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Resumo

As estratégias de Hub & Spoke tém vindo a ser estudadas e investigadas por
académicos, assim como pelas autoridades nacionais da concorréncia em
diferentes paises. Estas praticas definem-se por esquemas triangulares onde a
interagao entre os diferentes intervenientes é efetuada através de uma troca
indireta de informagao, isto é, comunica¢do através de um terceiro elemento
com a qual existe uma relacdo vertical. De modo a estudar os efeitos
estratégicos que estas praticas tém no mercado, comparamos os resultados de
dois cendrios: cendrio com concorréncia a Iz Cournot e cendrio com Hub & Spoke.
Recorrendo a teoria dos jogos, definimos um modelo com interacdo vertical
entre uma empresa grossista e duas empresas retalhistas. Os resultados
sugerem que as praticas de Hub & Spoke, sob determinados pressupostos,
podem tornar o conluio sustentivel e benéfico para o bem-estar dos

consumidores.
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Codigos JEL: L13, L41, L42
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Abstract

Hub & Spoke strategies have been studied and investigated by academics as
well as national competition authorities in different countries. These practices
are defined by triangular schemes where the interaction between the different
actors is carried out through an indirect exchange of information, that is,
communication through a third-party with which there is a vertical
relationship. In order to study the strategic effects that these practices have on
the market, we compare the results of two scenarios: scenario with competition
a la Cournot and scenario with Hub & Spoke. Using game theory, we defined a
model with vertical interaction between a supplier and two retailers. The results
suggest that Hub & Spoke practices, under certain assumptions, can make

collusion sustainable and improve consumer welfare.

Keywords: Hub & Spoke, Collusion, Duopoly
JEL Codes: L13, L41, L42
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Capitulo 1

Introducao

As praticas de Hub & Spoke (H&S) tém-se tornado mais relevantes nos dias
de hoje devido a recentes investigacdes por parte da Autoridade da
Concorréncia. Estas investigagdes concluiram que esta estratégia adotada pelas
empresas leva a um alinhamento dos pregos de venda ao publico e consequente
prejuizo dos consumidores. Uma vez que a investigacdo deste tipo de pratica
por parte das autoridades de concorréncia € recente, a literatura existente sobre
o tema € escassa, sendo incertos os efeitos que estas praticas tém no mercado.

A presente tese tem como objetivo o estudo desses efeitos na concorréncia e
cooperagao entre empresas, pretendendo responder as seguintes questdes: i) A
colusao H&S € mais lucrativa para as empresas? ii) Quais os efeitos na
concorréncia do H&S? iii) H&S pode ser benéfico para os consumidores? iv)
Conluio é sustentdvel com H&S? v) Quais as medidas politicas que uma
autoridade de concorréncia deve seguir?

De modo a responder a estas questdes, comparamos os resultados obtidos
em diferentes cendrios: cendrio de concorréncia 4 la Cournot com cendrio de
conluio com Hé&S, assim como, comparamos também os resultados obtidos
entre conluio sem H&S e com H&S. Recorrendo a teoria dos jogos, definimos
um mercado com uma estrutura vertical composto por uma empresa grossista e
duas empresas retalhistas. Tanto a empresa grossista como as empresas

retalhistas decidem as quantidades a produzir. Para cada cenario (concorréncia
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a la Cournot, conluio entre empresas e desvio do acordo) obtivemos os
resultados de equilibrio para os precos, quantidades, lucros da empresa
grossista e lucros das empresas retalhistas, assim como, o bem-estar dos
consumidores. Por fim, analisimos a sustentabilidade da colusdao comparando
os resultados do acordo colusivo sem e com H&S.

As principais conclusdes a que chegamos prendem-se com o facto da colusao
com H&S, sob determinados pressupostos, poder ser sustentavel e benéfica
para o bem-estar dos consumidores. Além disso, verificamos que, para os
mesmos pressupostos, as empresas retalhistas geram um lucro superior ao
cenario de concorréncia 4 la Cournot e de colusdao sem H&S, enquanto que a
empresa grossista gera um lucro inferior.

Ap0s este capitulo introdutdrio onde definimos as questoes de investigagao a
serem estudadas, a restante tese encontra-se organizada da seguinte forma. O
capitulo 2 aborda a revisao de literatura relevante sobre a colusao, colusao em
mercados verticais e Hub & Spoke, sendo apresentados alguns exemplos de
casos nacionais e internacionais. No capitulo 3 é definido e desenvolvido o
modelo teodrico. No capitulo 4 sao comparados e analisados os resultados dos
diferentes cendrios desenvolvidos. Por fim, no capitulo 5 sdao apresentadas as
conclusdes, com uma sintese dos principais resultados obtidos, além das

limitagOes deste estudo e sugestdes de investigacao futura.
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Capitulo 2

Revisao de Literatura

Para melhor compreender os efeitos da estratégia de Hub & Spoke, neste
capitulo apresentamos uma breve revisao da literatura onde sao mencionados
os principais trabalhos desenvolvidos na tematica do conluio e do Hub & Spoke,
salientando os diferentes contributos de cada autor bem como a explicacao dos

conceitos chave e de alguns casos reais.

2.1. Literatura sobre colusao

Quando empresas formam um acordo colusivo eliminam a rivalidade
existente entre elas, o que leva a um aumento dos precos acima do equilibrio de
mercado competitivo. Os acordos colusivos podem ter diferentes formatos, tais
como, acordos entre as empresas dos pregos de venda praticados, distribuicao
de quotas de mercado entre elas, divisao de mercados de modo a excluir
empresas de certos mercados, coordenacdo do seu comportamento, entre
outros.

Um acordo colusivo pode ser sustentavel mesmo quando as empresas nao
acordam precos ou partilham informacao confidencial, a designada colusao
tacita, que difere em relagio a colusdo explicita (colusao onde existe

comunicagdo entre as empresas). Motta (2004) descreve que um acordo
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caracterizado por colusao tdcita torna mais dificil para as empresas
coordenarem os pregos (ou quantidades). Uma vez que nao ha comunicagao,
estas podem definir um preco (ou quantidade) que nao é o (ou a) de equilibrio
conjunto. Usar o mercado como forma de sinalizar as suas inten¢des em mudar
o prego praticado pode ser bastante dispendioso. Caso a empresa acredite que o
preco “correto” a praticar pela industria seja superior e use o seu prego para o
sinalizar, esta ird perder quota de mercado. Pelo contrario, caso diminua o seu
preco por forma a sinalizar as restantes empresas um preco inferior, esta acao
pode ser percebida como um desvio e, por conseguinte, gerar uma guerra de
precos. Na colusao explicita, as empresas comunicam entre si e coordenam o
equilibrio que pretendem estabelecer. Caso haja algum choque que altere as
condi¢des do mercado, a comunicagao ird permitir mudar para um novo prego
colusivo, sem arriscar uma possivel guerra de precos ou um longo periodo de
ajustamento ao preco de equilibrio.

Motta (2004) identifica diferentes fatores estruturais que tornam a colusao
mais provavel de acontecer. Um deles é a concentra¢do, onde a colusdo é mais
provavel acontecer quanto menor o nimero de empresas na industria. Numa
industria onde existam muitas empresas de grande dimensao e de tamanho
idéntico, o incentivo para uma empresa se desviar do acordo colusivo é maior,
uma vez que esta ira ficar com a totalidade do mercado para si, em comparagao
com a reduzida quota de mercado que tinha na colusao. Por outro lado, numa
industria onde apenas existam duas empresas que dividem o mercado em parte
igual, a empresa terd menos incentivos a desviar, uma vez que ird ganhar
menos em relacao a quota de mercado que tinha no acordo colusivo.

Em relacdo a entrada de novas empresas no mercado, quanto mais facil a sua
entrada, mais dificil é de manter a colusdao. A entrada de novas empresas na
industria pode dificultar a manutengao do acordo colusivo por duas razdes: por

um lado, existe a possibilidade da nova empresa nao querer entrar no acordo
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colusivo e se comportar agressivamente (praticar precos reduzidos); por outro
lado, mesmo que a nova empresa decida alinhar com a estratégia colusiva, o
numero de empresas vai aumentar (redu¢ao da concentragao do mercado), o
que reduz a sustentabilidade do acordo colusivo. Além destes fatores, sao
identificados outros, tais como: a ligacao entre as empresas concorrentes (como
participacdes); a regularidade e a frequéncia de encomendas; o poder de
mercado; a elasticidade e a evolugdo da procura; a homogeneidade dos
produtos, entre outros.

O maior obstaculo para atingir a colusao prende-se com a tentacdo de desvio
unilateral por parte das empresas, de modo a aumentarem os seus lucros. Para
a colusao ocorrer € necessario haver dois elementos. Primeiro, as empresas
precisam de ser capazes de detetar desvios do acordo colusivo por parte de
outra empresa. Além disso, é preciso haver uma puni¢do, de modo a
desencorajar as empresas a se desviarem e convencé-las a manter o acordo
colusivo.

Relativamente a detecao dos desvios do acordo colusivo, a observabilidade
das agOes das empresas ¢ um fator crucial. Green e Porter (1984) mostram que
caso 0s precos atuais ndo sejam observaveis, a colusdo seria mais dificil de
manter. Numa indtstria onde os precos praticados pelos rivais e os niveis de
procura do mercado ndo sao observaveis, nao é facil concluir qual a razao que
levaria a uma reduc¢do do niumero de clientes de uma empresa. Esta redugao de
clientes podera dever-se a um choque negativo na procura ou a uma redugao
do prego por parte de uma empresa rival.

No que diz respeito a punicdo, existem varios tipos de mecanismos de
retaliacdo utilizados pelas empresas. As estratégias de puni¢ao mais utilizadas
por diferentes autores sao as “grim trigger strategies”. De acordo com estas
estratégias, se uma das empresas se desviar do acordo, a punigao sera aplicada

para sempre (Friedman, 1971). Porém, estas estratégias podem nao ser um
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sistema de punicao 6timo e, por exemplo, permitir que as empresas tenham
lucros positivos quando se desviam. Existem outros sistemas de puni¢ao mais
severos (“stick-and-carrot”) que, segundo Abreu (1986), tornam o acordo
colusivo mais sustentadvel.

Apesar de existirem regras delineadas em relacao a formacao de cartéis, nem
sempre € facil detetd-los. Em certos casos pode ser mais facil comprovar a sua
existéncia, noutros nem tanto, podendo haver divergéncias ao standard de
provas necessarias em diferentes praticas colusivas, bem como em casos em que
as empresas mantém os precos elevados de forma menos evidente.

Harrington (2005) identifica quatro métodos para detetar a colusao. O
primeiro método analisa se o comportamento observado das empresas é
consistente ou nao com propriedades ou comportamentos que deveriam ser
validos numa classe de modelos competitivos. O segundo método testa quebras
estruturais no comportamento das empresas. O terceiro averigua se o
comportamento de empresas suspeitas de estarem no acordo colusivo difere do
comportamento de empresas competitivas. Por fim, o quarto método analisa
qual o modelo que melhor se enquadra com os dados obtidos (pregos,
quantidades, quota de mercado, etc.). Os dois primeiros métodos sao usados
como métodos de triagem, uma vez que nao fornecem qualquer evidencia de
colusao, mostrando apenas que o comportamento das empresas nao
corresponde ao expectavel em mercados competitivos. Por outro lado, o terceiro
e quarto métodos servem como forma de confirmacao.

Estes métodos sofrem de dois grandes problemas. Os dados usados para
identificar o comportamento das empresas estao, frequentemente, indisponiveis
(custos nao sao observaveis e precos e quantidades podem ndo estar
publicamente disponiveis). Além disso, quando as autoridades de concorréncia

recolhem dados por parte das empresas suspeitas de colusao, estes podem estar
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incorretos, uma vez que as empresas tém incentivo a manipularem o relatdrio,
camuflando os seus comportamentos colusivos.

