
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modelos ¢/ou métodos. Em linha com a solugdo “i”, o referido voto optou por identificar um valor para o sobre-preco utilizando a especificagdo de
um modelo preferido, o que tem vantagens e desvantagens, conforme analisado no decorrer desta nota técnica.

2. CONSIDERACOES SOBRE O CALCULO DE DANO DE CARTEIS

Segundo Davis e Garcés (2010), o calculo do dano gerado por um cartel ¢ importante para estabelecer o valor apropriado da compensagio a ser
concedida as vitimas do cartel ou para estimar os lucros ilegais da industria ou empresa cartelizada (ganhos decorrentes da colusio), com o propdsito
de fixar uma multa adequada. Em ambos os casos, a quantificacdo de danos apresenta desafios conceituais e empiricos.

Varios trabalhos ao redor do mundo t€ém buscado estimar o sobre-prego praticado por cartéis. Em um trabalho recente, Connor (2014) faz uma
analise de mais de 700 estudos econdmicos ja publicados e decisdes judiciais que contém 2.041 estimativas quantitativas de sobre-pregos de cartéis
hardcore.

A Tabelal apresenta os percentuais medianos dos sobre-pregos de cartéis por periodos e tipos. O sobre-prego percentual de um cartel é o aumento
percentual de prego resultante das atividades do cartel. O percentual mediano de sobre-preco de um cartel é da ordem de 23% acima do preco que
teria sido cobrado se o cartel ndo existisse (but-for price). Entretanto, esse percentual varia ao longo dos anos e por tipo de cartel. Por exemplo,
quando se analisa o tipo de cartel de fixacdo de pregos para o periodo 2000-2013, tem-se um percentual mediano de sobre-prego da ordem de 25,1%.

Tabela 1 - Mediana de Episddios de Sobre-Preco, por Periodo e Tipo

Dat? c}o_ﬁm de F.'"‘F"QE'O Status Legal | cartel em Fixagéo de Cartel de Todos os
episdios de licitacOes Pregos Compradores Tipos
cartel Nacional | Internacional | Culpado | Legal ¢ Classica P P
Percentual Mediano'

Antes de 1890 34 18,2 26,12 | 16,0 85,0 19,3 32,5 19,3
1290-1919 19,5 35,0 15,0 31,3 12,5 31,6 25,0 34,5
1920-1945 20,0 35,0 27,0 | 29,0 20,0 29,0 12,5 29,0
1946-1973 24,0 28,5 16,7 24,0 18,7 21,2 57,0 19,5
1974-1989 13,5 15,9 21,5 18,5 15,0 22,3 12,5 18,1
1990-1999 27,5 455 23,9 21,0 17,8 22,1 20,0 24,0
2000-2013 20,0 15,0 20,5 57,0 21,0 25,1 36,7 20,0
Todos os Anos 18,2 26,0 22,0 27,7 20,0 24,0 26,3 23,0

Fonte: Connor (2014).

1) Medianas dos pontos estimados, ou, quando apropriado, do ponto médio do intervalo estimado. Também séo considerados
os valores nulos das estimativas.

2) Apenas trés carteis (em 47 episddios) foram julgados culpados antes de 1890: Whelesale Grain Merchantes in Greece
(Culpado em julgamento publico), Anthracite Coal (pela corte dos E.U.A.), Newcastle Coal (pelo parlamento britdnico).

Em estudos para o Brasil, Mello e Carrasco (2011) calcularam sobre-pregos de dois cartéis: vergalhdes e gases medicinais, condenados pelo CADE
em 2005 e 2010, respectivamente. Os autores estimaram que o sobre-pre¢o do vergalhdo teria chegado a 50%, enquanto que o cartel dos gases
medicinais teria sido da ordem de 30%][3]. Por sua vez, Lucinda et al. (2016) estimaram o dano para o caso do cartel dos Peroxidos julgado e
condenado pelo CADE. Foram feitas estimagdes dos sobre-pregos utilizando trés metodologias distintas: (i) séries temporais, (ii) diferengas em
diferencas e (iii) modelos estruturais. Para o modelo de séries temporais, as estimativas indicam que, ap6s o fim do cartel, os pregos se reduziram
entre 15,5% e 22%, a depender do més que se postule o fim do cartel. No caso do modelo estrutural, o sobrepreco médio estava na faixa de 9,3%.

