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			Introdução

			Em 9 de abril de 2017, agentes de segurança do Aeroporto O’Hare, em Chicago, retiraram o dr. David Dao do voo expresso 3411 da United. Havia um problema de overbooking,* e o homem se recusou a deixar sua poltrona. Ele tinha pacientes para atender no dia seguinte. Os outros passageiros registraram em vídeo o momento em que ele foi arrastado para fora do avião. Na gravação, ouvem-se as expressões de descrença dos demais passageiros: “Ah, meu Deus!”, “Não! Isso está errado!”, “Olha o que vocês estão fazendo com ele”. Ninguém conseguia acreditar no que estava vendo.

			No vídeo, David é visto com a boca sangrando enquanto um policial o arrasta pelo corredor. A cena viralizou em pouco tempo. O ceo da United, contudo, não se desculpou publicamente — em vez disso, culpou o passageiro pelo incidente, tachando-o de encrenqueiro. A situação acabou gerando tanta revolta que o executivo voltou atrás, e a companhia aérea assinou um acordo confidencial com o dr. Dao.

			O advogado do médico, Thomas Demetrio, informou à imprensa que seu cliente “deixou o Vietnã em 1975 após a tomada de Saigon, em um barco, episódio que ele relata ter sido aterrorizante. E o dr. Dao afirmou que ser arrastado pelo corredor foi uma experiência ainda mais assustadora e angustiante do que a de fugir do Vietnã”.1

			Alguns anos atrás, o tratamento vexatório de um passageiro teria derrubado as ações da United, mas a empresa se recuperou rapidamente. Os analistas financeiros são unânimes ao dizer que o evento não teve nenhum impacto sobre a companhia aérea. Durante todo o ano de 2016, a empresa registrou um lucro líquido de 2,3 bilhões de dólares. Os resultados foram tão bons que, naquele ano, a diretoria da United aprovou uma recompra de 2 bilhões de dólares em ações, o equivalente financeiro a tomar um banho de champanhe. Analistas de pesquisas fizeram pouco-caso do incidente, alegando que “talvez os consumidores não tenham opção senão voar com a United, devido à concentração do setor aéreo, que reduziu a concorrência na maioria das rotas”.2 Sites de notícias explicaram diligentemente aos seus leitores o que havia acontecido, com manchetes como “As companhias aéreas podem tratar você como lixo porque são um oligopólio”.3 Na verdade, depois que os investidores se deram conta da posição dominante da United no mercado, o preço das ações subiu.

			Os analistas estavam certos. Os céus dos Estados Unidos deixaram de abrigar um mercado aberto, com muitas companhias aéreas concorrendo entre si, para testemunhar um oligopólio com quatro grandes empresas em situação cômoda. Dizer que existem quatro grandes companhias aéreas seria exagerar o nível real de concorrência. A maioria das companhias aéreas do país domina algum hub local, os chamados — sem ironia — “hubs-fortaleza”, onde encaram pouca concorrência e detêm um quase monopólio. Elas possuem slots de aterrissagem** e estão dispostas a praticar tarifas predatórias para impedir qualquer outra empresa de entrar no mercado. Em quarenta dos cem maiores aeroportos dos Estados Unidos, uma única companhia aérea controla a maior parte do mercado.4 A United, por exemplo, domina muitos dos principais aeroportos do país. Em Houston, ela detém cerca de 60% de market share; em Newark, 51%; em Washington Dulles, 43%; em San Francisco, 38%; e, em Chicago, 31%.5 O cenário é ainda mais preocupante no caso de outras companhias aéreas. Por exemplo, a Delta tem 80% de market share em Atlanta e 77% na Filadélfia — também possui 77% em Dallas-Fort Worth.6 Em muitas rotas, o consumidor simplesmente não tem escolha.

			O episódio se tornou uma metáfora para o capitalismo americano no século xxi. Uma empresa muito lucrativa havia feito um cliente sangrar, e pouco importava, pois os clientes não têm escolha.

			Quando os consumidores veem um homem sendo agredido por uma grande empresa, ou um paciente em sofrimento sendo despejado de um hospital, eles sentem que há algo de muito errado com as empresas.

			No mundo todo, as pessoas experimentam a sensação opressora de que algo não está funcionando bem. Isso tem levado os Estados Unidos e a Europa a vislumbrarem níveis sem precedentes de populismo, além de constatarem o ressurgimento da intolerância e de um desejo de subverter a ordem estabelecida. Esquerda e direita não conseguem chegar a um consenso para determinar qual seria o problema, mas ambas sabem que há algo de podre no ar.

			O capitalismo tem se mostrado o melhor sistema da história para tirar as pessoas da pobreza e gerar riqueza, mas o “capitalismo” que vemos hoje nos Estados Unidos é apenas um eco distante dos mercados competitivos. O que temos é uma versão grotesca e deformada do capitalismo. Economistas como Joseph Stiglitz se referiram a ele como “capitalismo Ersatz”, em que a representação distorcida do que vemos está tão distante da realidade quanto os Piratas do Caribe da Disney estão dos piratas de verdade.

			Se a nossa versão atual do capitalismo é falsa, como seria a versão real? O que nós deveríamos ter?

			Segundo o dicionário, o capitalismo em seu estado ideal é “um sistema econômico baseado na propriedade privada dos meios de produção, na distribuição e na troca, caracterizado pela liberdade dos capitalistas para operar ou gerir sua propriedade visando ao lucro sob condições competitivas”.

			Parte dessa definição é universalmente aceita nos tempos atuais. Hoje, por exemplo, encaramos a propriedade privada como algo garantido em todo o mundo. O comunismo se definia em oposição à propriedade privada. Karl Marx escreveu no Manifesto comunista que “a teoria dos comunistas pode ser resumida em uma única frase: abolição da propriedade privada”. Após a queda do Muro de Berlim, em 1989, o comunismo entrou em colapso e foi amplamente desacreditado, tachado de imenso fracasso. A batalha pela propriedade privada estava ganha.

			A parte mais difícil da definição vem depois: o capitalismo é “caracterizado pela liberdade dos capitalistas para operar ou gerir sua propriedade visando ao lucro sob condições competitivas”. Estamos perdendo a batalha da competição. Os setores da economia estão profundamente concentrados nas mãos de pouquíssimos agentes, com escassa concorrência real.

			Capitalismo sem concorrência não é capitalismo.

			A competição é importante porque evita níveis injustos de desigualdade e impede a transferência das riquezas do consumidor ou fornecedor ao monopolista. Se não existir competição, os trabalhadores e os consumidores terão menor liberdade de escolha. A concorrência cria sinais claros de preço nos mercados, orientando a oferta e a demanda. Ela promove a eficiência. A concorrência gera mais escolhas, mais inovação, desenvolvimento e crescimento econômico e constrói uma democracia mais forte ao dispersar o poder econômico. Promove a iniciativa e a liberdade. A concorrência é a alma do capitalismo e, no entanto, está morrendo.

			A concorrência é a base da evolução. Sua ausência implica ausência de evolução, ou seja, o fracasso em se adaptar a novas condições. Isso ameaça nossa sobrevivência.

			Quando há menos concorrência, há poucos vencedores e muitos perdedores. O crescente poder de mercado das empresas dominantes reduziu a concorrência, o investimento na economia real, a produtividade, o dinamismo econômico e a criação de startups, levando as empresas dominantes a praticarem preços mais altos e a pagarem salários mais baixos, contribuindo, dessa forma, para a maior desigualdade de riqueza. Evidências dos estudos econômicos surgem incessantemente.

			A concorrência segue um ideal que parece cada vez mais longe do nosso alcance. O leitor não precisa acreditar em nós. De acordo com o New York Times, “os mercados funcionam melhor quando há uma concorrência saudável entre os empreendimentos. Em muitos setores, essa concorrência simplesmente deixou de existir”.7 A revista The Economist alerta que “os Estados Unidos precisam de uma dose pesada de concorrência”.8

			Se você acredita em mercados livres e competitivos, deveria se preocupar. Se acredita em competição justa e detesta nepotismo, também. No falso capitalismo, os ceos bajulam legisladores para obter as regras que desejam e fazem doações de campanha em troca das leis de que precisam. As empresas grandes ficam ainda maiores, enquanto as pequenas desaparecem, deixando o consumidor e o trabalhador sem escolha.

			A liberdade é essencial para o capitalismo. Não surpreende, portanto, que Milton Friedman tenha dado o título Livre para escolher à sua série de imenso sucesso sobre o capitalismo veiculada pelo canal de tv bps, nem que o seu best-seller com mais de 1,5 milhão de exemplares vendidos se chame Capitalismo e liberdade. No livro, Friedman argumentou que a liberdade econômica seria “uma condição necessária para a liberdade política”.9

			Livre para escolher soa muito bem. É uma declaração corajosa e um título instigante, mas o fato é que os estadunidenses não são livres para escolher. Em inúmeros setores, sua única opção é comprar de monopólios ou oligopólios locais capazes de criar um conluio tácito. Hoje há muitos mercados no país controlados por três ou quatro competidores. Desde o início dos anos 1980, a concentração de mercado vem aumentando drasticamente. Conforme vamos registrar neste livro:

			 

			•	Duas corporações controlam 90% da cerveja consumida nos Estados Unidos.

