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RESUMO

O surgimento de novos modelos de negdécios e o avanco da tecnologia da
informacdo em meio a revolucéo digital que vem marcando o inicio do século XXI
permitiram o desenvolvimento de novas estruturas econdémicas fundamentadas no
mundo digital. Nesse contexto, muitas plataformas assumem o carater de mediadoras
em mercados de multiplos lados, ligando consumidores a prestadores de servigo,
desenvolvedores, criadores etc. Mercados e plataformas como esses apresentam
uma série de inovacdes e diferenciacbes que tornam desafiadora a analise de sua
organizacgao industrial no contexto do cenario concorrencial que se desenha para esse
novo modelo de estruturagdo econdmica. A presente monografia busca revisitar a
literatura microecondmica voltada ao estudo de plataformas de multiplos lados,
elencar os seus fundamentos e explorar algumas das dificuldades potenciais para sua
andlise do ponto de vista da microeconomia tradicionalmente utilizada no contexto da

organizacéo industrial e da economia concorrencial.

Palavras-chave: mercados de multiplos lados; plataformas digitais; economia

concorrencial; organizacao industrial; microeconomia aplicada.



ABSTRACT

The emergence of new business models and the advancement of information
technology in the midst of the digital revolution that has marked the beginning of the
twentieth first century have allowed the development of new economic structures
based on the digital world. In this context, many platforms assume the character of
mediators in multi-sided markets, linking consumers to service providers, developers,
creators etc. Markets and platforms like these present a series of innovations and
differentiations that make it challenging to analyze its industrial organization in the
context of the competitive scenario that is being designed for this new model of
economic structuring. This article seeks to revisit the microeconomic literature focused
on the study of multi-sided platforms, to list their foundations, and to explore some of
the potential difficulties for their analysis from the standpoint of the microeconomics

traditionally used in the context of industrial organization and competitive economics.

Keywords: multi-sided markets; digital platforms; competition economics; industrial

organization; applied microeconomics.
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INTRODUCAO

A conformacdao de estruturas de mercado com um intermediario entre diferentes
comunidades de usuarios ndo € uma novidade recente. Imobiliarias atuam como um
intermediario entre detentores de imoOveis que pretendem comercializar suas
propriedades e pessoas que buscam compra-las ou aluga-las, do mesmo modo,
agéncias de turismo ligam a demanda de pessoas que querem viajar a oferta de
servicos de hotéis e guias turisticos que atuam na outra ponta.

A literatura econbmica define esse modo de organizagcdo através do termo
“‘mercados de dois ou multiplos lados”, tratando o intermediario que promove a ligagao
entre as diferentes pontas como uma plataforma focada em garantir que as distintas
comunidades estejam de fato envolvidas no mercado em questdo. H4, no entanto,
uma profunda transformacé@o na analise desses intermediarios a partir do inicio do
século XXl e do aumento do nivel de conectividade gerado pela acelera¢do do
desenvolvimento tecnolégico. Nesse contexto, as plataformas de mudltiplos lados
tornaram-se uma espécie de modelo de referéncia para os mercados digitais,
aumentando seu escopo de atuacdo e sua capilarizacdo em meio aos mais distintos
setores econdmicos e mercados consumidores.

Justamente por sua capilarizacdo em diversos mercados e diversos segmentos
econdmicos, as plataformas digitais de multiplos lados caracterizam-se centralmente
por seu carater heterogéneo, onde determinadas caracteristicas fundamentais séo
apresentadas de modo diferente a partir dos distintos arranjos possiveis de
combinacgao entre grupos de agentes econdmicos ou servigcos econdmicos diferentes.
Em sintese, ainda que Google e Uber possam ser considerados ambos plataformas
digitais de multiplos lados, muitas de suas caracteristicas e das bases de seus
modelos de negocios fundamentam-se por sua diferenciacdo, tornando a analise das
mesmas bastante complexa e particularizada.

N&do obstante, ainda que as plataformas digitais guardem caracteristicas
especificas que as distinguem em meio a andlise geral das estruturas de mercado de
dois ou mais lados, é fundamental uma analise de carater mais abrangente, focada
nos seus elementos fundamentais e nas particularidades que ajudam a explicar esse
modelo especifico de negdcio e como suas caracteristicas sdo a fonte de questdes

ainda bastante abertas tanto no &mbito estritamente microecondmico, como também
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em relacdo as respostas que reguladores e autoridades concorrenciais devem
desenvolver em fungédo desse novo paradigma de mercado.

A presente monografia busca, portanto, realizar uma revisdo da literatura
econdmica relacionada as plataformas de mdltiplos lados, explorando de modo mais
pormenorizado seu desenvolvimento em meio a economia digital. No primeiro capitulo
€ realizada uma contextualizacdo geral em relacdo aos elementos que ajudam a
explicar como tais plataformas consolidaram-se como o modelo de exceléncia dos
mercados digitais e como firmas como Amazon, Google, Uber e Facebook tornaram-
se tao relevantes tanto no ambito econémico, como também no tocante ao ambiente
politico e social.

O segundo capitulo, por sua vez, explora as caracteristicas fundamentais que
ajudam a definir as plataformas de mudltiplos lados e como o desenvolvimento da
interpretacdo desse modelo de negécios se deu a partir da evolucao de uma literatura
bastante recente, surgida das pesquisas voltadas ao estudo dos efeitos e
externalidades de rede. Além disso, sdo apresentadas as principais estruturacdes
estratégicas das plataformas e como decisdes de precificacdo e abertura influenciam
no modo como diferentes firmas buscam aproximar os varios grupos de agentes
econdmicos que interagem por meio de suas plataformas.

Por fim, o terceiro capitulo busca explorar as particularidades dos mercados
digitais, avancando em relacdo aos determinantes do poder de mercado das
plataformas e ao modo como intensos retornos de escala e grandes economias de
escopo ligadas ao acumulo de dados sao elementos essenciais para a compreensao
do sucesso do modelo de plataformas na economia contemporanea. Ademais,
também sdo explorados elementos relacionados a como se d4 a competicdo entre
plataformas e como essas particularidades se traduzem enquanto desafios para a
analise dos reguladores e para o desenho de ac¢bBes por parte das autoridades

concorrenciais e antitruste.
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1. UM NOVO PARADIGMA ECONOMICO

1.1. A ascensao de um mundo conectado

As duas ultimas décadas foram marcadas por alteracdes significativas ho modo
como diversos mercados se estruturam. No centro desse fendbmeno encontra-se um
processo acelerado de digitalizacdo de diversas esferas das atividades e interacoes
humanas, avancando para além de elementos estritamente mercadologicos e
afetando parte relevante do nosso modo de vida. Nesse contexto, as plataformas
digitais diferenciam-se e destacam-se como o modelo central de negdécios da era da
digitalizacdo. Ainda que a existéncia de mercados de dois ou mais lados nao seja
novidade, e que plataformas digitais tenham se destacado ja no periodo anterior a
virada do século (como € o caso da Microsoft), as alteracdes geradas pela capacidade
de conectividade e escalabilidade intrinsecas a transformacao tecnoldgica de nosso
tempo elevaram tais plataformas a um papel de protagonismo cada vez maior tanto
no ambito das economias contemporaneas de modo geral, como também em nosso
dia-a-dia.

Acdes e mercados que sempre existiram passaram por transformacdes profundas
a partir da entrada e da massificacdo de grandes plataformas digitais. Atualmente, o
mercado de aluguel de imoveis conta com a presenca habitual de plataformas como
QuintoAndar e Zap Imoveis; a busca por refeicbes e restaurantes passou a ser em
grande parte organizada por intermediarios como iFood, Rappi e Uber Eats, e mesmo
relacionamentos amorosos sao, em grande medida, construidos a partir de interacées
que se iniciam em aplicativos como Tinder, Grindr e Bumble. Como em pouquissimos
momentos da historia, a transformacéo tecnolégica que marca a era da economia
digital modificou a forma como as pessoas interagem umas com as outras (e
consequentemente com o mercado) em um curtissimo espago de tempo.

O surgimento de grandes plataformas de midia social como o WhatsApp, o TikTok,
o Instagram e o Facebook tem, para além de profundos impactos comportamentais e
econdmicos, elementos politicos que modificam nossa percep¢do de mundo e o
horizonte de nossas sociedades. Do mesmo modo, a ascensao de gigantes da era
digital como Google, YouTube e Amazon transformou o0 modo como informagdes sao

transmitidas, abrindo grandes mercados consumidores para ofertantes que antes nao
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tinham acesso a esses espacos e, em dada medida, criando novos nichos e

segmentos econdmicos. Como coloca Tirole (2017), o processo de digitalizacdo é

elemento central para o entendimento de nosso periodo historico:

Cada vez mais compramos e realizamos nossas transacdes

bancérias online, nos informamos por websites, utilizamos o

Uber, pegamos caronas com o BlaBlaCar, e reservamos

acomodactes via Airbnb. A digitalizagdo da sociedade é o

coracdo das mudancas econdmicas e sociais do século XXI.

Esse processo impactara todas as atividades humanas, tal qual

ja transformou o comércio, as finangas, a midia e a industria do
turismo. (traducéo livre) (TIROLE, 2017, p. 378)

Essa dindmica de crescimento acentuado pode ser observada na Tabela 1. No

ano de 2018, sete das dez maiores firmas em valor de mercado em todo o mundo

apresentavam modelos de neg6cio baseados em plataformas.

Tabela 1 — Maiores firmas em valor de mercado (US$ bi, 2018)

POSICAO

10
20
30
40
50
60
70
go
90
10°

FIRMA

Apple

Google

Microsoft

Amazon

Facebook

Tencent

Berkshire Hathaway
Alibaba

Johnson & Johnson

J.P. Morgan

FUNDACAO

1976
1998
1975
1994
2004
1998
1955
1999
1886
1871

VALOR DE MERCADO
(US$ bi)

890
768
680
592
545
526
496
488
380
375

Fonte: Bloomberg e do Google, dados levantados em 2019. Elaboracéo prépria.

Nota: Em destaque as firmas baseadas em modelos de plataforma.
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Esse processo de crescimento € fundamentalmente fomentado a partir da
evolucao das tecnologias da informacao e do aumento relevante dos niveis de acesso
e utilizac@o da internet através de ferramentas como smartphones. Os Gréficos 1 e 2
apresentam a evolugdo dessas duas métricas em economias selecionadas,
demonstrando como a virada do século foi marcada pela penetracdo de novas
tecnologias que habilitaram o crescimento das plataformas digitais no periodo

posterior.

