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RESUMO

Por razdes de econorrﬁas de escala, escopo e seqiiéncia, as inddstrias de rede foram
constituidas sob a forma de monopolios estatais verticalmente integrados. Entretanto,
novos condicionantes sugerem a reformulagio do tradicional paradigma Estrutura-
Conduta-Desempenho sob o qual se organizaram esses setores. O principal objetivo
desse trabalho ¢ avaliar a possivel configuragdo de E-C-D para a industria de eletricidade
brasileira, contribuindo para a gestdo estratégica das firmas incumbentes e entrantes
potenciais. Em ambito global, as economias se basearam na combinagdo de trés
mecanismos para promover a reforma estrutural desta indUstria: privatizagio,
regulamenta¢io e competi¢io. As regulamentagdes assumem o papel relevante de
estimular a competicio em mercados contestaveis e guiar a condutas das firmas
monopolistas, promovendo a eficiéncia alocativa e produtiva. As mudangas sugeridas
pela consultoria contratada pelo Governo Federal seguem as tendéncias mundiais,
porém, adaptadas as caracteristicas do sistema brasileiro: geragdo essencialmente hidrica
em bacias interdependentes. A competi¢do sera gradualmente introduzida na geragdo de
energia. A criagdo de um operador independente das malhas de transmissdo e o livre
acesso as redes de transmiss#o e distribui¢do possibilitardo a concorréncia nas atividades
upstream e downstream. Os produtores independentes de energia e a desverticalizagdo
das empresas também tenderdo a estimular a competicdo na geragdo. Os segmentos
monopolistas deverdo ser regulamentados, para evitar o abuso do poder de mercado e
garantir a qualidade do servigo. Porém, o ritmo acelerado das privatizagdes, a auséncia
de novo modelo mercantii e regulamentagdes apropriadas tornam obscuras as
possibilidades de que os ganhos advindos da reforma do setor cheguem até os
consumidores cativos. Dos consumidores, espera-se uma postura pro-ativa para garantir
seus direitos como cidaddos. Ao Governo Federal cabe agilizar a reestruturagio do setor
em sintomia com a venda de seus ativos, para que o pais possa aumentar sua
competitividade. As empresas incumbentes cabe vislumbrar o padrio de concorréncia
que vem se delineando, buscando tragar estratégias no presente, para conquistar

vantagens competitivas no futuro.



ABSTRACT

Infrastructure network industries were developed under vertically integrated monopoly
form because of the scope, scale and sequence economics. However, new exogenous
conditions lead to reform the traditional paradigm Structure - Conduct - Performance,
under which these industries were organised. The main objective of this work is to
appraise the new S-C-P configuration for the brazilian electricity industry, giving a
contribution to the strategic management of the incumbent and potential entrant firms.
Globally, the economics made use of the combination of three sets of influence to
promote the sector structural reform: privatisation, regulation and competition. The
role of the regulation is to encourage the competition and lead the monopolists firms
conduct, in order to promote the allocative and productive efficiency. The new
commercial model for the sector, suggested by the consultants contracted for the
brazilian government, follow the world trend but were adapted to the brazilian system
features: the majority of the energy is generated from hydro electric schemes and there is
a strong interdependence both within and between basins. The competition will be
gradually introduced in the energy generation activity. The third party access mechanism
will be introduced and an independent system operator will be created. Both measures
are important to promote competition in the upstream and downstream activities. The
independent power producers and the vertical separation of generation, transmission and
distribution/retail will also stimulate the competition in the generation segment. The
monopolists activities will be regulated to avoid the power market abuse and to ensure
the services quality. However, the privatisation in the sector without a new commercial
model and new regulations make difficult to realise that the final consumers will be
benefit from the sector reform. From the consumers, we hope an active behaviour to
guarantee its rights as citizens. The Federal Government responsibility is to haste the
reform of the sector, synchronising it with the privatisation, in order to improve the
competitive of the country. And the incumbent firms must notice the future competition

standards, designing strategies today to get competitive advantages tomorrow



CAPITULO 1 - INTRODUCAO

“E essencial que o Estado seja capaz de articular e promover as condi¢des
sistémicas da competitividade, através de novas politicas em vdrios campos
(social, regulatorio, tecnologico, fiscal e financeiro). Para tal, os instrumentos,
as agéncias publicas e o0s mecanismos regulatorios necessitam ser
redesenhados.” (Coutinho e Ferraz, 1994, p. 8 7)!

As economias mundiais, nas ultimas décadas, tém experimentado
estratégias que revelam uma tendéncia comum: a diminui¢3o da atuagdo do Estado como
empresario, a crescente penetragdo da iniciativa privada em setores originalmente
estatais, a introdugdo da competi¢gio em mercados contestaveis” e a re-regulamentagio’
dos servigos publicos.

A Gra-Bretanha ja conta com a ajuda de capitais privados em varios
setores como o gas, eletrictidade, agua, telecomunicagdes e transportes; os Estados
Unidos reorganizaram os setores de telecomunicagbes, gas, energia elétrica e
transportes; a Argentina reestruturou o setor de energia elétrica, gas, petroleo e
transporte; o Chile foi pioneiro na privatizagdo do setor elétrico. Outros, porém,
reorganizaram a infra-estrutura sem que o Estado se desfizesse de seus ativos, como o
caso do setor elétrico noruegués e dinamarqués .

No Brasil, o Programa Nacional de Desestatizagdo, implementado pelo
Governo Collor em 1990, obteve respaldo do atual presidente Fernando Henrique
Cardoso e segue seu cronograma com a previsdo de se obter com as privatizagdes RS
68,2 bilhdes', no periodo 97/99. Porém, o desenvolvimento do aparato regulatorio
caminha a passos lentos, o que tem causado certo desconforto para os potenciais

investidores dos setores de infra-estrutura.

'COUTINHO, Luciano; FERRAZ, Jodo C. Estudo da competitividade brasileira. Sdo Paulo: Papirus e
Unicamp, 1994.

? Sdo chamados mercados contestaveis aqueles onde apenas a ameaga da entrada de um produtor leva ao
monopolista a agir como se em regime concorrencial, levando-o a praticar pregos ao nivel de seu custo
médio de produgdo. Esse assunto serd detalhado no capitulo 4.

’0 termo desregulamentagiio ¢ bastante usado ao se referir as transformacdes que vem ocorrendo na
infra-estrutura em dmbito mundial. Porém, entende-se se tratar de terminologia imprépria, uma vez
que nem todas as atividades desenvolvidas nesse setor estdo sujeitas as leis de mercado. Ao contrario,
um outro tipo de intervengio estatal se faz necessdria, como sera abordado no terceiro capitulo deste
trabalho.

“Cifra sugerida por Edmar Bacha em sua apresentagfio no IX Forun Nacional do Instituto Nacional de
Altos Estudos e publicado pela Gazeta Mercantil em 20/05/97.




As discussdes em torno das privatizagGes sdo fervorosas e freqiientes. As
argumenta¢des giram em tomo da magnitude dos beneficios sdcio-econdmicos e
politicos que a desestatizacdo pode trazer. As palavras globalizagdo, abertura,
estabilizagdo, competi¢do, desregulamentagdo e eficiéncia nunca foram tdo veiculadas
como nesses Ultimos dez anos.

Algumas li¢des ja podem ser tiradas de paises em que esses processos ja
estdo mais amadurecidos. Porém, é necessario que sejam consideradas as caracteristicas
diversas dessas nagdes para ndo se incorrer no erro de se copiarem modelos inadequados
as especificidades das economias interessadas em adota-los.

Dentre as reformas previstas na infra-estrutura para o Brasil, o setor
elétrico € o que estd em estagio mais avangado. Além de ja possuir algumas empresas
privatizadas, o modelo estrutural do setor, encomendado pelo Governo i Coopers &
Lybrands, foi entregue ao Ministério das Minas e Energia em junho/97, mas ainda no
obteve aprovagio oficial- até o momento. No entanto, grupos de trabalho formados por
técnicos do setor prosseguem com atividades relacionadas a reformatagio dessa
industria.

Um dos objetivos da reestruturagdo desse setor €, em tese, promover a
competicdo em mercados contestaveis. A idéia basica é a de que a competigio devera
estimular as inovagdes de forma a alavancar a eficiéncia das companhias. Dessa forma,
alguns segmentos da industria de energia elétrica deixardo de funcionar em regime
monopolista, o que acarretara uma mudanga de paradigma para essas empresas.
Contribuird também para a formagio do novo paradigma a mudanga da gestio das
empresas, de publica para privada, e a inser¢do de regulamentagio que vise promover
eficiéncia das companhias naqueles segmentos onde o mercado é cativo.

Uma vez mudadas as regras de funcionamento do mercado, cabe as
empresas se reestruturarem, na busca de um gerenciamento adequado que procure
moldar a visio da companhia, a organizagio interna, métodos de planejamento,
formulagdo de estratégias e cultura organizacional aos novos desafios do ambiente
externo. Em um ambiente incerto, as organizagdes devem procurar transformar as
ameacgas em oportunidades, visando criar vantagens competitivas em relagdo aos

concorrentes (Porter, 1989).



Nesse sentido, a analise do ambiente externo ¢ de extrema importancia para a
formulacdo das estratégias empresariais. Pettigrew, em trabalhos desenvolvidos em 1988
e 1992°, avalia a importancia do estudo do contexto externo e interno das organizag¢des
para explicar o fendmeno complexo da adaptagdo empresarial. Em sua abordagem
“contextualista”, o autor advoga que formular o conteiido de qualquer estratégia
inevitavelmente acarreta o gerenciamento de seu contexto ¢ processo. Esse seria o
ponto de partida para a analise de uma mudanga estratégica. O contexto externo se
refere ao ambiente econdmico, politico e competitivo no qual uma firma opera; e o
contexto interno diz respeito a estrutura, cultura corporativa, e articulagdes politicas
dentro da firma. As éreas particulares de transformagio sob exame (tecnologia, forca de
trabalho, produto, posicdo geografica etc.) fazem parte do contetido da estratégia. Ja o
processo de mudanga se refere as agGes, reagBes € interagdes entre os interesses das
varias partes envolvidas na organizag3o.