			•	Quatro companhias dominam completamente o tráfego aéreo, usufruindo em muitos casos de monopólios ou duopólios locais em seus hubs regionais.

			•	Cinco bancos controlam cerca de metade das reservas bancárias da nação.

			•	Em muitos estados do país, as duas principais seguradoras detêm de 80 a 90% do market share de planos de saúde. No Alabama, por exemplo, uma única empresa, a Blue Cross Blue Shield, controla 84% do mercado; no Havaí, ela controla 65%.

			•	Quando se trata de internet de alta velocidade, quase todos os mercados são monopólios locais; mais de 75% dos pontos de acesso domiciliares contam com apenas um fornecedor, ou seja, não há opção.

			•	Quatro players controlam todo o mercado de carne dos Estados Unidos e repartem o país entre si.

			•	Após duas fusões em 2019, três empresas vão controlar 70% do mercado de pesticidas mundial e 80% do mercado de sementes de milho no país.

			 

			A lista de setores dominados por poucas empresas é inesgotável.

			Fica ainda pior se nos debruçarmos sobre o mundo da tecnologia. As leis estão desatualizadas para lidar com a dinâmica extrema do mundo on-line, onde impera a regra “o vencedor leva tudo”. O Google domina completamente as buscas na internet, com quase 90% de market share. O Facebook detém quase 80% das redes sociais. Ambos controlam um duopólio de anúncios sem nenhum nível real de concorrência ou regulação.

			A Amazon está esmagando os varejistas e vive em conflito de interesse, pois é ao mesmo tempo a campeã do setor de e-commerce e a principal plataforma on-line para vendedores terceirizados. Ela é livre para determinar quais produtos podem ou não ser vendidos em sua plataforma e competir com quaisquer de seus clientes de sucesso. O iPhone da Apple e o Android do Google dominam sozinhos o mercado de aparelhos celulares em um duopólio, e têm o poder de decidir se outras iniciativas chegarão ou não aos seus consumidores, estabelecendo as condições em que isso pode ocorrer.

			As leis existentes nem chegaram a levar em conta as plataformas digitais ao serem escritas. Até aqui, essas plataformas parecem atuar como ditadoras benignas, mas nem por isso deixam de ser ditadoras.

			Nem sempre foi assim. Os setores se tornaram muito mais concentrados do que eram trinta ou mesmo quarenta anos atrás, sem que tenha ocorrido praticamente nenhum debate público. Como apontou o economista Gustavo Grullon, a “natureza dos mercados de produtos nos Estados Unidos passou por uma mudança estrutural que enfraqueceu a concorrência”. O governo federal pouco fez para evitar essa concentração. Na verdade, ele se esforçou bastante para estimulá-la.

			É difícil exagerar as consequências da concentração setorial para a política e a economia. Temos dois grandes mistérios nos últimos anos: por que o crescimento econômico foi tão precário e por que muitos homens e mulheres perderam as esperanças a ponto de jogarem a toalha e deixarem o mercado de trabalho. Para ter uma ideia da dimensão da crise, em 2016, 83% dos homens com idade para ingressar no mercado de trabalho não tinham trabalhado no ano anterior. Ou seja, 10 milhões de homens ficaram de fora desse mercado.10 Não se trata de mera estatística: estamos falando de filhos, pais e irmãos.

			Temos um crescimento econômico precário, mesmo após o Federal Reserve (Banco Central estadunidense) injetar trilhões de dólares de liquidez na economia e emitir outros trilhões de dólares em títulos da dívida pública. Após a crise financeira global, os Estados Unidos enfrentam níveis elevados de desemprego de longo prazo, estagnação salarial, péssimo índice de criação de startups e baixo crescimento de produtividade.

			Esses problemas, no entanto, têm raízes mais profundas. Após o fiasco das empresas pontocom, a economia se reergueu, porém o crescimento foi mais fraco do que o verificado nos anos 1980, e mesmo nos anos 1990. O crescimento posterior à crise financeira foi ainda mais patético. Cada expansão foi menor que a anterior. Não existe uma única variável capaz de responder a todas essas perguntas, porém uma série crescente de pesquisas aponta que a competição menor resulta em salários mais baixos, menos empregos, menos startups e crescimento econômico mais modesto.

			Mercados falhos geram políticas falhas. O poder político e econômico está se concentrando nas mãos de monopolistas sediados em locais distantes. Quanto mais fortes as empresas se tornam, maior o cerco que elas fazem em torno dos reguladores e legisladores que atuam no processo político. Essa não é a essência do capitalismo.

			O capitalismo é um jogo no qual os competidores seguem regras aceitas por todos. O governo é o árbitro, e, assim como em uma partida de futebol, precisamos de um árbitro e de um conjunto de regras mutuamente aceitos para criarmos a competição na economia. Se ficarem entregues à própria vontade, as corporações usarão qualquer recurso disponível para esmagar as rivais. Nos dias de hoje o Estado estadunidense, como mencionado, não tem feito valer sua posição de árbitro, pois deixa de cobrar o cumprimento das regras que aumentariam a concorrência. Pelo contrário: em função de um sequestro regulatório, ele ajudou a criar normas que limitam essa concorrência.

			Os trabalhadores ajudaram a criar muita riqueza para as corporações, mas os salários não acompanharam nem de perto o crescimento do lucro e da produtividade. A razão para essa disparidade é evidente: o poder econômico passou para a mão das empresas. A desigualdade de renda e riqueza cresceu à medida que as empresas foram se apossando de uma fatia cada vez maior do bolo. A maioria dos trabalhadores não tem ações e pouco se beneficia dos lucros recorde das corporações. Como observou g. k. Chesterton, “o excesso de capitalismo não se dá pelo excesso de capitalistas, e sim pela sua escassez”.

			Quando esquerda e direita falam em capitalismo atualmente, elas se referem a um Estado imaginário. Os mercados livres competitivos e irrestritos que a direita tanto preza não existem mais. Eles são um mito.

			A esquerda ataca o capitalismo grotesco que estamos vendo como se ele fosse a verdadeira manifestação da essência do capitalismo, e não uma versão distorcida dele.

			Economistas como Thomas Piketty chegam a enxergar no capitalismo uma contradição lógica inerente que “devora o futuro”, em vez de apontarem para a baixa concorrência como cerne do problema. Mas o que vemos hoje é resultado de uma fome monopolista que leva grandes empresas a devorarem as pequenas, e os governos são capturados para manipular as regras do jogo em prol dos fortes e em detrimento dos fracos.

			Embora muito tenha sido escrito sobre o capitalismo e a desigualdade, a esquerda e a direita nem sequer leem os mesmos livros. Pesquisadores analisaram as vendas de livros, e não há quase nenhum título sobre política ou economia que os dois lados compartilhem. Da mesma forma, se analisarmos os dados sobre debates no Twitter, veremos que esquerda e direita tampouco compartilham ou discutem ideias. Nenhum lado parece disposto a falar com o outro — e muito menos a ouvir.

			O apoio ao capitalismo passou a ser visto como sinônimo de apoio aos grandes negócios, e não ao livre mercado. Este livro é despudoradamente favorável à concorrência. Os grandes negócios não são ruins, mas muitas vezes seu tamanho advém de fusões que destroem a concorrência e subvertem o capitalismo.

			Esperamos que este livro crie uma ponte sobre as diferenças e estabeleça um terreno comum entre esquerda e direita. Os dois lados podem até preferir diferentes níveis de taxação ou ter visões diversas acerca das políticas sociais, mas esquerda e direita deveriam concordar que a concorrência ajuda a criar empregos, a elevar os salários, a fomentar a inovação, a reduzir preços e a ampliar a gama de escolhas.

			Um livro que se limita a analisar problemas sem oferecer soluções não é muito útil. Neste, apresentamos soluções. E o encerramos com a análise de meios para reformar e corrigir a economia e o sistema político.

			Esperamos que você fique indignado após a leitura deste livro. Ainda mais importante, esperamos que descubra que a revolta dos consumidores e eleitores pode ser canalizada para gerar mudanças positivas.

			Em 1776, Adam Smith escreveu A riqueza das nações, e os Estados Unidos declararam sua independência da Grã-Bretanha. Smith fez uma crítica ácida aos monopólios. Sobre a Companhia das Índias Orientais, ele disse: “[…] o monopólio obtido pelos nossos manufatureiros […] aumentou de tal forma o número de algumas de suas tribos que, assim como um exército com excesso de quadros, eles passaram a desafiar o governo e, em muitas ocasiões, intimidaram a legislatura”.

			Naquele mesmo ano, dentre as razões citadas pelo Congresso Continental Americano para se separar da Grã-Bretanha em sua Declaração de Independência, lia-se: “Por interditar o nosso comércio com todas as partes do mundo: por cobrar taxas de nós sem o nosso consentimento”. O Tea Party de Boston surgiu como resposta ao monopólio da Companhia das Índias Orientais sobre o chá. A riqueza das nações e a Declaração de Independência foram posturas corajosas contra os abusos do poder monopolista. Os estadunidenses desejavam contar com a livre-iniciativa para estabelecer negócios em um mercado livre.