Gréfico 1 — Utilizacao de internet (% da populacado, 1995-2018)
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Fonte: Banco Mundial. Elaborac&o prépria.

Grafico 2 — Aparelhos de telefonia mével (por 100 habitantes, 1995-2018)
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Fonte: Banco Mundial. Elaboracéo prépria.
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O sucesso do modelo de plataforma associado a massificacdo da economia digital
reflete-se também em mercados historicamente dominados por alternativas
tradicionais.

O Gréfico 3 apresenta a evolucdo da capitalizacdo de mercado! da Amazon em
relacdo ao varejista mais tradicional nos Estados Unidos, o Walmart. Nota-se que a
expansdo da digitalizacdo e do acesso a internet coincidem com a construcao de
comunidades de agentes econdmicos com maior capacidade de entrada e utilizagao
da plataforma e, consequentemente, com a efetivacdo de altissimas taxas de

crescimento.

Grafico 3—-Evolucao da capitalizacdo de mercado da Amazon e do Walmart (US$
bi, 1997-2017)

B walmart B Amazon
450

400
350
300
250

200

100

50

2000 2005 2010 2015
Fonte: FactSet e da Vox, dados levantados em 2018.

O Gréfico 4, por sua vez, ilustra como o mercado historicamente muito regulado
de transporte individual de passageiros da cidade de Nova lorque foi altamente
impactado pela entrada de aplicativos que passaram a atuar como plataformas
conectando passageiros e motoristas. Em apenas quatro anos, aplicativos como Uber,
Lyft e outros assumiram uma posi¢cao dominante no mercado, ultrapassando o market

share do modelo de transporte tradicional e se tornando o meio de locomocéo de

1 Multiplicacdo do numero total de acées de uma firma pelo valor de seus papeis.
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preferéncia dos habitantes da cidade a despeito das barreiras regulatorias impostas

pelo poder publico.

Gréafico 4 — Numero total de viagens na cidade de Nova lorque (milhares, 2009-
2017)

e Aplicativos Téxis

200
150

100 125,5
50

4,5
0
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Fonte: Statista. Elaborag&o propria.
Nota: Aplicativos incluem Uber, Lyft, Juno, Via e Gett. Taxis incluem tanto os veiculos verdes quanto

0s amarelos da cidade de Nova lorque, que atuam sob regulamentacgdes diferentes.

1.2. Mdltiplos modelos e multiplas estruturas

Percebe-se, portanto, que os mercados de multiplos lados e as plataformas
analogas encontraram na era da economia digital um terreno fértil para seu
crescimento. E possivel também argumentar, como nota artigo desenvolvido pela
OCDE (2019), que a correlagédo € também inversa: a maior oferta de plataformas e
servigcos associados tornou-se um dos motivos que ajudaram na aceleracdo da
penetracdo de tecnologias ligadas a banda larga mével e ao uso de smartphones?.
Para além disso, as plataformas transformaram também outras tantas esferas da

atividade econdmica dos mais diversos paises, mesclando-se (e muitas vezes sendo

2 OCDE (2019), An Introduction to Online Platforms and Their Role in the Digital Transformation,
OECD Publishing, Paris, https://doi.org/10.1787/53e5f593-en.


https://doi.org/10.1787/53e5f593-en
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protagonistas desses processos) a outros fendbmenos, como € o caso do crescimento
da chamada gig economy?3.

Como apontam Parker et al (2020), na era dos algoritmos e da digitalizacéo, os
modelos de negdcios tradicionais focados em reducédo de custos de transagcdo como
transporte e logistica ddo espaco para uma nova dinamica em que o foco da atuacéao
da firma passa a se dar justamente na utilizacdo desse grande fluxo de informacdes
na reducdo de custos e processos antes virtualmente inalteraveis®. As plataformas
encaixam-se perfeitamente nessa nova dindmica uma vez que aceleram a
transformacdo de uma economia voltada para o controle de recursos em direcdo a
uma economia focada na orquestracdo da forma como esses recursos sao utilizados,
do mesmo modo, a otimizacdo de processos internos passa a ser substituida pela
otimizacdo de interacdes entre grupos que ofertam determinados recursos
subutilizados em relagdo a grupos que podem fazer uso desses recursos®.

A montagem desse ecossistema, como descreve Tirole (2017), é precisamente a
forca da estrutura de incentivos apresentada pelo modelo de plataforma, uma vez que
a capacidade de intermediar os negécios entre diferentes pontas do mercado da as
plataformas uma condi¢cdo Unica de reduzir essas assimetrias a partir dos dados
recolhidos em relacdo aos habitos e aos padrées comportamentais dos agentes
econdmicos envolvidos®.

Ainda que sejam necessarias diversas ponderacdes em relacdo ao mercado de
transporte individual de passageiros, supra descrito, a otimizacado de problemas de
coordenacdo ajuda a explicar o crescimento dos aplicativos de transporte de
passageiros na cidade de Nova lorque pois, para além de uma estrutura de
precificacdo e um servigo mais competitivos que os ofertados pelo modelo tradicional,
a dindmica das plataformas permite que individuos que tém carros parados (um
recurso subutilizado) encontrem de modo simples e rdpido uma demanda latente em

relacdo a seus servigos.

3 A gig economy caracteriza-se por um mercado de trabalho em que ha prevaléncia de contratos de
curta duracéo. Muito dessa méo de obra é alocada por meio de plataformas de mdltiplos lados, como
€ 0 caso do iFood ou do Uber.

4 PARKER, Geoffrey; PETROPOULOS, Georgios; VAN ALSTYNE, Marshall W. Digital platforms and
antitrust. Available at SSRN, 2020.

5 Idem.

6 Ibid.
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N&o a toa, os modelos de negdcios pensados a partir de plataformas digitais
surgiram e cresceram em paralelo ao desenvolvimento do acesso as tecnologias da
comunicacdo e informacgédo (TICs) e que, justamente nessa nova era de alta
conectividade, tenham se tornado os mediadores universais da nova economia digital.
Nesse contexto, processos antes extremamente morosos e ineficientes foram
desburocratizados, criando novos mercados atraves, por um lado, da efetiva geracao
de oferta que sé pode existir por meio do servigo fornecido pela plataforma e, por
outro, do suprimento de demandas latentes que nao poderiam ser realizadas sem a
capacidade de intermediacdo e escala construida por essas plataformas digitais.

Avancando para o universo de outro modelo de plataforma, observando o mundo
das plataformas digitais voltadas para a interacdo social entre usuarios (como
Instagram, Facebook, Google, WhatsApp etc.), Wu (2017) define esse novo
paradigma como a era da “economia da aten¢ao”. Em um mundo no qual cada vez
mais partes do cotidiano passam a ser mediadas pela interacdo por meio de
plataformas digitais, um dos grandes elementos do modelo de negécios ali instruido
é, precisamente, a atencdo dos agentes econémicos’. A estrutura de plataformas
como TikTok, WeChat, LINE e outras redes sociais e ferramentas de comunicacao
sustenta-se a partir da dindmica j4 observada em mercados tipicos de dois lados
(como é o caso da possibilidade de precificacéo a partir da elasticidade de cada ponta,
como sera discutido posteriormente), mas o centro de seu modelo diferencia-se na
medida em que esses intermediarios se comportam como “leiloeiros de atencéo”
(traducdo livre), fornecendo para seus usuarios um servico virtualmente gratuito em
troca de sua atencdo enquanto, como contrapartida, essa atengcado € negociada com
anunciantes.

O Gréfico 5 demonstra como a utilizacdo de redes socais ja ocupa grande parte
do dia de habitantes nas mais diversas partes do mundo, e como o Brasil € um dos
maiores consumidores desse tipo de plataforma, com um gasto médio diario de

03h31min contra as 02h24min da média mundial.

7 WU, Tim. Blind spot: The attention economy and the law. Antitrust Law Journal, v. 82, n. 3, 2017.
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Gréafico 5 - Tempo médio gasto em redes sociais diariamente (horas, 2019)
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Fonte: Global Web Index Q3 2019. Elaboragéo prépria.

O argumento levantado por Wu (2017) vai no sentido de explicar como o rapido
crescimento dessas plataformas se da a partir da capacidade de escalamento do
processo, uma vez que devido ao acumulo de dados natural a economia digital poucas
plataformas sao capazes de fornecer um servigo mais customizado e personalizado
gerado a partir dos dados levantados anteriormente de seus usuarios. Essa dinamica
se retroalimenta, construindo um cenario no qual a atencdo é cada vez mais e mais
focada em apenas uma plataforma e, consequentemente, criando problemas
concorrenciais.

E nesse sentido que a questéo das plataformas digitais em mercados de mdltiplos
lados tornou-se uma discusséo central na pauta politica, econdmica, regulatoria e
concorrencial dos mais diversos paises. Nos Ultimos cinco anos, centenas de
processos antitruste foram abertos nas mais diversas jurisdicdes — dos EUA a Unido
Europeia; do Brasil ao Japdo — envolvendo a forma como o poder de mercado
alcancado por essas plataformas chegou a um patamar em que a questdo central
deixa de ser apenas uma discussao concorrencial e avanca para os efeitos politicos
e sociais do enorme poder de mercado de pouquissimas firmas.

Esse debate e a aceleracdo de um esfor¢o regulatorio para controle dessas
plataformas podem ser sumarizados a partir do pronunciamento inaugural de Ursula
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von der Leyen, presidente da Comisséo Europeia®, ao Férum Econémico Mundial de
2021, demonstrando como a questdo concorrencial ligada a atuacdo dessas

plataformas tornou-se a pauta central dos reguladores europeus:

O modelo de negdcios das plataformas digitais tem um impacto
ndo apenas na competicdo justa e livre, mas também em nossas
democracias, nossa seguranca e na qualidade de nossas
informacgdes. Por esse motivo precisamos conter esse imenso
poder das grandes companhias digitais, agindo para que 0s
valores que buscamos no mundo offine também sejam
respeitados online. (...) Queremos que as plataformas sejam
transparentes em relacdo a como seus algoritmos funcionem,
pois ndo podemos aceitar que decisdes que tém grande impacto
em nossas democracias sejam tomadas apenas por programas
de computador. (traducdo livre) (VON DER LEYEN, 2021,

Discurso de abertura para o Forum Econémico Mundial)

*kk

Ainda que, como se nota, o debate envolvendo o papel das plataformas no
contexto digital tenha muitos matizes e particularidades, é fundamental o
entendimento em relacdo as caracteristicas que definem e tornam os mercados de
multiplos lados tédo diferentes em relacao a sua contrapartida tradicional. Para isso, é
necessaria uma revisdo da bibliografia e da fortuna critica geradas pelas ciéncias

econbmicas em relacdo a essa estrutura de mercado e suas especificidades.