No Brasil, o aparato legal na esfera administrativa que abre a possibilidade para o calculo de dano de cartel e da respectiva vantagem auferida pelas
empresas cartelizadas esta presente na segunda parte do inciso I do artigo 37 da Lei 12.529/11, que afirma (grifo nosso):

Art. 37. A pratica de infragdo da ordem econémica sujeita os responsdveis ds seguintes penas:

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

Como dito na secdo anterior, a presente nota técnica focara em questdes econdmicas e metodologicas sobre o calculo de dano de cartéis. Vale
ressaltar que existem varias possibilidades da ocorréncia de cartel na cadeia produtiva. Em uma analise grafica (ver grafico 1) de um cartel no
mercado downstream (que € o caso mais simples vis-a-vis o caso de um cartel no mercado upstream que produz efeitos em toda a cadeia produtiva)
com efeitos diretos para os consumidores finais, tem-se que o valor do dano pode ser considerado a soma das areas A e B. Por sua vez, a soma da
vantagem auferida indevidamente por cada membro do cartel pode ser representada pela area A (que pode ser entendida como um sobre-lucro das
empresas do cartel). Portanto, é possivel ter uma proxy da vantagem auferida de cada empresa cartelizada multiplicando-se o valor da area A pelo
market share de cada empresa. A perda de peso morto (deadweight loss — DWL) representada pela area B ¢ geralmente ignorada ao calcular os
danos aos consumidores (Davis e Garcés, 2010).
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Como bem colocado por Davis e Garcés (2010), a quantificagdo de danos deve, também, ser apoiada por uma analise qualitativa aprofundada da
industria em questdo, o que devera contribuir para justificar a metodologia e a especificagdo escolhida. Para o resultado se sustentar, qualquer
estimativa econométrica deve ser plausivel em relagdo aos fatos conhecidos sobre a industria.

Na literatura existe uma variedade de métodos, modelos e técnicas que podem ser usados para a quantificacdo danos de condutas anticompetivas em
geral. Davis e Garcés (2010) e Oxera (2009) fazem uma revisdo de uma série desses métodos, modelos e técnicas que vém de diversos campos da
economia como a organizacao industrial, financas corporativas e econometria. A Figura 1, que compde o estudo da Oxera (2009) sobre
quantificagdo de danos, mostra uma classificagdo bem abrangente de métodos e modelos da Comissdo Europeia para calculo de dano.

Oxera (2009) apresenta uma classificagdo dos métodos e modelos em trés grandes grupos: (i) a base de comparacdo; (ii) a base de analise financeira;
e (iii) a base de estrutura de mercado. Essa classificagdo faz distingdes claras entre o que esta sendo usado como o contrafactual em cada método e a
técnica de estimativa em si. A classificagdo apresentada abaixo ¢ dividida em trés niveis. O primeiro nivel identifica a abordagem citada
anteriormente. O segundo nivel identifica a base para o contrafactual que sustenta cada uma das abordagens. O terceiro nivel, em seguida, resume as
técnicas de estimativa, que podem ser utilizados dentro de cada abordagem.

Figura 1 - Classificacio de Métodos e Modelos para o Célculo de Dano da Comissiao Europeia
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Fonte: Oxera (2009).



Segundo Oxera (2009), pode-se dividir a estimativa de danos em duas fases principais. Em um primeiro momento, ¢ preciso determinar o cenario
contrafactual. Em outras palavras, para realizar o calculo dano é necessario definir um cenario hipotético em que o cartel ndo tivesse ocorrido,
geralmente chamado de “but-for” ou grupo de controle ou de comparagédo. Essa ¢, em geral, a fase central em qualquer célculo de dano. Em um
segundo momento, tem-se que utilizar a diferenga entre os cenarios factual e o contrafactual para se chegar a um valor final do dano e, para isso,
existem diversas técnicas.

Um ponto adicional sustentado por Davis e Garcés (2010) ¢ a necessidade da defini¢do do periodo do cartel para a estimativa correta dos danos. Tal
defini¢do do periodo do cartel pode ser feita utilizando-se provas documentais, mas uma analise estatistica de evidéncias de quebras estruturais nos
padrdes de pregos pode, as vezes, também fornecer uma orientagéo util.