			Hoje precisamos de uma nova revolução para nos livrarmos dos monopólios e restaurarmos o livre-comércio.

			 

			 

			 

			
				
					* Overbooking é a prática de vender passagens em quantidade superior ao número de assentos disponíveis na aeronave. (N. E.)

				

				
					** Slots aeroportuários são acordos em que as companhias aéreas obtêm permissão para utilizar toda a infraestrutura de determinados aeroportos que apresentam tendência à saturação em datas e horários específicos. A permissão é concedida pelas autoridades responsáveis pelos respectivos aeroportos. (N. E.)
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			No que concordam Buffett e os bilionários do Vale do Silício

			A luta de classes existe, tudo bem, mas é a minha classe, a classe dos ricos, que está criando essa guerra, e nós estamos vencendo.

			warren buffett

			Warren Buffett é um ícone para os capitalistas dos Estados Unidos e do mundo todo. Durante décadas, suas cartas anuais ensinaram e instruíram os estadunidenses acerca das vantagens do investimento. Em muitos sentidos, Buffett se tornou a personificação do capitalismo daquele país. Ele já classificou os encontros anuais da Berkshire Hathaway, sua firma de investimentos, como uma “celebração do capitalismo”, e se referiu à sua cidade natal, Omaha, como “o berço do capitalismo”.1 Entretanto, Buffett é a antítese do capitalismo.

			Ele se transformou em herói popular, por sua simplicidade. Mesmo após se tornar o segundo homem mais rico do país, continuou vivendo na mesma casa e evitando hábitos extravagantes. Ele ganha bilhões movido não pela ganância abjeta, mas pelo amor ao trabalho. Livros sobre ele, como Tap Dancing to Work [Sapateando para trabalhar], captam esse entusiasmo autoconfiante.

			Sua rotina pessoal é de uma constância notável. Sua dieta diária inclui sorvete com gotas de chocolate no café da manhã, cinco Coca-Colas ao longo do dia e muita batata chips. E os investimentos são tão constantes quanto sua alimentação. Há décadas ele recomenda a compra de ações com poucas “armadilhas” e baixa concorrência.

			Os resultados demonstram que ele tem razão. Warren Buffett assumiu o controle da Berkshire pagando cerca de 32 dólares por cota quando ela era uma empresa têxtil em decadência e a transformou em um conglomerado de poucas concorrentes que domina o setor. Hoje, uma cota vale cerca de 300 mil dólares, de modo que a empresa inteira está avaliada em mais de 495 bilhões de dólares.

			Durante décadas, os estadunidenses aprenderam com Buffett a evitar empresas que exijam qualquer investimento ou gasto de capital e cuja concorrência seja ruim. Os administradores estadunidenses absorveram seus princípios.

			Buffett ama monopólios e detesta concorrência. Ele já declarou em suas reuniões de investimento que “é da natureza do capitalismo que, sempre que você tiver um bom negócio, alguém queira tirar esse negócio de você para melhorá-lo”. Em seus relatórios anuais, ele endossou Peter Lynch ao citar uma de suas frases: “A concorrência pode ser ameaçadora para a riqueza humana”.2 E como isso é verdade. O que é bom para o monopolista não é bom para o capitalismo. Buffett e seu parceiro de negócios, Charlie Munger, sempre tentaram comprar empresas com status de monopólio. Uma vez, quando lhe perguntaram em um encontro anual qual o seu modelo ideal de negócio, ele afirmou sua preferência por aqueles com “alto poder de determinar preços, um monopólio”.3 A mensagem é clara: se você vai investir em um setor de alta concorrência, está fazendo errado.

			Não é de surpreender, portanto, que os primeiros negócios adquiridos por ele fossem jornais de cidades onde não havia concorrência. Segundo Sandy Gottesman, amigo de Buffett, “Warren compara a posse de um jornal monopolista ou com domínio de mercado à posse de uma ponte com pedágio sem regulação. Você tem relativa liberdade para elevar os preços quando e o quanto quiser”.4 Nos tempos pré-internet, as pessoas se informavam pelos jornais de sua região. Buffett entendeu que até mesmo um imbecil poderia ganhar dinheiro com um monopólio: “Se você tiver um negócio bom o suficiente, se tiver um jornal com monopólio… sabe, até aquele seu sobrinho tapado seria capaz de administrá-lo”.5 Seguindo essa linha de raciocínio, Buffett comprou em 1977 o Buffalo Evening News. Logo depois de adquirir o jornal, lançou uma edição dominical para levar à falência seu concorrente, o Buffalo Courier-Express. Em 1986, o rebatizado Buffalo News era um monopólio local.6

			Em muitos sentidos, Warren Buffett é como Steph Curry, atleta do time de basquete Golden State Warriors. Curry é mestre no arremesso de três pontos. No entanto, se você estudar as estatísticas com cuidado, verá que quase todos os arremessos de Curry são tentativas seguras de três pontos. Muitas vezes ele está bem atrás da linha de três pontos. De início os defensores nem tentavam bloqueá-lo. Quem arremessaria de tão longe? Em certo período de 2016, ele fez 35 de seus 52 arremessos de uma distância entre 8,5 e 15,2 metros. É muito mais fácil pontuar sem concorrência.7

			Ao longo dos anos, Buffett seguiu sua filosofia de comprar empresas em setores de baixa concorrência. Quando não consegue comprar um monopólio, compra um duopólio. E, se não consegue um duopólio, opta por um oligopólio.

			Seu histórico fala por si só. Buffett já foi um dos maiores acionistas da Moody’s Corporation, agência de classificação de risco que, na prática, divide um duopólio com a Standard & Poor’s. (Talvez você se lembre de quando eles classificaram como aaa — a melhor nota possível — os títulos subprime, que, na realidade, eram lixo tóxico e arrebentaram com a economia.) Ele e seus parceiros compraram ações da DaVita, que divide um duopólio manipulador de preços no ramo da diálise. (Eles pagaram centenas de milhões em um acordo para encerrar um processo por suborno ilegal.) Beatty já foi proprietário de partes da Visa e da MasterCard, duopólio dos pagamentos com cartão de crédito. Também é dono de papéis da Wells Fargo e do Bank of America, que controlam o setor bancário em muitos estados do país (a Wells Fargo criou recentemente milhões de contas-correntes e contas-poupança fraudulentas para cobrar mais taxas de seus usuários). Em 2010, ele adquiriu todos os serviços ferroviários da Burlington Northern Santa Fe, hoje um monopólio regional. Foi dono da Republic Services Group, empresa que comprou sua maior concorrente para estabelecer um duopólio na gestão de resíduos. É ex-proprietário da ups, que divide com a FedEx o duopólio das entregas dentro do país. Comprou ações de todas as quatro maiores companhias aéreas depois de elas passarem por fusões e constituírem um oligopólio. Nos últimos anos tem comprado companhias de serviços básicos (luz, saneamento, telefonia etc.) com monopólio regional.

			Poderíamos seguir listando os investimentos de Buffett, mas provavelmente você já detectou um padrão. Ele realmente não gosta de concorrência. Todos os relatos dão conta de que ele é um bom ser humano, mas também um monopolista em essência.

			Buffett encontrou sua alma gêmea na 3G Capital Partners, firma brasileira de investimentos que controla 50% do mercado de cerveja nos Estados Unidos. O setor cervejeiro no país é um duopólio. Agora eles estão tentando obter o controle do setor de comida industrializada. Em 2013, Buffett estabeleceu uma parceria com a 3G para comprar a h. j. Heinz Company, que dois anos mais tarde se fundiu com a Kraft Foods e passou a se chamar Kraft Heinz. Isso deu a eles domínio total de muitas prateleiras dos supermercados, como a do ketchup. Tentaram comprar a Unilever em 2017, o que teria lhes dado um controle ainda maior sobre as marcas líderes de mercado, mas a proposta foi recusada. Poxa, a Kraft Heinz Unilever não era para ser.

			Se Warren Buffett é a personificação do capitalismo estadunidense, o bilionário Peter Thiel é o padrinho do Vale do Silício.8 Os dois não poderiam ser mais diferentes. Enquanto Buffett é simples e lembra um homem comum, Thiel é etéreo e filosófico. Buffett cita a atriz Mae West, enquanto Thiel menciona intelectuais franceses, como Jean-Jacques Servant-Schreiber. Buffett é adepto de corpo e alma do Partido Democrata, e Thiel é um libertário que obteve um passaporte da Nova Zelândia para ter uma rota de fuga quando os camponeses atacarem os monopólios do Vale do Silício brandindo suas foices.

			Buffett e Thiel não têm nada em comum, mas os dois concordam em uma coisa: concorrência é coisa de perdedor.

			Thiel fundou o PayPal, além de uma lista lendária de empreendimentos que incluem o LinkedIn e o Facebook, hoje detentor do monopólio das redes sociais e colega do Google no duopólio de anúncios on-line. Ele não gosta de concorrência e redefine o capitalismo com base naquilo que o conduz: “Nos Estados Unidos, as pessoas acreditam em mitos sobre a concorrência e acham que foi ela que nos salvou das filas do pão do socialismo. Na verdade, capitalismo e concorrência são antônimos”. Na visão de Thiel, sem lucros polpudos não é possível financiar a inovação e o aprimoramento. Ele apoiou a campanha de Trump, talvez porque, quando se administra um monopólio, é bom ser próximo de quem terá o poder de regulá-lo. E escreveu um livro, chamado Zero to One [De zero a um], exaltando a criação de negócios que constituam monopólios, no qual afirma, em tom de provocação, que a concorrência é “uma relíquia histórica”.9

			Concorrência é um palavrão tanto em Omaha como no Vale do Silício.