A avaliagdo do contexto externo de uma empresa €, portanto, de
extrema importancia para o balizamento do padrio de concorréncia esperado para a
industria, de estratégias adequadas e de seu processo de elaboragdo e implementagio.
Assim sendo, este trabalho buscara analisar a tendéncia para a nova estruturagio do setor
de energia elétrica do pais, contribuindo para que as empresas formulem estratégias no
presente, tendo em vista resultados futuros.

Para o alcance desse objetivo, basear-se-4 no modelo Estrutura-Conduta-
Desempenho, desenvolvido por Mason, que serviu de suporte para o desenvolvimento e
consolidagdo das industrias de rede no mundo inteiro. Verificar-se-4 que, devido as
pressGes do ambiente (inovagdo tecnologica e aspectos politicos, econémicos e sociais)
novas caracteristicas deverdo ser incorporadas a essas industrias, sugerindo uma nova
configuragdo de E-C-D.

Para o alcance desse objetivo final, varias etapas intermediarias foram
necessarias. Portanto, esta dissertacdo foi estruturada em sete capitulos, inclusive esta
parte introdutéria. No segundo capitulo sera efetuada uma analise conjuntural de forma a
entender as razdes que levaram os paises a reformar as industrias de infra-estrutura e a

redirecionar a participagdo do Estados em suas economias.

SPETTIGREW, Andrew M. Context and action in the transformation of the firm. Journal of
Managements Studies. (s.l.) p. 649-669, 1988 ¢ PETTIGREW, Andrew M. et all. Shaping strategy



As industrias de rede (gas, energia elétrica, telecomunicagdes, agua e rede
ferrovidria) apresentam caracteristicas comuns. Os servigos monopolistas sdo
desenvolvidos conjuntamente com atividades potencialmente competitivas, as quais
necessitam acessar a rede para disponibilizar sua produg¢do aos consumidores. Desfrutam
de rendimentos crescentes provenientes de economia de escala, o que favorece a
constitui¢do de monopdlios verticalmente integrados. Como sdo intensivas de capital,
necessitando de grande volume de investimentos de longo prazo de maturagdo, sdo
pouco atrativas ao capital privado. Por isso foram desenvolvidas pelo Estado para a
prestacdo de servigos publicos.

De acordo com a tendéncia “neoliberal” que vem regendo as economias
mundiais, 0s servicos potencialmente competitivos oferecidos por esses monopolios
estatais estdo sendo submetidos a mercados mais livres, visando alcancar eficiéncias
produtiva e alocativa. No entanto, essas companhias opdem-se & essa tendéncia quando
seus privilégios monopolistas se véem ameagados. A regulamentagio desempenha, por
conseguinte, um papel de relevada importancia nas reformas estruturais ao quebrar as
barreiras a introdugdo da concorréncia no mercado.

Paradoxalmente, quando se fala em propostas liberais, onde as empresas
funcionarédo sob as regras de mercado, ha a necessidade da regulamentagio para garantir
a viabilidade da concorréncia nessas indistrias. Ademais, naquelas atividades
caracterizadas por monopolio natural, e que forem submetidas ao controle do capital
privado, € necessario que o Estado atue coibindo abusos econdémicos, estimulando a
eficiéncia, garantindo a qualidade dos servigos prestados e a modicidade das tarifas.

No terceiro capitulo, sera avaliada a inter-relagdo entre privatizagio,
regulamentagdo e competicdo e da necessidade da aplicagio conjunta destes trés
mecanismos para se promover reformas de sucesso nas industrias de rede.

Para um perfeito entendimento do funcionamento da inddstria ¢
fundamental uma andlise criteriosa de sua regulamentagdo, o que sera abordado no
quarto capitulo. Serdo discutidos os aspectos afetos a teoria econémica da
regulamentagdo, sua interface com as privatizagdes, a abrangéncia do quadro
regulatorio, sua eficacia em relagdo a seus objetivos ¢ algumas questdes relativas ao

orgao regulador.

change. London: Sage Publications Ltd, 1992.



“The study of regulation illuminates the larger relationship between
government and industry, for regulation represents an essential mechanism of
public control over private sector behavior. By studying regulatory reform, we
learn more about how political-economic institutions shape policy choices and
also about these choices in turn reshape the institutions”. (Vogel, 1996. p. 9)°

No quinto capitulo o setor elétrico brasileiro sera apresentado, bem como
a formagdo da E-C-D proposta pelo novo modelo de funcionamento da industria de
eletricidade, elaborado pela consultoria contratada pelo governo federal.

O novo tripé E-C-D proposto para o setor elétrico brasileiro sera
analisado com detalhes no sexto capitulo, verificando sua adequabilidade em relagdo “as
caracteristicas da industria brasileira de energia elétrica, a aderéncia das regulamentagGes
de suporte as teorias estudadas no capitulo 4, e sua eficacia em atingir os objetivos
propalados pelo Governo com relagdo a reestruturag@o do setor.

Na sétima se¢do desta dissertagdo, serdo apresentadas as principais

conclusdes do trabalho e elencadas as propostas para trabalthos futuros.

A idéia inicial

A globaliza¢do da economia, favorecida pela velocidade das inovagdes
tecnolégicas principalmente no campo da microeletronica, sugere um clima de
instabilidade e rapidas mudangas, constituindo no principal desafio para as organizagGes
modernas. A fim de se tornarem competitivas em um ambiente permeado de incertezas,
as empresas necessitam aumentar sua capacidade organizacional e material de forma a se
tornarem mais ageis para enfrentar os desafios impostos pelo mundo modemo
(Chakravarthy, 1982).

Desde os anos sessenta, alguns autores tém se dedicado ao estudo das
estratégias empresariais como Ansoff, Porter, Aacker, Ackoff, Mintzberg, enquanto
outros se dedicaram a estudar os processos de adaptagdo estratégica nas organizagdes,
citam-se Child, Mintzberg, Chakravarthy, Pettigrew, Van de Ven, Miles e Snow,

Aldrich e Pfeffer. Todos esses estudos objetivaram disponibilizar as organizagdes um

®VOGEL, Steven K. Freer markets, more rules: regulatory reform in advanced industrial countries.
Ithaca: Cornell University Press, 1996.




instrumental capaz de aprimorar o desenvolvimento e implementagdo de medidas que
visem ao aumento de sua competitividade.

No curso de mestrado oferecido por esse Programa de Pos-Graduagéo,
procurou-se aprofundar nessas questdes relativas a gestdo estratégica das organizagdes.
Aliado a esse aprendizado, dez anos de trabalhos profissionais desenvolvidos em uma
estatal de energia elétrica - Companhia Energética de Minas Gerais - CEMIG, despertou
o interesse no estudo da adaptagédo estratégica de uma empresa inserida em um contexto
de privatizacdo e re-regulamenta¢do. Trabalho como esse vem sendo desenvolvido na
Universidade de Minnesotta, nos Estados Unidos, por Chakravarthy’. Esse autor vem
estudando o processo de adaptagdo estratégica das companhias do setor de
telecomunica¢des, re-regulamentado na década de 80. Alzira Salama também
desenvolveu estudos sobre o impacto da privatizagdo na cultura organizacional
analisando a Usiminas, desestatizada em 1991.®

Inseridas em ambiente re-regulamentado, onde pretende-se a introdugio
da competigdo em segmentos ndo considerados monopdlios naturais, e controladas pelo
capital privado, as empresas do setor elétrico terdo seu ambiente de negocios bastante
alterado. Necessitadas a operar sob novo paradigma, as companhias que ja atuam ou
desejam atuar nesse segmento deverdo se adaptar as regras impostas pelo novo modelo
de funcionamento desse mercado.

A curiosidade inicial era a de definir o padrdo de concorréncia esperado
para o setor, e a partir dai estudar as possibilidades estratégicas disponiveis para as
companhias se adaptarem as mudangas externas. Desejando estender um pouco mais, no
longo prazo poderia ser analisado o movimento estratégico realizado por uma empresa,
tecendo uma avaliagdo em termos de desempenho organizacional ou alcance das metas
propostas. Porém, sabemos que se trata de uma pesquisa de maior amplitude, pouco
adequada a uma dissertagdo de mestrado. Além disso, a reestruturagido do setor caminha
a passos lentos. As firmas ainda estdo sob compasso de espera e se comportam de

maneira reativa.

'"CHAKRAVARTHY, Balaji S. Strategic adaptation to deregulation. Journal of Organizational Change
Management, Minneapolis, v. 4, n. 1, p. 22-32, 1991.

8SALAMA, Alzira. O impacto da privatizagio na cultura organizacional: uma experiéncia brasileira - a
USIMINAS. In; Revista de Administraco Publica. Rio de Janeiro, v. 27, n. 3, p. 73-83, jul/set. 1993.



Dessa forma, seria prematuro estudar a adaptacdo estratégica dessas
organizagdes, € optou-se por analisar a estrutura industrial que se delinea para esse setor.
Esse trabalho servira para um melhor entendimento do funcionamento da industria,
abrindo portas para trabalthos futuros. Portanto, espera-se que essa dissertagdo seja
apenas um embrido para uma. pesquisa mais ampla, de extrema importincia para

segmentos que passam por mudangas estruturais dessa magnitude.
Problemas e solugoes

Optando-se por desenvolver este tema, deparou-se com algumas questdes
relativas 4 contemporaneidade da questio. Os movimentos de privatizagio e re-
regulamentagio em algumas nag¢Ges ocorreram na década passada. Porém, em termos de
histéria, somente agora alguns resultados podem ser percebidos e conclusdes esbogadas.
No Brasil, o processo de privatizagdo iniciou-se em 1990, com o Governo Collor,
quando foi langado o Programa Nacional de Desestatiza¢do.