Portanto, existem ao menos trés questdes praticas a serem analisadas no caso do calculo de dano de cartel que podem ser analisadas a luz do caso do

cartel de GLP no estado do Para: (i) defini¢do do grupo de comparagdo (ou preco de comparagao, o preco que deveria estar sendo adotado, caso ndo

houvesse o cartel); (ii) defini¢do do periodo do cartel (datas de inicio e término do cartel); e (iii) formas de mensuragao do dano (métodos e variaveis
incluidas na analise).

2.1 DEFINICAO DO GRUPO DE COMPARACAO (OU GRUPO DE CONTROLE, PRECO DE COMPARACAO)

Um problema fundamental de inferéncia sobre o dano causado ¢ a incapacidade de se observar o que ocorreria com a unidade cartelizada na
auséncia do cartel. Em sintese, surge a necessidade de identificar grupos de comparagao parecidos, que serviriam como a unidade cartelizada na
auséncia do cartel.

No voto da Conselheira relatora, o método diferengas em diferengas (mais conhecido como diff-in-diff) foi utilizado para o calculo do dano do cartel
de GLP. Tal método necessita da hipotese de que as unidades utilizadas possuam uma tendéncia comum, sendo que os efeitos fixos ao longo do
tempo sdo eliminados (Angrist e Pischke, 2008). Em uma tentativa simples de ilustragdo, com variaveis geradas artificialmente, a hipotese pede que
a unidade tratada (cartelizada) e a unidade controlada (ndo cartelizada) tenham a mesma tendéncia, de forma que se possa estimar a diferenca entre a
linha azul e a linha pontilhada no Grafico 2. Se a hipdtese de mesma tendéncia comum ndo for verificada para a defini¢do de um grupo de controle,
pode-se gerar vieses ¢ alterar sensivelmente o valor do sobre-prego obtido com um diff-in-diff.

Grafico 2 - Ilustra¢io de Exemplo
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Fonte: Elaboragdo DEE.

A hipoétese permite que a expressao
[EY|T=1eS=1)—E{¥|IT=1eS=0)]—[(EX|IT=0eS=1)—EX|T=0eS =0)]
alcance o resultado do

tratamento, onde T representa uma variavel binaria que assume o valor de 0 e 1, assumindo 1 apés o inicio do tratamento e 0 antes; S representa uma
variavel binaria que assume o valor de 1 para a observagdo que recebe o tratamento e 0 para a que ndo recebe; Y é uma variavel qualquer de
resultado, que se avalia com o método (por exemplo, pre¢o do botijao de GLP).

Trazendo a configuragdo acima para o caso de estimag@o de dano de cartel, em que T marca o inicio do cartel e S define as unidades cartelizadas,
tem-se que o surgimento do cartel ¢ um choque, elevando o patamar do prego.

Para o caso em questdo, ha pelo menos dois fatores que podem questionar a hipétese de tendéncia comum: (i) considerou-se que os mercados
estaduais de distribuigdo de GLP (grupo de controle) ndo eram cartelizados ou que ndo houve mudangas de status de cartel para ndo cartel (ou vice-
versa) nas unidades do grupo de controle. A informagéo disponivel no momento ¢ que ndo houve nenhuma condenagéo por formacéo de cartel nos
mercados estaduais de distribui¢do de GLP (grupo de controle). Tal fato indica que na existéncia de cartel (ndo condenado) no grupo de controle
durante o periodo analisado, as estimativas podem ser consideradas conservadoras (um sobre-preco menor que na realidade seria). Uma questao
mais complexa ¢é se no periodo em analise alguma unidade (estado) no grupo de controle deixou de apresentar um cartel (e os pregos cairam) ou
iniciou um cartel (e os precos subiram). Nesses casos, uma estimativa mais precisa do sobre-prego praticado pelo cartel no estado do Para (unidade
tratada) fica mais dificil; (ii) a desregulamentacéo de pregos de dezembro de 2001 a julho de 2002 no mercado de GLP, descrita em Esteves et al



(2009) provocou um grande reajuste de pregos e, possivelmente, alterou a tendéncia das séries analisadas. Note-se que ¢ um periodo que separa em
menos de um ano o inicio do cartel no calculo do dano de GLP, o que pode tornar a avaliagdo com grupos de controle imprecisa[4].