			A celebração dos monopólios tem longa tradição nos Estados Unidos. Joseph Schumpeter, professor de economia de Harvard nascido na Áustria, costuma ser lembrado por ter cunhado o termo “vendaval de destruição criativa” ao elogiar a concorrência. É irônico que economistas e assessores o vejam como um grande nome das startups disruptivas quando, para Schumpeter, o melhor ambiente para encontrar o progresso eram os monopólios. Em um raciocínio muito semelhante ao de Peter Thiel, Schumpeter acreditava que empresas perfeitamente competitivas eram inferiores em termos de eficiência tecnológica, portanto representavam um desperdício. Os monopólios seriam mais robustos porque “um setor perfeitamente competitivo tem muito mais chances de quebrar — e de espalhar o vírus da depressão — pelo progresso ou por perturbações externas do que uma empresa de grande porte”.10

			Buffett e Thiel amam os monopólios porque, quando você é um monopolista, se torna o que os economistas chamam de “criador de preços”. Isso significa que um monopolista pode determinar os preços de seus produtos, situando-os próximo do valor máximo que o consumidor estará disposto a pagar; por outro lado, nos setores mais competitivos, a concorrência estimula a inovação e derruba os preços. Tipicamente, os monopolistas elevam os preços e restringem a oferta de bens.

			O problema de elevar os preços e suprimir a oferta não é uma questão teórica e hipotética. Por exemplo, as empresas de provedores de internet nos Estados Unidos controlam monopólios regionais e têm usado seu poder de mercado para cobrar dos domicílios cerca de 540 dólares adicionais por ano, segundo a organização sem fins lucrativos Consumer Federation of America.11 Elas não só praticam preços altos demais como também têm um histórico de reduzir a velocidade de sites ou conteúdos de que não gostam e de limitar o uso da internet.12 A Comcast reduziu a velocidade de serviços peer-to-peer como o BitTorrent com o pretexto de gerenciar a alocação de banda.13

			As ideias de Buffett e Thiel não passaram despercebidas. Bancos de investimento como o Goldman Sachs (também conhecido como ave de rapina de Wall Street, devido à sua postura nos negócios) recomendaram a seus clientes que abraçassem e comprassem oligopólios. Os oligopólios podem até ter a má reputação de saquear seus consumidores, mas são atraentes porque, na visão do Goldman Sachs, têm “menor intensidade competitiva, maior duração, poder de impor preços ao consumidor em face da restrição de escolha, benefícios de grande escala (como a influência sobre os fornecedores) e maiores barreiras contra o surgimento de novos concorrentes, tudo ao mesmo tempo”. O recado aos investidores era claro: os oligopólios podem arrochar trabalhadores e fornecedores e elevar os preços para o consumidor, e isso torna atraentes as ações de oligopólios.

			Livros populares de investimento recomendam os monopólios abertamente. Antes da crise financeira, era possível encontrar nas livrarias exemplares de Monopoly Rules: How to Find, Capture, and Control the Most Lucrative Markets in Any Business [Os monopólios são ótimos: como encontrar, capturar e controlar os mercados mais lucrativos em qualquer setor]. Esse livro oferecia conselhos a jovens empreendedores, por exemplo, “É provável que você tenha escutado que monopólios são artificiais, ilegais e raros. Errado! Errado! Errado! Na verdade, os monopólios muitas vezes são naturais, frequentemente legais e surpreendentemente comuns”. Se por acaso o governo tiver uma visão diferente, o autor recomenda direcionar parte dos lucros exorbitantes a “advogados antitruste de altíssimo gabarito”.14

			Hoje muitos economistas defendem abertamente os monopólios como uma forma mais elevada do capitalismo. Robert Atkinson e Michael Lind escreveram um livro chamado Big is Beautiful [Grande é bonito]. Segundo eles: “No universo abstrato da Econ 101, monopólios e oligopólios sempre são ruins porque distorcem os preços […]. No mundo real, as coisas não são tão simples”. E, para esclarecer, os autores prosseguem: “A economia acadêmica inclui uma literatura bastante elaborada sobre os mercados imperfeitos. Mas ela fica restrita aos alunos avançados”, e essas lições não estariam à disposição das pobres e ignorantes almas que não possuem um ph.D.15

			É irônico que os nomes de maior expressão entre os monopólios estejam essencialmente alinhados a economistas neomarxistas, para quem, no capitalismo, é inevitável que os grandes devorem os pequenos. Como escreveu o eminente economista polonês Michał Kalecki, “o monopólio parece estar muito arraigado na natureza do sistema capitalista: a livre concorrência, como pressuposto, pode ser útil no primeiro estágio de certas pesquisas, mas, como descrição do estágio normal da economia capitalista, não passa de um mito”.16 Kalecki se sentiria em casa em Omaha ou no Vale do Silício.

			As visões de Buffett e Thiel acerca da concorrência representam as contradições do capitalismo. A ideia de que a inovação surge apenas nos grandes monopólios, professada por Thiel, ignora sua própria trajetória pessoal no PayPal. Ele era um Davi que criou uma startup do nada para competir com Golias financeiros. Hoje o pequeno Davi se juntou aos filisteus.

			Infelizmente, o capitalismo nos Estados Unidos e em muitas economias desenvolvidas não é caracterizado pela concorrência e pelo ímpeto empreendedor. Muitos setores têm de fato pouquíssimos agentes relevantes. Os americanos vivem a ilusão da escolha, mas não são livres para escolher.

			Muitas grandes empresas cooptaram aqueles que deveriam ser seus reguladores, e hoje a regulação atua em grande medida para impedir a entrada de novos players em um setor. Por exemplo, funcionários de alto escalão da Comcast migraram em grande quantidade para a fcc (sigla em inglês para Comissão Federal de Comunicações, órgão regulador de radiotransmissões e teledifusões nos Estados Unidos), e então deixaram o governo para retornar à Comcast ou a outras instituições que fiscalizavam. Quando chegou a hora de a Comcast comprar a nbc Universal, ela contava com 78 antigos funcionários do governo registrados como lobistas a seu serviço.17 Não surpreende que, apesar das grandes preocupações antitruste, o negócio foi concretizado. Embrulha ainda mais o estômago saber que Meredith Attwell Baker, a alta comissária do fcc responsável por aprovar o negócio, foi contratada pela Comcast logo depois. Não existe sequer uma linha tênue que separe reguladores e regulados.

			Os mercados não são unidimensionais, e são raros os cenários de monopólio total ou concorrência perfeita. Assim como é raro que um vilão de filme seja de todo mau (os grandes diretores sabem que um vilão assusta muito mais quando tem somente um toque de maldade), é extremamente raro encontrar empresas detentoras de um monopólio com 100% de market share. Algo tão explícito despertaria a ira dos reguladores.

			Em geral, nosso problema não são os monopólios, mas os oligopólios. Os estadunidenses foram treinados para temer monopólios nacionais, contudo não dedicam muita atenção aos duopólios e oligopólios. Muitos setores são duopólios onde apenas dois grandes players controlam o mercado inteiro, e outros são oligopólios com apenas três ou quatro concorrentes de peso. Existem poucos monopólios totais; por isso, quando você lê as manchetes que falam sobre o problema dos monopólios nos Estados Unidos, como observou o professor Tim Wu, “a imprensa dispara o alarme errado. Sabemos como lutar contra monopólios, porém os reguladores ficam confusos quando se trata de duopólios e oligopólios”.18

			As palavras “duopólio” e “oligopólio” não figuram em A riqueza das nações, de Adam Smith, tampouco em leis antitruste, como a Lei Sherman, de 1890, ou a Lei Clayton, de 1914. O próprio termo “oligopólio” foi criado somente nos anos 1930, pelo economista Edward Chamberlin. A palavra tem origem grega e significa “poucos vendedores”. A origem é a mesma da palavra “oligarcas”. Os oligopolistas de hoje são os nossos oligarcas.

			Embora o termo “oligopólio” seja mais correto que “monopólio”, esperamos que o leitor nos desculpe por utilizarmos ambos como equivalentes neste livro. Como escreveu o economista Milton Friedman, um monopólio é qualquer concentração de poder em uma firma que “tem controle suficiente sobre um produto ou serviço específico para determinar de maneira significativa as condições de acesso de outros indivíduos a ele”. Hoje, segundo essa definição, os oligopólios são monopólios.

			Os oligopólios não raro agem como monopólios. Embora os conluios e os cartéis entre diferentes agentes de mercado sejam ilegais, os conluios tácitos são comuns e racionais. A firma de investimentos Marathon Asset Management apontou isso em seu excelente livro Capital Returns [O capital retorna]: “Um setor básico com poucos players, administração racional, barreiras de entrada, poucas barreiras de saída e regras simples de engajamento constitui o cenário perfeito para que as empresas estabeleçam um comportamento cooperativo… e é por isso que encontramos retornos de investimento polpudos em setores que estão evoluindo para esse estado”.19

			Não importa o ângulo pelo qual encaremos a questão: a concorrência está morrendo nos Estados Unidos.