Outra dificuldade encontrada diz respeito a dindmica do objeto de estudo:
um setor em plena fase de re-regulamentagdo e em constante mutacgio.

Visando contornar essa situagdo, vem-se acompanhando a evolugio da
industria de eletricidade brasileira através da Gazeta Mercantil, Revista Brasil Energia,
Revista Eletricidade Moderna e outras publicagdes afins desde marco de 1996.
Utilizamos também de visitas 4 algumas empresas afetas ao setor no intuito de colher
material e possivel fonte de informagdo complementar, além de apreciagdes qualitativas a
respeito da remodelag'em dessa industria. Citam-se Cemig, Celesc, Eletrobras, Promon
Engenharia. Foram elaboradas pesquisas nas bibliotecas da UFRJ/IEI, COPPE,
UFMG/CEDEPLAR, além de consulta a alguns professores que se dedicam ao estudo
do setor de energia. Consultaram-se, também, livrarias estrangeiras conectadas a
Internet, onde adquirimos algum material relacionado ao tema. Procurou-se, também
participar de alguns féruns de discussdo sobre o assunto, a exemplo do Seminario sobre
Produgdo Independente de Energia, realizado em 1996 pelo Institute for International
Research em S3o Paulo, e o Seminario Energia Mercosul 97, organizado pela mesma

entidade no Rio de Janeiro.



Trata-se, portanto, de uma pesquisa qualitativa onde se deseja tecer uma
avaliagdo da futura estrutura da industria de energia elétrica do pais, tendo por base a
teoria econdmica da regulamentagdo e sua aplicagdo as industrias de rede, as
experiéncias internacionais de privatizagdo e re-regulamentacdo desses setores e licbes
aprendidas, os dispositivos legais ja promulgados pelo governo federal, a modelagem
proposta pela Coopers & Lybrand, a visdo de alguns atores do setor elétrico, o

acompanhamento sistematico das discussdes na imprensa e seminarios sobre o tema.



CAPITULO 2 - ASPECTOS CONJUNTURAIS

“During the post war boom, a broad political consensus had existed on the
mutually supportive roles of the public and private sectors in a mixed economy
in which private production was supported by Keynesian economic
management and a welfare state. But in the 1980s the public sector, public
expenditure and public services came to be seen as antagonistic to economic
regeneration, particularly influential arguments of the New Right.”(Geddes,
citado por Clarke e Grace, 1993, p. 66)°

As duas primeiras décadas desse século foram marcadas por mudancas
substanciais nos processos de trabalho industrial com a difusdo dos métodos de Taylor e
Ford®. O Taylorismo tratou de otimizar a jornada de trabalho, reduzindo o tempo
necessario a execugio das tarefas, dando um ritmo mais acelerado a produgio. Como
conseqiiéncia, os operarios perderam sua autonomia em relagdo ao processo de trabalho,
pois estavam submetidos a normas e procedimentos que resultavam em maior
produtividade. O Taylorismo inaugurou uma nova era para a exploragio da forca de
trabalho” (Coutinho, 1990, p. 10)."

O Fordismo veio acrescentar a linha de montagem a fabrica otimizada,
aprofundando o controle do processo de trabalho. Para fazer face ao aumento da
producio, Ford defendeu a idéia de que a sustentacdo da demanda deveria se dar via
aumento dos salarios nominais segundo os ganhos de produtividade. Iniciava-se a era do
consumo em massa. As idéias fordistas fizeram com que o capital interferisse na vida
privada dos trabalhadores, levando-os a consumir de modo mais “racional” de forma a

garantir sua condi¢do fisica para enfrentar as exigéncias do processo de trabalho.

“Caracteriza un nuevo estadio de la regulacion del capitalismo, el del regimen
de acumulacion intensiva, en el que la clase capitalista intenta gestionar la
reproducion global de la fuerza del trabajo asalariada a través de la intima
articulacion de las relaciones de producion y las mercantiles, a través de las
cuales los trabajadores asalariados adquieren sus medios de consumo”.
(Aglietta, 1991, p. 91)"

’GEDDES, M. Scenarios for the future of public services in the economy. Warwick Business School
Research Papers, n. 21, sept. 1991.

"Ver WREN, Daniel A. The evolution of management thought. New York: Jonh Wiley,1979.

""COUTINHO, - Carlos Sidney.- Algumas consideracdes sobre a_teoria_da regulacio. Belo Horizonte,
fev.1990.Texto para Discussdo no. 58, CEDEPLAR/UFMG.

"?AGLIETTA, Michel. Regulacion v crisis del capitalismo. Madrid: Siglo Veintiuno de Espafia Editores
S.A, 1991
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O capital privado passou a gerir a for¢a de trabalho, controlando o acesso
ao salario e a forma de como gasta-lo. “Eram indicios da regulagio ‘privada’ que muitos
dos seus aspectos se tornariam fun¢des do Estado posteriormente” (Coutinho, 1990, p.
12).

Porém, os aumentos continuos na produtividade, associados a introdugio
de novos métodos no processo de trabalho, levaram a uma insuficiéncia de demanda
efetiva da sociedade - gé€nese da crise dos anos 30. As idéias liberais de Adam Smith, que
se referia 4 “mdo invisivel” do mercado como regulador eficaz da economia, apresentava
indicios de decadéncia. O processo de acumula¢io regulado pelo capital privado
apresentava sinais de esgotamento. Isso fez com que novas idéias mudassem o rumo do
capitalismo.

Foi entdo que o inglés Jonh Maynard Keynes (1883-1946) encontrou
.campo fértil para suas idéias. Suas contribui¢les tiveram penetragio no pensamento
econdmico da época e se consubstanciaram em sua obra mais importante a “Teoria Geral
do Emprego, do Juro e da Moeda”, em 1936.

Keynes, percebendo a limitagdo da regulagdo privada da economia e do
liberalismo classico (laissez faire) de Adam Smith, propds a ampliagdo da intervengéo
reguladora do Estado no sistema econdmico. Sua proposta se baseava no gerenciamento
da demanda agregada da sociedade, através da ampliagdo da participagdo do Estado na
vida econdmica, de forma a elevar o nivel da renda e do emprego. A gestdo da forca de
trabatho - politica de emprego e salarios - e outras politicas de regulagdo macro-
econdmica - monetaria e fiscal - passaram a ser utilizadas pelo Estado, no intuito de
sustentar o pleno emprego por periodos mais longos.

No campo da organizag@o industrial, Edward Mason, da Universidade
Harvard - EUA - desenvolveu, na década de 30, o modelo Estrutura-Conduta-
Desempenho. Segundo essa teoria o desempenho de uma industria € fungio da estrutura
de mercado e da conduta das empresas, ambas influenciadas por politicas publicas e
regulamentacdes. Dessa forma, Mason sugeriu que os governos deveriam intervir na
industria visando melhorar seu desempenho, aplicando medidas que afetassem a estrutura
de mercado e a conduta das companhias.

A politica keynesiana e o paradigma E-C-D para a organizagdo das

industrias se difundiram principalmente ap6s a Segunda Grande Guerra, quando foram
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efetivamente adotados pelos EUA. O Japdo e paises do ocidente europeu, além da
influéncia dos modelos analiticos keynesianos, foram também impulsionados pela
necessidade de reconstrug@o de seu sistema produtivo. Essas economias, favorecidas por
uma politica de juros reduzidos, apresentaram crescimento abrupto durante as duas
décadas que se seguiram pods-guerra. Os setores publico, financeiro e industrial se
expandiram vertiginosamente. A politica de endividamento foi bastante utilizada, uma
vez que elevava o nivel de investimentos, emprego e salarios e, conseqiientemente,
aumentava a demanda agregada da sociedade.

As politicas keynesianas procuraram adequar a produgdo em massa,
possibilitada pelos métodos de trabalho tayloristas e fordistas, com o consumo em massa,
através de novos investimentos que geravam mais emprego € mais salarios. O Estado
propiciava a expansdo das grandes empresas, através de inversio em infra-estrutura,
financiamento, subsidios e pregos. Além disso, através de politicas salariais, de emprego,
monetarias e fiscais possibilitava a manutengdo da capacidade de compra em niveis
compativeis com a produgio esperada.

Um modelo “misto” de desenvolvimento, envolvendo os setores publico e
privado, foi marcante no crescimento do capitalismo pds-guerra. Na América Latina,
porém, a participagdo do capital privado foi proveniente, em grande parte, das empresas
transnacionais que ali se instalaram. A forma como se organizaram os sistemas de poder

dessas economias facilitaram o ingresso macigo de capital externo.

“O Estado é praticamente reduzido ao Poder executivo, altamente
centralizado, tecnificado, constituido a partir de decisbes autoritdrias com
base nas Forgas Armadas; organizado para atender as necessidades
fun%amentais da transnacionalizagdo da economia nacional.” (Souza, 1985, p.
14)

Os autores regulacionistas'® denominaram essa forma de regulagio do
sistema econdmico de “monopolista”, onde o “Estado Plano” teve papel fundamental no

processo de acumulagio intensiva de capital, centrado no consumo em massa.

3SOUZA, Herbert José. O capital transnacional e o Estado. Petrépolis: Vozes, 1985.

Os franceses Michel Aglietta ¢ Robert Boyer foram os pioneiros no desenvolvimento ¢ uma teoria
alternativa para explicar os movimentos do capitalismo. Essa teoria, batizada de “Teoria da
regulagdo”, foi utilizada para explicar a crise do capitalismo norte-americano dos anos 70. Ver
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2.1 Os grandes negocios e a regulacio setorial

“Administered regulation is about establishing rules to guide private action
when competition does not ensure that private and collective rationality
converge”. (Best, 1990, p. 75)"

Com o surgimento dos grandes negocios, associados a produgdo em
massa, a administragdo cientifica de Taylor e ao surgimento das organiza¢Ges
hierarquicas, as teorias econdmicas - classicas e neocldssicas - se tornaram insuficientes
para explicar o crescimento econdmico. Como sugere Best (1990), nessas teorias o
mercado € tratado ahistoricamente, como se fosse mais um objeto natural do que uma
institui¢do social moldada, em parte, por convengdes e relagdes de poder.