Motta (2004) destaca a dificuldade em determinar praticas colusivas que
infringem a lei com base em, exclusivamente, resultados do mercado. A
indisponibilidade da informagao relativa aos precos necessaria a sua analise é o
principal obstaculo. Mesmo que esta informacao esteja disponivel, é provavel
haver um desacordo em relagao ao preco de monopolio da industria e mesmo
que haja acordo, ¢ dificil definir quao préximo o prego praticado teria de estar
do preco de monopdlio tedrico para ndo ser considerado “muito elevado” ou
colusivo. Por fim, punir as empresas, apenas por praticarem pregos elevados,
seria “perigoso”, pois nao € o poder de mercado, por si s, que as autoridades
devem punir.

No que diz respeito a punicOes, estas estdao encarregues as autoridades de
concorréncia (antitrust), que se dedicam, para além disso, a sua detecao e
investigacdo. A nivel nacional cabe a Autoridade da Concorréncia (AdC) o
controlo deste tipo de praticas. A AdC tem como missao assegurar a aplicacao
das regras de promocgao e defesa da concorréncia relativamente ao principio da
economia de mercado e de livre concorréncia, visando o funcionamento
eficiente dos mercados, a afetacao o6tima dos recursos e os interesses dos
consumidores.! Para o desempenho das suas fungoes, a AdC dispoe de poderes
sancionatdrios (como aplicacdo de coimas), de supervisao (como instruir e
decidir procedimentos administrativos) e de regulamenta¢ao (como elaborar e
aprovar regulamentos).

A AdC desenvolveu uma lista de vdrias situagdes que indiciam um padrao
de comportamento tipico de empresas que cooperam de forma ilicita. Esta
listagem enumera aspetos relacionados com as propostas, o preco das

propostas, as estimativas de custos e as relagdes entre os proponentes. Como

! Informagao disponivel em http://www.concorrencia.pt.
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visto anteriormente, Motta (2004) descreve a dificuldade em determinar
praticas colusivas que infringem a lei com base em resultados do mercado. Por
conseguinte, esta lista de indicadores e circunstancias apenas serve como um
instrumento de apoio a detecdo de praticas colusivas, ndao servindo para
demonstrar a sua existéncia.

Uma componente fundamental da detecao de cartéis é o Programa de
Clemeéncia. Este foi adotado pela maioria dos Estados-membros da Uniao
Europeia e tem como objetivo incentivar a denuncia da pratica colusiva em
troca de redugdao ou mesmo isengao do pagamento da coima prevista para as
empresas participantes.

Como os acordos colusivos sdo considerados uma violagao muito grave de
concorréncia, estes também sao punidos de forma pesada. As empresas
consideradas culpadas sao, geralmente, sujeitas ao pagamento de coimas
(exemplo da “Hoffmann-La Roche”, obrigada a pagar uma coima no valor de 500

milhoes de dolares).

2.2. Literatura sobre colusao em mercados verticais

Na maioria dos mercados, os produtores nao vendem os seus produtos
diretamente ao consumidor final, mas sim através de intermediarios,
distribuidores e retalhistas. Por vezes, empresas em diferentes etapas do
processo produtivo nao querem depender simplesmente das transagoes de
mercado e decidem estabelecer contratos com o intuito de reduzir os custos de
transacao, garantir estabilidade das encomendas ou melhorar a coordenacao de
acgoes. Estes contratos entre empresas verticalmente integradas sao chamados

de restri¢Oes verticais.
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Motta (2004) descreve os tipos de restrigdes verticais mais comuns, tais como:
contrato de tarifa de duas partes, descontos de quantidade, fixagao vertical de
precos (FVP), fixacao de quantidades e clausulas de exclusividade. O contrato
de tarifa de duas partes é um contrato que especifica um valor fixo, pago pelo
retalhista, independente do numero de unidades compradas, acrescido a
componente varidvel. O objetivo deste contrato passa por encorajar o retalhista
a comprar mais unidades, uma vez que o custo unitdrio decresce a medida que
aumenta o numero de unidades compradas. O desconto de quantidade, a
semelhancga da tarifa de duas partes, tem o efeito de reduzir o preco unitario a
medida que a quantidade comprada aumenta. A fixacdo vertical de pregos
consiste na fixagao do preco final a que o retalhista vende o seu produto por
parte do produtor. Este pode ser, simplesmente, uma recomendagao do preco,
um pre¢o minimo ou um preco maximo que o retalhista pode praticar. A
fixagdo de quantidades especifica o nimero de unidades que o retalhista deve
comprar e pode ser definida uma quantidade minima (ndo pode comprar
menos que certa quantidade) ou uma quantidade maxima (ndo pode comprar
mais que determinada quantidade). As cladusulas de exclusividade podem-se
dividir em 3 categorias. A cldusula de exclusividade territorial limita a apenas
um retalhista a venda de determinada marca numa determinada darea
geografica (ou a determinado tipo de clientes). A cldusula de negociagao
exclusiva consiste num retalhista que concorda em vender apenas a marca de
determinado produtor. Por fim, a distribui¢ao seletiva consiste numa cldusula
que apenas permite um determinado tipo de retalhistas comercializem a sua
marca (um exemplo disso ¢ uma marca luxuosa nao querer o seu produto
comercializado em supermercados).

Os diferentes tipos de integracao vertical, segundo a literatura econdmica,
podem facilitar a colusdo a jusante (downstream) e a montante (upstream). As

diretrizes de fusao ndo horizontais do Departamento de Justica dos Estados
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Unidos da Ameérica (1984) apresentam algumas teorias como isto pode
acontecer. A principal prende-se com o facto da integragao vertical aumentar o
poder de mercado dessas empresas e, consequentemente, criar barreiras a
entrada. Outra teoria é que torna mais facil para as empresas a montante
(upstream) monitorizar os pregos a retalho. Por fim, uma fusao vertical pode
eliminar um “disruptive buyer” que tem incentivo para se desviar do acordo
colusivo, ou seja, se uma empresa a montante (upstream) vé as vendas de um
comprador especifico suficientemente importantes, este pode se desviar do
acordo colusivo como forma de proteger o negdcio. Segundo Riordan (2005),
estas teorias, especialmente as duas tltimas, ndo receberam muita aten¢ao da
literatura econdmica.

Nocke e White (2007) demonstram como a integracdo vertical facilita a
colusao nas empresas a montante (upstream) através de um jogo repetido onde,
em cada momento do jogo, negoceiam contratos de venda com empresas a
jusante (downstream). Um fator chave que resulta da integragao vertical é o
“outlets effect”. Este efeito descreve como a integracao vertical por uma empresa
a montante (upstream) reduz o nimero de pontos de venda através do qual os
rivais podem vender quando se desviam. Isto, geralmente, reduz o seu lucro
quando se desviam e, portanto, facilita a colusdo. A integragao vertical também
gera um efeito contrario, “punishment effect”. Quando uma empresa a montante
(upstream) se integra com uma empresa a jusante (downstream), os lucros de
cada uma pertencem, em seguida, a entidade agregada (composta pelas
empresas integradas). Portanto, essa entidade pode esperar ter um lucro
superior numa fase de punigao do que a empresa a montante (upstream) por si
s0. Contudo, sem qualquer mudanga na quota de mercado, a entidade terd os
mesmos lucros do que uma empresa a montante (upstream) quando os lucros de
monopolio sdao sustentados pela colusao a montante (upstream). Entao, para a

mesma quota de mercado, a entidade sofre menos que uma empresa a
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montante (upstream) numa passagem da fase colusiva para a fase de punigao, e
consequentemente, mais tentada a desviar em qualquer acordo colusivo. E
comprovado pelo autor que o “outlets effect” excede o “punishment effect”, ou
seja, chega-se a conclusao de que a integracao vertical facilita a colusao.

Cunha e Sarmento (2014) analisam a estabilidade estatica e dinamica do
conluio entre empresas retalhistas, quando nem todas as empresas retalhistas
entram no acordo colusivo (conluio incompleto). As autoras concluem que, sob
certas condi¢des da dimensao do mercado, a integracao vertical com uma
empresa do cartel ou com uma empresa de fora do cartel promove o conluio
entre empresas retalhistas. A principal razao prende-se com o facto da
integracao vertical diminuir, ndo s6 o nimero de empresas no mercado a
jusante (downstream), como também os incentivos de desvio por parte das
empresas no acordo colusivo. Por outro lado, para uma reduzida concentragao
do mercado, a integracao vertical pode prejudicar a colusio a jusante
(downstream), dado que uma empresa ird gerar um lucro cada vez menor a
medida que o nimero de empresas no acordo colusivo aumenta. Por fim, ¢é
demonstrada que a integracao vertical, apesar de facilitar a colusao, aumenta o
bem-estar social devido a eliminagao parcial da dupla marginaliza¢ao2.

No caso especifico da fixagao vertical de precos, Jullien e Rey (2001) analisam
a colusao com e sem fixacao vertical de precos (FVP) quando os retalhistas
observam os choques na procura ou nos pregos de retalho. Na auséncia de FVP,
precos a retalho reagem a informacdo dos retalhistas, e desvios do acordo
colusivo sao mais dificeis de detetar. Ao eliminar a flexibilidade do prego a

retalho, a FVP facilita a detecao de desvios, no entanto reduz os lucros e

20O problema da dupla marginalizagdo refere-se a uma ineficiéncia do prego em mercados verticais. Num
mercado com empresas que operam em apenas um nivel da cadeia vertical de producdo, os precos retalhistas
sao mais elevados do que num mercado com empresas verticalmente integradas porque uma empresa a upstream
aplica uma margem ao prego grossista. A ineficiéncia surge devido ao retalhista ndo levar em consideragio a
externalidade exercida sobre a empresa upstream ao alterar o prego retalhista (Belleflamme e Peitz, 2010).
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aumenta os ganhos de desvio no curto prazo. Em geral, FVP pode facilitar a

colusao e reduz o bem-estar total quando as empresas decidem adota-la.

2.3. Literatura sobre Hub & Spoke

De acordo com Amore (2016) as praticas de Hub & Spoke (H&S) sao esquemas
triangulares, onde a interacdo entre um produtor e o0s seus
distribuidores/retalhistas ou entre um distribuidor/retalhista e os seus
produtores pode facilitar ou conduzir a acordos colusivos, consequentemente
reduzir competicao nos pregos e quantidades a retalho e, em ultima instancia,
prejudicar os consumidores. Um dos principais elementos das praticas de H&S
€ a interacao econOmica de intervenientes em diferentes niveis da cadeia
vertical de produgao, que é expectdvel terem diferentes necessidades
comerciais, contudo, através dos esquemas triangulares acabam por ter, pelo
menos, um interesse convergente.

Segundo Harrington (2018), esta interagao entre os diferentes intervenientes
¢é efetuada através de uma troca indireta de informagdes, isto €, comunicacao
através de um terceiro elemento com a qual existe uma relagao vertical. Nestas
praticas de H&S, os spokes sao competidores coniventes enquanto que o hub é
um fornecedor a montante (upstream) ou um distribuidor a jusante (downstream)
que facilita a colusdao pelos spokes. Esta coordenagao ocorre com cada spoke a
comunicar com o hub, com o proposito do hub partilhar esta informag¢ao com os
restantes spokes. O hub tem um papel fundamental, estando encarregue de
coordenar o esquema colusivo e de monitorizar a adesao dos spokes, elaborando

relatdrios sobre os mesmos e punir os que nao colaboram.
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Esta pratica tem caracteristicas especificas nao podendo ser considerada uma
restricdo puramente vertical nem uma colusao horizontal standard (Amore,
2016).