2.2 DEFINICAO DO PERIODO DO CARTEL (DATAS DE INICIO E TERMINO DO CARTEL)

Para obter uma estimag@o mais precisa do sobre-precgo (e do respectivo dano) ¢ importante uma defini¢do adequada do inicio e do fim do tratamento.
Intuitivamente, no caso de uma estimag@o de dano, a inser¢do de valores que ndo pertencem ao periodo verdadeiro da conduta no periodo de cartel
utilizado em uma estimagéo pode gerar uma subestimacao sensivel do sobreprego das unidades cartelizadas, pois provavelmente seriam inseridos
valores de prego competitivo inadequadamente.

Quanto ao caso em tela, a primeira possivel ressalva referente a selecdo do periodo de andlise ja foi mencionada na subsegao anterior: o inicio da
série contém uma mudanga brusca em todos os pregos de GLP. Ha, assim, um motivo para reconsiderar a utilizacdo desse periodo, se esse de fato

ndo permite o cumprimento da hipétese de tendéncia comum.

O inicio do periodo do cartel na estimagdo também ¢é impreciso, pois se utiliza de uma conversa gravada — isto &, ndo ha certeza sobre quando de fato
comega a conduta anticompetitiva. Mais uma imprecisdo pode decorrer do periodo de escolha para o final da amostra, pois o fim adotado ¢ o do
inicio da instaurag@o do processo na Secretaria de Defesa Econdmica (SDE). Nesse tltimo caso, a cartelizagdo explicita pode cessar, mas o resultado

da elevagdo do patamar de pregos pode permanecer durante algum tempo, sendo ainda resultado da combinagéo de pregos anterior.

Um exercicio que poderia revelar a sensibilidade e permitir a melhor especificagdo do periodo envolveria testar estatisticamente diferentes datas de

inicio e término do cartel, com o fim de verificar a sensibilidade da mudanga.

Entretanto, é importante ponderar que o periodo utilizado no referido voto foi conservador ao utilizar datas balizadas por evidéncias documentais,
que muito provavelmente representam a duragdo minima do cartel. Esse fato ndo trata da estimativa do valor do sobre-prego em si, mas se refere ao

numero de periodos que serd multiplicado pelo sobre-preco e quantidades vendidas para se chegar ao valor do total do dano.

2.3 FORMAS DE MENSURACAQO DO DANO (METODOS E VARIAVEIS INCLUIDAS NA ANALISE)

O documento Oxera (2009) descreve trés grandes grupos, ja mencionados, para a quantificagdo do dano. Nesta subsecdo, detalharemos um pouco
mais o primeiro (base de comparagao) e o terceiro (baseado em teoria econdmica e estrutura de mercado). Trata-se de andlises que o Departamento

de Estudos Econdmicos considera mais apropriadas para o caso em questio.

O primeiro grande grupo revela a possibilidade de quantificagdo do dano via comparagdo de médias ou uma regressdo cross-section, com uma base
de comparagdo adequada, durante o periodo da conduta. Em séries temporais, apresenta-se a possibilidade do calculo por meio da observagdo do
“antes e durante” de uma conduta, utilizando a série de pregos da firma ou do mercado cartelizado, tal como o “durante e depois” e o “antes, durante
e depois”; também ha a possibilidade de utilizar métodos como uma simples interpolagdo para obter o valor contrafactual ou a previsao dos valores
por meio dos métodos de séries temporais, no lugar de utilizar meramente o prego anterior ou depois da conduta como o benchmark. Por fim, ha o
método de analise de dados em painel, que considera dados em cross-section e em séries temporais a0 mesmo tempo, ¢ que engloba o método diff-

in-diff para a quantifica¢do do dano.

A tendéncia é que o método de analise que se utilize de um painel seja mais robusto do que meramente uma analise de séries de tempo ou de cross-
section, mas ainda assim ha a necessidade de uma sele¢do de formas funcionais e variaveis explicativas para chegar a especificacdo do modelo mais
adequada. No caso do calculo do dano no mercado de GLP no Par4, utilizou-se o método diff-in-diff com uma regressdo em dados de painel, um
método recomendado no documento da Oxera (2009). Trata-se de um método que consegue eliminar efeitos fixos constantes no tempo, mas se
existem variaveis que mudam ao longo do tempo e que afetam o preco do GLP e ndo estdo incluidas como varidveis explicativas, a estimacao sera

viesada. No presente caso, o0 método diff-in-diff foi utilizado sem a inclusdo de nenhuma variavel explicativa adicional.