A regulacdo do mercado pela “m3o invisivel” de Smith ou através da idéia
neoclassica da concorréncia perfeita se mostrava deficiente. Os pregos ndo eram mais
suficientes para promover o ajustamento da oferta a demanda. “It is that stability cannot
be explained in terms of the price adjustment model of conventional theory” (Best,
1990, p. 75).

Os grandes negocios poderiam responder a um excesso de oferta de
produto aumentando ainda mais essa oferta, através de incrementos na sua participagdo
no mercado. A estratégia era a de compensar a queda de pregos e as menores margens
de lucro por um aumento no volume de vendas.

Na década de 50 surgiu a “Nova Competi¢do”, quando as firmas deixaram
de concorrer apenas por preco, € a competi¢do tomou a forma de novos produtos, novos
processos de produgio e formas organizacionais, € a busca de novos mercados com o
surgimento das empresas transnacionais. As firmas possuiam estratégias a escolher,
contrariando a lei do equilibrio de mercado através dos pregos, apregoada pela teoria
neoclassica.

Assim, segundo Best (1990), trés tipos de regulagdo setorial puderam ser
observados durante o surgimento dos grandes negécios nos EUA: a regulagdo por uma

firma dominante, a cooperagio inter-firmas e a regulamentagio'® governamental.

AGLIETTA, Michel. Regulacion vy crisis del capitalismo. Madrid: Siglo Veintiuno de Espafia S.A.,
1991.

SBEST, Michael. The new competition institutions of industrial restructuring. Cambridge: Harvard
University Press, 1990.
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A regulagio por uma firma dominante ocorre quando uma firma coordena
e estabelece regras informais que guiam as decisGes de precos das firmas rivais. A
regulagdo por cooperagdo inter-firmas ocorre através da formagdo de cartéis, ou através
de normas informais estabelecidas por firmas bem posicionadas em uma industria. A
regulamentagdo governamental diz respeito as leis corporativas, politicas antitrustes e
agéncias regulatorias introduzidas no periodo do poés-guerra para promover a
estabilidade do mercado.

Dessa forma, verificou-se que o modo de produgdo em massa minou o
mercado auto-regulado. O surgimento dos grandes monopolios e oligopolios, aliado a
difusdo do paradigma E-C-D, incentivou a criagdo da regulamentagdo governamental de
forma a controlar a oferta e pregos dos segmentos dominados por esses negocios. Aqui
cabe destacar a industria de bens de consumo duraveis, bens de produgio e de infra-
estrutura, fortemente dominadas por poucas grandes empresas.

Porém, de acordo com Best (1990), as leis corporativas e politicas
antitrustes americanas tiveram consequéncias adversarias aquelas oficialmente
propaladas, possibilitando a sustentagdo dos monopolios em nome do ganho de eficiéncia
dos grandes negocios. Também as agéncias reguladoras do governo americano tiveram
pouco éxito no controle do poder econémico dos grandes negocios e foram acusadas de

sofrer captura por parte das empresas reguladas.

“4 “regulatory miasma” had emerged that was as choking to flexibility in
government-enterprise  relactions as scientific management was (o
management-worker relations” (Best, 1990, p. 96).

O regime de acumulagdo intensiva, baseado nas praticas Fordistas de
produgdo e consumo em massa, aliado ao modo de regulagdo monopolista e a presenca
do Estado intervencionista caracterizou o modo de desenvolvimento que alavancou o

capitalismo pos-guerra. Porém, esse modo de desenvolvimento apresentou sinais de

%0 termo regulagdo tem sido conmstantemente utilizado por alguns autores que rececberam forte
influéncia americana, pois na lingua inglesa nio existe o termo regulamentacio, quando se trata do
sentido estrito de politicas ou regras escritas definidoras do comportamento de agentes € instituicies.
Para efeito desse trabatho, entende-se regulagio num sentido mais amplo, como serd abordado no
terceiro capitulo.
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esgotamento nos anos 70. Para os regulacionistas, tratava-se de uma crise do regime de
acumulagio intensiva e do modo de regulagdo monopolista de Estado.

A abordagem francesa da regulagdo, usada para explicar a crise do
capitalismo americano dos anos 70, defende que, para um perfeito entendimento dos
principais causadores de uma crise econdmica, ¢ necessario “a fecundag¢do reciproca
entre historia e teoria econdémica” (Boyer, 1990, p. 63)". De acordo com os
regulacionistas a questdo basica de pesquisa ¢ a definicdo da natureza dos entraves 4
continuidade do processo de acumulagio de capital num determinado momento da
historia de uma sociedade.

Até aqui, procurou-se entender em linhas gerais como foram configuradas
as economias capitalistas dos anos 70, caracterizadas pela presen¢a de oligopdlios e
monopolios, pela forte interven¢do do Estado na economia e pelo surgimento de um
aparato regulatorio que promovesse a estabilidade do mercado. Esse breve relato
historico servird de pano de fundo para as teorias econdmicas de regulamentag¢do

industrial que serdo exploradas no terceiro capitulo deste trabalho.

2.2 A necessidade de um novo modo de regulacio

O modelo de desenvolvimento publico-privado, que durante quase trés
décadas propiciou aviltadas taxas de crescimento as economias capitalistas, apresentou,
no fim da década de 60, sinais de enfraquecimento.

Desde 1968, verificava-se um déficit estrutural do Balango de Pagamentos
dos Estados Unidos, propiciado pelas despesas militares com a guerra do Vietn3 e pelo
movimento de exportagdo de capitais. Além disso, a inflagdo se agravou, o que levou a
adogdo de medidas contracionistas durante os dois anos que se seguiram.

O esforgo norte-americano em inovagdo canalizado para as conquistas
aeroespaciais sacrificou a renovagdo tecnologica de outros segmentos da economia. As
lacunas inovadoras deixadas pelo modo de crescimento da economia americana foram

ocupadas pelo capitalismo alem3o e japonés, favorecendo sua expansdo. Desde o inicio

"BOYER, Robert. Teoria da regulacdo: uma analise critica. Sdo Paulo: Nobel, 1990.
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da década de 60, esses paises ja ameagavam a lideranga norte-americana na industria
automotriz e de eletro-eletronicos.

Porém, as politicas recessivas da administragdo Nixon (69/70) foram
revertidas nos anos 71/73, quando medidas expansionistas realimentaram a tendéncia de
crescimento. Verificou-se, entdo, um boom das economias capitalistas.

O constante déficit externo norte-americano, a desvalorizagdo do dolar frente
as moedas fortes marco e yen, aliado a oferta de petrodolares apos 1973, alimentaram o
mercado de crédito internacional. Alguns Estados, como o Brasil e outros paises em
desenvolvimento, aproveitaram a facilidade de crédito internacional para financiar seu

crescimento.

“O Brasil conectou-se intensamente a esse mercado, através da contratagdo
de empréstimos, para sustentar o ultimo ciclo de substitui¢cdo de importacbes
(insumos bdsicos, ndo-ferrosos, papel e celulose, bens de capital), sob o
governo do Presidente Geisel.”(Coutinho & Ferraz, 1994, p. 68. )8

Até 1973, as economias economias capitalistas, sob a lideranga dos EUA,
experimentaram uma “superexpansio sincronizada”, caracterizadas por um
sobreinvestimento generalizado (Coutinho e Belluzzo, 1978, p.7). De acordo com os
autores, a crise detonada pelo aumento dos pregos do petroleo em outubro de 1973, ja
tinha suas raizes plantadas no volume elevado de investimentos e na capacidade ociosa
ndo-planejada criada no periodo de auge.

Como reagdo as economias contrairam sua taxa de investimento. Ao
mesmo tempo, impulsionadas pela alta do prego do petroleo, as pressdes inflacionarias se
acentuaram. Entretanto, a absor¢do da recessio inflacionaria se deu de diferentes formas
entre os paises desenvolvidos € os em desenvolvimento. J& em meados da década de 70,
as economias avangadas apresentaram superavit em seus balangos de pagamentos,
advindos da contragdo das importagGes e do aumento das exportagdes.

As economias menos desenvolvidas sofreram com a redugdo das
exportagdes € com o crescente aumento de pregos das importagdes dos bens de
produgdo, procedentes dos paises industrializados. A politica de endividamento,
favorecida pela disponibilidade de crédito internacional, foi usada em abundéncia para

financiar o crescimento econémico.
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Em 1979, as economias foram atingidas por um segundo golpe em suas
contas: outro grande aumento dos pregos do petroleo. A crise dos anos 70 levou a
graves desequilibrios fiscais, impossiveis de serem contornados via aumento da
tributagdo. No fim da década, a carga tributaria dos paises desenvolvidos alcancava em
torno de 45% do Produto Nacional Bruto.

No inicio dos anos 80, a alta dos juros flutuantes afetou a politica de
endividamento, agravando ainda mais o desequilibrio fiscal dos governos. O modo de
desenvolvimento que propiciou o crescimento do capitalismo pos-guerra, centrado na
simbiose entre o Estado e capital privado, apresentava sinais de fraqueza. Evidenciava-
se, portanto, a necessidade de novo modo de regulacdo das economias capitalistas que
redefinisse o padrio de intervengdo do Estado na economia.

As praticas fiscalistas keynesianas cederam lugar ao retorno dos
pensamentos liberais e ao monetarismo. As politicas econdmicas de manutencdo do
pleno emprego em periodos de acelerado crescimento econoémico foram trocadas por
orientacdes de combate & inflagdo em tempos de recessdo. Os pilares dessa nova
tendéncia foram definitivamente firmados com a tomada do poder pelas forgas
conservadoras nos Estados Unidos, na Inglaterra ¢ na Alemanha. “Afinal, apenas o
conservadorismo politico tinha a possibilidade de assumir as novas prioridades € a nova
énfase da politica econdmica: austeridade fiscal e monetaria”. (Companhia Energética de
Minas Gerais - CEMIG, 1996, p.7)."