			A queda acentuada dos níveis de concorrência está acontecendo na maior parte dos setores da economia. Um trabalho da Economist constatou que, durante o período de quinze anos entre 1997 e 2012, dois terços dos setores nos Estados Unidos estavam concentrados nas mãos de poucas corporações.20

			Um dos estudos mais abrangentes disponíveis sobre o crescimento da concentração industrial mostra que estamos vivendo uma queda acentuada no número de empresas de capital aberto e uma mudança no equilíbrio de poder em prol das grandes empresas. Gustavo Grullon, Yelena Larkin e Roni Michaely apontaram que, embora a economia tenha crescido muito, o número de empresas de capital aberto caiu pela metade, e hoje vários setores contam com poucos grandes players. Isso tem se traduzido em lucros mais elevados, salários mais baixos e menor competição. Eles afirmam que “as empresas dos setores com maior aumento de concentração de mercado tiveram as maiores margens de lucro, pagaram dividendos fora da curva aos acionistas e apresentaram os acordos de fusão mais lucrativos, sugerindo que o poder de mercado vem se tornando uma fonte importante de valor”.

			Com algumas tabelas, será mais fácil visualizar os índices chocantes de concentração vistos nos Estados Unidos e a diminuição no número de empresas participantes na maioria dos setores. O boom de fusões e aquisições dos últimos trinta anos não tem precedentes: ele ultrapassou o pico histórico da “mania de fusões” da Era Dourada,* no final dos anos 1890, quando os barões gatunos dominavam o país.** É possível perceber que as fusões tendem a se movimentar em ondas, embora as ondas de fusão mais recentes tenham ocorrido com rapidez e em todos os lugares. Vimos três picos distintos de fusões desde 1980. Um deles se mostrou no ápice do bull market no final dos anos 1990; outro, no pico do mercado antes da crise financeira de 2007-2008; neste momento, estamos vivendo outra grande onda de fusões (Gráfico 1.1). Ainda não conhecemos a real dimensão desse processo.

			Hoje estamos em uma segunda Era Dourada.
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			Gráfico 1.1 Ondas de fusão: 1890-2015.

			Fonte: Taylor Mann, Pine Capital.

			A escala dessas fusões é imensa, a ponto de nos fazer pensar se os capitalistas estadunidenses não estariam tentando provar que Karl Marx tinha razão. Na visão de Marx, o capital geralmente cresce com a absorção do capital de uma empresa por outra. Nesse embate, ele escreveu, “os capitais maiores”, via de regra, “derrotam os menores […]. A concorrência se desencadeia com fúria diretamente proporcional ao número e em proporção inversa à grandeza dos capitais. Termina sempre com a ruína de muitos capitalistas menores, cujo capital em parte se transfere para a mão do vencedor, e em parte perece”.21 Como Marx dizia com frequência, um capitalista mata muitos. Marx desejava substituir o monopólio dos grandes barões gatunos pelo monopólio do Estado. As duas coisas estão erradas. Precisamos de competição real e vicejante.

			(Para constar, muito embora Marx tenha sido um dos escritores econômicos mais influentes da história — para grande infelicidade de qualquer pessoa que já tenha vivido em um país comunista —, ele não sabia cuidar das próprias finanças e é a última pessoa a quem nós — ou qualquer pessoa — devemos escutar. Ele quase sempre andava sem um centavo no bolso, e seu amigo Friedrich Engels roubava dinheiro da fábrica de seu pai para dar a Marx. Além disso, não conhecemos nenhum país comunista que não seja um fracasso abjeto. Mas, no que diz respeito aos grandes capitalistas devorando os pequenos, ele tinha razão.)

			Esse canibalismo corporativo extremo, no qual o grande devora o pequeno, impacta imensamente o número de negócios em atividade. As empresas estão perecendo — para utilizarmos a expressão de Marx — e sendo engolidas por suas concorrentes. Trata-se de nada menos que um colapso no número de empresas registradas. Mais da metade de todas as companhias de capital aberto desapareceu durante os últimos vinte anos. Espantosamente, segundo estudo da Credit Suisse, “entre 1996 e 2016, a variedade de ações nos Estados Unidos caiu cerca de 50% — de mais de 7.300 para menos de 3.600 —, enquanto cresceu cerca de 50% em outros países desenvolvidos”.22 O baixo crescimento ou a crise financeira global não são mais os responsáveis pelo menor número de ofertas públicas iniciais (ipos, em inglês). A queda no número de ações listadas está ocorrendo nos países onde os setores estão mais concentrados.

			A redução no número de empresas listadas na bolsa foi tão extraordinária que hoje ele é menor do que era no início dos anos 1970 (ver Gráfico 1.2), quando o pib real dos Estados Unidos era um terço do atual.23 A economia do país cresce todos os anos, mas o número de empresas listadas encolhe. Se a tendência se mantiver, em 2070 teremos apenas uma empresa por setor. Ou podemos ter uma revolução social.
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			Gráfico 1.2 Colapso no número de empresas de capital aberto nos Estados Unidos desde 1996.

			Fonte: dados de Charles Schwab.

			Não só as grandes empresas estão engolindo as pequenas como surgem cada vez menos startups para competir com os Golias. Repare que, à medida que as ondas de fusão foram ocorrendo, vimos menos ofertas públicas iniciais (ver Gráfico 1.3). A escassez de novas empresas listadas na nyse ou na Nasdaq é historicamente atípica, dado o crescimento dos setores. No geral, durante as altas do mercado de ações, muitas novas empresas abrem seu capital. Os ceos aproveitam os períodos de alta para vender ações ao público. Nos anos de boom econômico da década de 1990 havia uma média anual de 436 ipos nos Estados Unidos. Em 2016, tivemos apenas 74 delas.24 As grandes engrenagens da economia estadunidense estão parando aos poucos.

			Diante da ausência de novos ingressos na maioria dos setores, ninguém deve se surpreender com a notícia de que as empresas estão se tornando maiores e mais velhas. A idade média das empresas de capital aberto nos Estados Unidos é, atualmente, de dezoito anos — em 1996, era de doze anos. Em termos reais, as corporações em atividade se tornaram três vezes maiores durante as últimas duas décadas.25 Além de serem escassas e de terem idade média maior, elas agora retêm parcelas maiores de lucro. Em 1995, as cem maiores companhias listadas na Bolsa respondiam por 53% de todo o lucro; em 2015 elas abocanharam incríveis 84% dos lucros totais.26
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			Gráfico 1.3 Declínio das ofertas públicas iniciais (IPOs).

			Fonte: Barrons.

			Esse número elevado de fusões e aquisições acabou com a competição. Todos os anos, as empresas elaboram relatórios anuais que podem ser consultados pelos acionistas. Estes precisam discutir seu negócio, os concorrentes e as ameaças à sua atividade. The Economist analisou a frequência com que as empresas mencionavam a palavra “concorrência”, e o que o gráfico mostra (ver Gráfico 1.4) é espantoso. Houve uma queda vertiginosa no uso dessa palavra nos relatórios anuais, e isso coincidiu com o crescimento da concentração econômica. Os ceos nem precisam mais escrever sobre a concorrência, pois já não resta muita.
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			Gráfico 1.4 Frequência das palavras “concorrência”, “concorrentes” e “pressão” nos relatórios anuais.

			Fonte: The Economist.

			A escassez de competição não se restringe a poucos setores; quase todos os setores estão mais concentrados. Em um estudo paradigmático intitulado “Are us Industries Becoming More Concentrated?” [A concentração está crescendo nos setores da economia dos eua?], Gustavo Grullon, Yelena Larkin e Roni Michaely mostraram que, nos últimos vinte anos, a concentração cresceu em mais de 75% dos setores no país. Em quase todos os ramos, as quatro maiores empresas ampliaram significativamente seu market share enquanto as rivais menores desapareciam. Eles também apontaram algo muito mais preocupante: as empresas de setores que se tornaram mais concentrados têm as maiores margens de lucro e os maiores retornos para os acionistas.27 Os autores utilizaram informações de empresas de capital aberto, mas também observaram dados censitários de empresas privadas, e encontraram a mesma história. A conclusão central de seu estudo foi alarmante: “De modo geral, nossa pesquisa sugere que a natureza dos mercados de produtos nos Estados Unidos passou por uma mudança estrutural que enfraqueceu a concorrência”.

			Quando Grullon e colegas analisaram os setores pelo critério do tamanho, descobriram que, quanto maior era concentração de um setor, maiores eram também os retornos financeiros. Eles averiguaram se o motivo não poderia ser porque empresas maiores poderiam ser mais eficientes e mais bem administradas, mas, em vez disso, descobriram que quase todos os retornos resultavam do fato de que “o aumento nos retornos financeiros se deve sobretudo à capacidade das empresas de praticar margens de lucro mais altas”. O efeito era imenso, apresentando grande correlação com o tamanho das empresas. É possível elevar muito os preços e extrair mais lucros quando há pouca concorrência.