Amore (2016) divide a estratégia de Hub & Spoke em dois esquemas
diferentes: tipo 1, onde ha um produtor que atua como hub a montante
(upstream) e varios distribuidores/retalhistas que atuam como spokes a jusante
(downstream) (vd. Figura 1 abaixo); e tipo 2, onde hd um distribuidor/retalhista
que opera como hub a jusante (downstream) e varios produtores com o papel de

spokes a montante (upstream) (vd. Figura 2 abaixo).

HUB

Supplier / Manufacturer

UPSTREAM

SPOKE 1

Distributor / Retailer

SPOKE ‘n’
Distributor / Retailer

SPOKE 2

Distributor / Retailer

HORIZONTAL COLLUSION

ﬁlﬁlﬁ@ﬁ@ﬁcomsummsﬁﬁﬁ@ﬁ@@

DOWNSTREAM

Figura 1: Tipo 1 de colusdao H&S (Amore, 2016)

No esquema do tipo 1, os retalhistas delegam a um produtor comum o papel
de estabelecer os precos colusivos, monitorizar a sua adesao e até punir os que
nao cumprem com os mesmos. Este esquema €, geralmente, efetuado através da
fixagao vertical de pregos (FVP), de modo a implementar e manter a colusao
horizontal a retalho. No entanto, é importante salientar que o tipo 1 de H&S

difere dos casos de FVP, uma vez que as praticas de fixacao vertical de precos
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se focam em facilitar a colusdao a montante (upstream) e nao a jusante
(downstream). Para além disto, na FVP o poder negocial normalmente recai
sobre a parte que impde o preco minimo (neste caso, o produtor), permitindo ao
produtor e nado ao retalhista fazer propostas do tipo pegar ou largar (take it or
leave it). O problema com estas condigOes contratuais € que sao, na sua maioria,
nao observaveis e o primeiro retalhista (spoke) contactado pelo produtor (hub)
nao tem a certeza quais os termos contratuais efetuados com os restantes
retalhistas. Este problema cria a primeira barreira a colusao, onde o produtor
tem de convencer o primeiro retalhista que nao ird entrar em comportamento
oportunista, apds este aceitar as condi¢des propostas. Contrariamente, os pregos
praticados a retalho sao mais facilmente observaveis, permitindo aos retalhistas
monitorizar o compromisso do produtor em manter as margens elevadas por

toda a industria e punindo-o caso este ndo cumpra com o combinado.

| HORIZONTAL COLLUSION |

SPOKE 1 SPOKE 2 SPOKE ‘n’

Supplier/Manufacturer Supplier/Manufacturer  / Supplier/Manufacturer

UPSTREAM

DOWNSTREAM

Distributor / Retailer

CONSUMERS
algUple plplglgt
Figura 2: Tipo 2 de colusao H&S (Amore, 2016)

No esquema do tipo 2, a colusao horizontal é a montante (upstream), onde

um grupo de produtores, a pedido do seu retalhista comum e geralmente
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através de propostas do tipo pegar ou largar (take it or leave it), introduz e aplica
restricoes verticais, como clausulas de exclusividade e da Nagao Mais
Favorecida (NMF). O principal objetivo passa por impedir a redugao dos precos

ou a entrada de novas empresas a jusante (downstream).

2.4. Alguns casos nacionais e internacionais de Hub &

Spoke

Os casos da Interstate e Toys'R’us sao considerados como pontos de referéncia
do tipo 2 de H&S, sendo bons exemplos de como este esquema funciona através
da imposicao de exclusividades (Amore, 2016).

No caso da Interstate, esta detinha diversos cinemas no Texas e Novo México,
onde estes eram divididos em 2 grupos, os cinemas de 1% categoria que
passavam a primeira exibigao dos filmes e os cinemas de 2? categoria que
passavam os filmes a um preco reduzido e numa data posterior. Neste caso, os
spokes que operavam a montante (upstream) eram 8 distribuidores que detinham
e controlavam os direitos para os filmes exibidos em cerca de 75% dos cinemas
de 1% classe enquanto a Interstate operava como hub a jusante (downstream).
Desta forma, a Interstate iniciou conversagoes com os distribuidores, com o
objetivo de estes exigirem aos restantes cinemas de 2* categoria que
cumprissem com 2 pedidos: a imposi¢ao de um preco minimo (25 cents) e o
impedimento de dupla exibi¢ao dos filmes por noite. A Interstate ameagou nao
passar os filmes desses distribuidores nos seus cinemas de 1? categoria caso nao
seguissem com o combinado. Este acordo beneficiaria, claramente, a Interstate
uma vez que iria aumentar o preco e diminuir a qualidade do servico dos

concorrentes, contudo, ndo € explicito que beneficiaria os distribuidores.
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Apenas beneficiaria os distribuidores caso estes acreditassem que os restantes
distribuidores também aderissem ao combinado, além de acreditarem que a
ameaca da Interstate seria credivel. Desta forma, a Interstate enviou uma carta a
cada um dos 8 distribuidores, estando os restantes como destinatarios,
descrevendo as condi¢des das suas exigéncias, dando assim, origem a uma
colusao na industria do cinema. O Supremo Tribunal dos Estados Unidos da
América considerou esta carta como um instrumento para atingir um acordo
mutuo ilegal entre os distribuidores, ainda que ndo tenha havido comunicagao
direta entre eles (Harrington, 2018).

Relativamente ao caso da Toys'R’us (TRU), a maior retalhista de brinquedos
do pais (EUA) com 20% de quota de mercado nacional, estava preocupada que
os Warehouse clubs (Sam’s Clubs, Pace, Costco, Price Club e B]’s Wholesale), com
precos substancialmente mais baixos, apresentassem uma ameaca a sua imagem
low cost e aos seus lucros. A TRU descartou a hipdtese de reduzir os seus pregos,
evitando uma guerra de precos com os clubs, optando por obter acordos entre
os maiores fabricantes de brinquedos (Mattel, Hasbo, Tyco e Little Tikes) por
forma a que estes parassem de vender os mesmos produtos, bem como apenas
vender aos clubs brinquedos que sejam diferenciados — chamado de “combo” —
combinag¢des de 2 ou mais brinquedos (Amore, 2016). Nao ha duavidas que a
TRU ficaria melhor com a implementagao da colusao, contudo ndo é explicito se
os fabricantes ficariam melhor ou pior. Este acordo trazia beneficios e
consequeéncias para os fabricantes, ja que as vendas aos clubs eram uma fonte de
vendas em crescimento, além de os tornar menos dependentes da TRU.
Similarmente ao caso da Interstate, os fabricantes apenas aderiam ao proposto
caso acreditassem que os restantes também aderissem, além de acreditarem que
a ameaca da TRU seria credivel. Desta forma, a TRU iniciou conversac¢des
bilaterais com cada fabricante e tornando cada um ciente das comunicac¢oes

bilaterais com os fabricantes rivais, por forma a assegurar que estes nao
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estariam em desvantagem competitiva. Assim, a TRU tinha 2 fontes de
informacdo para monitorizar os fabricantes, a primeira sendo a propria a
monitorizar os produtos que os clubs comercializavam e a segunda as
monitorizag¢des dos fabricantes as infracoes dos seus rivais. Contrariamente ao
caso da Interstate, onde a carta enviada por esta aos distribuidores foi
considerada como a principal prova desta colusao, no caso da TRU foram as
comunicagOes verbais bilaterais entre a TRU (hub) e os fabricantes (spokes)
(Harrington, 2018). Segundo Pitofsky (1998), existem diversos testemunhos que
ligam os fabricantes as conversagdes onde era discutido a conduta dos rivais
perante os clubs.

De acordo com um comunicado de imprensa da Federal Trade Commission
(FTC) dos EUA em 2011, a TRU foi obrigada a pagar uma multa no valor de 1,3
milhdes de dolares, além de estar proibida de incitar os fabricantes a limitar a
venda dos seus produtos ou restringir a venda a determinados
estabelecimentos. A TRU ainda ficou impedida de questionar os fabricantes de
brinquedos acerca das suas vendas e foi-lhe exigido que mantenha registos de
comunicacoes com seus fornecedores relativamente as suas vendas e
distribuicao.

Em cenarios relativos a H&S através de clausulas da Nacao Mais Favorecida
(NMF), o produtor é quem decide os precos praticados pelos retalhistas,
definindo precos iguais para os diversos retalhistas. Verificamos que este tipo
de colusdao apresenta consequéncias, a semelhanca da FVP, relativamente a
concorréncia entre os retalhistas, restringindo a entrada de novos competidores
a jusante (downstream) e eliminando a competicao de precos entre os retalhistas,
pois remove o incentivo de exercer precos mais reduzidos que os rivais (Amore,
2016).

O melhor exemplo € o caso da e-book, em que a Amazon optou por uma

estratégia onde definia o preco a retalho igual ou ligeiramente abaixo do prego
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pago as editoras ($9,99), ou seja, a estratégia passava por beneficiar a promogao
da adogao da sua plataforma (Kindle) ao invés de gerar receitas nas vendas e-
book. Por diversas razoes as editoras viam a estratégia da Amazon como uma
ameaca, uma vez que reduziam as vendas dos seus livros de capa dura (livros
com maior margem lucrativa), além da Amazon poder usar o seu crescente
poder de mercado para obrigar as editoras a reduzir o seu preco por forma a
obter margens positivas no seu preco a retalho de $9,99. Ao mesmo tempo que
as editoras procuravam uma solugao para contrariar a estratégia da Amazon, a
Apple estava prestes a langar o iPad. O objetivo da Apple passava por ter a
iBookstore repleta de livros digitais para os seus utilizadores poderem comprar e
efetuar o download a tempo do seu langamento. Juntamente com a Apple, a
editora Hachette decidiu estabelecer um modelo de agéncia onde a editora
determinava os precos a retalho (dentro dos limites maximos definidos pela
Apple) com lucros partilhados (comissao de 30% para a Apple). Para esta
estratégia funcionar as editoras precisavam de obrigar a Amazon a adotar o
modelo de agéncia, além da Apple adicionar uma cldusula NMF no seu contrato
com as editoras. Esta clausula NMF enfraquece o incentivo da Amazon em
negociar precos mais reduzidos com as editoras e também das editoras em
aceitar essa reducao do preco pois teriam de reduzir, igualmente, o preco para a
iBookstore. Este esquema ndo aumentaria, necessariamente, os lucros das
editoras, contudo trazia outras vantagens. Com os precos dos e-book mais
elevados, aumentaria as vendas dos livros de capa dura, voltando a ter controlo
dos precos praticados a retalho e, consequentemente, aumentaria os lucros no
longo prazo, uma vez que os precos iriam ser superiores aos atuais 9,99%
praticados pela Amazon. Além disso, iria enfraquecer o poder de mercado da
Amazon ap0Os a entrada efetiva da Apple no mercado. O passo final para a
entrada em vigor deste esquema passa por convencer a totalidade ou a maioria

das editoras a aceitarem o modelo de agéncia. Apds convencer 5 das 6 “Big Six"
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(composto pelas 6 principais editoras - Hachette, HarperCollins, Macmillan,
Penguin, Random House, e Simon & Schuster), a Apple conseguiu que a Amazon
aderisse ao modelo de agéncia, bem como outros retalhistas (Barnes & Noble e a
e-bookstore da Google) (Harrington, 2018).