Nesse contexto de fadiga dos mecanismos tradicionais keynesianos de
politica econdmica, desequilibrio fiscal, pane dos instrumentos de regulamentagdo
setorial por parte dos Governos e retorno do pensamento liberal é que devem ser
compreendidas as ondas de privatizagdo e “desregulamenta¢do” que se instalaram nos
anos 80. Um novo modo de regulagio™ e desenvolvimento do capitalismo se fazia

premente de forma a retomar o padrdo de acumulagio de capital das economias.

'8 COUTINHO, Luciano; FERRAZ, Jodo C. Estudo da competitividade..., 1994.

COMPANHIA ENERGETICA DE MINAS GERAIS. A reforma do setor elétrico: principais
tendéncias. Belo Horizonte: CEMIG, 1996. '

De acordo com a abordagem regulacionista “o modo de regulagfio corresponde ao rearranjo da
estrutura social de forma a adequa-la as exigéncias do regime de acumulagdo a fim de que o sistema
possa efetivamente se reproduzir”. (CONCEICAO, Octivio Augusto C. Crise e Regulagio: A
metamorfose restauradora da reprodugdo capitalista. In:FARIA, Luiz A. E, et all. _Desvendando a

espuma; reflexdes sobre a crise, regulaco ¢ capitalismo brasileiro. Porto Alegre: FEE, 1989.
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2.3 Assimetrias na desestatizacio dos paises: o caso brasileiro

Entretanto, ndo se pode generalizar a relagdo de causalidade direta entre
crise fiscal e as privatizagBes e essa também ndo € a unica explicagdo para 0s processos
de desestatiza¢do. Devem ser resguardadas as diversas assimetrias entre os paises que se
utilizaram dessa estratégia para revigorar a economia, para efeito de um estudo mais
detalhado sobre o assunto.

Os principais objetivos que levam os paises a buscar a desestatizagdo sdo
varios: politicos, sociais, econdmicos, fiscais ou a combina¢do de alguns deles. Ao se
atingir um desses objetivos outros poderdo, conseqiientemente, ser alcancados. Embora
influenciados por um contexto mais amplo como o descrito anteriormente, 0s paises
possuiram diferentes prioridades ao ordenar as razdes que os levaram a privatizacdo.
Segundo a Organizagio das Nagdes Unidas (1995)”, os principais objetivos da
desestatizagdo sdo:

e promover eficiéncia econdmica incentivando o bom funcionamento do

mercado e a competi¢ado,

e redefinir o papel do Estado, libertando-o das atividades “produtivas”,

permitindo-o concentrar nas tarefas essenciais de governo;,

e reduzir a carga fiscal das empresas ndo lucrativas, para recuperar o

controle fiscal e a estabilidade macro-econémica;

o reduzir o déficit publico;

e disponibilizar os limitados recursos do Estado para financiar outras

demandas da sociedade; a exemplo de educagdo, satde e seguranga,

e gerar novos investimentos, incluindo investimentos externos;

e mobilizar recursos domésticos para o desenvolvimento, e incentivar o

desenvolvimento do sistema financeiro local,

e abrir e democratizar a composigdo actonaria das empresas.

Nos Estados Unidos as reformas estruturais seguiram o objetivo principal

de redirecionar a interven¢do do Estado e de consolidar mecanismos de mercado. A

2UNITED NATIONS CONFERENCE ON TRADE AND DEVELOPMENT. Comparative experiences
with privatization. New York: United Nations Publications, 1995.
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economia americana era fortemente regulamentada ¢ diante do “miasma regulatorio”
verificado nos anos 60/70, a reestruturagdo industrial se voltou mais para a
“desregulamentagio” do que para a troca de propriedade dos ativos.

Na Gra-Bretanha, inicialmente a privatizagdo foi uma politica do Partido
Conservador para enfraquecer o poder dos sindicatos e, conseqlientemente, a for¢a do
Partido Trabalhista, no poder desde o fim da Segunda Grande Guerra Mundial. A
politica privatizante britanica se preocupou também em diminuir a ingeréncia politica em
assuntos operacionais, em democratizar a participagdo acionaria nas empresas € em
estimular a eficiéncia das companhias através do incentivo a competi¢do. Além da onda
privatizante que dominou o pais na década de 80, a Gra-Bretanha propiciou a entrada de
empresas privadas para competir no mercado, antes reservado as empresas estatais ou
aos servigos publicos.

As privatizagGes em outros paises tiveram um carater bastante politico e
se caracterizaram como uma forte rea¢do a crescente presenca estatal na vida econdmica,
como foi o caso do Chile pos-Allende e do México, apds a crise da divida externa em
1982.

Na América Latina, resguardando as especificidades de cada pais, a
privatiza¢bes foram determinadas basicamente por problemas de desequilibrio fiscal e
endividamento externo. Apos o primeiro choque do petroleo de 73, a facilidade de
crédito no mercado internacional permitiu que as economias latinas mantivessem
elevadas taxas de crescimento e politicas fiscais expansivas através do endividamento.
“Entre 1970 e 1980, a divida externa da regido passou de US$ 20 bilhdes para US$ 160
bilhdes” (CEMIG, 1996, p. 8). A partir do choque dos juros e do rompimento do fluxo
externo de recursos, a situa¢do econdmica dos paises latinos se reverteu, configurando
um periodo de crise fiscal, recessdo e processo inflacionario crescente. Esse contexto
serviu de campo fértil para as raizes da privatizagdo.

O Brasil se insere perfeitamente nesse quadro. Seu desenvolvimento se
deu através da associa¢do entre o setor publico, privado e o capital externo. Porém,
devido ao desinteresse do capital privado em investimentos de longo periodo de
maturagio e de alto valor, o Estado assumiu a maioria das inversdes dedicadas a infra-

estrutura.
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A triade ago, petroleo e eletricidade se constituiu no nucleo de
investimento estatal. Desde 1942, com a criagdo da Companhia Vale do Rio Doce, o
Estado se ocupou em desenvolver projetos de alto impacto politico, econdmico e social.
Nos anos 50 foi fundado o Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico - BNDE,
visando viabilizar recursos financeiros de longo-prazo para os projetos industriais. Em
56-60 0 “Plano de Metas” continuou dando impulso a industria nacional, com a criagio
da Usiminas, Companhia Siderurgica Paulista e Rede Ferroviaria Federal. Na década de
60, o Estado constituiu a Eletrobras e nacionalizou as empresas estaduais de energia
elétrica e telecomunicagdes.

Com o regime militar, o Estado atingiu seu auge na atividade produtiva,
no periodo chamado de “milagre brasileiro”. Na década de 70, em torno de 130
empresas estatais e publicas foram criadas. O Estado avangou pelo setor produtivo as
custas de endividamento e expansdo fiscal. Nos anos 80, com o crédito apertado, déficit
publico e alto grau de endividamento, o patrimdnio estatal comegou a ser alvo para o
saneamento das finangas publicas.

Além disso, a partir de meados de 1975, as inovagdes tecnologicas se
aceleraram transformando profundamente as estruturas industriais. A velocidade
crescente das difusdes de tecnologia de informaggo baseadas na microeletronica, aliada a
desregulamentagdo financeira e ao desenvolvimento de redes de comunicagdo mundial
promoveram uma integragdo dos mercados financeiros e de capitais, caracterizando uma
verdadeira globalizagio das economias. Os ultimos quinze anos foram gravados pela
criagio de um novo paradigma tecnoldgico e pela globaliza¢do das finangas

Essas transformagdes afetaram o Brasil de “forma multiplamente
desfavoravel” (Coutinho e Ferraz, 1994) por diversas razées:

e 0 excessivo endividamento externo que marginalizou o pais no mercado

financeiro internacional, segregando-o da globalizagdo financeira até o

inicio desta década;

e a incapacidade financeira do governo em ordenar suas finangas

afastando os investimentos externos de risco no pais;

e a estagnagdo dos investimentos e a dificil insercdo das exportagdes

brasileiras aos mercados das economias mais avangadas, levando a
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defasagem na absorgio de inovagdes tecnologicas e perda de
competitividade dos produtos nacionais;

e crescentes restricdes comerciais, capitaneadas pelos EUA.

Por essas razdes o Brasil necessita de medidas que visem aumentar sua
competitividade em relagdo ao mercado internacional ¢ retomar o crescimento auto-
sustentado. Até para sua inser¢do nos blocos do Mercosul e Alca, uma reforma em sua
infra-estrutura se faz premente, uma vez que varios paises formadores desses blocos ja
promoveram mudangas nesse setor, destacam-se EUA, México, Chile e Argentina. Para
criar vantagem competitiva nacional, as condi¢des dos fatores de produgdo - infra-

estrutura e trabalho especializado - sio fundamentais.

“ O Brasil vem passando por uma série de reformas que tém como objetivo
precipuo a retomada do crescimento econémico sustentdvel e sua insercdo
competitiva no mercado internacional. De particular importdncia nesse
contexto destacam-se as reformas que visam criar condigbes para a
participagdo da iniciativa privada na recuperagdo da eficiéncia e na expansdo
dos servicos de infra-estrutura, cuja  modernizagdo  contribui,
Jfundamentalmente, para o incentivo a novos investimentos nos sefores
produtivos e para a redugdo do ‘custo Brasil’, proporcionando expansdo do
nivel de emprego e melhor bem-estar social”. (Piccini, 1996, p. 81 )%

Soma-se a deterioragdo da infra-estrutura o baixo nivel de eficiéncia
operacional das empresas estatais, traduzido no volume de perdas e pela baixa
rentabilidade dos sistemas produtivos. Questiona-se, entdo, a administragdo estatal dos
ativos destinados & produgio, principalmente aqueles ligados a infra-estrutura.