No caso do mercado de GLP, um possivel guia para a selegdo de variaveis que podem afetar o resultado estimado se encontra no site da Agéncia
Nacional do Petréleo (ANP), nas tabelas para margens de GLP[5]. E possivel que existam variaveis que variam no tempo, tal como o “Prego do
Produtor”, que poderia gerar um viés com a sua ndo inclusdo em uma estimacdo diff-in-diff. Ademais, ha outros elementos, como fatores sazonais,
renda, tecnologia, uma estrutura de mercado dindmica ou mudangas na regulagdo que podem afetar o resultado estimado pelo mesmo método. O

trabalho para chegar a especificagdo mais adequada néo ¢ trivial.

Um método alternativo e relevante, devido ao fato de que ha uma nica unidade tratada na estimagdo para o dano do GLP no Par4, ¢ o do controle
sintético, descrito em Abadie e Gardeazabal (2003). Uma estimag¢@o com uma Unica unidade tratada ¢ justamente a motivacdo do método. Nao se
trata de um método estatistico, mas que poderia acompanhar a estimagado por um diff-in-diff com o fim de se obter uma comparacdo e dar uma

medida de robustez ao modelo.

No caso dos métodos baseados em teoria econdmica, mais intensivo em hipdteses, ha modelos como o Bresnahan (1982) e Lau (1982), Porter (1983)
e Genesove e Mullin (2006), entre outros[6], que podem ser utilizados na “detec¢do” de um cartel, mas podem se enquadrar em uma estimagao de

dano.
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Por ultimo, o documento da Oxera (2009) salienta que em qualquer caso analisado ¢ possivel utilizar mais de um modelo ou método - e diferentes
pressupostos dentro desses modelos - aproveitando as diferentes informagdes disponiveis. Além disso, as partes podem oferecer diferentes
estimativas, talvez usando abordagens diferentes. No entanto, em ultima instancia, o tribunal tem que decidir sobre o montante especifico de danos

(se existir) para que seja reparado o dano e/ou aplicada uma multa.

Como salientado no inicio desta nota técnica, quando existem multiplas estimativas para uma mesma variavel (no caso, o valor do sobre-prego) duas
solugdes geralmente podem ser elencadas para selecionar o valor a ser utilizado para o célculo do dano: (i) identificar um método ou modelo para o
caso que seja o mais apropriado, sendo que valor obtido por meio deste modelo sera usado como a melhor estimativa; ou (ii) tirar uma média dos

resultados de gama de modelos e/ou métodos.
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Em linha com a solugéo “i”, o referido voto optou por identificar um valor para o sobre-prego utilizando a especificagdo de um modelo preferido.
Uma das vantagens dessa alternativa é fornecer mais clareza para o tribunal em termos dos passos metodologicos escolhidos (método, grupo de

controle e periodo escolhidos). A desvantagem consiste no fato que muitas vezes ¢ dificil selecionar um melhor modelo ou melhor estimativa.

E por essa razdo que a solugio (ii) ¢ geralmente sugerida como a mais apropriada, isto ¢, tirar uma média dos valores estimados por varios modelos
e/ou métodos. Oxera (2009) afirma que esta abordagem que calcula a média dos valores estimados disponiveis, de acordo com a literatura empirica,
mostrou-se mais robusta[7]. Entretanto, salienta o referido estudo que nem sempre ¢ apropriado usar a média de todos os valores estimados,
particularmente, se existirem razdes para preferir um grupo de estimativas sobre outro. Na verdade, ao tirar uma média de modelos, ¢ necessario

remover estimativas de modelos que tém deficiéncias significativas e também evitar uma dupla contagem de modelos semelhantes.

Segundo Oxera (2009), existem duas principais vantagens potenciais para se utilizar uma média de modelos: (i) quando os modelos utilizam
diferentes subconjuntos de dados, tirar uma média dos valores estimados significa que o valor final reflete mais os dados subjacentes (e, portanto,
mais informagdes disponiveis) do que um tinico modelo[8]; (ii)) mesmo quando se toma cuidado durante a estimagdo de um modelo, podem existir
vieses nos modelos individuais devido as suposicdes e estrutura de cada modelo. Calcular uma média dos valores estimados pode ajudar a reduzir
tais vieses, uma vez que vieses positivos e negativos tendem a se anular mutuamente (pelo menos em parte). Além disso, a dire¢@o e a dimenséo dos
vieses podem mudar em diferentes especificagdes sendo mais dificil identificar um Ginico melhor modelo. Assim, utilizar uma média de varios

modelos ajuda a mitigar este problema.