9 A Comissdo Europeia é o 6rgdo executivo da Unido Europeia. A instituicdo é responsavel pela
proposicao de nova legislacdo e por gerenciar os érgaos de regulagéo do bloco europeu.
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2. MERCADOS E ESTRATEGIAS DE MULTIPLOS LADOS

2.1. Externalidades de rede e caracteristicas fundamentais

A literatura acerca de modelos de organizacdo industrial e de mercado
historicamente se voltou para andlises de estruturas multiproduto, em que, ainda que
diferentes agentes realizem interagcdes por meio de determinada plataforma, n&do séo
levadas em consideracdo as caracteristicas especificas do que veio formalmente a
ser conhecido como plataforma de mudltiplos lados. Segundo a tentativa de definicdo
formal de Rochet & Tirole (2003), um mercado de dois lados caracteriza-se quando a
plataforma intermediadora tem a capacidade de afetar o volume de transacgdes a partir
de cobrancga especifica maior para um dos lados, reduzindo o prego pago pelo outro
lado em nivel de grandeza similar'®. Percebe-se, portanto, que a existéncia da
plataforma é ponto definidor central para a caracterizacdo do mercado como tal.

De modo analogo, Evans (2003) define mercados de dois ou mais lados como
agueles nos quais uma firma atua enquanto uma plataforma que vende diferentes
bens e servigos para dois ou mais grupos de consumidores. Esse processo se da por
meio do reconhecimento, por parte da plataforma, de que a demanda de um dos
grupos é dependente da demanda do outro, e vice-versa'l. Nesse sentido, Fillistrucchi
et al (2014) notam que:

Em outras palavras, as demandas dos dois lados do mercado
estdo ligadas por efeitos de rede indiretos, e a firma (plataforma)
reconhece a existéncia destes (isto é, os internaliza). Os
compradores dos dois produtos, no entanto, ndo internalizam
esses efeitos, que sdo, portanto, chamados de externalidades.
(traducao livre) (FILLISTRUCCHI et al, 2014, p. 3)

10 ROCHET, Jean-Charles; TIROLE, Jean. Two-Sided Markets: A Progress Report. The RAND
Journal of Economics. Vol. 37, No. 3, 2006, p. 665.

11 EVANS, David S. The antitrust economics of multi-sided platform markets. Yale J. on Reg., V.
20, p. 325, 2003.
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Na mesma direcdo, Rochet & Tirole (2003) apontam que muitos — se ndo a
maioria — dos mercados com externalidades de rede sdo de dois ou mltiplos lados??.
Sendo assim, a definicdo de externalidades de rede € ponto essencial para a criagdo
desse modelo de mercado. E fundamental, portanto, a compreens&o dos diferentes
tipos de efeitos ou externalidades de rede e como sua dinamica determina o carater
de mercados distintos.

Como descrevem Sun & Tse (2007), a pesquisa voltada ao estudo dos
mercados de dois lados desenvolveu-se a partir da literatura relacionada aos efeitos
de rede!3. No ambito dessa area, Katz & Shapiro (1985, 1986) definem externalidades
de rede diretas como o fenbmeno que se da quando “o beneficio que um consumidor
extrai a partir do uso de um bem muitas vezes depende do numero de outros
consumidores que compram bens compativeis” (traducdo livre)4. Em esséncia, um
bem apresenta externalidades de rede se a demanda pelo mesmo depende da
provisdo de um bem complementar que, por sua vez, depende da demanda pelo bem
original (CHURCH & GANDAL, 1992; e CHOU & SHY, 1990).

Os elementos que — no ambito da literatura especifica de mercados de dois
lados — avancam no sentido da énfase na analise das decisdes do intermediario
residem, justamente, no peso alocado sobre externalidades de rede indiretas e
positivas, e como as acdes das plataformas sdo centrais para que uma ponta do
mercado extraia utilidade da existéncia e do crescimento de uma comunidade de
agentes ligados a outra ponta?®.

As externalidades de rede expressam-se, portanto, de formas diferentes a partir
da natureza do mercado. No caso de plataformas de cartdo de crédito, por exemplo,

um maior numero de comerciantes com maquinas de cartdo configura-se como uma

12 ROCHET, Jean-Charles; TIROLE, Jean. Platform competition in two-sided markets. Journal of
the european economic association, v. 1, n. 4, p. 990-1029, 2003.

13 SUN, Mingchun; TSE, Edison. When does the winner take all in two-sided markets?. Review of
Network Economics, v. 6, n. 1, 2007.

14 “The benefit that a consumer derives from the use of a good often depends on the number of other
consumers purchasing compatible items”. In: KATZ, Michael L.; SHAPIRO, Carl. Technology adoption
in the presence of network externalities. Journal of political economy, v. 94, n. 4, p. 822-841, 1986.

15 Sinteticamente, Fillistrucchi et al (2014) diferenciam as duas modalidades de externalidade do
seguinte modo: “a demanda é caracterizada por um efeito de rede direto quando a vontade dos
consumidores de adquirir um bem depende do numero de outros consumidores (ou da quantidade
adquirida) do mesmo produto; a demanda é caracterizada por um efeito de rede indireto quando a
vontade dos consumidores de adquirir um bem depende do nimero de consumidores (ou da quantidade
adquirida) de outro produto” (traducéo livre, p. 4).
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externalidade de rede indireta para os consumidores, que tém mais opc¢des para a
utilizacao de seus cartdes. De modo analogo, um maior nimero de usuarios em uma
rede social como o Facebook configura-se como externalidade de rede indireta para
o mercado publicitario que atua como a outra ponta da plataforma. Ha ainda, no
sentido da definicdo classica de Katz & Shapiro (1985, 1986), externalidades de rede
diretas em meio a esses mercados: mantendo o exemplo do Facebook, um maior
namero de usuarios configura-se como externalidade direta para o usuério atomizado
da plataforma, uma vez que sdo possiveis maiores niveis de interacdo e utilidade
oriundas da utilizac&o da rede social.

No ambito das plataformas de multiplos lados, notam Fillistrucchi et al (2014),
essas externalidades s&o divididas em dois grupos: participacdo (membership
externalities) e utilizacdo (usage externalities). O primeiro grupo diz respeito a
externalidades de carater indireto que surgem a partir da entrada do agente na
plataforma, como no caso de acesso a rede social ou da posse de um cartdo de
crédito. Nesse caso, a utilidade extraida pelo agente depende do numero (ou
demanda) de agentes do outro lado do mercado. O segundo grupo, por sua vez,
abrange a utilizacdo propriamente dita da plataforma e, de modo correlato, tem sua
utilidade calculada para determinada ponta do mercado a partir do nivel de utilizacéo
do outro lado da plataforma?®.

Construindo modelagem para plataformas de mudltiplos lados caracterizadas
por um monopdlio hipotético’, Rochet & Tirole (2003) observam (assumindo a nédo
existéncia de taxas fixas pela utilizacdo do servico) que o excedente bruto de
compradores e vendedores deriva de uma diferenca transacional mediada por uma
plataforma que incorre em custo marginal transacional maior ou igual a zero. Desse
modo, a demanda de uma das pontas (o que € analogo para a outra) depende apenas
do preco cobrado pela plataforma monopolista. Assim, a externalidade de rede se da
na medida em que o excedente do consumidor € diretamente proporcional ao nimero

de vendedores atuantes na plataforma. Em sintese, a funcdo preco do mercado

16 FILISTRUCCHI, Lapo et al. Market definition in two-sided markets: Theory and practice. Journal
of Competition Law & Economics, v. 10, n. 2, p. 293-339, 2014.

17 Em sua modelagem, Rochet & Tirole (2003) assumem diferentes modelos de monopdlio e
pressupdem especificidades de cada estrutura. A titulo de simplificacdo, trata-se aqui das
caracteristicas gerais de um monopolista privado.
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constitui-se a partir da unido entre as funcdes preco dos dois ou mais lados envolvidos
pela plataforma.

Nesse sentido, os modelos de negdcios escolhidos pelas plataformas que
atuam em mercados desse tipo sdo fundamentalmente focados na relagéo construida
com as diferentes pontas do mercado. Dada a pluralidade de arranjos para a alocacao
de precos entre os diferentes lados em uma plataforma, € natural que cada diferente
estrutura de mercado apresente distintos modelos de precificagéo, tornando esse tipo
de mercado n&o apenas bastante diverso no tocante ao niumero de arranjos possiveis,
mas também particularizado a partir das demandas especificas de determinados
grupos de consumidores ou setores econdmicos.

O Quadro 1 apresenta uma visao geral de alguns exemplos de mercados de
dois ou mais lados e como, a depender da estrutura do mercado, a dinamica de

precificacdo é alterada:

Quadro 1 — Exemplos de estruturas de mercados de multiplos lados*®

MERCADO LADO 1 LADO 2 PLATAFORMAS
Sistemas operacionals Consumidores* Desenvolvedores qulows,

para PCs Macintosh
Servicos de_transporte Passageiros* Motoristas Uber, Lyft

de passageiros

Sites de busca Usuarios Anunciantes* Google, Yahoo
Consoles para video Jogadores Desenvolvedores* | PlayStation, XBOX
games

Bandelias € ma,qt_unas Comerciantes Consumidores* Visa, MasterCard
de cartéo de crédito

Varejistas Compradores* Vendedores ﬁ;?;;on, Magazine
Apllcatl\_/os iz Entireg Compradores* Restaurantes iFood, Rappi

de comida

Fonte: Elaboragéo propria.

Nota: O asterisco representa a ponta subsidiada pela estrutura de plataforma.

18 A Tabela 1 é livremente baseada em tabela analoga presente em: EISENMANN, Thomas; PARKER,
Geoffrey; VAN ALSTYNE, Marshall W. Strategies for two-sided markets. Harvard business review,
v. 84, n. 10, p. 92, 2006.