			Buffett tinha lá sua razão. O estudo de Grullon descobriu que a estratégia de comprar os setores de maior concentração e vender empresas em setores menos concentrados garantia retornos superiores à média do mercado.

			Nenhum estudo é perfeito, mas a mensagem central é inconfundível: a competição decresceu muito nos Estados Unidos. Recentemente, John Kwoka, um dos nomes mais respeitados nas áreas de economia industrial, regulamentos antitruste e regulações, apresentou uma conclusão sombria baseada em todas as pesquisas disponíveis: a “totalidade desse corpus de trabalhos fornece um retrato abrangente do aumento de concentração nos grandes segmentos da economia do país durante os últimos vinte anos”.28

			Dezenas de estudos têm mostrado que os resultados de maior concentração industrial são lucros maiores para as corporações, preços mais altos para os consumidores, redução da criação de startups, menor produtividade, salários mais baixos e aumento da desigualdade. Ainda assim, os ceos continuam devorando outras empresas.

			Na superfície, nossos problemas atuais podem parecer um simples caso de ceos gananciosos e investidores desprovidos de ética que se uniram para arruinar a economia em benefício próprio, no entanto há algo mais profundo acontecendo.

			Edward Queen, diretor do Programa Turner de Ética e Liderança Laboral da Universidade Emory, descobriu que, quando confrontados com um dilema ético, de 20 a 30% dos estudantes de administração são incapazes de identificar o problema. Na visão de Queen, “no mundo todo, uma parcela muito ampla da liderança corporativa está nas mãos de pessoas com poucos escrúpulos morais e de formação muito superior à sua capacidade de julgamento”. Queen argumenta que, nas últimas seis décadas, os discípulos do prêmio Nobel de Economia Milton Friedman vêm enfatizando que o único dever de uma corporação é gerar lucros e retornos para os investidores.29 E essas lições, inculcadas em diversas gerações de alunos das faculdades de administração, estão sendo aplicadas em grande escala.

			As manchetes sobre ceos e gerentes de alto calibre condenados por crimes têm reforçado essa visão de que os mbas deixam a desejar no aspecto ético. Jeffrey Skilling integrou a turma de 1979 da Escola de Administração de Harvard e levou um exército de mbas da McKinsey para a Enron. O presidente da McKinsey, Rajat Gupta, foi condenado por uso de informações privilegiadas, e também cursara seu mba em Harvard. As manchetes sobre a Universidade Duke parecem confirmar o problema. Quem cursa o mba da Duke precisa concluir a disciplina “Liderança, ética e organizações”, mas suspeita-se que cerca de 10% dos alunos do curso de administração dessa universidade tenham trapaceado em uma prova que deveriam ter feito sozinhos em casa.30

			Embora seja simples e direto, dizer que ceos maldosos e sem escrúpulos éticos estão sufocando a economia dos Estados Unidos é uma resposta insuficiente.

			Todos os alunos de mba estudaram as Cinco Forças Competitivas de Michael Porter. Porter foi professor em Harvard, e hoje seu livro Estratégia competitiva é uma bíblia para investidores e gestores. Alunos de mba aprendem a analisar o nível de concorrência dentro de um setor e a evitar setores com alta competitividade.

			Entre as Cinco Forças de Porter estão a ameaça de rivais bem estabelecidas e a de novos ingressos. Para alguém com mba formado com base nas Cinco Forças, nada é pior que ingressar em um setor com concorrentes fortes em que qualquer novo player pode chegar e competir quando bem entender. Os ceos sabem aproveitar as oportunidades para eliminar as rivais, pois foram treinados para isso. Por esse motivo são tão comuns as fusões que visam eliminar rivais bem estabelecidas. Também por essa razão, as empresas fazem o que podem para erigir barreiras legais e regulatórias de entrada em seu setor. Esse é o evangelho do mba.

			Durante as últimas décadas, os alunos de mbas também aprenderam a se especializar em mercados para dominá-los. Jack Welch ensinou os gerentes da General Electric a não ocuparem a terceira ou quarta posição de seus ramos de atuação. Só a primeira ou a segunda posições interessam. Desde que os gestores passaram a venerar Welch e a ge, eles também foram vendendo empresas de menor porte às grandes rivais. Assim, as empresas do topo da cadeia engoliram todas as pequenas concorrentes.

			No mundo dos investimentos, os gestores de fundos multimercados são treinados para investir em empresas que absorveram as Cinco Forças de Porter e cavaram fossos profundos ao redor de seus negócios para se proteger da entrada de novos empreendimentos no mercado. Buffett disse: “no mundo dos negócios, procuro castelos econômicos protegidos por fossos intransponíveis”. Gestores e investidores de fundos de pensão precisam encontrar ações que gerem lucros no longo prazo. Em certo sentido, abdicar dos monopólios, duopólios e oligopólios constituiria um fracasso. Ainda assim, nas palavras de um gestor, eles precisam buscar “corporações que sejam baleias assassinas prontas para se banquetear com filhotes de focas”.

			As bibliotecas das faculdades de administração se dedicam a explicar os diferentes tipos de fosso. Investidores procuram empresas grandes o bastante para representar “produtores de baixo custo”. Os investidores tentam encontrar corporações com “alto custo de migração”, que estabelecem com seus clientes uma relação de sequestrador e sequestrado. Também buscam negócios com “efeitos de rede”, em que é possível dominar o mercado oferecendo, por exemplo, o único sistema de pagamentos ou de telefonia. E se interessam ainda por setores com “bens intangíveis”, como as patentes, que impedem os concorrentes de operar na legalidade. Sobretudo no setor médico, as patentes permitem que as empresas adotem práticas de preços astronômicos, porque, segundo a lei, não poderá surgir nenhum concorrente enquanto elas detiverem a patente.

			Os ceos e os investidores das empresas agem de modo perfeitamente racional quando compram suas concorrentes e buscam caminhos para estabelecer um monopólio. Com isso, reduzem a ameaça das rivais estabelecidas e, ao mesmo tempo, barram a entrada no setor de novos players que venham a representar uma ameaça. Eles seguem Porter e Buffett, aumentando o fosso dia após dia.

			A maioria das grandes empresas não é ruim. No entanto, temos um paradoxo: o que é bom, certo e lógico para as corporações não é bom, certo ou lógico para a economia como um todo. O crescimento dos monopólios não tem como resultado o crescimento da economia.

			Toda empresa que hoje é um Golias começa como Davi e busca ampliar seu domínio de mercado e o seu market share. É isso o que os alunos de mba aprendem a fazer com as Cinco Forças de Porter e com Buffett: “ampliar o fosso” que circunda e protege os seus negócios. Todo gestor tenta realizar isso, e os investidores aprendem a recompensar as empresas que reduzem a concorrência. Esse sistema de incentivos é uma máquina de monopólios.

			A propensão à formação de monopólios funciona no nível micro, mas não no macro. Quando um ceo faz algo bom para sua empresa, isso não é necessariamente bom para a economia como um todo. Na economia, as empresas agem de forma lógica quando buscam maior eficiência, adquirem suas concorrentes, pagam salários mais baixos e elevam os próprios lucros, mas, quando todas as empresas tentam fazer isso ao mesmo tempo, é pior para todo mundo. Crescimento para os monopolistas não implica crescimento para a economia.

			Após a crise financeira, o ceo do Walmart, Mike Duke, disse: “Nossos clientes estão ficando sem dinheiro, comprando pacotes menores e menos itens opcionais no final do mês. Isso indica uma pressão maior sobre os consumidores”.31 No entanto, ele não associou a baixa remuneração dos próprios funcionários à baixa renda dos consumidores e à escassez de demanda.

			O arrocho salarial dos trabalhadores traz à mente uma observação de g. k. Chesterton: “O capitalismo é contraditório tão logo se completa, pois o mestre tenta o tempo todo reduzir as demandas do servo e, ao fazê-lo, reduz a capacidade de gastos dos consumidores. Ele deseja que uma mesma pessoa aja de forma contraditória. Quer que ela tenha a remuneração de um mendigo e os gastos de um príncipe”.

			As margens recorde de lucro corporativo são simplesmente o outro lado da moeda do arrocho salarial.

			Ficaram para trás os tempos em que Henry Ford dobrava o salário de seus funcionários e ficava contente com isso. Como Ford explicou, “se a indústria não for capaz de manter os salários altos e os preços baixos, ela destruirá a si mesma, pois de outro modo estaria limitando seu número de clientes”. Ford entendia que a economia não era um jogo de soma zero entre ele e seus trabalhadores.32

			Durante a Grande Depressão, o economista britânico John Maynard Keynes estava tentando descobrir os motivos para um colapso econômico tão grave. Ele percebeu que, nos momentos de retração, faz sentido que cada família busque mais dinheiro e tome precauções, economizando para ter reservas em caso de emergência. No entanto, se todas fazem isso ao mesmo tempo, a economia se contrai, a demanda por produtos cai, trabalhadores são demitidos e as famílias ficam pior do que ficariam em um cenário em que ninguém age desse modo. Nossos gastos são a renda de alguém; se deixamos de gastar, alguém deixa de receber. Não seria lógico para as famílias não economizar nem tomar precauções; ao mesmo tempo, não seria lógico que todas fizessem isso concomitantemente. Eis o paradoxo: o que vale para as partes não vale para o todo. Esse é um dos problemas-chave da economia e o ponto central da Teoria Geral de Keynes.