3. CONCLUSOES

A presente nota técnica teve o objetivo de examinar alguns aspectos metodoldgicos e econdmicos do calculo de dano referente ao processo
administrativo n° 08012.002568/200551 em que a Conselheira Relatora Cristiane Alkmin proferiu seu voto na 93* sessdo ordinaria de julgamento
condenando a Paragas pela pratica de cartel hardcore no mercado de distribuigdo de gés liquefeito de petréleo (GLP) no Estado do Para.

Em termos praticos esta nota analisou trés questdes principais para o calculo de dano a luz do caso do cartel de GLP no estado Para: (i) defini¢do do

grupo de comparagao; (ii) defini¢do do periodo do cartel; e (iii) formas/métodos de mensuragéo do dano.

Apesar de esta nota ndo ter discutido sobre o mérito do momento oportuno de se calcular o dano do cartel nem discorrido sobre o melhor arranjo
institucional para aplicar as sangdes pecunidrias e ndo pecunidrias, analisou-se do ponto de vista econdmico e metodologico os métodos de calculo

de dano e as estimativas trazidas pela leitura do voto da Conselheira relatora.

Conclui-se que os métodos econométricos t€m grande potencial em subsidiar o calculo de dano. Havendo disponibilidade de dados adequados, a
utilizagdo dos métodos apropriados juntamente com analises de robustez possibilita estimar valores confiaveis para o dano do cartel. Entretanto, o
trabalho necessario para chegar a especificacdo mais adequada — que inclui a escolha do cenario contrafactual, do periodo do cartel e das variaveis
explicativas do modelo — no ¢ trivial. No caso examinado pela Conselheira relatora, buscou-se, em Ultima analise, chegar ao valor do dano (e da
respectiva vantagem auferida com a ilicitude de cartel pela Paragas) para se calcular o valor monetario da san¢do pecunidria imposta a Paragas. Em
relagdo ao grupo de comparagdo, ¢ importante salientar que a ndo condenag@o de nenhuma empresa nos outros estados no periodo analisado nao
significa a inexisténcia de cartéis. Se ocorreu cartel no periodo nos estados do grupo de comparagio, a estimativa pode estar viesada (neste caso,
tem-se, provavelmente uma estimativa de sobre-preco menor). Ademais, o inicio da série contém uma mudanga brusca em todos os pregos de GLP,
devido a uma desregulamentagdo de pregos que ocorreu entre dezembro de 2001 e julho de 2002 no mercado de GLP. Ha, assim, um motivo para

reconsiderar a utilizagdo desse periodo, se esse de fato ndo permite o cumprimento da hipodtese de tendéncia comum discutida anteriormente.

Ainda em relagdo a defini¢do do periodo do cartel no estado do Para, a estratégia escolhida foi se basear em evidéncias contidas nos autos. Uma
alternativa seria testar estatisticamente diferentes datas de inicio e término, buscando uma melhor especificagdo do periodo do cartel. De fato, o
inicio da instaurag@o do processo na Secretaria de Defesa Economica (SDE) pode ser uma data de término da cartelizagdo explicita, mas a elevagdo

de pregos pode permanecer durante algum tempo, sendo ainda resultado da combinagdo de pregos anterior.

Por fim, utilizou-se o método diff-in-diff com uma regressdo em dados de painel, um método recomendado no documento da Oxera (2009). Trata-se
de um método que consegue eliminar efeitos fixos constantes no tempo mas, se existem variaveis que mudam ao longo do tempo, que afetam o
preco do GLP e que ndo estdo incluidas como variaveis explicativas, a estimagdo sera viesada. Variaveis de custo geralmente variam ao longo do
tempo. Ademais, as estimativas de sobre-pre¢o podem variar a depender das explicativas incluidas, do periodo e do grupo de controle utilizado, bem

como do proprio método econométrico escolhido.