26

E notavel, portanto, que distin¢cbes entre mercados de dois lados e mercados
de apenas um lado tendem a surgir a partir das decisdes realizadas pelo intermediario
e ndo estritamente a partir das restricdes ou capacidades tecnolédgicas de determinado
produto ou mercado. Desse modo, como aponta Rysman (2009), seria mais acertada
a utilizacdo do termo “estratégias de dois lados”, uma vez que a plataforma pode
modificar sua estrutura de decisdo para incorporar diferentes arranjos de preco,
alterando efetivamente a estrutura do mercado'®. Paralelamente, Rochet & Tirole
(2003) notam que o volume de transacdes e o lucro de uma plataforma dependem néao
apenas do preco total cobrado as partes pela transacdo, mas também - e
centralmente — da decomposicéo da estrutura de alocacéo desse preco?°.

Ainda em relacéo a pluralidade do modo como se arranjam diferentes tipos de
plataformas multilaterais, uma importante distincdo diz respeito a existéncia de
mercados de multiplos lados transacionais e mercados de multiplos lados néo
transacionais. Como definem Fillistrucchi et al (2014), mercados ndo transacionais —
como € o caso do setor de midia — caracterizam-se pela ndo existéncia de uma
transagéo entre as duas ou mais pontas envolvidas, impedindo que quaisquer tarifas
sejam cobradas sobre a interacdo entre os diferentes lados uma vez que, ainda que
exista uma relacdo de troca estabelecida, essa apenas se da por meio da acdo da
plataforma. J4 os mercados transacionais (como é o caso de plataformas de cartédo
de crédito) destacam-se pela presenca de transacdes observaveis entre os diferentes
grupos de usuérios, abrindo espaco para que a plataforma cobre precos pela
utilizacdo da mesma ou crie tarifas sobre as transaces??.

As Figuras 1 e 2 apresentam, respectivamente, um diagrama geral que ajuda
a exemplificar a dindmica de mercados de mdltiplos lados ndo transacionais e
transacionais. E importante destacar o modo como grande parte das plataformas
digitais modernas apresentam modelos ndo-transacionais, ndo atuando por meio da
cobranca de taxas entre as diferentes pontas, mas sim como intermediarias simples

entre provedores e consumidores.

19 RYSMAN, Marc. The economics of two-sided markets. Journal of economic perspectives, v. 23, n.
3, p- 125-43, 2009.

20 |dem.

2L FILISTRUCCHI, Lapo et al. Market definition in two-sided markets: Theory and practice. Journal
of Competition Law & Economics, v. 10, n. 2, p. 293-339, 2014.
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Figura 1 — Exemplo de mercado de dois lados néo transacional

media company

price for content

media advertising
content slot
reader! _
viewer/ e e o advertiser
listener .
advertising message

Fonte: Fillistrucchi et al (2014, p.4).

Figura 2 — Exemplo de mercado de dois lados transacional

auction house

auction services ; . auction services
buyer's fees seller’s fees

money

» seller

F

good
Fonte: Fillistrucchi et al (2014, p. 4).
Esse conjunto de particularidades demonstra como a definicdo de um mercado

de dois lados tende a ser muito ampla e abrangente. Em meio a pluralidade dos

diferentes arranjos utilizados pelas plataformas, a questdo de interesse nao €,
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portanto, se um mercado pode ou nédo ser definido como de dois lados — uma vez que
virtualmente todos os mercados podem caracterizar-se como tal —, mas sim o quanto
uma estratégia de dois lados € determinante para diferentes resultados no tocante ao

grupo de agentes econdmicos envolvido??.

2.2. Estruturas de precificagcado e niveis de abertura

Nesse contexto, em sintese, as duas mais importantes estratégias que uma
plataforma deve enderecar séo precificacdo e nivel de abertura (isto €, nUmero de
lados e relacdo com plataformas concorrentes).

A estrutura de precificagao historicamente recebeu maior aten¢éao no estudo de
mercados de dois lados, e as principais conclusées apontam no sentido de que a
precificacdo para um dos lados do mercado depende ndo apenas da demanda e
custos associados a esse lado, mas também em como a participacao desses agentes
afeta a participacdo do outro e, por conseguinte, no modo como o lucro é extraido
dessa participacdo. Em mercados de apenas um lado, pode-se caracterizar a relagéo
de markup preco-custo em termos de elasticidade-preco da demanda e preco
marginal. Nos mercados de dois lados, por sua vez, decisées de precificacdo também
incluem a elasticidade da resposta e 0 markup para a outra ponta do mercado.

Como as plataformas relacionam-se de modo analogo com dois ou mais
diferentes grupos de agentes, os precos das diversas pontas do mercado séo
produtos da unido das elasticidades-preco da demanda e dos custos marginais de
cada lado (ROCHET & TIROLE, 2006; e WEYL, 2009). Entende-se, portanto, que
diferentes estruturas de precificacdo e alocacdo séo possiveis a partir das
especificidades de cada mercado, gerando situacfes em que o subsidio cruzado entre
as duas ou multiplas pontas pesa em diferentes dire¢cdes (a partir da elasticidade-
preco da demanda de cada lado), e mesmo a dinamica de externalidade de redes
varia direta ou indiretamente a partir de caracteristicas funcionais deste ou daquele

setor.

22 RYSMAN, Marc. The economics of two-sided markets. Journal of economic perspectives, v. 23, n.
3, p. 125-43, 2009.



29

Varian (1992) nota que, nesses tipos de mercado, a presenca de externalidades
de rede positivas e a necessidade de fornecimento de dois produtos (uma vez que,
como ja colocado, a plataforma virtualmente oferta para os dois lados do mercado)
gera uma tendéncia que leva a trés niveis de equilibrio distintos. A Figura 3 apresenta
as funcdes para os dois diferentes produtos em meio a um mercado de dois lados

hipotético.

Figura 3 — Equilibrio em um mercado de dois lados hipotético

na

\
\
m

Fonte: Varian (2010, p. 725).

O primeiro equilibrio pode ser encontrado no ponto em que as quantidades dos
bens 1 e 2 (nl1 e n2) é igual a 0, uma vez que a nao existéncia de demanda pelo bem
1 implica em nao existéncia de demanda pelo bem 2. A titulo de exemplo, se ndo ha
demanda por aluguel de imdveis no Airbnb, também n&o h& necessidade de oferta
para o outro lado do mercado, isto é, os anunciantes de imoveis. Para além do
equilibrio encontrado no ponto (0,0), destacam-se outros dois pontos, um de baixo e
outro de alto nivel. As plataformas empurram o equilibrio em direcdo ao nivel superior
a partir, justamente, da dinamica de precificacdo que subsidia um lado em relacéo ao
outro. Em esséncia, a reducao do preco de um dos bens (subsidio para uma das

pontas) implica na capacidade de cobranca de maiores pregos para a outra ponta,
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reequilibrando o mercado em um patamar superior no qual as duas pontas passam a
demandar mais do bem ou servico.

Esse elemento tem importantes implicagdes para a precificagcdo: em um
mercado tipico, 0os pre¢os normalmente caem quando a elasticidade-preco da
demanda aumenta, mas em mercados de dois lados esses efeitos sdo ainda mais
significativos. Os baixos precos para determinado lado do mercado ndo apenas
atraem consumidores mais elasticos naquele lado, como também geram um cenario
de maiores precos e maiores niveis de participacdo para o outro lado por meio da
externalidade de rede gerada para esse outro grupo de agentes, dada a maior
utilizacao do primeiro grupo. Desse modo, o lado mais inelastico do mercado — que &
atraido pela existéncia de maior quantidade de usuarios do lado mais eléstico — cria
um subsidio indireto para esta.

Esse tipo de precificacdo pode gerar “anomalias”, segundo Rysman (2009),
como precos abaixo do custo marginal e mesmo pregos negativos?3. Uma plataforma
pode cobrar precos abaixo do custo marginal para um determinado lado se esses
agentes apresentam uma maior elasticidade-preco e podem atrair maiores niveis de
participacdo de agentes relativamente inelasticos do outro lado do mercado. No caso
da existéncia de mdltiplas plataformas em cenéario de competicao, os efeitos podem
ser ainda mais pronunciados, uma vez que a reducao de precos para o lado do
consumidor tende a atrair consumidores de plataformas concorrentes, aumentando os
efeitos de externalidade de rede na plataforma em questdo e reduzindo esses
mesmos efeitos em relacdo aos competidores?*.

H4&, portanto, uma amplificacdo dos efeitos que podem levar a criacdo de
estruturas de monopdlio no ambito dos mercados de dois lados. Esses efeitos tém
correlacéo significativa com como se da o multihoming?® entre as plataformas, isto é,
se 0s usuarios movem toda sua utilizagdo para uma plataforma ou apenas parte dela
(RYSMAN, 2009). Essa tendéncia € de grande relevancia pois a plataforma

efetivamente comporta-se como uma monopolista para o lado que nao pratica

23 |dem.

24 |bid.

25 Singlehoming e multihoming dizem respeito a utilizagdo de uma plataforma por parte dos usuarios.
No primeiro, o usuério adota apenas uma plataforma, enquanto no segundo arbitra a partir de diferentes
firmas que buscam intermediar mercados anélogos. Os efeitos da dindmica de homing tém importantes
impactos para a dindmica concorrencial de mercados digitais.
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multihoming, fazendo com que as firmas realizem uma competicdo agressiva por essa
ponta para que possam precificar de modo mais agressivo o outro lado do mercado,
0 gue se torna, na pratica, uma “competicdo pelo monopélio”?®.

Outro elemento importante que ajuda a definir as particularidades dos
mercados de dois lados reside na capacidade de discriminacéo de preco em situacdes
de heterogeneidade da demanda, permitindo que a discriminacdo garanta maiores
excedentes advindos de uma das pontas, o que efetivamente passa a subsidiar o0 outro
lado do mercado. O contexto desse tipo de mercado também possibilita um novo tipo
de discriminacdo baseada na atratividade de um determinado agente para o outro lado
do mercado. A titulo de exemplo, a cobranca de menores taxas para grandes
desenvolvedoras de jogos permite que esses produtos atraentes adentrem a
plataforma, o que, por sua vez, aproxima novos consumidores do lado mais elastico
do mercado.

Ainda em relacdo a precificacdo, destacam-se também elementos de
dinamicidade da estrutura de pregcos a partir do estabelecimento de precos de
penetracdo aplicados quando da entrada de determinada plataforma em um mercado.
Esses precos abaixo da média garantem o aumento da utilizacdo da plataforma,
podendo ser compensados tanto pela entrada de novos usuarios no outro lado, como
também por ajustes intertemporais de precificacao.