			No campo da lógica, isso se chama falácia da composição. Se você está em uma partida de futebol e se levanta para enxergar melhor o jogo, pode até dar certo. Mas, se todo mundo se levantar, ninguém enxergará melhor e todos serão prejudicados. Novamente, o que vale para as partes muitas vezes não vale para o todo.

			Se pararmos para analisar, encontraremos a falácia da composição em muitos aspectos da economia.

			Durante a crise do euro, os alemães pareceram completamente alheios a essa falácia lógica. Na Alemanha, schulden, o termo alemão para dívida, vem de schuld, que também significa “culpa”. As dívidas eram vistas quase como malévolas e imorais. O ministro das Finanças alemão Wolfgang Schäuble culpava os países menores pela crise econômica europeia, pois eles teriam abdicado dos “ganhos de longo prazo em troca de benefícios de curto prazo” quando aumentaram seu endividamento e abriram mão da competitividade comercial.33 Contudo, assim como o nosso consumo é a renda de alguém, o superávit comercial alemão implicava o déficit de alguém. Da mesma forma, os ativos alemães eram os empréstimos “irresponsáveis” de alguém. Não há como todos os países registrarem superávit comercial simultaneamente ou serem credores ao mesmo tempo. O seu consumo é minha renda, e o dinheiro que eu empresto é o dinheiro que você toma emprestado.

			No verão de 2007, longas filas de correntistas começaram a se formar em frente ao banco Northern Rock, em Londres. Foi a primeira corrida aos bancos na Grã-Bretanha desde 1866. Por ironia, o pânico começou quando o Banco da Inglaterra declarou que o Northern Rock tinha as contas em dia e por isso daria respaldo ao banco. Só se acredita em um problema quando sua existência é oficialmente negada. Os consumidores despertaram no mesmo instante para os problemas e exigiram a devolução de seus depósitos.34 Todos os correntistas estavam se comportando de maneira perfeitamente racional, e, no entanto, ao irem todos ao mesmo tempo retirar o seu dinheiro, provocaram a falência da qual tentavam escapar. (A corrida aos bancos se configura quando os clientes tentam sacar mais dinheiro do que o banco é capaz de fornecer. Os bancos não mantêm todos os depósitos de seus clientes disponíveis para retirada imediata em dinheiro — em vez disso, eles emprestam quantias.)

			Mervyn King, presidente do Banco da Inglaterra, apontou certa vez que iniciar uma corrida aos bancos não é racional, mas participar de uma depois que ela já começou é. Não há lógica em sacar o seu dinheiro quando você está preocupado com a solvência de seu banco, e tampouco é lógico que todos saquem seu dinheiro concomitantemente, pois essa atitude pode falir a instituição.

			A ideia da falácia da composição vale também para o setor de energia.

			O carvão foi a principal fonte de energia da Inglaterra vitoriana. Charles Dickens descreveu os céus das cidades industriais como “um vômito preto soprando sobre todas as coisas, vivas ou inanimadas, bloqueando a face do dia e se debruçando sobre todos esses horrores com uma densa nuvem negra”.35 Em 1865, o economista inglês William Stanley Jevons publicou The Coal Question [O problema do carvão]. Ele se dispôs a determinar o tamanho das reservas inglesas desse combustível fóssil. Durante sua pesquisa, deparou com um paradoxo surpreendente. Conforme as máquinas a vapor se tornavam mais eficientes, o consumo geral de carvão crescia ao invés de cair. Jevons concluiu, com todas as letras, que “seria uma total confusão de ideias supor que a economia no uso de combustíveis equivale a uma redução de consumo. É o oposto da verdade”.36 A verdade para cada motor a vapor individual não era verdade para a Inglaterra como um todo. Esse insight é conhecido como Paradoxo de Jevon: quando algo se torna mais eficiente, seu consumo cresce ao invés de cair.

			O Paradoxo de Jevons é o motivo pelo qual a ampliação das ruas de Los Angeles, Houston ou qualquer outra selva de concreto resulta em ainda mais carros, menos caronas e um trânsito mais difícil. Quando dirigir se torna mais fácil, as pessoas podem morar mais longe do trabalho. De uma hora para outra, a cidade parece estar a uma distância razoável de casas muito mais amplas e baratas. Ao construírem novas pistas para tentar manter o trânsito fluindo, os planejadores urbanos criam espaço para mais carros e estimulam o transporte individual. O que vale para a eficiência de uma via específica não vale para a eficiência de Los Angeles como um todo. Em 1990, o analista de transporte britânico Martin Mogridge constatou que essa era uma característica geral das estradas, e seu insight é conhecido como Posição de Lewis-Mogridge: quanto maior o número de estradas construídas, maior o volume de trânsito em todas elas. Isso vale em todos os lugares, de Nairóbi a Pequim, passando por Los Angeles.

			Quando os ceos precisam escolher entre maximizar a eficiência geral da economia e agir como um monopolista, a resposta é óbvia. A decisão de agir como monopolista é perfeitamente lógica. A maioria dos ceos não costuma refletir sobre as consequências de suas decisões individuais para a sociedade em geral. Eles não foram formados para isso, e esse comportamento não lhes parece lógico.

			As escolhas lógicas de reduzir a competição e dominar um setor criam um ciclo natural dentro dos empreendimentos, no qual todos os Davis de cada setor tentam se tornar um Golias para eliminar completamente as ameaças.

			Se analisarmos a história dos grandes monopólios de mídia e telecomunicações, vamos perceber que no início eles buscavam fornecer um produto melhor para o mercado de massa. No começo, entusiastas construíram linhas de telégrafo entre cidades por hobby, mas somente quando a Western Union interligou essas redes regionais surgiu uma maneira confiável de conectar todos os Estados Unidos. A Western Union deixou de ser um pequeno empreendimento para se tornar o monopólio dominante de seu tempo em um processo semelhante ao do Facebook, que evoluiu de um site de Harvard a uma grande rede conectando mais de 2 bilhões de pessoas. A at&t é outro exemplo de gigante que começou como um pequeno Davi. A qualidade dos telefones era terrível, e não havia muita gente para quem ligar, por isso os aparelhos eram vistos mais como um brinquedo. No entanto, não demorou para que o telégrafo e o telefone começassem a competir e entrassem em conflito. No fim, a Western Union jogou a toalha. A empresa de telégrafos vendeu sua rede de telefone para a Bell em troca de 20% de sua receita de aluguel de telefones. A at&t construiu um monopólio colossal que suplantou completamente o controle que a Western Union exercia antes sobre a vida dos estadunidenses.37

			Esse ciclo de Davis se tornando Golias é contado no intrigante livro do professor Tim Wu, The Master Switch [A grande mudança]. No que ele chama de “O Ciclo”, os negócios deixam de ser “o hobby de alguém para se tornar a atividade de outra pessoa; deixam de ser uma geringonça, fruto de um improviso, para se tornar um produto elegante e incrível; passam de um canal livremente acessível a um meio estritamente controlado por um único cartel ou corporação — evoluem de um sistema aberto a um sistema fechado. É uma progressão tão recorrente que chega a parecer inevitável, embora provavelmente fosse difícil antever isso quando qualquer uma das tecnologias transformativas do século passado surgiu.38

			A imprensa e as telecomunicações não são os únicos setores em que podemos detectar esse ciclo. Já vimos isso acontecer em supermercados, fazendas, seguradoras e em muitos outros setores da economia. Os pequenos comércios familiares foram substituídos por gigantes como o Walmart, os bancos comunitários regionais foram substituídos por corporações globais como o jpMorgan ou o Bank of America, e pequenos fazendeiros foram substituídos por empresas como Cargill e Tyson. As empresas de transmissão a cabo começaram disputando as redes de tv para poderem transmitir seus canais, e as redes físicas eram fruto do hobby de conectar as cidades para compartilhar a programação. Com o tempo, todavia, elas se transformaram em monopólios gigantescos que hoje são provedores de internet banda larga sem concorrência.

			Buffett é extremamente esperto, mas sua maior vantagem foi perceber que monopólios, duopólios e oligopólios enfrentam pouca concorrência e é difícil ingressar em seus ramos. As empresas que dominam setores inteiros atuam como pedágios em nossa vida cotidiana. Toda vez que fazemos alguma coisa em nosso cotidiano, destinamos parte de nossa renda aos monopolistas. Estamos tornando Buffett mais rico, enquanto ele vai para o banco sapateando e cantarolando.

			 

			 

			 

			
				
					* “Gilded Age”, ou “Era Dourada”, foi um período entre os anos 1870 e 1900 marcado pela penúria da população média e por graves problemas sociais, muitas vezes mascarados pelo glamour dos muito ricos. O termo surgiu pela primeira vez em um romance escrito por Mark Twain e Charles Dudley intitulado The Gilded Age: A Tale of Today. (N. T.)

				

				
					** Barões gatunos (“robber barons”) é um termo pejorativo que foi muito utilizado para designar os grandes magnatas desse período nos Estados Unidos, que haviam consolidado suas riquezas com diversas práticas consideradas imorais pela opinião pública (manipulação do governo, criação de monopólios, falcatruas com compra e venda de ações, salários baixos para os funcionários etc.). (N. T.)