Ap0s 2 anos, o Departamento de Justica dos EUA (DOJ) emitiu uma agao
judicial contra as editoras e a Apple. Segundo o Departamento da Justica norte-
americano as 5 editoras chegaram a um acordo com o DQJ, ficando obrigadas a
terminar os seus acordos com a Apple e as restantes editoras, estando proibidas
por 2 anos de entrar em novos acordos que restringem retalhistas de oferecer
descontos ou outras promogoes aos consumidores na venda dos e-books e de
partilhar informacao sensivel com os seus competidores, além da obrigagao de
criarem um fundo no valor de 166 milhdes de dodlares por forma a compensar
os consumidores. Relativamente a Apple, esta nao chegou a acordo com o DOJ,
tendo posteriormente sido considerada culpada pelo supremo tribunal e
condenada a pagar 400 milhdes de dolares aos consumidores. Segundo a Juiz
Denise Cote, o preco médio dos e-books aumentou 16,8% nos 6 meses posteriores
a Amazon ter adotado o modelo de agéncia, demonstrando que os consumidores
finais foram prejudicados com a adogao das clausulas de NMF. Contrariamente,
quando o esquema foi dissolvido e a Amazon voltou ao seu modelo antigo
(wholesale) os precos voltaram a descer, em média, 18% de acordo com De los
Santos e Wildenbeest (2017).

Em suma, estes acordos tém como finalidade reduzir a competitividade no
mercado de retalho através de uma de duas formas possiveis: 1) exclusao
coordenada por parte dos produtores a montante (upstream) - os spokes, a um
rival ou conjunto de rivais de um retalhista a jusante (downstream) — o(s) hub(s)
ou 2) estabelecimento de precos colusivos entre os retalhistas a jusante

(downstream) - os spokes, geralmente através da imposicdo de um preco
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recomendado pelo produtor a montante (upstream) - o hub, discriminado por
Harrington (2018).

Uma das principais dificuldades nos casos de estudo até agora detalhada em
Amore (2016) é a reduzida consideracao da teoria economica e dos fatores
constituintes de um acordo de H&S. Geralmente, as autoridades de
concorréncia apenas precisam de verificar que as empresas fizeram parte ou
tentaram se envolver em coordenacao ilegal com o objetivo de reduzir a
competitividade. A sua andlise legal dos cartéis foca-se em descobrir provas
documentais claras ou uma combinacao de provas relativas a comunicacao
direta ou indireta entre as partes e a consequente conduta anticompetitiva no
mercado.

Exemplos disso sao os casos da Interstate e da TRU detalhados anteriormente,
onde o Supremo Tribunal EUA considerou a carta enviada pela Interstate como
um instrumento para atingir um acordo mutuo entre os distribuidores
enquanto no caso da TRU foram as comunicagOes verbais bilaterais entre a TRU
e os fabricantes, além de diversos documentos e testemunhos que serviram de
prova para as autoridades.

E uma pratica comum fornecedores e retalhistas comunicarem, mais
especificamente, um retalhista partilhar com o fornecedor as suas intengoes
relativamente aos precos praticados. De acordo com a FTC em relacao ao caso
da TRU, uma troca vertical de informagoes apenas € considerada ilegal quando
existe a presenca de um acordo horizontal entre os spokes. Assim, esta
ilegalidade apenas se aplica aos spokes uma vez que sao estes que se encontram
num acordo horizontal. Por forma a responsabilizar o hub, é necessario
demonstrar que existe um acordo horizontal e que o hub estd envolvido e
facilita o esquema. Assim, a ilegalidade é apenas aplicada aos acordos
horizontais, ndao sendo aplicada aos acordos verticais individuais. Sendo este

um dos argumentos da Apple no seu recurso, contudo, o tribunal pode proibir
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determinados acordos verticais como forma de prevencao na formacao de
cartéis.

Outra dificuldade passa por provar que as empresas se encontram num
conluio via H&S, isto ¢, que as empresas tém um acordo horizontal, apesar de
nao existir comunicacao direta entre elas e € facilitada através de uma empresa
a montante/jusante (upstream/downstream) (Harrington, 2018).

Segundo Orbach (2016), o tribunal tem uma visao atual diferente em relacao
ao caso da Interstate, onde relagcdes verticais sao consideradas um caso de H&S
quando: (1) dois ou mais competidores entram num acordo vertical com uma
Unica empresa a montante (upstream) ou a jusante (downstream); (2) os acordos
verticais apenas podem beneficiar os competidores caso os rivais também
tenham condi¢des semelhantes; e (3) a empresa que conduz todos os acordos
verticais (hub) persuade cada empresa rival (spokes) que os restantes também
irao aceitar as mesmas condigoes.

O Competition Appeal Tribunal do Reino Unido desenvolveu um teste,
chamado de “A to B to C”, por forma a descobrir casos de H&S, constituido por
3 condigdes: (1) o spoke A revela intengdes futuras (como precos) ao hub B
pretendendo com que esta seja passada para o spoke C; (2) B passa informacgao a
C, onde C sabe que esta foi passada com o conhecimento de A; e (3) C usa esta
informacao para definir as suas agOes futuras, nomeadamente os precos a
praticar.

A colusao de H&S apresenta diferengas significativas em relagao a um cartel
standard, sendo que a comunicagao entre os cartéis H&S ¢é efetuada através de
terceiros, o que a pode tornar menos eficaz. A informacgao transmitida entre os
spokes pode-se perder ao passar pelo hub, podendo as mensagens serem mal-
interpretadas, o hub se esquecer de informacao relevante ou adicionar

informacao que nado foi mencionada. Por outro lado, o hub pode,
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intencionalmente, distorcer as mensagens por forma a controlar a conversagao
do modo que lhe é mais vantajosa.

Relativamente a duragdo dos cartéis standard, Harrington e Wei (2017)
concluiram que a duragao média de cartéis descobertos € entre 5 e 7 anos, ainda
que esta possa divergir. Levenstein e Suslow (2016) verificaram que existe uma
duracao média dos cartéis de 7,5 anos, enquanto que Hiischelrath, Laitenberger
e Smuda (2012) concluiram que a dura¢ao média é de 8,8 anos.

Harrington (2018) analisa em detalhe 9 cartéis de H&S de diversas industrias,
onde a duracdo média destes é de 2,1 anos, atingindo um maximo de 4,5 anos.
Assim, o autor verifica que os cartéis H&S tém uma dura¢do média inferior a de
cartéis standard, refletindo a rapidez com que estes cartéis sao detetados, o que
poderd indicar uma menor eficacia deste tipo de praticas.

Harrington (2018) especula que nos cartéis standard, os membros sao mais
rigorosos a manter essas comunica¢oes confidencias uma vez que sabem que
caso a informacado seja revelada existe uma elevada probabilidade de serem
punidos. Pelo contrario, nos cartéis de H&S isto ndo acontece uma vez que é
normal um distribuidor comunicar com o seu fornecedor as suas intencdes
relativamente aos precos praticados.

Relativamente a Portugal, so recentemente é que foram identificados e
investigados os primeiros casos de praticas de H&S. Em margo de 2019, a AdC
acusou seis grandes grupos de distribuicao alimentar e 3 fornecedores de
bebidas de praticas H&S. As cadeias de supermercado Modelo Continente,
Pingo Doce, Auchan e Intermarché foram acusadas de wutilizarem o
relacionamento comercial com os fornecedores Sociedade Central de Cervejas e
Super Bock Group para alinharem os precos de venda ao publico. Noutro
processo, a AdC acusou as mesmas quatro cadeias de supermercados,

incluindo, para além destas, o Lidl e o E. Leclerc do mesmo tipo de praticas com
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o fornecedor de bebidas PrimeDrinks. A AdC acredita que estes casos se
tenham desenvolvido entre 2003 e 2017.

Em junho de 2020, a AdC acusou trés grupos da distribuigao alimentar e um
fornecedor de bolos e paes embalados, tendo um més depois emitido uma nova
acusagao contra seis cadeias de supermercado e dois fornecedores de bebidas
alcoolicas e nao-alcodlicas, presumindo que estas praticas se tenham
desenvolvido entre 2008 e 2017.

Em novembro de 2020, o Modelo Continente, o Pingo Doce, a Auchan e o
fornecedor de bebidas alcodlicas Active Brands (fornecedora de vinhos e
bebidas brancas, das marcas Licor Beirao e Porto Velhotes, entre outras) foram
acusadas de concertarem o0s precos praticados ao consumidor nos
supermercados.

Os diversos casos apresentados, segundo a AdC, sao considerados praticas
que prejudicam os consumidores, privando-os da opcao de escolha pelo preco
dos produtos que compram na grande distribuicdo. Além dos casos
identificados, a AdC tem em curso mais de dez investigacdes no setor da
grande distribuicdo de base alimentar, considerado um setor prioritario por
representar um elevado peso no or¢amento das familias.

Ao contrario dos casos analisados anteriormente (Interstate, Toys'R'us e e-
book), estes casos nacionais ainda se encontram numa fase inicial, nao estando
determinado o resultado da investigacao, sendo que os visados ainda podem

exercer os seus direitos de audigao e defesa dos atos que sao acusados.
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Capitulo 3

Metodologia

Este trabalho terd uma abordagem tedrica onde ird recorrer a modelos de
economia industrial para determinar e comparar os efeitos do conluio entre
empresas retalhistas no caso sem Hub & Spoke e no caso com Hub & Spoke ao
nivel dos precos, quantidades, Iucros (do produtor e retalhistas) e do bem-estar
dos consumidores.

Por forma a estudar os dois modelos iremos utilizar a teoria dos jogos. A
teoria dos jogos consiste na formulacao de um jogo entre os diferentes agentes
(neste caso, empresas), utilizando um perfil de estratégias correspondentes a
previsao do que cada empresa racional escolheria por forma a alcangar uma
solucdo (Cabral, 1994). Essa solugado é obtida através do conceito de equilibrio
de Nash onde cada empresa maximiza os seus lucros tendo em conta as
estratégias dos seus concorrentes, ou seja, nenhuma empresa pode melhorar os

seus lucros com uma mudanca da sua propria estratégia.

3.1. Modelo tedrico

Consideramos um modelo em que, em cada periodo, uma empresa grossista
produz um bem intermédio homogéneo que é utilizado por duas empresas

retalhistas para produzirem o produto final homogéneo.
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Assumimos que, para produzir uma unidade de produto final, é necessaria
uma unidade do bem intermédio (produgao tem proporcoes fixas, um para
um). A relagdo entre a empresa grossista e as empresas retalhistas é definida
por um contrato linear, onde estas ultimas pagam w a primeira pelos fatores
produtivos adquiridos.

A empresa grossista tem um custo marginal constante de ¢ por unidade, com
¢ < 1. Cada empresa retalhista tem um custo marginal constante de w, com w <
1. Por pressuposto, normalizamos todos os outros custos das empresas para
zero.

A procura inversa para o produto final é dada pela funcao linear:

P(@Q=1-0 (1),

onde Q = gq; + g, é a quantidade agregada do mercado e é a soma das
quantidades produzidas por cada empresa retalhista, enquanto P é o preco do
produto.

As empresas interagem durante um numero infinito de periodos (jogo
repetido infinitamente, tempo é discreto: t = 1,2,...), sendo que, em cada
periodo, as empresas ativas no mercado (grossista e retalhistas) escolhem as
quantidades a produzir. No periodo t, as empresas retalhistas tém como
objetivo maximizar o valor descontado dos seus lucros () futuros, dado por:

Y06 t”t,i,

onde § € [0,1] representa o fator de desconto das empresas retalhistas i =
1,2. Quanto maior for o valor de §, maior serd a probabilidade de existir conluio
(Motta, 2004). Ou seja, se as empresas retalhistas forem pacientes (§ elevado), os
ganhos futuros tém um maior peso face aos ganhos de curto-prazo
provenientes do desvio, pelo que os incentivos para o cumprimento do acordo
colusivo serao superiores aos dos cendrios com § baixo.