De acordo com Moreira (1994), as principais razdes para a administragdo
ineficiente do Estado repousam na imunidade das estatais a faléncia; na inexisténcia de
mecanismos ou estruturas adequadas que estimulem a eficiéncia; na auséncia de
flexibilidade para responder rapidamente as demandas do mercado, no excesso de
contingente de pessoal nas empresas; na forte interferéncia politica na administragdo, no
excesso de regulamentacdo e na falta de autonomia administrativa.

A luz desse panorama é que devem ser entendidas as privatizagdes

brasileiras. Contudo, o estabelecimento de um novo modelo de Estado

2pICCINI, Mauricio S. A infra-estrutura nas diferentes esferas do setor pitblico ¢ a participagdo da
iniciativa privada. Revista do BNDES, Rio de Janeiro, v. 3, n.6, p. 79-114, dez. 1996.
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desenvolvimentista que incentive a participagiio da iniciativa privada na infra-estrutura,
estimule a concorréncia entre as empresas e aumente a eficiéncia dos servigos prestados
necessita de instrumentos de natureza regulatoria, porém adaptados a um novo ambiente

onde a presenga do capital privado € desejavel e oportuna.

2.4 Conclusio do capitulo 2

As reformas industriais que vem ocorrendo nas economias mundiais se
inserem num contexto comum: o redirecionamento da participagdo do Estado na
economia.

O Brasil enfrenta o desafio de alavancar a infra-estrutura econdmica,
imprescindivel ao seu crescimento econémico € ao bem estar de sua populagdo. Em
economias globalizadas, a competitividade do pais esta constantemente em xeque, € uma
infra-estrutura bem definida e fortalecida € questio essencial para incentiva-la.

Para atrair investimentos privados para o setor de infra-estrutura, a
participagdo do Estado devera se redirecionar para atividades em que sua presenga €
indispensavel como saude, educagdio, seguranga, retirando-se daquelas em que a
iniciativa privada tem condigdes de exercé-las com mais eficiéncia, inclusive com maior
nivel de modernizagio gerencial e tecnologica (Souza e Moreira, 1995).

Esta claro que os novos investimentos em infra-estrutura nio poderdo ser
bancados exclusivamente pelos governos. A iniciativa privada deve participar, seja na
forma de consorcio nos projetos (corporate finance), na modalidade de project finance,
terceirizagdo ou sob a forma da participagdo no processo de privatizagdo das empresas
estatais.

Para que iniciativa privada se sinta incentivada a entrar no processo €
necessario a parceria com o Governo. A esse tltimo cabe estabelecer as regras do jogo,
garantindo aos investidores privados competitividade com as concessionarias que ja
atuam no setor e que permita ao investidor perceber o qudo interessante € o negdcio sob
a tica empresarial - obtengdo do lucro. O carater comercial do negdcio deve prevalecer
em detrimento da acanhada visio do passado de que a prestagdo do servigo publico ndo

estava associada a lucratividade.
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“A regra do jogo é a parceria, porque ao poder concedente interessa a
prestagdo do servico a bom termo e a todos, e ao empresdrio interessam custos
baixos, qualidade e eficiéncia, ndo s6 para a obtengdo do lucro, como para a
prépria sobrevivéncia do negdcio. Esta é a razdo de se definir a qualidade
como sendo objeto-fim para a Administragdo e objeto-meio para o
concessiondrio” (Prado, 1996, p.1 08)23

Um outro cuidado que deve ser observado no caso das privatizagdes € 0
de ndo permitir a formagdo de oligopolios privados, cujos resultados seriam danosos
para a sociedade. Portanto, ao Estado cabe re-regulamentar a infra-estrutura de forma a
propiciar a entrada de novos atores, estimular a competitividade nos negocios expostos
as leis de mercado, coibir abusos nos segmentos caracterizados como monopolio natural

e promover a qualidade e a eficiéncia na prestagéo dos servigos.

BPRADO, Mauricio. Concessio piiblica: um empreendimento piiblico comercial. Revista do BNDES.
Rio de Janeiro, v. 3, n.5, p. 105-126, jun.,1996.
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CAPITULO 3 - PRIVATIZACAO, COMPETICAO E REGULAMENTACAO

“The interactions among the three sets of influences - ownership, competition
and regulation - can be expected to be non-separable: the impact of a change
in any one will depend upon the other two.” (George Yarrow - “Does ownership
matter? )%

As experiéncias com as privatizagdes ocorridas em diversos paises
deixaram algumas li¢bes que devem ser aprendidas por outras na¢des que tém a intengédo
de adotar essa estratégia. Principalmente nas indastrias de infra-estrutura de rede,
tradicionalmente dominadas por empresas monopolistas, alguns cuidados merecem
atengdo para que as privatizagdes ndo comprometam o bem-estar da sociedade.

Monopolios verticalmente integrados, que desfrutam de economias de
seqiiéncia ao conjugar atividades potencialmente competitivas com outras caracterizadas
como monopolios naturais®, foram criados através de legislagdo que impediu a entrada
de novos competidores. Onde se verifica a presenga de monopolio natural, as economias
de escala “acarretam ineficiéncia ou instabilidade de pregos em face a um ambiente
competitivo, sendo recomendavel a intervengdo governamental neste mercado” (Ramos,
1993, p. 34). A regulamentagdo dos monopolios naturais ¢ uma solugdo mais eficiente do
que tentar estabelecer um mercado concorrencial. “Since competition is the best
regulation, the aim should be introduce economic regulation where necessary and
economic competition where possible” (United Nations, 1995, p. 119).

Ademais, onde a competi¢do direta ndo for possivel, a competi¢io no
mercado pode ser substituida por competigdo pelo mercado. A competi¢do no mercado
de capitais por recursos ou controle acionario ou a competigdo baseada na comparagio
de performance, também sdo formas de se incentivarem as empresas a operarem de
forma eficiente.

Como alguns monopoélios estatais foram constituidos por forga de lei e
ndo por caracteristicas econémicas, esses mercados podem ser contestados, se apenas a

ameaca de competicdo por um entrante potencial fizer com que a conduta do

2 YARROW, George. Does ownership matter? In: VELJANOVSKI, Cento. Privatization and
competition - 3 market prospectus. London: Institute of Economic Affairs, 1989.

ZBComo sera visto no decorrer desse trabalho, a sabedoria comum a respeito do monopélio natural, cuja
condigo € a presenca de economia de escala na producdo, vem sendo questionada pelo conceito de
sub-adicio de custos desenvolvido por Baumol, nos anos 70.
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monopolista se molde aos parimetros de um mercado competitivo. Mas para que isso
ocorra, uma regulamentagio estrutural dos mercados que possibilite a entrada de novas
empresas, remova as barreiras e estabelega um maior nimeros de jogadores €
fundamental. Portanto, o éxito das privatizagdes estdo associadas d competi¢do € a

regulamentagao.
3.1 Regular ou regulamentar?

O termo regular tem sido bastante utilizado com conotagdes distintas. E
freqiiente o seu uso quando se refere a intervengdo ativa do Estado na economia, em
esfera macroecondmica. Outros se referem ao ato de estabelecerem normas as quais
serdo submetidas determinado setor produtivo. Regular também pode ser utilizado no
sentido de estabelecer a ordem, regularizar, acertar ou ajustar.

Os autores americanos, que muito influenciaram na elaboragio
matematica de uma teoria econdmica da regulagdo, sempre utilizaram o termo regulag@o,
para qualquer que seja a conotagdo dada, pois a limitagdo da lingua ndo permite que
outros termos sejam utilizados para os diferentes sentidos. Uma vez que as linguas
latinas permitem a distingdo entre regulagdo e regulamentagdo, na lingua inglesa
“deparamos com a auséncia de termos adequados, de tal forma que, por homofonia, a
idéia de regulagdo confunde-se com a de regulamentagdo (que, como sabemos, traduz-se
por regulation)” (Boyer, 1990, p.47).

Mitnick (1980) coloca que a regulag@o consiste na restri¢do intencional na
atividade econdmica de uma companhia, por uma entidade externa ndo envolvida
diretamente nas atividades desse regulado. Dentro desse abrangente conceito de Mitnick, -
Kahn (1970) desenvolveu a teoria econdomica da regulagdo, publicada na sua obra
classica “The Economics of Regulation”, em 1988. Laffont e Tirole, mais recentemente
(1993), através do livro “4 Theory of Incentives in Procurement and Regulation”,
procuraram aprimorar as idéias de Kahn abordando questdes de incentivos nas
regulagbes, principalmente naquelas ligadas ao controle dos monopdlios naturais num
contexto de informagGes assimétricas.

Entretanto, para efeito desta dissertagdo, o termo regulagdo devera

apresentar um sentido mais abrangente do que a simples intervencdo do Estado ou de
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outras organizagdes coletivas na atividade econdmica. A regulagio devera ser entendida
como a “conjungdo de mecanismos que promovem a reprodugdo geral, tendo em vista as
estruturas econdmicas e as formas sociais vigentes” (Boyer, 1990, p. 46).

Sdo cinco os mecanismos que regulam a atividade econdmica, garantem o
regime de acumulagdio e caracterizam um modo de desenvolvimento da economia: a) a
forma de configuragdo de uma relagdo salarial; b) a forma de gestio da moeda; c) as
estruturas de organizagdes do mercado ou formas de concorréncia intercapitalista; d) o
modo de inser¢do na economia mundial e €) a forma de interven¢do do Estado enquanto
regulador e estimulador das atividades econdmicas (Coutinho, 1990).

Dessa forma, a presenga do Estado na economia € apenas um dos fatores
que regula a atividade econdmica, e segundo Aglietta, citado por Sabodia (1988), esse
tipo de agdo Estatal deve ser tratada como “regulamentacdo”. Boyer (1990) também
sugere que a regulagio setorial, através de normas e regras, deve ser tratada de
regulamentagio, reservando & regulagdo um sentido mais amplo: “por que ndo utilizar
entdo estes dois termos, bem mais precisos e desprovidos de ambigiidade?”**.