				

			






			 



							Ideias-chave do capítulo

							→	Sob todos os aspectos, a concorrência está morrendo nos Estados Unidos.

							→	No geral, não temos um problema de monopólio, mas de oligopólios.

							→	O paradoxo é: aquilo que é bom, correto e lógico para uma empresa muitas vezes não o é para a economia como um todo.

							→	As empresas que dominam seus ramos de atividade atuam como pedágios em nossa vida cotidiana.
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			Dividindo o território

			Nossos concorrentes são nossos amigos
Nossos consumidores são o nosso inimigo

			james randall, presidente da Archers Daniel Midland

			Disputas territoriais são ruins para os negócios. A máfia sabe disso, e os empresários também.

			Em 1931, após uma disputa de poder muito sangrenta conhecida como Guerra Castellammarese, a máfia ítalo-americana iniciou um período de paz nos Estados Unidos. A Comissão da Máfia foi criada para mediar os conflitos e repartir o território depois que Charles “Lucky” Luciano ordenou o assassinato de Salvatore Maranzano, o capo di tutti i capi (“chefe de todos os chefes”). Quando jovem, Maranzano sonhava se tornar padre, e até chegou a estudar para isso antes de entrar para a máfia.1 Maranzano queria estabelecer a paz e dividir os Estados Unidos entre famílias, mas se considerava um chefe acima de todos. Isso desagradava muitos grupos familiares, que desejavam controlar seus territórios sem prestar contas a um chefe.

			“Lucky” Luciano estabeleceu depressa uma divisão de poder entre as famílias para evitar futuras disputas territoriais. Ele aboliu o título de capo di tutti i capi e, em vez disso, manteve seu controle por meio da Comissão, estabelecendo alianças com outros chefes. A Comissão da Máfia dividiu Nova York entre as Cinco Famílias: Bonanno, Colombo, Gambino, Genovese e Lucchese.2 Contanto que cada uma se mantivesse longe das ruas das outras, tudo correria bem.

			A comissão era aberta a ideias e estimulava a cooperação. Contava com representantes da família do crime de Los Angeles, da família do crime da Filadélfia, da família do crime de Buffalo e da Chicago Outfit, de Al Capone. Também tinha ligações com organizações criminosas de judeus e irlandeses em Nova York, embora seus representantes não tivessem direito a voto por não serem italianos.3

			Em muitos setores da economia, os Estados Unidos foram divididos em um esquema semelhante ao das famílias mafiosas. A diferença é que, na situação atual, as posições de poder não são ocupadas por “homens com a situação estabelecida” e negociantes brancos de meia-idade. Em todos os setores, a concorrência até parece intensa no papel. Mas, na realidade, é comum que o cenário tenha sido cuidadosamente orquestrado.

			Não há nada de novo sob o sol. Já no século xviii, Adam Smith escreveu em A riqueza das nações que “as pessoas de um mesmo ofício quase nunca se reúnem, nem sequer para atividades de lazer ou entretenimento, mas, quando o fazem, sua conversa acaba gerando alguma conspiração contra o interesse público ou algum complô para elevar os preços”. Um pouco mais tarde, John Stuart Mill ecoou esse sentimento: “Em cenários de escassez de concorrentes, estes sempre acabam concordando em não competir”. Parece que hoje nos esquecemos dessa lição.

			Quando um estadunidense imagina uma reunião de homens de negócios para fixar preços, geralmente lembra de Matt Damon em O informante. No filme, ele interpreta Mark Whitacre, o maior infiltrado empresarial da história do fbi, quando este espionou a Archer Daniel Midland (adm). Whitacre ajudou a expor o escândalo de tabelamento do preço de lisina, um aminoácido essencial para a produção de aves e suínos. Em um mercado de muitos competidores, o tabelamento de preços seria mais difícil, mas em 1990 apenas três empresas dominavam o espaço.4

			A adm nunca propagou um preço sem antes ter buscado maneiras de tabelá-lo. Como uma família de mafiosos, seus representantes se reuniam com os concorrentes para restringir a oferta de ácido cítrico e de xarope de milho rico em frutose. Nos documentos que vieram à luz no tribunal, um executivo da adm havia escrito: “Nossos concorrentes são nossos amigos. Nossos consumidores são o nosso inimigo”.5

			O escândalo do tabelamento de preço da lisina não é um caso atípico. Os setores de alta concentração guardam um segredo amargo: o conluio corporativo é muito mais disseminado do que podemos imaginar. Segundo a Organização para a Cooperação e o Desenvolvimento Econômico (ocde), há amplas evidências de que o número, o tamanho e o impacto dos cartéis desmascarados são altos.6 A pesquisa mais completa sobre o assunto foi feita por John Connor, da Universidade Purdue, que analisou 1.040 cartéis em um período de 235 anos.7 Ele estimou que os cartéis aumentaram artificialmente os preços em 25%. Nos Estados Unidos, por exemplo, de 1996 a 2010, o Departamento de Justiça condenou 128 corporações pelo tabelamento criminoso de preços em esquemas de cartel nos mais variados setores, desde telas de computador até medicamentos genéricos, passando por contratos de transporte.8 O número de cartéis, contudo, é muito maior. Esses são somente os casos que os reguladores conseguiram detectar. Estimativas razoáveis apontam que apenas 20% dos conluios acabam desmascarados, o que implicaria um custo anual de até 600 bilhões de dólares como resultado das práticas de cartel.9

			Alguns economistas acreditam sinceramente na impossibilidade dos cartéis e dos conluios. A Escola de Chicago de economia, radical defensora do livre mercado, argumentou que ambos eram quase impossíveis porque coordenar as ações de concorrentes é muito difícil, dadas sua predisposição para trapacear e a possibilidade do surgimento de novos players para competir com o cartel. Todas essas ideias, contudo, não têm base em nenhuma evidência: foram simplesmente tiradas do nada e convertidas em teoria.

			A visão da Escola de Chicago em relação aos cartéis contraria décadas de evidências e bilhões de dólares em multas. Segundo The Economist, nos últimos anos, “conspirações internacionais foram desmascaradas em setores tão variados quanto cintos de segurança, frutos do mar, transportes aéreos, monitores de computadores, elevadores e até mesmo cera de vela”. Os cartéis que estabelecem preços fixos e reduzem a oferta podem durar anos. Além disso, eles não necessariamente caem por terra devido à dificuldade de coordenar o tabelamento de preços. Em 2006, representantes de vinte ou mais companhias aéreas se encontraram em aeroportos e restaurantes para combinar os preços dos serviços de transporte aéreo internacional de cargas. Eles foram flagrados e obrigados a pagar multas de mais de 3 bilhões de dólares.10

			A transição para os oligopólios é central para o problema dos cartéis. Estudos indicam que dois terços deles ocorrem em setores em que as quatro maiores corporações detêm 75% ou mais do market share. Alguns economistas altamente ideológicos acreditam que os cartéis não podem existir porque se desmanchariam com facilidade, mas suas opiniões vão de encontro a anos de história e experiência. As evidências mostram que a duração média de um cartel é de cinco anos, e alguns sobrevivem por décadas.11

			Existe até um caso de cartel que durou mais de um século. Se você já comprou um anel de noivado com diamantes, tem boas chances de tê-lo adquirido de um cartel que controla o comércio dessa pedra desde o século xix. Em 1888, Cecil Rhodes criou a De Beers Consolidated Mines na África do Sul e assumiu o controle de todas as etapas do comércio global de diamantes (a Rhodes Scholarship foi batizada em sua homenagem). Em Londres, o cartel era conhecido como Companhia de Comércio de Diamantes, enquanto em Israel ele era “O Sindicato”. Na Europa, era chamado de Organização Central de Vendas. Seus nomes corporativos variavam muito. De acordo com a revista The Atlantic, “em seu auge — durante a maior parte deste século —, ele não apenas era proprietário ou controlava todas as minas de diamante do sul da África como também detinha empresas de venda de diamantes na Inglaterra, Portugal, Israel, Bélgica, Holanda e Suíça”.12 O preço dos diamantes aumentava a cada ano, e a maioria das pessoas acredita que eles são bonitos, raros e preciosos. Embora de fato sejam bonitos, na verdade eles são abundantes e dificilmente custariam o que as pessoas pagam ao adquiri-los se não houvesse um cartel.

			Os cartéis se formaram em quase todos os setores e têm um impacto de trilhões de dólares nas transações financeiras. Nos últimos anos, conforme o setor bancário foi se concentrando, vimos cartéis nos mercados de comércio exterior e nos de taxas de juros.

			Todos os dias, mais de 5 trilhões em moedas diversas — dólares, euros, libras e ienes — mudam de mãos em Londres. Quase todos os negócios envolvendo mais de uma moeda precisam lidar com a chamada “cotação”. Durante décadas, o índice se baseava nos negócios em moeda estrangeira ocorridos às dezesseis horas no fuso de Londres. As transações daquele horário, portanto, se tornavam a referência para o dia. Como a janela da cotação era muito curta, os grandes comerciantes podiam manipular os preços diariamente caso os reguladores dormissem no ponto, e por muitos anos eles dormiram. 
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