Seguindo Friedman (1971), vamos assumir que as empresas retalhistas

adotam um esquema de retaliagao (grim trigger strategies) caso uma delas se
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desvie do acordo. Segundo este esquema de retaliagao, as empresas retalhistas
vao acordar entre si, no primeiro periodo, produzir a quantidade de conluio, e
vao continuar a fazé-lo no futuro até que uma delas se desvie do acordo
colusivo. Caso exista um desvio por parte de uma empresa, ao produzir uma
quantidade retalhista superior a acordada, o acordo nao sera restabelecido no
futuro. Ou seja, nos periodos apds a ocorréncia de um desvio, as empresas irao
concorrer 4 la Cournot (reversao para o equilibrio Cournot-Nash).

Como demonstrado por Friedman (1971), o equilibrio colusivo pode ser
sustentado por um Equilibrio Perfeito de Nash em Subjogos (EPNS) do jogo

repetido se e s6 se a Condigao de Compatibilidade de Incentivos (CCI) for

satisfeita:
1 ; ; 8 - .
qrConluio > raesvio + gcournot Nash’ comi=1,2,
1-6"1 L 1-6 1
que € equivalente a:
6 > n;i.esvio_niConluio — o
== 7.L.;iesmo_n.iCournott—Nash 4
onde gromiuio pdesvio o glournot=Nash representam, respetivamente, os lucros

das empresas retalhistas em conluio, quando ha desvio do acordo e quando ha
punicao (Cournot-Nash). O fator de desconto critico (6*) da-nos o valor acima
do qual o conluio entre as empresas é sustentavel: quanto menor for o valor de
6, maior a sustentabilidade do conluio.

Logo, de forma a analisar a sustentabilidade da colusdo, é necessario calcular
os lucros produzidas nos diferentes cendrios (concorréncia 4 la Cournot, colusao

e desvio).

O timing deste jogo é o seguinte:

e Fase 1: A empresa grossista decide a quantidade grossista;
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e Fase 2: As empresas retalhistas decidem as quantidades do produto
final. Nesta fase temos trés cendrios possiveis (concorréncia a la
Cournot, conluio e desvio).

O jogo é resolvido por indugao a retaguarda.

Para analisarmos os efeitos do Hub & Spoke na sustentabilidade do conluio
iremos comparar duas situagoes: (i) em que ha conluio ao nivel retalhista sem
Hub & Spoke e (ii) em que ha conluio ao nivel retalhista com Hub & Spoke. Os
pressupostos do modelo com Hub & Spoke serao explicados mais a frente no

Capitulo 3.3.

3.2. Sustentabilidade do acordo colusivo entre empresas

retalhistas (sem Hub & Spoke)

3.2.1.Concorréncia a la Cournot

No cendrio de concorréncia a Ia Cournot, as empresas retalhistas decidem
simultaneamente as quantidades que vao produzir. Como o jogo é resolvido
por inducdo a retaguarda, temos de comecar pela fase 2, a maximizagao do
lucro das empresas retalhistas. O lucro de uma empresa retalhista (neste caso a
empresa 1, sendo indiferente, uma vez que apresentam o mesmo custo, w) é
dado por:

T =PXq-wxq (2)
E necessério determinar em que condigdes a empresa 1 estd a maximizar o

seu lucro. Comegando pela condigao de primeira ordem (CPO):
dm,

—=01-2g,—qg,—w=0
da, q1 —q; —w
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A condicao de segunda ordem (CSO) permite garantir que a solugao

encontrada ¢ um maximo da funcao lucro:

62711
g3

<0e -2<0.

Por simetria, q; = q,, logo as quantidades de retalho sao dadas por:

1
3

B=t=3-3 O

Substituindo gq; e g, na procura agregada, Q = q; +q,, e na equagao (1),

obtemos a quantidade agregada e o preco no mercado retalhista, sendo estes,

respetivamente, dados por:

2 2w
=373
1 2w
P=3—7%

(4)

(5)

Resolvendo a equagdo (4) em ordem a w, obtemos a procura inversa das

empresas retalhistas pelo bem intermédio vendido pela empresa grossista, isto

¢, 0 preco pago pelas empresas retalhistas a empresa grossista. Este preco é

dado por:
30

—1-2%
w 2

(6)

Na fase 1 do jogo, a empresa grossista vai determinar a quantidade do bem

intermédio que lhe maximiza o lucro. A fung¢ao do lucro da empresa grossista é

dada por:

T, =wXQ—cxQ (7)

Comecando pela condi¢ao de primeira ordem (CPO):

dm,

—2-0o1-30-c=0

dq

A condicao de segunda ordem (CSO) permite garantir que a solugao

encontrada é um maximo da funcao lucro:

41



Resolvendo a CPO em ordem a @, obtemos a quantidade de equilibrio do

bem intermédio vendida pela empresa grossista:

1 ¢
QCournot — § _ § (8)

Substituindo a equacgao (8) na equagao (6) obtemos o preco que as empresas

retalhistas pagam a empresa grossista:

WCournot — 1 + E (9)
2 2

Substituindo a equagao (9) nas equagdes (3) e (5), determinamos as
quantidades individuais e o preco do produto em equilibrio, respetivamente,

dados por:

Cournot Cournot __
1 2 -

(10)

N
(o)) e

q =4q

PCournot — E E 11

Assim, substituindo as varidveis calculadas anteriormente nas equacoes (2) e
(7), determinamos o lucro das empresas retalhistas e da empresa grossista em

equilibrio, respetivamente, dados por:

2
7.l.%‘ournot — n.gournot — (1 B C) (12)
36
2
7.l.LCL‘ournot — (1 — C) (13)

6

Por fim, o excedente do consumidor representa o ganho que o consumidor
tem ao realizar a compra do produto as empresas retalhistas. Esse ganho ¢é
medido pela diferenca entre a sua disponibilidade a pagar e o preco que o
consumidor paga efetivamente pelo bem. O Excedente do Consumidor (EC) no

cendario de Cournot é dado por:

1-P)x 1—c)?
EC = # PN ECCournot — % (14)
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3.2.2.Conluio entre empresas retalhistas

No cenario de conluio, as empresas retalhistas acordam entre si a quantidade
que lhes maximiza o lucro conjunto, ou seja, estas empresas rivais tém um
acordo com o objetivo de restringir a concorréncia e obter, assim, um controlo
mais eficaz do mercado.

Resolvendo o jogo por indugao a retaguarda, comecamos pela fase 2, a
maximizagdo do lucro das empresas retalhistas quando estao num acordo
colusivo. Uma vez que existe colusao entre elas, estas comportam-se como um
monopolio e dividem a quantidade de mercado (em partes iguais),

maximizamos, portanto, o lucro conjunto:
o, =1-Q)XQ-wxQ

Comecando pela condigao de primeira ordem (CPO):

Mz e 1-20-w=0
aQ ¢-w=
A condicao de segunda ordem (CSO) permite garantir que a solugao

encontrada ¢ um maximo da func¢ao lucro:

d?my,
dQ?

Resolvendo a CPO em ordem a Q obtemos a quantidade agregada, dada por:

<0&e -2<0.

_1 w 16
Q—E—E (16)

As quantidades de cada empresa retalhista vao ser dadas por:

w

1
=q,=-—— (17
h=0=7"7 (17)

Substituindo Q na equagao (1), obtemos o preco de mercado:

p=ii¥ (g
202

Resolvendo a equagao (16) em ordem a w, obtemos a procura inversa das

empresas retalhistas pelo bem intermédio vendido pela empresa grossista:

w=1-20Q (19)
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Na fase 1 do jogo, a empresa grossista vai determinar a quantidade do bem
intermédio que lhe maximiza o lucro. A fungao do lucro da empresa grossista é

dada por:
T, =wXQ—cxQ (20)
Comecando pela condigao de primeira ordem (CPO):

W _0eyq_y =0
aQ ¢-c=

A condicao de segunda ordem (CSO) permite garantir que a solucao

encontrada ¢ um maximo da funcao lucro:

d?m,

qgr <0e—4<0

Resolvendo a CPO em ordem a @, obtemos a quantidade em equilibrio do

bem intermédio vendida pela empresa grossista:

QCOnluio — l _ E (21)
4 4

Substituindo a equagao (21) na equacdo (19) obtemos o preco grossista em

equilibrio:

WConluio =1+£ (22)
2 2

Desta forma, substituindo a equacdo (22) nas equagdes (17) e (18),
determinamos as quantidades individuais e o preco do produto em equilibrio:

) . 1 ¢
Conluio Conluio __
1 3 (23)

q =q; =8 8

PConluio — §+£ (24)
4 4
Assim, substituindo as varidveis calculadas nas equacdes (15) e (20),
determinamos o lucro conjunto das empresas retalhistas e o da empresa

grossista, respetivamente, dado por:

2
Conluio _ (C — 1)

£ —— (25
. — 1)
7.l.gonlulo — (C 5 ) (26)
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Sendo o lucro individual da empresa 1 e 2 dado por:

2
7.L.fonluio — 7.".ZConluio — (C —1) 27)

32
O excedente do consumidor no cendrio de conluio € dado por:
(1 -=10¢)?
E CConluio — 28
37~ (28

3.2.3.Desvio do acordo colusivo

Num contexto de conluio entre empresas existe sempre a possibilidade de
desvio por parte de uma delas por forma a aumentar os seus lucros. Neste caso,
vamos assumir que a empresa 1 se desvia do acordo. A empresa 2 mantém o
acordo e produz a quantidade de conluio, ja calculada anteriormente (equagao

(17)) dada por:

1 w

©=377

Comecando pela maximizagao do lucro da empresa 1 (a empresa que se
desvia do acordo colusivo), esta tem a seguinte fungao lucro:
m=PXq—wXgqy (29)
T =0=q—0q)Xq —wXq;
Comecando pela condigao de primeira ordem (CPO):
%=O@1—2q1—q2—w=0
dq,
A condicao de segunda ordem (CSO) permite garantir que a solugdo
encontrada ¢ um maximo da func¢ao lucro:
d?m,

<0 —2<0.
dq?

Resolvendo a CPO em ordem a g; obtemos a fung¢ao reacao da empresa 1

dada por:

_1_q2_W
q1 = 2
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Substituindo q, (equacdo (17)) na fungdo reacdo da empresa 1 obtemos a

quantidade produzida pela empresa 1 quando esta se desvia do acordo:

3 3w

h=g3" g5 (30)

Substituindo q; e g, em Q = q; + g, e em seguida na equacao (1), obtemos a

quantidade agregada e o preco de mercado, respetivamente, dados por

5 5w
Q=5-5 GD

3 5w
P:§+? (32)

Resolvendo a equacao (31) em ordem aw, obtemos a procura inversa das

empresas retalhistas pelo bem intermédio vendido pela empresa grossista:

w=1—¥ (33)

Na primeira fase do jogo, temos de maximizar o lucro da empresa grossista.
A sua funcao do lucro é dada por:
T, =wXQ—cxXQ (34)

Comecando pela condicao de primeira ordem (CPO):

drru_o(:)1 16 _0
o gQ-c=

A condicao de segunda ordem (CSO) permite garantir que a solucdo

encontrada é um maximo da fun¢ao lucro:

d*m, <0 16 <0
& -——<0.
402 5

E em seguida, resolver em ordem a @, obtemos a quantidade de equilibrio do

bem intermédio vendida pela empresa grossista:

Desvio:i_z 35
Q 16 16 (35)

Substituindo a equacdo (35) na equagao (33) obtemos o preco grossista em
equilibrio:
WDesvio — l + E (36)
2 2
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Desta forma, substituindo w nas equagodes (30), (17) e (32), determinamos a
quantidade individual em equilibrio das empresas retalhistas 1 e 2, e o prego de

equilibrio do produto, respetivamente, em fungao de c:

3 3c

Desvio
=—-— (37
U 6 16 &7
qDesvio - __ E (38)
8 8
PDesvio =+ E (39)
16 16

Assim, substituindo as varidveis calculadas nas equacoes (29) e (34),
determinamos o lucro das empresas retalhistas e da empresa grossista no

cenario de desvio, respetivamente, dados por:

ppesvio = —9(12;;)2 (40)
Desvio — 3(117_802 (41)
mhesvio — —5(13_2 V. (42)
O excedente do consumidor no cendrio de desvio é dado por:
ECPesvio = —25(;1_21)2 (43)

3.2.4.Sustentabilidade da colusao

Para o conluio entre as empresas retalhistas ser sustentavel, a condicao de

Compatibilidade de Incentivos (CCI) tem de ser satisfeita:

desvio

Us i o

9 = desvio Cournot — 9
U -

_ n_{:onlulo

Substituindo as equagoes (12), (27) e (40) na CCI, obtemos o fator de desconto
critico no modelo sem Hé&S, dado por:

9(c—1)?% (c—1)?