A questdo da abertura — 0 outro tema central para as estratégias formuladas
por plataformas de dois lados — diz respeito ao nimero de lados que devem ser
abordados e como gerir o relacionamento com outras plataformas concorrentes. No
tocante ao numero de lados abordados, as firmas tendem a aumentar o numero de
pontas de sua plataforma em uma relacdo inversamente proporcional ao seu nivel de
verticalizacdo?’. Essa relacdo é organica e se altera ao longo do tempo a partir de
mudancas na estrutura do mercado em questao ou no modelo de negdcio das firmas.
A titulo de exemplo, em linhas gerais, pode-se observar como a Apple — empresa que
produz softwares e hardwares — lida com um mercado de dois lados enquanto a

Microsoft — prioritariamente produtora de softwares — mantém um mercado de trés

26 A ideia de “competicdo pelo monopdlio” dialoga com os conceitos de “tipping” e mercados “winner-
takes-all”’, que serdao abordados no préximo capitulo.
27 |bid.
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lados. Em outras palavras, o mercado que nao foi verticalizado pela firma torna-se
uma de suas pontas, aderindo a dinamica da plataforma.

No bojo dessa decisdo, deve-se levar em consideracdo a estratégia da firma,
sendo mais comum observar um processo que avanca de um modelo de negdécios
que lida inicialmente com mercados de apenas um lado e, com o amadurecimento e
estabelecimento do mesmo, prossegue para mercados de duas ou mais pontas
(RYSMAN, 2009). Essa estratégia de transicdo permite as plataformas em potencial
superarem o problema do “ovo e da galinha™®, inicialmente provendo bens
complementares e, mais tarde, passando para o modelo de marketplace que lida com
dois ou mais lados, como é o caso da Amazon.

Por fim, um importante elemento a ser considerado é a redugéo de custos de
transacdo a partir da utilizacdo de determinadas plataformas. Um exemplo é a maior
facilidade para o usuario dada nao utilizacdo de papel moeda, no caso das plataformas
de cartdo de crédito. Outro exemplo, no caso das redes sociais, é a centralizacdo da
capacidade de propaganda em uma Unica plataforma que permite uma analise mais
pormenorizada do publico-alvo. Essa reducédo de custos de transacao diminui friccdes
contratuais, pequenas taxas inclusas em sistemas de pagamento e aumenta a
eficiéncia do mercado como um todo, gerando, novamente, maior utilidade para o
usuario final dada a reduzida complexidade (ROCHET & TIROLE, 2003).

*k%k

De modo geral, percebe-se como mercados de multiplos lados apresentam
uma série de dindmicas que sO permitem uma analise abrangente de suas
caracteristicas a partir da compreenséo de suas diferentes pontas e comunidades de
agentes econémicos enquanto partes de uma mesma estrutura (TIROLE, 2017).

A elevada capacidade de geracao de economias de escala e de economias de
escopo é ponto fundamental do modo como se engendra a estrutura de oferta nesses

mercados uma vez que o papel de intermediario permite as plataformas grande

28 O problema do “ovo e da galinha”, tal qual apresentado por Caillaud & Jullien (2003), diz respeito a
dinAmica em que, para atrair novos demandantes, um intermediario deve ter uma grande base de
ofertantes ja estabelecida. Na outra via, os ofertantes sé estéo dispostos a participarem dessa base na
medida em que esperam que uma grande quantidade de demandantes se apresente a priori.
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agregacdo de informacdo em relacdo as diferentes pontas do mercado. Esse
processo, por sua vez, garante que sejam ofertados bens e servicos complementares
e gque a relacao estabelecida entre os diferentes grupos envolvidos seja mediada a
partir da reducdo de custos de transacdo e outros atritos comuns em mercados
tradicionais.

Pelo lado da demanda, como ja colocado, a existéncia de externalidades de
rede indiretas positivas garante que diferentes grupos se beneficiem da entrada e
utilizacdo de outras agentes no ecossistema das plataformas, aumentando o ganho
de utilidade de todos os envolvidos e, efetivamente, gerando novos mercados. Além
disso, a estrutura de precificacdo e o0 modo de insercdo utilizado pelos diferentes
modelos de negécio desenvolvidos pelas plataformas permitem uma maior
dinamicidade dada a possibilidade de estabelecimento de precos a partir das
diferentes elasticidades-preco de demanda das pontas envolvidas, subsidiando o
consumo de determinados agentes e, efetivamente, criando novos mercados
consumidores para além do simples papel de mediacao.

A velocidade de crescimento desses novos modelos de negdécios naturalmente
nao foi acompanhada pela velocidade de adaptacéo dos reguladores, 0 que apresenta
uma série de dificuldades para o entendimento dos impactos econdmicos e sociais da
existéncia de estruturas com tamanho poder em setores da economia ainda nao
completamente mapeados por essas mesmas autoridades. Caracteristicas como
essas ja tornam esse tipo de estruturas de mercado bastante particulares, mas sao
ainda mais pronunciadas em meio a era digital.

A capacidade de acumulo de dados e o enorme aumento da escala das
plataformas em mercados digitais, como desenvolvido no primeiro capitulo, alteram
fundamentalmente a forma como esses intermediarios influenciam o comportamento
dos agentes, complexificando a tarefa de reguladores e autoridades concorrenciais e
extrapolando as fronteiras dos modelos microecondmicos tradicionalmente

consagrados.
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3. PARTICULARIDADES DOS MERCADOS DIGITAIS

3.1. Os determinantes do poder de mercado

Parker et al (2020) notam que pontos essenciais a respeito das particularidades
das plataformas digitais dizem respeito a capacidade de reducdo de custos das
mesmas em relag&o a outros tipos de estruturas de mercado, criando valor a partir da
interacdo entre os diferentes lados do mercado?®. Os autores ainda apontam que, de
modo geral, as plataformas atuam respondendo uma questdo basal para a
organizacado industrial: como melhor coordenar elementos de oferta e demanda na
auséncia de completude informacional®®. Esse problema é superado por meio de
ferramentas relacionadas a maior capacidade de mineracdo, agregacao,
granularizacdo e analise de dados, o0 que por sua vez permite a reducao da assimetria
de informacdo e, por conseguinte, a diminuicdo de possiveis falhas de mercado
posterioress’.

Por essa perspectiva, as plataformas digitais destacam-se por sua evidente
eficiéncia, o que nado deixa de ser verdade. Ainda assim, compreender os elementos
gue diferenciam as plataformas de multiplos lados em meio a economia digital passa
centralmente pelo entendimento dos processos que permitem o grande nivel de
acumulo de poder de mercado desses intermediarios. Em outras palavras, a
discussdo contemporanea em relacdo a essa estrutura de mercado ndo nega 0s
profundos elementos de eficiéncia intrinsecos a ela, mas sim questiona até que ponto
o trade-off entre ganhos de eficiéncia e a diminuicdo da competicédo é aceitavel sob a
Otica dos reguladores.

As especificidades da economia digital, destacam Scott Morton et al (2019), ndo
se desenvolvem por meio de um elemento Unico presente nesse novo modelo de
plataforma, mas sim a partir da combinacdo de uma série de caracteristicas que,

mescladas no seio de plataformas digitais com alta escalabilidade, geram uma forte

29 PARKER, Geoffrey; PETROPOULOS, Georgios; VAN ALSTYNE, Marshall W. Digital platforms and
antitrust. Available at SSRN, 2020.

30 |dem.

31 |bid.
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tendéncia a concentracdo dos mercados®?. Essas caracteristicas levam esses
mercados a uma dindmica, ja citada anteriormente, de maior “competicdo pelo
monopodlio” ou “competicdo pelo mercado”, em detrimento de uma légica de
“competicdo dentro do mercado”3. Destacam-se, portanto, quatro caracteristicas
centrais que, combinadas, identificam esse tipo de estrutura: a existéncia de
externalidades de rede diretas e indiretas positivas; a capacidade de geracao de valor
para um lado do mercado a partir das interagdes realizadas na outra ponta; a enorme
escalabilidade da producao e a existéncia de grandes economias de escopo geradas
a partir do acumulo e da analise de dados dos usuarios.

Como ja discutido, parte central do que diferencia os mercados de multiplos lados
se da a partir da existéncia de externalidades de rede que se auto reforcam, gerando
um loop que se auto reforca (feedback loop). No caso especifico do ambiente digital,
essas externalidades ajudam na reiteracdo da dominancia da plataforma, reduzindo
rivalidades e diminuindo a viabilidade de novos entrantes. Outro elemento essencial
também ja discutido diz respeito ao préprio carater multilateral das plataformas, o que
permite que as interagOes das diferentes pontas se reforcem consecutivamente a
partir da capacidade de subsidio diretos entre as diferentes pontas do mercado.

Esses dois elementos ja foram discutidos anteriormente no Capitulo 2, mas
ganham especial destaque no espaco digital devido a reducdo de atritos a partir da
complexificacéo e especializacao de algoritmos e estruturas de rede que permitem um
ajuste tacito dos arranjos de precificacdo para os diferentes lados. O processo de
arbitragem intramercado se torna, portanto, ainda mais célere e eficiente e,
consequentemente, reduzem-se de modo significativo os custos de transacéo e a
assimetria de informagdes presentes na atuacao da plataforma.

Os grandes saltos de qualidade, no entanto, se dao a partir da enorme capacidade
de escalabilidade desses novos modelos. A realidade especifica das plataformas

digitais diverge de suas analogas estritamente nao-digitais na medida em que nao ha

82 SCOTT MORTON, Fiona et al. Committee for the study of digital platforms: Market structure
and antitrust subcommittee report. Chicago: Stigler Center for the Study of the Economy and the
State, University of Chicago Booth School of Business, 2019.

33 PARKER, Geoffrey; PETROPOULOS, Georgios; VAN ALSTYNE, Marshall W. Digital platforms and
antitrust. Available at SSRN, 2020.
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limite fisico para sua expanséo através do aproveitamento de economias de escala®*.
Em outras palavras, ao contrario de outros mercados, 0s Unicos limitantes para a
expansédo da plataforma estdo do lado da demanda e essa, por sua vez, tem coma
Unica restricdo 0 acesso a internet e as tecnologias da comunicacédo e informacao,
grosso modo®.

Varian, Farrell & Shapiro (2004) apontam que bens digitais sdo comumente
produzidos a um custo fixo significativo, mas a um custo variavel virtualmente
insignificante®. Isso, em esséncia, implica que o custo de producdo é
proporcionalmente bastante inferior a base de usuarios da plataforma, o que produz
uma dindmica de expansdo da operacdo e chegada a novos usuarios a custos
baixissimos (PARKER ET AL, 2020). Dado que a capacidade instalada representa o
grosso do custo das plataformas, o ganho de escala €, pois, uma vantagem
significativa para a plataforma incumbente, efetivamente gerando uma barreira a
entrada no mercado uma vez que o custo por usuario € irrisério e o nivel de acimulo
de dados gerados por esses mesmos usuarios é também altamente escalavel.