file:///C:/Users/patricia.sakowski/Documents/Dano/Nota_GLP_DEE%20-%20VERSA%CC%83O%20ACESSO%20AO%20SBDC%20-%20V%205.docx#_ftn3
file:///C:/Users/patricia.sakowski/Documents/Dano/Nota_GLP_DEE%20-%20VERSA%CC%83O%20ACESSO%20AO%20SBDC%20-%20V%205.docx#_ftn4

Em geral, a literatura econdmica mostra que quando existem multiplas estimativas para uma mesma variavel (no caso, o valor do sobre-preco), ha
duas solugdes para selecionar o valor a ser utilizado para o calculo do dano: (i) identificar um método ou modelo para o caso como o mais

apropriado, sendo que valor obtido por meio deste modelo sera usado como a melhor estimativa; ou (ii) tirar uma média dos resultados de gama de
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modelos e/ou métodos. Em linha com a solugdo “i”, o referido voto optou por identificar um valor para o sobre-preco utilizando a especificagdo de

um modelo preferido. Uma das vantagens dessa alternativa ¢ fornecer mais clareza para o tribunal em termos dos passos metodoldgicos escolhidos
(método, grupo de controle e periodo escolhidos). A desvantagem consiste no fato de que muitas vezes ¢ dificil selecionar um melhor modelo ou
melhor estimativa.

Esta nota conclui que a solugdo (ii) é geralmente a mais apropriada tendo em vista a gama de estimativas de sobre-preco que ¢é possivel calcular. Isto

¢, tirar uma média dos valores estimados por varios modelos e/ou métodos, de acordo com a literatura empirica, mostra-se a op¢ao mais robusta.
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[1] Alias, zelar pelo rigor e atualizagdo técnica e cientifica das decisdes do CADE ¢é umas das fungdes do DEE que esta expressa no artigo 17 da Lei
12.529/11: “O Cade terd um Departamento de Estudos Econémicos, dirigido por um Economista-Chefe, a quem incumbira elaborar estudos e
pareceres econdémicos, de oficio ou por solicitagdo do Plendrio, do Presidente, do Conselheiro-Relator ou do Superintendente-Geral, zelando pelo
rigor e atualizagdo técnica e cientifica das decisées do orgao”.

[2] Tal discusséo relaciona-se a eficiéncia da administragdo publica na execugdo de suas decisdes, tema que nao ¢ objeto desta nota técnica.

[3] http://exame.abril.com.br/rede-de-blogs/leis-da-oferta/2015/04/03/calculo-do-dano-1a-parte/

[4] Uma possivel fragilidade, menos evidente, ¢ o ndo cumprimento da hipotese SUTVA (Stable Unit Treatment Value Assumption), descrito

em Rubin (1986). Assim seria necessario verificar se o estimador diff-in-diff obedece a hipotese de “auséncia de externalidade no grupo de controle”
(spillover). No caso do calculo do dano do GLP, essa hipdtese poderia ser ferida se o inicio do cartel no Para afetasse o pre¢o de um estado
adjacente, como o Amazonas ou o Maranh@o.

[5] Ver “Pregos ao Consumidor Consolidado — GLP” http://www.anp.gov.br/wwwanp/precos-e-defesa-da-concorrencia/precos/precos-ao-
consumidor. Acessado em 1 de Novembro de 2016.



http://exame.abril.com.br/rede-de-blogs/leis-da-oferta/2015/04/03/calculo-do-dano-1a-parte/
http://www.anp.gov.br/wwwanp/precos-e-defesa-da-concorrencia/precos/precos-ao-consumidor

[6] H& uma revisdo da literatura em Harrignton (2008)

[7] Ver, exemplo, Hendry and Clements (2004) que observam que “the combination of individual forecasts of the same event has often been found to
outperform the individual forecasts” (p. 1). Zarnowitz (1984) observam, no mesmo sentido que: “The group mean forecasts from a series of surveys
are on the average over time more accurate than most of the corresponding sets of individual predictions” (p. 23). Hendry and Clements (2004)
também notam que “simple rules for combining forecasts, such as averages (ie, equal weights), often work as well as more elaborate rules”.

[8] Embora teoricamente seja possivel conceber um modelo "unificado" que incorpore todas as fontes de dados dos modelos individuais, muitas
vezes, ¢ dificil implementé-lo na pratica. Em vez disso, a média de modelos diferentes cria uma forma de modelo “unificado”, uma vez que se baseia
em todas as abordagens estimadas (Oxera, 2009).
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