% _ 256 32 __2
sem H&S 9(C _ 1)2 _ (C _ 1)2 17
256 36
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Desta forma, concluimos que, para o conluio ser sustentavel, € necessario que

a seguinte condigao se verifique:

9
8 2 8iom s = 77 ~ 0,52941

3.3. Sustentabilidade do acordo colusivo entre empresas

retalhistas (com Hub & Spoke)

A estratégia de Hub & Spoke é uma estratégia que envolve a troca de
informacgao entre as empresas retalhistas e a empresa grossista. Neste caso, as
empresas retalhistas (os spokes) delegam a empresa grossista (o hub) o papel de
garantir o alinhamento de precos ao nivel downstream. Assumimos que sao as
empresas retalhistas que comunicam a empresa grossista o prego (procura
inversa) que esta deve estabelecer no mercado retalhista.

De modo a simplificar o modelo, assumimos toda a informag¢ao comunicada
entre os retalhistas e o grossista como verdadeira, ou seja, as empresas
retalhistas ndao mentem nem omitem informacdo relativamente a precos e
quantidades. Assumimos, também, que a empresa grossista estabelece 0 mesmo

preco as duas empresas (preco este comunicado pelas empresas retalhistas).

O timing deste jogo é o seguinte:
e Fase 1: A empresa retalhista 1 comunica a empresa grossista qual o
preco que esta deve praticar;
e Fase 2: As empresas retalhistas decidem as quantidades do produto
final. Nesta fase temos dois cendrios possiveis (conluio e desvio).

O jogo é resolvido por inducao a retaguarda.
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E importante realgar que a estratégia de Hub & Spoke nao se aplica ao cendrio
de concorréncia a4 la Cournot. Os resultados no cendrio de concorréncia a la
Cournot que sao utilizados para o calculo da sustentabilidade do conluio com

Hub & Spoke vao ser os obtidos no caso sem Hub & Spoke (Capitulo 3.2.1.).

3.3.1. Conluio entre empresas retalhistas

No cendrio de conluio, as empresas retalhistas acordam entre si a quantidade
que lhes maximiza o lucro conjunto.

Resolvendo o jogo por inducgdo a retaguarda, comegamos pela fase 2,
maximizando o lucro das empresas retalhistas quando estao num acordo
colusivo. Esta fase é semelhante ao cendrio de conluio sem Hé&S calculado
anteriormente (Capitulo 3.2.2.), onde estas comportam-se como um monopolio
e dividem a quantidade de mercado (em partes iguais).

Maximizando o lucro conjunto:

M, =PXQ—-—wXxQ
en,=101-Q)XQ-wXxQ(

Comecando pela condigao de primeira ordem (CPO):

d”12—0=>1 2 =0
aQ ¢-w=

A condicao de segunda ordem (CSO) permite garantir que a solugdo

encontrada ¢ um maximo da func¢ao lucro:

dzﬂlz
402

Resolvendo a CPO em ordem a Q obtemos a quantidade agregada, dada por:

<0&e -2<0.

QConluio — 1 _ K
2 2
As quantidades de cada empresa retalhista vao ser dadas por:
qunluio — qunluio — 1 _ K
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Substituindo Q na equagao (1), obtemos o preco de mercado:

PConluio — 1 + K

2 2

Na fase 1 do jogo, a empresa retalhista 1 comunica a empresa grossista qual
o preco que esta deve fornecer as empresas retalhistas, ou seja, substituimos os
resultados obtidos na fase 2 nas equagdes (15) e (20), determinando o lucro
conjunto das empresas retalhistas e o lucro da empresa grossista no caso com

H&S, respetivamente, dados por:
. (1—w)?
n.lCé)nlulo H&S _ 2 (44)

Conluio—H&S — (w—1)(c—w)
“ B 2

(45)
Sendo o lucro individual da empresa 1 e 2 com Hé&S dado por:

_ 2
fonluio—H&S — n.ZConluio—H&S — (1 8W) (46)

O excedente do consumidor no cendrio de conluio com H&S é dado por:

T

. 1—w)?
ECConlulo—H&S — ( 5 ) (47)

3.3.2.Desvio do acordo colusivo

A semelhanca do cenario de desvio sem Hé&S ja calculado anteriormente
(Capitulo 3.2.3.), assumimos que a empresa 1 se desvia do acordo e a empresa 2
mantém o acordo, sendo que a empresa 2 produz a quantidade de conluio,
dada pela equacao (17):

1 w
qy =7~

4 4
Comegando pela maximizagao do lucro da empresa 1:
T =PXq—wXq
m=0-q1—q)Xq-wXq
A condicao de primeira ordem (CPO) é dada por:
dm,

—=01-2g,—qg,—w=0
da, q1 —q; —w
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A condicao de segunda ordem (CSO) permite garantir que a solugao

encontrada ¢ um maximo da funcao lucro:

d?m,

<0 -2<0.
dq?

Resolvendo a CPO em ordem a q; obtemos a fungao reacao da empresa 1,

dada por:

1=-q-w
q: = )

Substituindo g, (equac¢do (17)) na funcdo reacao da empresa 1 obtemos a

quantidade produzida pela empresa 1 quando esta se desvia do acordo:

Desvio _ 3 3w

w58

Substituindo g4 e g, em Q = g4 + g, e em seguida na equacao (1), obtemos a

quantidade agregada e o preco de mercado, respetivamente, dados por

QDesvio — 5 _ S_W
8 8

. 3 5w

PDesvlo —— _
8 8

Na fase 1 do jogo, substituimos as varidveis calculadas nas equagoes (29) e
(34), e determinamos o lucro das empresas retalhistas e da empresa grossista no

cendrio de desvio com H&S, respetivamente, dados por:

. 9(1 — w)?
Desvio—H&S _ 48
UsT 64 (48)
. 3(1 — w)?
Desvio—H&S _ 49
Uy 32 (49)
. S(w—-1)(c—w
7.L.Ill)esvw—H&S — ( 8)( ) (50)
O excedente do consumidor no cendrio de desvio com H&S ¢é dado por:
2
ECDesvio—H&S — 25(1 — W) (51)

128
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3.3.3.Sustentabilidade da colusao

Substituindo as equagoes (12), (46) e (48) na CCI, obtemos o fator de desconto

critico no cenario com H&S, dado por:

Iw—-1)* (w-=1)*

. __ 64 8
H& 79w — 12 (c—1)?
64 36

Desta forma, constatamos que, para o conluio em H&S ser sustentavel, é

necessario:

9(1 —w)?
81(1 —w)?2 —-16(1 —c)?

§ = Opgs =
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Capitulo 4

Analise e discussao dos resultados

Para analisar os efeitos da estratégia de Hub & Spoke comparamos os cendrios
de concorréncia a la Cournot, conluio e desvio no modelo sem H&S, fazendo,
posteriormente, uma comparagdo entre os cendrios (conluio e desvio) no
modelo com H&S. De seguida, elaboramos duas andlises comparativas,
baseadas em graficos, uma do cendrio de conluio entre o modelo sem H&S e o
modelo com H&S e outra entre o cenario 4 la Cournot e o conluio com Hé&S. Por
fim, fazemos uma analise comparativa da sustentabilidade da colusao entre os

dois modelos.

4.1. Analise dos resultados sem e com Hé&S nos trés

cenarios (conluio, desvio e Cournot)

A Tabela 1 (abaixo) resume os resultados obtidos no modelo sem H&S.
Analisando os precos praticados no acordo colusivo entre as empresas sem
H&S, verificamos que o pre¢o de conluio é, como seria de esperar, superior ao
de desvio e ao de concorréncia 4 la Cournot, uma vez que quando as empresas
estao em conluio, o preco tende a aumentar, levando a um aumento dos lucros
das empresas. Verificamos este aumento do lucro na empresa retalhista 1, onde

esta gera um lucro superior na situacao de conluio do que em concorréncia a la
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Cournot. Contudo, conseguiria um lucro superior ao de conluio caso se
desviasse do acordo, demonstrando o incentivo que tem em produzir
quantidades superiores ao acordado. Segundo os pressupostos do modelo, no
caso da empresa 1 se desviar do acordo, esta ird obter os lucros de desvio nesse
periodo do jogo, porém nos periodos seguintes ira ser punida, obtendo o lucro
de concorréncia a la Cournot. Assumindo ¢ = 0, verificamos que a partir do
terceiro periodo apos o desvio, a empresa retalhista 1 tera acumulado um lucro
inferior do que o caso em que se tivesse mantido no acordo colusivo (lucro trés

periodos apds o desvio é de 0,118, enquanto que no caso de se manter em

conluio é de 0,125).
Cournot Conluio Desvio
2 4 c 3 4 c 11 5¢
Preo 373 4712 16 ' 16
Quantidade 1 ¢ 1 ¢ 5 5¢
agregada 3 3 4 4 16 16
Quantidade da 1 ¢ 1 ¢ 3 3¢
empresa retalhista 1 6 6 8 8 16 16
Lucro da empresa (1-0)? (1-0¢)? 91 -¢)?
retalhista 1 36 32 256
Lucro da empresa (1-0)? (1-0¢)? 5(1-¢)*
grossista 6 8 32
Excedente do (1-0)? (1-0)? 25(1 —¢)?
consumidor 18 32 512

Tabela 1: Resultados obtidos do modelo sem H&S

Relativamente a empresa grossista, esta gera um lucro superior no caso de
concorréncia a la Cournot do que no caso de desvio ou no caso de conluio, ou
seja, esta nao fica a ganhar em termos financeiros com a implementacao do

acordo colusivo. Segundo Amore (2016) uma possivel explicacao para que uma
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empresa grossista aceite entrar num acordo colusivo (como hub) é a partilha por
parte dos retalhistas dos lucros adicionais que estes ganham com o acordo
colusivo. No entanto esta razao, para este modelo, nao parece ser suficiente
para a empresa grossista entrar no acordo, uma vez que, seriam necessarias 12
empresas retalhistas para compensar o lucro perdido pela empresa grossista em
conluio relativamente ao lucro no cenario de concorréncia a la Cournot. Outra
razao possivel dada por Amore (2016) € que a empresa grossista prefere perder
algumas vendas a retalho, a perder retalhistas importantes para o seu negdcio.
No caso dos e-book, as empresas a upstream esperavam ganhos com a formagao
do acordo colusivo, embora nao fossem, necessariamente, sob a forma de
ganhos monetdrios a curto prazo nem ocorressem no mesmo mercado em que
ocorre a colusdo. Desde que a empresa preveja, em geral e no longo prazo, estar
melhor do que caso nado entrasse no acordo, esta prefere entrar no acordo
colusivo. Estes ganhos que as empresas a upstream esperavam ter prendiam-se
com o aumento das vendas dos seus livros de capa dura (os mais lucrativos),
bem como, a reducao do poder de mercado da Amazon (a sua maior retalhista)
que as poderia obrigar a reduzir o seu preco.