Em sintese, as caracteristicas das economias de escala e 0s expressivos retornos
crescentes dos investimentos em algoritmos que melhor mineram e analisam os
dados dos usuarios reduzem a capacidade de competicdo de entrantes, tornando o
mercado extremamente direcionado e dominado pela firma que realizou o primeiro
movimento de entrada (first movers7).

Do mesmo modo, a geracdo de maior escala representa uma maior condi¢cdo de
acumulo de dados o que, por sua vez, torna o servico da plataforma incumbente
incrementalmente mais eficiente, gerando um forte incentivo para que o usuario nao

abandone seu default®, como se pode observar em mercados como o de buscas, no

34 HANLEY, Daniel. A Topology of Multisided Digital Platforms. Connecticut Public Interest Law
Journal, v. 19, n. 2, 2020.

35 |dem.

%6 VARIAN, Hal R. et al. The economics of information technology: An introduction. Cambridge
University Press, 2004.

37 Schmalansee (1982) aponta que uma performance satisfatoria da firma pioneira em determinado
mercado (o first mover) torna a mesma o padréo de mercado contra a qual os outros competidores sdo
comparados, dificultando assim que entrantes posteriores convengam consumidores a assumirem 0s
custos implicitos do teste do novo bem ou servico ofertado naquele mercado.

38 Opcoes default sdo um grupo de cursos de agdo pré-estabelecidos pelo planejador de determinado
sistema, o0 que impele a acdo do usuario no sentido de manutenc¢éo da utilizagdo dessas op¢des padrao
(THALER & SUSTEIN, 2009). No caso das plataformas, o caso Google-Apple € um bom exemplo do
peso dos defaults na manutencéo da utilizacéo de determinadas plataformas. Em 2019, o Google pagou
mais de US$ 12 bi para manter seu mecanismo de buscas como o padrao (default) do sistema Safari
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qgual a vantagem de dados criada previamente pelo Google torna seu algoritmo mais
eficiente do que de quaisquer competidores que, justamente pelo poder de mercado
do mecanismos de buscas dominante, jamais terdo acesso as bases de dados que
tornam o servico tdo mais eficaz. Scott Morton et al (2019), no relatério do Stigler
Center da Universidade de Chicago em relacéo as plataformas digitais, notam que a
dindmica desse ciclo mantém uma forte tendéncia de retroalimentacdo dado o
crescimento da escala e do poder de mercado das plataformas ja estabelecidas,

criando barreiras a entrada que se tornam virtualmente intransponiveis:

Barreiras a entrada adicionais séo, ironicamente, geradas pelos
préprios consumidores que sdo prejudicados por elas.
Consumidores nao rodam até o fim das paginas para ver mais
resultados, aceitam termos de servigo, realizam singlehoming
em apenas uma plataforma, e geralmente tomam acdes que
favorecem o status quo e dificultam que um entrante atraia novos
consumidores. (traducéo livre) (SCOTT MORTON et al, 2019, p.
29)

Ainda que aparentemente o consumidor seja a razao primaria do impacto negativo
que o mesmo sofre, € justamente através dos grandes retornos de escala gerados por
essa economia de dados que plataformas se tornam capazes de cada vez mais
modificar sua oferta de servicos de modo personalizavel para cada usuario,
explorando vieses comportamentais dos individuos através da grande vantagem
estabelecida no primeiro momento do mercado. Em sintese, a grande capacidade de
escalabilidade do mercado soma-se um forte elemento de economias de escopo
centradas na analise de dados cada vez mais especificos e granularizados, o que
permite um aumento significativo na qualidade do servico prestado e, posteriormente,
a expansao para novos mercados e setores atraveés da enorme capacidade de acao
gerada pela analise pormenorizada dessa quantidade praticamente infinita de

informacgoes.

dos iPhones. Como o Google detém também o maior market share do mercado de sistemas
operacionais para smartphones com o Android, a existéncia de um default na plataforma de seu maior
concorrente torna o mecanismo de buscas do Google virtualmente inescapavel para a maioria
esmagadora dos usuarios de smartphones mundo afora.
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Hanley (2020) aponta que o uso de dados no seio das plataformas digitais tem
funcdo central de calibragem dos algoritmos utilizados. Além disso, 0 acumulo e a
distribuicdo desse fluxo se dao ainda em situacgoes indiretas, em que nédo se faz uso
dos servicos e ferramentas das respectivas plataformas, como através dos servigos
instalados previamente em plataformas como Android e iOS (Apple). Desse modo, o
acumulo de dados e o direcionamento de novos contetados com base nesse historico
orientam o consumidor, garantindo maior poder a plataforma e tornando-a de dificil
substituicdo, o que efetivamente reduz a capacidade de escolha do consumidor
posteriormente®.

O desenvolvimento tecnolégico de ferramentas de inteligéncia artificial, big data e
machine learning aumentou a capacidade de levantamento de dados complexos e
parametrizados, possibilitando analise minuciosa do perfil da demanda e gerando
indicativos e sinalizadores de preco de reserva, orientando a demanda e aumentando
o poder de extracdo de maiores margens por parte das plataformas. Assim, é possivel
entender que o acumulo e a utilizacéo intensiva desses dados constituem-se enquanto
variaveis centrais para a dinAmica competitiva desses mercados, transformando-se,
como ja colocado, em efetivas barreiras a entrada.

Também se nota que as plataformas digitais, por seu acumulo de dados, acabam
por desenvolver a habilidade de escalar seu poder dominante e manter entrantes e
possiveis concorrentes alheios ao mercado (exploitative power), aumentando seu
poder de barganha em relacdo as diferentes pontas envolvidas e efetivamente
exercendo um poder de gatekeeping*® em relacdo ao contato entre as distintas partes
comunidades de agentes econdmicos que fazem uso da estrutura fornecida pela

plataforma.

39 Ainda que essa probleméatica ndo seja abordada direta e extensivamente nessa monografia, ha um
importante debate em relagdo a economia informacional e comportamental do uso de dados, e como
autoridades e reguladores podem construir alternativas que reduzam o poder de mercado de grandes
firmas como Google e Amazon a partir de regulacéo especifica em relagédo ao uso de dados privados.
Algumas sugestfes avancam no sentido da necessidade de portabilidade dos mesmos ou da
constituicdo de agéncias reguladores especificamente voltadas para a andlise da utilizacédo, extracéo e
comercializagdo desse grande fluxo informacional.

40 O conceito de gatekeeping power associa-se a ideia de que as grandes plataformas digitais se
tornaram essential facilities para uma série de mercados digitais. Em suma, como descreve Hanley
(2020), trata-se do entendimento de que essas firmas se encontram em uma posi¢ao Unica de garantia
de servigos essenciais para outras firmas que atuam no mesmo mercado. A titulo de exemplo, a
dominancia de mercado da Amazon nos EUA tornaria a empresa uma plataforma essencial para que
milhares de comerciantes possam ofertar seus produtos.
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O peso da estrutura de andlise de dados para o funcionamento do modelo de
negocio das plataformas gera uma dinamica de incentivos em que as firmas
dominantes de determinado mercado avangcam no sentido de limitacdo do acesso dos
rivais a esse conjunto de dados. Evans (2013) nota que esse processo se associa a
criacao de restricdes verticais. Desse modo, plataformas buscam impedir que seus
usuarios visitem ou acessem plataformas concorrentes, reduzindo o0s incentivos a que
alguma das pontas realize multihoming e buscando tornar essa comunidade de
agentes cativa a sua propria estrutura. Essa dindmica pode ser observada por meio
da construcdo de programas de fidelidade ou do fornecimento de descontos em
mercados como o0s de transporte de passageiros ou alimentagcédo (como € o caso do
Uber e do iFood), ou através da limitacdo de acesso a competidores, como observa-
se na postura do Google de bloqueio a outros servi¢os a partir do posicionamento dos
resultados de busca na pagina de pesquisa®!.

A existéncia de economias de escala tdo pronunciadas em associacdo a
elementos de controle do fluxo de dados torna possivel a expansao para mercados
correlatos, abrindo as portas para novas fontes de receita, maior acimulo de dados e
efetivacdo de subsidios cruzados. Além da expansédo propriamente dita, a assimetria
de informacdes em relacdo a possiveis concorrentes facilita a transferéncia de poder
de mercado de um mercado especifico para outros (tying), como é o caso do
crescimento da utilizagéo do Internet Explorer dado o poder de mercado consolidado
pela Microsoft no mercado de sistemas operacionais, ou o crescimento do Google no
mercado de mapas a partir do acimulo de dados obtido por meio de seu mecanismo
de busca.

Ha, portanto, um processo em que plataformas dominantes se expandem néo
apenas para mercados analogos, mas também passam a ofertar servicos
concorrentes no downstream, competindo com outras firmas que compdem
determinada ponta do mercado a partir de seu poder de gatekeeping, como ja
colocado. Essa dinamica facilita a transferéncia de poder via integracdes verticais,
permitindo que tais plataformas tenham o poder de criar vencedores ou perdedores

de mercado. Esse processo pode ser observado nas relacdes de plataformas como a

41 SCOTT MORTON, Fiona et al. Committee for the study of digital platforms: Market structure
and antitrust subcommittee report. Chicago: Stigler Center for the Study of the Economy and the
State, University of Chicago Booth School of Business, 2019.
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Apple (por meio de sua App Store) com provedores e desenvolvedores, como é o caso
do Spotify ou da Epic Games*. Existem, assim, do ponto de vista da economia
concorrencial, potenciais problemas de tratamento preferencial, discriminagéo e
condutas exclusionarias.

Nesse sentido, Hanley (2020) aponta que o incentivo a condutas anticompetitivas
se da na medida em que a prépria dinamica do mercado exacerba as consequéncias
das decisdes referentes a operacdo da plataforma, criando um ambiente em que
somente um player tem condi¢ao de dominancia, ou um mercado em que o vencedor
(aquele que atinge o ponto de massa critica) leva tudo (winner takes all).