Assim, a necessidade do Estado prover regras claras para amparar as
privatizagdes, incentivando a competicdo e a eficiéncia das firmas, se refere a
regulamentagdo setorial. “..la réglementation consisterait en l'ensemble de régles
écrites ou implicites qui guident le comportement des agents et des instituitions”

(Krause, 1994, p. 103)25.

3.2 Desregulamentar ou re-regulamentar?

“People tend to use the term ‘deregulation’ indiscriminately to refer both to the
introduction of more competition within a market (what I shall call
liberalization) and the reduction or elimination of government regulations
(what I shall call deregulation) - as if these two were naturally associated. (...)
But in most case of ‘deregulation’, governments have combined liberalization
with reregulation, the reformulation of old rules and the creation of new ones.”
(Vogel, 1996, p. 3)°°

2*BOYER, R. Teoria da regulagdo...1990, p. 46.

BKRAUSE, Gilson G. La_“re-réglementation” du secteur életrique et la place de la production
indépendente. Paris: EHESS, 1994. 409 p. Thése de doctorat de L’Ecole des Hautes Etudes en Science
Sociales.

%VOGEL, Steven K. Freer markets..., 1996.
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Como foi visto no capitulo 2, o desenvolvimento dos grandes negocios
nos Estados Unidos e sua constante interferéncia na sociedade americana fez surgir a
necessidade de aparatos regulatorios que regessem as grandes empresas em prol do bem
estar de sua populagdo. Assim, na décadas de 50 e 60, surgiu nos Estados Unidos a
escola do “interesse publico” que versava sobre a interferéncia na conduta dessas
empresas, via regulamentagio, no sentido de corrigir falhas de mercado (caracterizadas
como monopdlio natural), externalidades e informag¢des inadequadas. A economia norte- -
americana nessas décadas foi marcada por forte regulamentacéo, uma vez que os grandes
negdcios americanos minaram a possibilidade do bem-estar ser conduzido somente pelos
mecanismos de mercado.

Contudo, a economia americana nos anos 70 sofreu influéncias que deram
novo rumo ao pensamento regulatério. As mudangas crescentes na posi¢io de mercado
das empresas, originarias das novas formas de competi¢do pelo mercado fizeram com
que as regulamentagbes passassem a trazer mais Oonus do que beneficios. As falhas
governamentais em regular a economia tornaram-se mais temidas do que as de mercado.
As agéncias reguladoras foram acusadas de terem sido capturadas pelos regulados,
permitindo que as empresas ndo mais agissem para o bem-estar social, mas sim de
acordo com o proprio interesse.

Por outro lado, algumas empresas que ndo se beneficiavam mais das
regulamentagdes passaram a influenciar o governo para a reforma regulatoria. Além
disso, a interferéncia constante das grandes empresas na sociedade, a exemplo da
industria bélica nos rumos da Guerra do Vietnd, também pressionou o governo a
reorganizar seu controle sobre a sociedade americana. Originou-se, dessa forma, em
meados dos anos 70, o processo de “desregulamentagdo” nos Estados Unidos sob a
égide do pensamento conservador dos republicanos, cuja influéncia foi inegavel nos
processos que se sucederam nos outros paises posteriormente.

Os setores financeiros e de telecomunica¢cdes americanos foram os
pioneiros a sofrerem reformas regulatorias, e obtiveram bastante €xito nesse intento. As
telecomunicagdes na grande maioria dos paises tém sido dominadas por monopolistas,
por trés razdes basicas: 1) sempre foram consideradas monopolios naturais, 2) havia
interesse do governo em que as telecomunicagdes fossem de acesso amplo e universal a

um prego uniforme e 3) havia interesse em uniformizar os padrdes de forma a maximizar
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as interconexdes. Porém, o advento das inovagles tecnoldgicas associadas as micro-
ondas e aos satélites fizeram com que outras corporagdes pudessem ultrapassar os
monopolistas, forcando uma flexibilizagdo desse mercado. “In the United States,
Microwave Communications International (MCI) challenged American Telephone &
Telegraph (AT&T) monopoly in 1963 by proposing a microwave link between St. Louis
and Chicago” (Vogel, 1996, p.28). '

O setor financeiro foi favorecido pela revolugdo tecnoldgica das
telecomunicag¢des que possibilitou a redugdo dos custos das transagdes. Além do mais,
os servicos de corretagem, bastante diferenciados dos servigos bancarios nos EUA,
passaram a competir com os bancos, forcando a liberalizagdo desse mercado. As
inovagdes tecnologicas também possibilitaram a globalizagdo dos mercados, dificuitando
0s governos a controlar o comportamento das empresas.

Na Inglaterra, Margareth Thatcher e o partido conservador,
impressionados pelas praticas desregulatorias e pela dindmica competitiva americana
(principalmente nas telecomunica¢Ges e nos servigos financeiros “desregulamentados”)
se opuseram veementemente as praticas da administragio “trabalhista” que tomaram
conta do pais desde a Segunda Grande Guerra. Se num momento a politica do Partido
trabalhista alavancou a industria do pais no pos-guerra, nos anos 70 mostrava sinais de
fraqueza. As empresas eram acusadas de sofrer forte ingeréncia politica, prejudicando
sua eficiéncia e a qualidade dos servigos prestados.

A discussdo britdnica se deu mais em termos do grau de interferéncia do
governo na economia, o que desembocou no-forte movimento privatizante que marcou
os anos 80. A Gra-Bretanha iniciou seu programa de re-regulamentagéo e privatizagdes,
o qual serviu de porta de entrada para o pensamento liberal na Europa, e at¢ mesmo no
Japdo. Entretanto, a re-regulamentagéo britdnica teve caracteristicas distintas e envolveu
bem mais privatizagdes do que os Estados Unidos. Como chama a atengio Vogel (1996,
p. 23) “at the broadest level, a nation regulatory regime reflects its history of
industrialization”.

A onda da “desregulamentagdo” tomou conta do cenario econdmico
internacional nas duas ultimas décadas. O que se tem verificado, contudo, € que a idéia
da “desregulamentagido” teve uma conotagdo bem mais abrangente, mascarando as

especificidades das reformas industriais e regulatérias de cada pais. O termo
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desregulamentagio tem sido amplamente utilizado associado a idéia de mercado livre, a
diminuigdo da intervengdo do Estado na economia e mesmo as privatizagGes. Porém, na
maioria dos paises de industrializagio avangada ocorreu uma reforma regulatoria,
servindo como suporte a introdugdo de mais competigdo no mercado e as privatizagoes.

Vogel (1996) sugere que a revolugdo desregulatoria dos anos 80 e 90
nunca aconteceu. As economias de inddstria avancada se moveram em dire¢do a
mercados mais livres a0 mesmo tempo em que impuseram novas regras € fortaleceram
outras antigas. O autor faz uma distingdio entre “liberalizagdo™ e “desregulamenta¢do”.
Esta uitima deve ser entendida como a redugio das regulamentagdes governamentais, €
aquela, como a implementa¢do de um ambiente mais concorrencial em determinado setor
produtivo. Para Vogel, na maioria dos casos de desregulamentagio, os governos
combinaram a liberalizagdo com a re-regulamentacgo: a reformulagdo das velhas regras e
o estabelecimento de novas. Ressalta-se, entretanto, que os paises realizaram essa
combinagio de formas e propor¢des distintas. Vogel sugere uma tipologia para as
reformas regulatorias, mostrando a relagdo entre liberalizagdo e re-regulamentagio,
como mostrado no Quadro 1.

Nas industrias originalmente montadas de forma monopolista, hd a
necessidade de novas regras que quebrem as barreiras a entrada de novos competidores,
como mostra o primeiro quadrante a esquerda da matriz de Vogel.

Por outro lado os governos necessitam tornar as novas regras de
funcionamento do mercado mais claras, de forma a propiciar mais confiabilidade naquele
mercado onde pretende liberalizar. Formalizar as regras informais, regulamentar de
forma escrita alguns acordos ticitos e administrativos e promover foruns de discussdo
sdo propostas apresentadas na matriz de Vogel para que os competidores potenciais se
sintam confortaveis para entrar no mercado em questdo. “Formalizing consultation and
improving procedures to ensure accountability”.

Portanto, considera-se inadequado o wuso genérico do termo
desregulamentagdo associado as reformas industriais que vem ocorrendo nas economias
nas ultimas décadas. Ademais, nas industrias de rede, a introdugdo de um livre mercado

“em toda a sua extens3o néo ¢ possivel devido a presenca de monopolios naturais em
algumas de suas atividades. No caso especifico do setor elétrico, a transmissdo e parte da

distribui¢io de energia sio atividades consideradas como monopolios naturais, onde a
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introducdo de competidores ndo acarretaria mais eficiéncia, podendo a se traduzir em

aumento dos custos. Nessas atividades havera, portanto, a necessidade de uma re-

regulamentagio de forma a adequa-las aos outros segmentos ligados a elas, onde as

regras de mercado livre terdo mais éxito.

IQuadro 1 - UMA TIPOLOGIA DAS REFORMAS REGULATORIAS SEGUNDO

VOGEL (1996)

Diminui o controle
governamental sobre
as industrias

Enfase na Liberalizacio

Enfase na Re-Regulamentagéo

Re-regulamentagdo

pro-competicdo

Re-regulamentagéo

Jjuridica

a. Definir regulamentacdo que
diminua as barreiras a entrada
e incentive os competidores.
b. Adicionar regulamentag@o
para facilitar a efetiva ope-
ra¢do do mercado.

c. Reforgar regulamentagdes
antitrustes.

a. Transformar regras informais
em regras formais.

b. Colocar regras tacitas em for-
mas escritas (codificagdo)

c. Formalizar conferéncias e me-
lhorar os procedimentos que
assegurem a responsabilidade e
confiabilidade (accountability).