Por fim, verificamos que o excedente do consumidor é superior em
concorréncia 4 la Cournot do que no caso de desvio ou conluio, ou seja, o bem-
estar dos consumidores piora substancialmente com conluio. Este resultado,
deve-se ao facto do preco de mercado aumentar e a quantidade de mercado
diminuir em conluio, prejudicando, assim, o bem-estar dos consumidores.

A Tabela 2 sintetiza a comparagao entre os cendrios de concorréncia a la

Cournot, conluio e desvio no modelo sem H&S.

55



Modelo sem Hé&S

Pcournot < PDesm'o < PConluio

Preco
Quantidade QConluio < QDesvio < QCournot
agregada
Quantidade da qIConluio < q{,‘ournot < q{)esm‘o

empresa retalhista 1

Lucro da empresa

Cournot < 7.[1Conlulo < nlDesmo
retalhista 1

Tp

Lucro da empresa

7.L.l(l‘onlulo < 7.L.lltJesmo < 7.L.I(z‘ournot
grossista
Excedente do ECConlulo < ECDesmo < ECCournot
consumidor

Tabela 2: Comparacao entre os resultados dos diferentes cenarios no modelo sem Hé&S

A Tabela 3 resume os resultados obtidos no modelo com Hé&S.

Conluio Desvio
1 + w 3 N 5w
Preco 213 s 8
. 1 w 5 5w
Quantidade agregada 277 3 8
Quantidade da 1w 3 3w
empresa retalhista 1 4 4 8 8
Lucro da empresa (1-w)? 9(1 - w)?
retalhista 1 8 64
Lucro da empresa W —=1D(c—-w) S(w—=1)(c—w)
grossista 2 8
Excedente do 1-w)? 25(1 — w)?
consumidor 8 128

Tabela 3: Resultados obtidos do modelo com Hé&S

No que diz respeito as varidveis calculadas no cenario com Hé&S

comparando o cendrio de conluio com o de desvio, verificamos que,
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semelhanca do modelo sem H&S, o preco é superior em conluio, enquanto que
as restantes varidveis (quantidades, lucros e excedente do consumidor) sao

superiores no cenario de desvio.

4.2. Analise comparativa dos resultados em conluio

Para comparar os resultados obtidos no cendario de conluio entre os modelos
(sem e com H&S), recorremos a graficos, onde as linhas a vermelho referem-se
ao modelo com H&S e as linhas a preto referem-se ao modelo sem Hé&S.

Para ser possivel comparar os resultados entre os modelos, por simplificacao,
assumimos que a empresa grossista tem custo marginal nulo, ou seja, ¢ = 0.

Comecamos por comparar o cendrio de conluio nos dois modelos.

09T

07 1

06T

0.5 1

04T

031

01T

00 t t f t } } f } } {

Grafico 1: Preco em conluio sem e com H&S

Através da andlise do Grafico 1, verificamos que o pre¢co com Hé&S aumenta
a medida que w aumenta, no entanto, o prego ndo aumenta proporcionalmente

com o custo marginal, ou seja, a medida que w aumenta, o pre¢o também
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aumenta s6 que de forma menos acentuada.’Se o custo marginal aumenta, a
empresa vai produzir menor quantidade, aumentando assim o seu preco. Sem
H&S, o preco de conluio das empresas retalhistas nao varia com o prego
praticado pela empresa grossista (w), uma vez que este € determinado no
mercado grossista.

Comparando o prego de conluio com Hé&S com o preco de conluio quando
nao existe H&S verificamos que quando w > 0,5, o preco de conluio com H&S é
sempre superior. Uma vez que é a empresa retalhista que comunica a empresa
grossista o preco que esta deve praticar no mercado retalhista, a empresa
retalhista ira fixar o prego grossista (w) de modo a maximizar o seu lucro. O
inverso acontece quando w < 0,5, neste caso, como o custo marginal ¢é
suficientemente baixo, apesar de haver comunicagao entre empresas, o prego

praticado é suficiente para maximizar o seu lucro.
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Grafico 2: Quantidade agregada em conluio Grafico 3: Quantidade individual da
sem e com Hé&S empresa retalhista 1 em conluio sem e com
H&S

Segundo o Grafico 2, a quantidade agregada de mercado em conluio com

H&S ¢é decrescente, isto é, quanto maior o w, menor a quantidade de mercado.

3 Note-se que em equilibrio no mercado retalhista: Cmg = Rmg e P > Rmg. Como a Rmg =P + Z—I; XqeP=
ng—Z—ZXq. Se a Rmg aumenta (via aumento do Cmg), o preco vai aumentar, porém menos do que

proporcionalmente, uma vez que a quantidade vai também diminuir, ou seja, (T)P = (TT)Rmg — Z—I; x q({).
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A medida que w diminui (aumenta), o custo de adquirir mais uma unidade a
empresa grossista diminui (aumenta), o que leva a empresa a produzir uma
maior (menor) quantidade do produto. Ao contrario do prego, quando w > 0,5,
a quantidade agregada em conluio com H&S ¢ inferior a quantidade agregada
em conluio sem H&S. Esta conclusao também se aplica a quantidade individual

da empresa retalhista 1, representada no Grafico 3, sendo metade da

quantidade agregada.

Lucro 10207 Lucrou ®%T
018 + 0.18 +
0.16 + 016 T+
014+ 014 +
012 012
010 T 010 T
008 + 008+
006 + 006 +
0.04 + 004 1
0021 \ 0.02
0 OOO 0 O,}W 012 013 014 0,15 O}E 017 0?8 0,‘9 110 0 OOO_O 0?1 0_}2 0_}3 0?4

w
Grafico 4: Lucro da empresa retalhista 1 Grafico 5: Lucro da empresa grossista em
em conluio sem e com H&S conluio sem e com H&S

Relativamente ao lucro da empresa retalhista 1 (vd. Grafico 4), verificamos
que é superior na colusao com H&S, se w < 0,5 e inferior, se w > 0,5. Quanto
menor o custo marginal da empresa maior serd o seu lucro, uma vez que o
aumento do preco em relagio ao aumento do custo marginal ndo é
proporcional. A empresa retalhista 1 ird obter maiores lucros consoante a sua
margem no preco (preco menos custo marginal, P — w), ou seja, a medida que w
aumenta esta margem € cada vez menor.

A andlise dos graficos anteriores permite concluir que no cendrio de conluio
com Hé&S, a empresa retalhista comunica a empresa grossista para que esta fixe

um prego grossista suficientemente baixo (w < 0,5). Quando w < 0,5, apesar do
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preco de conluio com Hé&S ser inferior ao preco de conluio sem H&S, a
quantidade de mercado € superior, assim como o lucro.

Quanto a empresa grossista, esta apresenta lucro superior em conluio sem
H&S do que com H&S, a exce¢do do caso em que w = 0,5, onde o lucro é igual
nos dois casos (vd. Grafico 5). A medida que w se afasta dos 0,5, a empresa
grossista vai ficando com um lucro cada vez menor. Considerando que a
empresa grossista nao tem custos (¢ = 0), as suas receitas vao apenas depender,
positivamente, do preco grossista (w) e da quantidade vendida as empresas
retalhistas. Verificamos que esta vai ter lucro mais elevado com w = 0,5, pois
para valores de w elevados a quantidade grossista vai diminuir, ou seja, apesar
de receber um valor elevado das empresas retalhistas, fornece quantidades
reduzidas. Por outro lado, para quantidades elevadas, esta recebe um w
reduzido das empresas retalhistas.

Deste modo, verificamos que a empresa grossista acaba por nao ter decisao
em relagdo ao seu pre¢o nem as quantidades vendidas, dado que sdo as
empresas retalhistas que comunicam a empresa grossista o prego que esta deve
estabelecer no mercado retalhista. Assim, verificamos que a empresa grossista
ndo tem influéncia nas tnicas varidveis que compdem o seu lucro, levando a

uma receita mais reduzida com H&S.
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Grafico 6: Excedente do consumidor em conluio sem e com Hé&S

Através da andlise do Grafico 6 é possivel verificar que, no cendrio de
conluio, o excedente do consumidor (EC) com H&S pode melhorar o bem-estar
dos consumidores comparativamente ao conluio sem H&S, caso w < 0,5. O EC
depende positivamente da quantidade agregada e negativamente do preco, isto
¢, uma quantidade agregada superior é benéfica para o consumidor enquanto
um preco elevado é prejudicial. Assim, comparando os resultados de conluio
com H&S com os de conluio sem H&S, € possivel verificar que, para valores de
w reduzidos, a quantidade agregada é mais elevada e o preco € mais reduzido
em conluio com H&S, beneficiando o consumidor. Este resultado deve-se
também a reducdao do problema da dupla marginalizacdo, uma vez que a
empresa grossista nao tem decisao sobre o prego grossista nem sobre a margem
que pode obter, sendo estes determinados pelas empresas retalhistas. Por outro
lado, para valores de w elevados, a quantidade agregada é reduzida e o prego é
elevado em conluio com H&S, prejudicando o consumidor.

Concluindo, é possivel verificar que o cendrio de conluio com H&S pode ser

benéfico para os diversos intervenientes, quando comparado com o cendrio de
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conluio sem H&S. Caso w < 0,5, o conluio com H&S pode ser benéfico para as
empresas retalhistas e para os consumidores. Pelo contrdrio, a empresa
grossista sai a perder, independentemente do valor de w, exceto quando w =
0,5, em que o lucro ¢ igual independentemente de haver ou nao comunicagao
entre as empresas.

Relativamente ao cendrio de desvio por parte de uma empresa retalhista do
acordo colusivo no modelo sem e com H&S, verificamos que as varidveis
representadas graficamente sio bastante similares ao caso de conluio. A
semelhanca do cendrio analisado anteriormente, o prego é superior com H&S
caso w > 0,5, bem como, quantidades, lucros e EC sao superiores caso w < 0,5.
A tUnica diferenca passa pelos valores das diversas varidveis, no entanto, esta

comparagao ja esta sintetizada nas tabelas 1 e 3.

4.3. Analise comparativa dos resultados de Cournot e

conluio com H&S

Para comparar os resultados obtidos entre o cendrio de concorréncia 4 Ia
Cournot e o modelo em conluio com H&S, recorremos a graficos, onde as linhas
a vermelho referem-se ao modelo com H&S e as linhas a preto referem-se ao
cenério de Cournot. A semelhanca do capitulo 4.2., assumimos que a empresa
grossista tem custo marginal nulo, isto é, ¢ = 0.

Relativamente a intui¢ao econdmica por tras dos resultados obtidos, esta é
semelhante a descrita no capitulo anterior, ndo tendo sido detalhada nesta

analise.
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Grafico 7: Preco com Cournot e com H&S

Comparando o prego em Cournot com o preco de conluio em H&S (vd.