Além disso — ainda que para além da seara concorrencial — ha toda uma sorte de
problemas associados a esses quasi-monopolios, uma vez que o acumulo de dados
e a escala de sua utilizacdo podem amplificar os efeitos de possiveis falhas internas,
além de gerar incentivos a distorcdo da dinamica concorrencial por meio da forma
como o algoritmo se comporta. Nesse sentido, destaca-se, a titulo de exemplo, como
a Amazon, por exemplo, modifica sua estrutura de ratings e rankings para seus
parceiros no marketplace, efetivamente alterando a dinamica concorrencial do
mercado e influenciando diretamente em outros mercados para além do ponto de
partida da plataforma. Nesse cenario, a plataforma passa, portanto, a ter um efetivo

poder de regulacdo do mercado.

3.2. Competicao entre plataformas, diferenciacéo e heterogeneidade

E importante destacar, no entanto, que a dinadmica interna de cada mercado é
bastante particular. Rysman (2009) aponta que no ambito das estratégias desenhadas
por diferentes plataformas ha também espaco para decisdes sobre a compatibilidade

e o nivel de inclusdo em relacéo a firmas rivais. Desse modo, ainda que via de regra

42 O caso Epic Games v. Apple exemplifica o poder da plataforma sobre outras firmas no downstream.
Em agosto de 2020, a Epic abriu um processo em que acusa a Apple de praticar acdes que ferem a
ordem econdmica. O processo diz respeito ao bloqueio do jogo Fortnite, publicado pela Epic Games,
na App Store, plataforma de download de aplicativos nativa dos iPhones. A Apple proibe que quaisquer
transacfes ocorram em seu sistema por fora de sua loja de aplicativos, o que ocorria dentro do jogo. A
Epic Games afirma que a exigéncia colocada pela Apple € anticoncorrencial e que a retirada do jogo
dos servicos Apple fere de modo incontornavel a capacidade da desenvolvedora de atingir parte
relevante de seu publico consumidor. Um processo anélogo foi aberto pela Epic Games contra o
Google, proprietario do sistema Android.
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esses mercados tendam a concentracéo, ha diversos fatores que podem influenciar o

modo como se desenvolve a competicdo entre plataformas.

Evans (2013) aponta que o ponto de massa critica de uma plataforma diz respeito
justamente ao estabelecimento de um nimero minimo de agentes presentes nas duas
pontas do mercado, garantindo que o servico fornecido pela firma intermediaria
agregue valor suficiente para que a atracdo de novos usuarios seja maior que a perda
e, consequentemente, o negdécio se torne lucrativo*. O alcance de um ponto de massa
critica, associado as caracteristicas particulares desse tipo de mercado, segundo
Scott Morton et al (2019), apontam para uma situacdo na qual o mercado de conjunto
tenderia em direcdo a apenas um uUnico competidor dominante, em que novos
entrantes ndo seriam capazes de superar as barreiras a entrada impostas pelas
economias de escala e escopo provenientes do acumulo de dados e do garantimento
de uma base de usuarios suficientemente vasta (tipping)**.

Elementos que contradizem essa tendéncia de concentracdo podem ser
encontrados a partir de altos patamares de multihoming em uma ou mais das pontas
gue interagem por meio da plataforma. A existéncia dessa dinamica efetivamente dilui
o poder de mercado de todas as plataformas atuantes no setor, reduzindo a tendéncia
de tipping. Para além disso, mesmo elementos entendidos classicamente como
restricbes verticais, como é o caso do estabelecimento de contratos de exclusividade,
podem influenciar o direcionamento do mercado no sentido de maiores niveis de
competitividade.

E, portanto, fundamental levar em consideracdo aspectos relacionados a
heterogeneidade da oferta no mercado. Shao (2016) aponta que que — a despeito do
conhecimento convencional que pressupde que a existéncia de fortes externalidades
de rede tende a forcar um equilibrio simétrico instavel na direcdo de controle do
mercado por apenas um player — um nivel suficiente de contetdo contrastante avanca

no sentido de maiores niveis de diferenciacéo por parte das plataformas.

43 EVANS, David S.; SCHMALENSEE, Richard. The antitrust analysis of multi-sided platform
businesses. National Bureau of Economic Research, 2013.

44 SCOTT MORTON, Fiona et al. Committee for the study of digital platforms: Market structure
and antitrust subcommittee report. Chicago: Stigler Center for the Study of the Economy and the
State, University of Chicago Booth School of Business, 2019.

45 SHAO, Lei et al. Exclusive dealing in two-sided markets: for better or worse?. 2016. Tese de
Doutorado.
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Em outras palavras, quando usuarios apresentam padrdes de consumo
heterogéneos, a oferta de conteddos exclusivos por parte das plataformas tende a
diferenciar os servicos prestados pelas distintas concorrentes no mercado, permitindo
a coexisténcia de diversas plataformas. Essa intuicdo pode ser observada
especificamente no mercado de streaming, no qual a existéncia de acordos de
exclusividade gera uma grande heterogeneidade de conteddo e, em associacdo a
altos patamares de multihoming do lado do consumidor, observa-se uma crescente
capacidade de existéncia e competicdo entre multiplas plataformas relativamente
homogéneas.

Netflix, Amazon Prime, Disney+, Mubi, HBO Max, Hulu etc. conformam-se
enquanto plataformas que coexistem em um mercado bastante competitivo
justamente pela heterogeneidade de contetdo oferecido. De modo geral, a existéncia
de acordos de exclusividade com diferentes estudios e produtoras que ofertam
produtos que representam preferéncias distintas do consumidor permite 0 aumento
da competicdo através da diferenciacdo do catalogo de produtos de cada uma das
firmas, o que cria um cenario de existéncia de mdltiplas plataformas concorrentes
estabelecidas através da diferenciacéo de sua oferta.

Shao (2016) apresenta uma série de modelos tedricos que sugerem que quando
os diferentes tipos de conteudo presentes no mercado sao heterogéneos o suficiente,
um mercado de dois lados pode suportar mdltiplas plataformas homogéneas*t. Nesse
sentido, o elemento de auto reforco das externalidades de rede é mitigado pela
dindmica de aquisicdo de diferentes tipos de conteudo por parte das plataformas, o
gue por sua vez gera a atracdo de grupos de consumidores diferentes, interessados
em cada um dos distintos tipos de contetdo ali ofertados.

Além disso, ainda segundo Shao (2016), consumidores e plataformas se
beneficiam do elemento de especializacdo em diferentes tipos de conteldo uma vez
gue o consumidor encontra maior facilidade de acesso a seu contetdo de preferéncia.
Essa mesma modelagem sugere que a existéncia de heterogeneidade de contetudo e
de elementos de exclusividade podem ajudar plataformas entrantes no mercado*’. Um

exemplo pode ser observado no mercado de video games, em que acdes em tese

46 |dem.
47 |bidem.
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exclusionarias geram elementos de heterogeneidade da oferta, permitindo a entrada
de novos players (como no caso de entrada da SEGA em um mercado dominado pela
Nintendo nos anos 1980) a partir da assinatura de contratos de exclusividade com
determinados jogos que passaram a atrair um grupo bastante diferente de jogadores
(SHAO, 2016). Ademais, Lee (2013) demonstra como o0 banimento de acordos de
exclusividade nesse mercado prejudicou a capacidade de entrada de novos
competidores e, consequentemente, reduziu o bem estar do consumidor.

E notavel, por conseguinte, que mesmo possiveis restricbes verticais podem
conformar-se enquanto praticas anticompetitivas ou pré-competitivas, como nota
Evans (2013). As plataformas digitais sdo, assim, um objeto de analise complexo, o
que dificulta a avaliacédo dos elementos concorrenciais a elas ligados. Questdes como
a definicdo do mercado relevante, incentivos a inovacao, restricbes verticais e
parametros de analise do bem estar do consumidor colocam em xeque 0s métodos

tradicionais de avaliacdo de infracdes a ordem econémica.

3.3. Desafios regulatorios e concorrenciais

A aceleracao do desenvolvimento tecnoldgico e da consolidacdo desse modelo de
negécios dificulta a aplicacdo dos instrumentos regulatérios tradicionais, tornando a
politica concorrencial menos efetiva. Sdo diversos os elementos que implicam a
necessidade de reestruturacédo da analise realizada pelas autoridades concorrenciais,
mas € possivel uma analise sintética dos principais efeitos e questdes que estdo hoje
sendo discutidas nas mais diferentes jurisdicdes mundo afora.

Uma primeira caracteristica de destaque é observada justamente pelo modo como
os mercados de multiplos lados se estruturam, unificando em uma Unica plataforma
diferentes conjuntos de agentes e usuarios. Cria-se, assim, um profundo problema
para a definicdo do mercado relevante dessas plataformas. Como notam Monteiro,
Leite & Almeida (2020), a definigdo de mercado relevante € o passo inicial da analise
antitruste, permitindo a avaliacdo de impactos de fusdes e aquisi¢des e a afericdo de
efeitos anticompetitivos provenientes de condutas unilaterais. Logo, em muitas
circunstancias, torna-se dificil a afericdo do poder de mercado de uma plataforma sem

que fiqguem claros as fronteiras e limites do mercado em analise.
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Fillistrucchi et al (2014) apontam que, ainda que o modelo tradicional de analise
esteja baseado em uma interpretacdo de mercado a partir de uma transacéo simples,
€ preciso levar em consideracdo mesmo as pontas do mercado que nhao
necessariamente pagam pelo servico diretamente, como € o caso dos usuarios do
servico de rede social do Instagram, por exemplo*®. Assim, em um mercado de
multiplos lados onde a assimetria de precos € parte integral da estratégia mesmo de
monopolistas (o que, via de regra, é contraintuitivo para os modelos microecondmicos
tradicionais), é essencial que seja entendido que o subsidio auferido por uma das
pontas torna a mesma elemento central do mercado relevante em analise.

Para além da questdo do mercado relevante, a analise antitruste também recai
sobre questdes ligadas aos efeitos preco desses mercados, notadamente, como ja
colocado, a existéncia de precos nominais ao consumidor iguais a zero. O relatério de
concorréncia e mercados digitais do DEE (2020) *° destaca que, a despeito dos precos
nominais zerados, consumidores séo lesados de modo indireto a partir da manutencgao
de maiores custos de inser¢cdo de anuncios online ou mesmo de maiores taxas de
intermediacao, o que, por sua vez, é refletido no aumento de precos e custos para os
outros lados do mercado e, por meio de precos de equilibrio, é repassado novamente
para o consumidor na outra ponta®?.

Os elementos relacionados a estrutura de precificacdo assimétrica dessas
plataformas também se chocam com principios fundamentais da andlise antitruste
classica. Hovenkamp (2020) aponta que o “principio de bem estar” do consumidor na
lei antitruste sugere que a defesa da concorréncia deve ser subscrita a manutencgao
do bem estar geral do publico consumidor®2. De modo simplificado, a ideia basica
desenvolve-se a partir das caracteristicas tipicas de um monopdlio em que o
crescimento do poder de mercado de determinada firma permite o aumento do markup
0 que, por sua vez, pressiona o excedente do consumidor e reduz o bem estar do

mesmo. No ambito das plataformas digitais e da existéncia de pre¢cos nominais nulos,

49 FILISTRUCCHI, Lapo et al. Market definition in two-sided markets: Theory and practice. Journal
of Competition Law & Economics, v. 10, n. 2, p. 293-339, 2014.

50 Departamento de Estudos Econdmicos do CADE (Conselho Administrativo de Defesa da
Concorréncia), a autoridade antitruste brasileira.

51 DEE (2020). Concorréncia em mercados digitais: uma revisao dos relatérios especializados.
Documento de Trabalho n° 005/2020 do CADE, 2020.

52 HOVENKAMP, Herbert. On the Meaning of Antitrust's Consumer Welfare Principle. Revue
Concurrentialiste (Jan. 17, 2020), p. 20-16, 2020.
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essa estrutura de andlise deixa de ser aplicavel uma vez que altos niveis de
concentracdo ndo apresentam reducdes significativas do excedente do consumidor,
impedindo a metrificacdo de dano utilizada tradicionalmente pelas autoridades
concorrenciais.

Para além dos elementos relacionados estritamente a dinamica de precos
observada nos modelos de plataforma, ha também uma série de questdes ligadas a
como se constituem as estruturas de incentivos. Como colocam Parker et al (2020),
ainda que as firmas presentes no setor tenham incentivos a inovagdo em mercados
novos e poucos explorados, mercados com uma forte tendéncia ao tipping e a
concentracdo — como € o caso de grande parte da economia digital — apresentam
elementos que desencorajam o investimento em espacos onde ja houve consolidacéo
de uma determinada plataforma®3. Em outras palavras, uma vez que o periodo de
‘competicdo pelo monopdlioc” em mercados que tendem a um alto nivel de
concentracdo se encerra, as firmas vencedoras tém fortes incentivos para a
implementacdo de condutas anticompetitivas que limitem as ameacas de possiveis
competidores®.

A esse ponto somam-se problematicas ligadas a processos de aquisicdo em que
o objetivo central da plataforma dominante é deter a entrada de pequenas firmas
inovadoras que podem apresentar uma ameaca futura, as chamadas “killer
acquisitions™>. Uma vez que mercados digitais sdo profundamente marcados por
tendéncias a disrupcdo, essas aquisicbes muitas vezes ndo sdo capturadas por
autoridades concorrenciais ja gue escapam ao threshold minimo para analise do caso,
como o que ocorreu quando da aquisicdo do Instagram por parte do Facebook.

Além disso, os grandes ganhos gerados pelas economias de escala e de
escopo presentes nesses mercados apresentam, a partir do grande acumulo de dados
na mao dessas plataformas, profundas implicacbes relacionadas no modo as
plataformas tornam-se simultaneamente competidoras e gatekeepers de
determinados mercados. Segundo o DEE (2020), a construcdo das chamadas

essential facilities, isto €, plataformas que tornam-se elementos essenciais para a

53 PARKER, Geoffrey; PETROPOULOS, Georgios; VAN ALSTYNE, Marshall W. Digital platforms and
antitrust. Available at SSRN, 2020.

54 |dem.

55 |bid.
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existéncia de determinados mercados, pode provocar espacos onde restrices
verticais e de acesso e reducao da interoperabilidade entre plataformas podem ser
utilizadas para que a plataforma dominante crie integracdes verticais e destrua
concorrentes que fazem uso de sua plataforma seja por meio de seu poder de portifélio
ou simplesmente pela utilizacdo dos dados gerados por sua atuacdo enquanto
intermediaria, tornando seu produto mais competitivo e atraente em relacéo a seus
competidores (e usuarios) localizados no downstream.

Percebe-se, portanto, que ha uma série de preocupacbes e dilemas
concorrenciais postos para a analise antitruste no ambito dos mercados digitais. O
debate também avanca em relacdo a elementos como privacidade, uso de dados e
impactos politicos, saindo apenas do arcabouco da defesa da concorréncia e
adentrando em questdes mais amplas ligadas ao modo como devem ser repensadas

as demais ferramentas regulatérias focadas no entendimento dos mercados digitais.
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4. CONSIDERACOES FINAIS

O estudo das plataformas de multiplos lados digitais demonstra como mais do
que uma série de inovagBes claramente relacionadas ao modelo de negdcios
propriamente dito, essas estruturas de mercado destacam-se pela juncdo de uma
série de caracteristicas ja observadas em outros tipos de mercado. A diferenciacdo se
d& mesmo em relacdo a mercados de dois ou mais lados analégicos uma vez que 0s
altos retornos de escala e a economia de escopo ligada ao acumulo de dados privados
demonstram-se caracteristicas centrais e particulares dessas estruturas de mercado.

Ainda que algoritmos mais complexos permitam uma reducdo drastica dos
custos em geral, inclusive os de transacao, e esse seja, de fato, um ponto central
modelo, a producéo de servicos na esfera digital dado um custo marginal que tende a
zero modifica as relacdes estabelecidas no ambito da analise de mercados de
multiplos lados tradicionais. Como explorado durante essa monografia, a capacidade
de acumulo de dados associa-se a essas grandes economias de escala criando um
efeito em que as externalidades de rede constituidas entre as diferentes pontas da
plataforma se reforcam de mono exponencial, criando cenarios onde o
estabelecimento de uma massa critica de consumidores ou produtores em alguma
dos lados abordados pela plataforma pode facilmente transformar-se em uma situacéo
de construcéo de poder dominante e concentracao de mercado.

A andlise dessas plataformas sob a perspectiva concorrencial é também
complexa na medida em que métricas classicas como analises de “welfare” ou
estabelecimento de testes como SSNIP ou HHI para determinacgéo do nivel de market
e de poder de mercado sao relativamente pouco efetivos, uma vez que a
“delocalizagcao” desses servigos e seu carater digital coloca em voga uma necessidade
de reforco da analise a partir das caracteristicas particulares e das condi¢cdes de
concorréncia de cada mercado. O estabelecimento de mercados relevantes ou o
entendimento de praticas exclusionarias deve se dar na medida em que diversas
variaveis desses mercados séo levadas em consideracdo, como a capacidade de
entrada de diferentes concorrentes, a existéncia de multihoming em determinadas

pontas da plataformas e o estabelecimento de restricdes verticais que podem ser tanto
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anticompetitivas como pré-competitivas a depender da forma como se constitui a
diferenciacéo das plataformas e as preferéncias dos consumidores.

Nesse mesmo sentido, é fundamental que a andlise antitruste e as autoridades
concorrenciais tenham em mente que a andlise de mercados de multiplos lados e das
plataformas digitais que engendram esses modelos de negdcios passa centralmente
pela compreensdo da heterogeneidade dessas plataformas. Ainda que firmas como
Google e iFood guardem diversos elementos comuns, o ponto essencial da analise
dessas estruturas e de seus respectivos mercados é justamente a pluralidade de cada
tipo de modelo de negdcio. Cabe, portanto, a analise concorrencial, um maior
aprofundamento no carater heterogéneo de cada mercado, estudando os impactos e
especificidades do mesmo sem a compreensivel tendéncia de compreendé-los como
faces de uma mesma moeda.

A presente monografia buscou explorar o0s principais fundamentos
microecondmicos que diferenciam esse tipo de mercado a partir da perspectiva de
sua pluralidade e complexidade. Contratos de exclusividade podem ser extremamente
danosos em um mercado como o de busca online, mas podem representar uma
garantia de diferenciacdo e competicdo pelos termos de contrato em mercados como
o de streaming ou de delivery de comida. Do mesmo modo, barreiras a entrada que
tornam determinadas firmas gargalos no caso de grandes marketplaces como a
Amazon podem nao surgir a partir de caracteristicas analogas em mercados como o
de transporte individual de passageiros. O entendimento da pluralidade desse modelo
de negocios €, portanto, a regra de analise a ser seguida por autoridades antitruste
mudo afora.

Outro importante ponto diz respeito ao reconhecimento de condutas
anticompetitivas e ao estabelecimento de remédios nesses mercados. A diversidade
das condi¢bes de concorréncia e a dificuldade de estabelecimento de mercados
relevantes claros muitas vezes dificulta a afericdo de determinadas condutas, abrindo
espaco para que firmas se utilizem do carater inovador e disruptivo desses mercados
para burlar um espaco onde ainda ndo ha estrutura regulatoria estabelecida. Nesse
sentido, propostas como o estabelecimento de autoridades especificas para a
geréncia dos dados dos individuos ou a criacdo de capacidade de interoperabilidade

e portabilidade de dados vao em um sentido progressivo de aumentar a dinamica
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competitiva dos mercados através de uma maior secao do poder de decisdo na mao
dos consumidores.

Por fim, € fundamental levar em consideracdo a diferenca entre a ética do
pesquisador académico e a Otica do regulador: ainda que tais plataformas de fato
apresentem uma seérie de problemas em diversas esferas da regulacdo econdémica, €
essencial que se entenda também que elementos as tornam tdo bem sucedidas,
entendendo que o trade-off estabelecido entre abusos de posicdo dominante e ganho
de bem-estar e eficiéncia para o mercado e para o conjunto de consumidores deve
fazer parte da analise das autoridades e cabe a pesquisa académica apresentar os
pormenores do que diferencia e caracteriza esses modelos de mercado.

A presente monografia procurou apresentar um panorama bastante geral e ndo
exaustivo dos principais elementos formadores, caracteristicas e especificidades dos
mercados digitais de multiplos lados. Para além disso, buscou-se uma analise ampla
das problematicas centrais que se colocam em relacdo as mesmas no tocante a
economia concorrencial em um cenario onde a digitalizacdo torna-se o centro da
atividade econdémica e, por consequéncia, essas plataformas tornam-se unicamente
relevantes. O tema, como colocado, é ainda bastante recente e ainda ha muito espaco
para o desenvolvimento de novas abordagens que ajudem na interpretacdo das
particularidades da economia desse tipo de mercado que tende a cada vez mais ser
o foco das acbes e das estratégias tanto das firmas, como também de reguladores e
autoridades.
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