7 (e . e 1 . V4
Grafico 7) verificamos que quando w > =, o pre¢o em conluio com H&S ¢

. . 1
superior ao preco em Cournot. Neste caso os pregos intersectam-se paraw =,

em vez dew = 0,5, pois o preco em Cournot € inferior ao preco sem H&S. Isto

significa que, paraé <w < 0,5, o preco com H&S ¢ inferior ao preco sem H&S,

no entanto é superior ao cendrio de Cournot.
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Grafico 8: Quantidade agregada em Cournote  Grafico 9: Quantidade individual da empresa

com Hé&S retalhista 1 em Cournot e com H&S

63



/4 71 7 (. V4 7 . e 1
Atraves da analise do Grafico 8 € possivel verificar que quando w >, a

quantidade agregada com H&S ¢ inferior a quantidade em Cournot. Para% <

w < 0,5, a quantidade agregada com H&S ¢é superior a quantidade agregada
sem H&S, no entanto ¢ inferior ao cenario de Cournot. Esta observacao também
se verifica na quantidade individual da empresa retalhista 1, representada no

Gréfico 9, sendo metade da quantidade agregada.
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Grafico 10: Lucro da empresa retalhista 1 em Grafico 11: Lucro da empresa grossista em
Cournot e com Hé&S Cournot e com H&S

Relativamente ao lucro da empresa retalhista 1 (vd. Gréfico 10), verificamos
que ¢é superior na colusao com H&S comparativamente ao cendrio de Cournot,
se w < 0,529 e inferior, se w > 0,529. Este valor é superior ao valor de
intersecao das equagdes calculado na andlise entre o lucro sem e com H&S (0,5),
uma vez que o preco em Cournot é inferior ao pre¢co em conluio sem H&S e,
apesar da quantidade ser superior, esta ndo compensa a redugao do prego.

Como analisado anteriormente, a entrada no acordo colusivo nao beneficia a
empresa grossista, que apresenta lucro superior em Cournot do que com H&S,

(vd. Grafico 11), independentemente do valor de w.
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Grafico 12: Excedente do consumidor em Cournot e com Hé&S

Através da andlise do Grafico 12 é possivel verificar que o excedente do

consumidor (EC) com H&S pode melhorar o bem-estar dos consumidores
: (s A s 1
comparativamente ao cenario de concorréncia a la Cournot se w < —.

Assim, verificamos que o cendrio de conluio com H&S pode ser benéfico
para diversos intervenientes, quando comparado com o cendrio de concorréncia

a la Cournot. Com w < 0,529, o conluio com H&S pode ser benéfico para as
. 1 . ro. . .

empresas retalhistas e, com w < v para os consumidores. O inico interveniente

que ¢é prejudicado, independentemente do valor de w, é a empresa grossista.
e 1 . . .

Deste modo, verificamos que, paraw < -, o EC € superior em conluio com H&S

do que em concorréncia a la Cournot ou mesmo em conluio sem Hé&S.
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4.4. Analise da sustentabilidade da colusao

Para verificar se a pratica de H&S facilita ou ndo o conluio, comparamos o
fator de desconto critico obtido nos dois modelos. No Grafico 13 apresentamos
os fatores de desconto criticos obtidos nos dois modelos: a linha a vermelho

refere-se ao modelo com H&S e a linha a preto refere-se ao modelo sem Hé&S.
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Grafico 13: Delta critico em conluio sem e com Hé&S

Segundo o Grafico 13, verificamos que o H&S facilita o conluio se w < 0,5.
Para valores de w suficientemente elevados ( 0,5<w< 0,529 ) a
sustentabilidade do conluio diminui, uma vez que é mais proveitoso para as
empresas retalhistas estarem num acordo colusivo sem H&S do que com H&S,
como observamos pelo Grafico 4, onde o lucro da empresa retalhista 1 ¢é
superior sem H&S do que com H&S quando w > 0,5.

Deste modo, verificamos que quando 0,5 <w < 0,529, o conluio € possivel,
ainda que seja mais dificil de manter, no entanto, quando w > 0,529 este ¢
impossivel de se manter. Isto deve-se ao facto do lucro da empresa retalhista 1
ser superior em Cournot do que em conluio com H&S a partir de w > 0,529 (vd.

Grafico 10). A empresa retalhista 1 passa a ter um incentivo maior de desvio,
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pois, como descrito no modelo teodrico, caso uma empresa se desvie do acordo
colusivo, o acordo nao serd restabelecido no futuro e nos periodos apods a
ocorréncia do desvio, as empresas irao competir 4 la Cournot. Assim, € mais
vantajoso para a empresa retalhista 1 se desviar, pois nos periodos posteriores
ao desvio ira obter um lucro superior ao que obtinha no acordo colusivo H&S.

O fator de desconto critico (§*) aumenta a medida que w aumenta, ou seja, a
colusao torna-se mais dificil de sustentar. Isto sugere que a colusao € mais
provavel de acontecer em mercados onde as empresas retalhistas tém um custo
marginal menor.

A semelhanca deste estudo, Sahuguet e Walckiers (2017) comparam um
modelo de colusao H&S com um modelo com colusdao onde as empresas nao
comunicam entre si. Nesta andlise, chegam a condi¢ao para a colusao ser

sustentavel, num modelo repetido com competicdo de Bertrand com procura

constante, dada por: § > % Assim, para o autor, quando § < % a colusao nao é
’ 2 1. .
possivel, quando § < B (A representa a probabilidade de &, assumir valor de

1 ou O, ou seja, se a procura do mercado ¢ elevada ou reduzida) os retalhistas

nao conseguem sustentar colusao perfeita, enquanto que quando § > a

2
(4=4)
colusao perfeita € sustentdvel. No estudo do equilibrio da colusiao H&S, e
baseando o modelo em Rotemberg e Saloner (1986) onde a colusao é dificil de
sustentar devido a procura variar com o tempo, chegam a conclusao que o
acordo pode ser sustentavel com os retalhistas a providenciarem informacao ao
grossista acerca da procura do mercado e com o grossista a ajustar o preco

grossista, tendo em consideragao o facto dos retalhistas estarem em conluio.
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Capitulo 5

Conclusao

O proposito da presente tese consiste no estudo dos efeitos estratégicos do
Hub & Spoke na concorréncia e cooperagdo entre empresas através da
comparagao dos efeitos no mercado (ao nivel dos precos praticados, das
quantidades vendidas, dos lucros e do bem-estar dos consumidores) de dois
cendrios: cendrio concorrencial e cendrio com Hub & Spoke. O objetivo passa por
responder as seguintes questoes: i) A colusdao H&S é mais lucrativa para as
empresas? ii) Quais os efeitos na concorréncia do H&S? iii) H&S pode ser
benéfico para os consumidores? iv) Conluio € sustentdvel com H&S? v) Quais
as medidas politicas que uma autoridade de concorréncia deve seguir?

Com essas questOes em consideracao, recorremos a teoria dos jogos onde
definimos um mercado vertical, composto por uma empresa grossista e duas
empresas retalhistas, em que as empresas decidem as quantidades a produzir.
Comparamos os resultados de dois modelos: i) modelo de conluio sem H&S e
modelo de conluio com H&S. Foram também obtidos os resultados de
concorréncia # la Cournot e de desvio do acordo colusivo. Através da analise
dos resultados dos dois modelos, apuramos que as empresas retalhistas
conseguem gerar um lucro superior com H&S relativamente a um cendrio de
colusao sem H&S, caso w < 0,5, e relativamente ao cenario de concorréncia a la
Cournot, caso w < 0,529. Este lucro aumenta a medida que o seu custo

marginal (w) diminui.
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Relativamente a empresa grossista, constatamos que a colusao reduz
significativamente os seus lucros (quebra de 25%), sendo que com H&S estes
lucros sao ainda mais reduzidos (a exce¢ao do caso em que w = 0,5). Embora a
empresa grossista exiba lucros mais reduzidos em conluio, esta pode ter outros
motivos para aderir ao acordo colusivo. Segundo Amore (2016), uma empresa
grossista pode preferir perder algumas vendas a retalho a perder retalhistas
importantes para o seu negocio. No caso da e-book, as empresas a upstream
(editoras) decidiram aceitar a proposta da Apple de estabelecer um modelo de
agéncia devido, essencialmente, ao crescente poder de mercado da sua maior
retalhista (Amazon) que poderia levar a redugdo do seu prego. Outra explicagao
possivel passa pela partilha, por parte dos retalhistas, dos lucros adicionais que
estes ganham com o acordo colusivo, com as empresas a upstream. Deste modo,
desde que a empresa preveja, no longo prazo, estar melhor do que o caso em
que nao pertence ao acordo, esta decide aderir ao acordo colusivo.

O bem-estar dos consumidores piora substancialmente com conluio (quebra
de 37,5%), no entanto, com a implementacado do Hé&S, o bem-estar dos
consumidores pode melhorar em relacao ao conluio sem H&S (casow < 0,5) e

~ . Ay 1
em relagao ao cendrio de concorréncia a la Cournot (caso w < E)'

Segundo a andlise do fator de desconto critico, a colusao torna-se mais dificil
de sustentar a medida que w aumenta. O H&S facilita o conluio casow < 0,5,
sendo que a sustentabilidade do conluio diminui para 0,5 <w < 0,529, dado
que é mais proveitoso para as empresas retalhistas estarem num acordo
colusivo sem H&S do que com H&S. Quando w > 0,529, o conluio é impossivel
uma vez que as empresas retalhistas geram um lucro superior na fase de
punicao (ap0os desvio) do que na fase de conluio com H&S.

Assim, verificamos que, para os pressupostos do modelo analisado, a colusao
H&S pode ser sustentavel. No entanto, depende do valor de w (custo marginal

dos retalhistas) e, caso assuma valores elevados, pode piorar substancialmente
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os lucros das empresas, tanto retalhistas como a empresa grossista, bem como o
bem-estar dos consumidores.

Os resultados obtidos tornam ambigua a andlise da posigdo que uma
autoridade de concorréncia deve ter em casos de colusao H&S. Sob
determinados pressupostos, estas estratégias podem ser benéficas para as
diferentes entidades e mesmo para o consumidor final, além de nao haver
comunicagao direta entre as empresas concorrentes a downstream. Por outro
lado, estas praticas reduzem a concorréncia a downstream e podem ser
prejudiciais para as empresas e para os consumidores. Assim, dado que o
conluio com H&S pode melhorar o bem-estar dos consumidores,
recomendamos que as autoridades de concorréncia sejam cuidadosas quando
estdo a analisar e a tomar decisOes sobre casos de conluio com Hé&S, onde ha
troca de informacao entre as empresas.

Outra questao importante prende-se com o papel que a empresa a upstream
(o hub) tem neste tipo de colusdo, se é o principal responsavel, um mero
participante ou uma vitima, visto que sdo incertos os motivos para a sua
adesao.

As principais limitacdes deste estudo estdo associadas aos pressupostos
usados no modelo. Na definicao do modelo foi considerado um mercado com,
apenas, duas empresas retalhistas, o que nao representa a maioria dos
mercados reais. Embora nao se saiba como seriam os resultados de um mercado
com um maior numero de empresas a downstream (spokes), segundo
Belleflamme e Peitz (2010), a medida que aumenta o numero de empresas num
mercado, torna-se mais dificil de sustentar a colusdo. Outra limitacao diz
respeito ao pressuposto em que a informagao partilhada pelos retalhistas a
empresa grossista (neste caso, o prego) € verdadeira, isto é, que as empresas
retalhistas transmitem o prego de equilibrio e nao um preco mais reduzido a

empresa grossista. Por forma a estudar esse cendrio, é necessario ter em conta
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os incentivos das empresas em transmitir informacao verdadeira. Uma vez que
este cendrio nao se enquadra no ambito deste estudo seria um tema interessante
para investigacao futura.

Apesar das limitagoes, esta tese contribui para a escassa literatura existente
em H&S com uma analise dos efeitos que esta estratégia tem no mercado e nos
seus diversos intervenientes, além do contributo para o estudo de estratégias de
pricing, politica concorrencial, regulacao, implicacdes para o bem-estar social,

entre outros.
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