Aumenta o controle
governamental sobre
as industrias

Re-regulamentagdo

Estratégica

Re-regulamentacdo

expansionista

a. Propiciar vantagens

regulatérias a empresas
domésticas.

b. Usar a regulamenta¢do
para tirar vantagens de
firmas estrangeiras.

¢. Promover e proteger
firmas domésticas para
enfrentar a liberalizagdo

a. Criar novas regulamentagoes

para aumentar a autoridade
burocratica.

b. Substituir as antigas regula-
mentagGes por novas de forma a
manter o controle regulatorio.

c. Estender as regulamentac6es
para novas areas.

O senso comum em torno da desregulamentagdo, como forma de se

estabelecer um ambiente competitivo para estimular a eficiéncia das empresas, deve ser
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substituido por re-regulamentagio, onde politicas regulatorias que estimule a eficiéncia e
a competi¢do s3o necessarias para nortear o desempenho das companhias.

Além disso, alguns economistas advogam que € necessario retomar as
idéias keynesianas a favor da intervengdo do Estado na atividade econémica. Para eles, o
mercado por si sO ndo sera capaz de solucionar algumas disfun¢bes que se agravam
nessa ultima década de milénio, a exemplo do desemprego, o que refor¢a a idéia da re-
regulamentagio. Porém, o retorno da interferéncia estatal deve ter nova roupagem: a
parceria com o capital privado. O setor privado deve se comprometer com a idéia do
crescimento auto-sustentado. Ao estado caberia as fungdes de garantir saide, educagédo e
habitacdo, ou seja, se voltar mais para as questdes sociais. Um Estado assistencialista,
como defendido por Blair e o partido trabalhista, na Inglaterra, parece ser o novo papel
dedicado ao Estado nos tempos modernos.

Tenembaum (1996)*” sugere que o “velho estilo regulatorio”, baseado no
controle extensivo pelo governo das operagdes e investimentos de empresas estatais
verticalmente integradas, deve ceder lugar a um “novo estilo”, que incentive os novos
investidores privados a aplicar seus recursos, gerencia-los de forma a obter lucros que
compensem os riscos do negocio. Os investidores privados precisam de um aparato
regulatorio transparente e com limites identificados, de modo a convencé-los da
seguranga e atratividade do negocio.

Outra argumentagio em prol da re-aproximagio do Estado ¢ a de que a
globalizagdo restringe o desenvolvimento pelos Estados nacionais de politicas internas
macroecondmicas. Segundo essa linha de pensamento, a globaliza¢do concentra capital e
torna-se necessario que a abertura comercial seja acompanhada de uma politica industrial
a ser desenvolvida e implementada pelo Estado.

Enfim, ndo se pretende nessa dissertacdo abordar em profundidade as
polémicas discussGes a respeito da participagdo do Estado na economia. Advoga-se a
idéia de que a intervengdo, através de regulamentagdo, € necessaria, desde que adequada

as novas necessidades impostas pela atual conjuntura econdmica, politica e social.

Y"TENEMBAUM, Bernard. The real world of power sector rgulation. In: Private Sector: Infraestructure.
Washington: The World Bank, 1996.
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3.3 Privatiza¢do, competicio e regulamentacio

“(..) En efecto, podria afirmarse que el grado de la competencia existente en
el mercado de los produtos, y la eficacia de la politica de regulacién, tienen de
ordinario mayores efectos sobre la actuacion, que la propriedad en si mesma’”.
(Vickers y Yarrow, 1991, p.15)*

Para se entender a conexdo entre privatizagdo, competi¢io €
regulamentagdo, Vickers e Yarrow (1991) sugerem que se utilize a abordagem agente-
principal, onde um principal trata de criar incentivos para um agente tomador de
decisdes, afim de que este atue de uma maneira a alcangar os objetivos do principal.

Dentro desse conceito, no caso de propriedade privada, um conjunto de
agentes - os administradores - trabalham para os acionistas (principal); e no caso de
empresas publicas, os agentes atuam de forma a satisfazer os objetivos governamentais
(o governo ¢ o principal, representando os desejos da sociedade que o elegeu). A
questdo basica ¢ a de estabelecer incentivos que fagam com que os agentes atendam os
anseios do principal, considerando as divergéncias de interesses entre eles. Ademais,
devem ser consideradas as dificuldades do gerenciamento das atividades do agente pelo
principal, uma vez que o agente dispde de informagGes mais precisas sobre o negoécio do
que o principal.

Assim, a troca de propriedade de uma empresa, de publica para privada
implica, inevitavelmente, numa mudanga nas relagdes existentes entre o principal e o
agente e a forma de incentivos dada aos agentes para conduzir a empresa.

Para uma melhor compreensdo desse processo, é conveniente que se faca
a distingio das duas formas de intervengdo governamental nas empresas: O controle
externo e o controle interno (Laffont &Tirole, 1994). O controle externo se refere a
fiscalizagdo de todas as varidveis que conectam a empresa com OS agentes externos:
consumidores (pregos, qualidade de produtos e servigos, etc.), competidores (regulagdo
da entrada ao mercado, prego de acesso, estrutura de mercado, etc.); contribuintes
(auditoria de custos). O monitoramento dos insumos da firma, do nivel de investimentos,

dos custos, nivel de emprego e etc. sdo atividades exercidas pelo controle interno.

2B\CKERS, John; YARROW, George. Un analisis economico de la privatizacion. México, D.F.: Fondo
de Cultura Economica, 1991.
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Numa empresa pﬁblica; onde os ativos sdo em sua maioria de propriedade
do governo, ambos os tipos de controle estdo presentes: o interno € o externo. Numa
empresa privada regulada, ou seja, sujeita as regulamentagdes vigentes, a propriedade
dos ativos € privada, mas os proprietarios possuem apenas um “direito residual” sobre o
gerenciamento da firma. Diz-se residual pois o controle interno ¢ privado (dos
acionistas), porém o controle externo é governamental. No outro extremo, uma empresa
privada ndo regulada, nenhum tipo de controle € observado.

Considerando as limitagGes dessa taxonomia, a classificagéo € interessante
para se observar a mudanga da relag@o agente-principal quando ocorre uma privatizagéo.
A mudanca de controle ocorrida quando da privatizagio de uma empresa publica
implica numa mudanga de objetivos de seus proprietarios. O governo tem diferentes
objetivos em relagdo & preocupa¢do com a maximizagdo de lucros do capital privado:
controle da qualidade de produtos e servigos, controle sobre a precificagdo dos
monopolios, redugio das externalidades negativas, incentivo a politicas setorais etc. O
Estado se preocupa com o bem-estar de sua populagdo, enquanto que a propriedade
privada com o aumento de seus beneficios. Logo, numa empresa privatizada em
ambiente regulamentado os agentes - os administradores - respondem a dois principais:
os reguladores, que exercem o controle externo; e os acionistas, que exercem o controle
interno.

O conhecimento convencional sobre a privatizagdo tem levado a
conclusGes grosseiras a respeito do tipo de incentivo dado aos agentes para que
proporcione maior eficiéncia a empresa e, na maioria das vezes, desconsidera a questdo
do confronto entre os objetivos dos reguladores e dos acionistas. E comum as assertivas
que justificam a privatizagdo de uma empresa como forma de gerar eficiéncia, e veremos
que a privatiza¢do, por si sO, ndo gera incentivos para que os administradores de uma
empresa atuem de maneira mais eficaz e eficiente.

Laffont e Tirole (1994) enumeram cinco circunstincias presentes na
empresa publica que, no senso comum, sdo identificadas como causadoras de falta de
incentivo aos agentes para atingir uma eficiéncia 6tima de produgdo. Sio elas:

a) A auséncia do monitoramento pelo mercado de capitais: como o
Estado detém um percentual elevado das agdes da companhia, os gerentes ndo tém

incentivo para bem gerenciar seus ativos, uma vez que sua atuagdo ndo ¢ submetida a
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avaliagio do mercado de capitais. Além disso, a empresa n3o corre o risco de uma

aquisi¢do ou incorporagio através do mercado de capitais, € seus gerentes se preocupam
menos quanto a manuten¢do de seus empregos. Para Laffont e Tirole esse tipo de
argumentagdo ndo € eficaz em toda sua dimensdo, uma vez que existem empresas em que
o estado possui apenas uma porcentagem das agdes, estando as demais sujeitas as
variagGes e apreciagdes do mercado de capitais. Além do mais a auséncia de uma
incorporag@o financeira nio ¢ um argumento conclusivo. Os gerentes de uma empresa
publica podem ndo estar submetidos a uma incorporacdo financeira, mas sim a uma
incorporagdo politica, quando ocorrem as “frituras” de alguns administradores em
detrimento de outra facgdo politica ora no poder.

b) Imunidade & quebra: existem aqueles que argumentam que a
disciplina da possibilidade da bancarrota ndo se aplica as empresas publicas, pois o
governo sempre as socorrem em caso de dificuldade. Isso ndo incentivaria os gerentes a
administrar melhor as empresas. Os autores apontam para a dificuldade desse argumento
alegando que também as empresas privadas podem ser socorridas pelo governo, que
muitas vezes agem nacionalizando-as para tira-las da bancarrota ou permitem o aumento
de pregos ou mesmo podem criar algum tipo de isengdo de impostos. O argumento nio é
exclusivo das empresas publicas.

¢) Expropriacio dos investimentos: os administradores das empresas
publicas tém pouco incentivo para investir, pois uma vez realizados, os investimentos
podem ser utilizados para outros fins que ndo os originais. Os autores sugerem que essa
situagdo também pode ocorrer com empresas privadas. Os acionistas de uma empresa
podem desejar expropriar determinado investimento ou utiliza-lo para outra finalidade. A
argumentagdo ndo se aplica somente as empresas publicas.

d) Falta de objetivos precisos: a mutabilidade e instabilidade do carater
de cada governo no poder acirra o problema do controle interno das empresas publicas,
que se ressentem de objetivos precisos. A argumentacdo ndo é conclusiva pois também
se aplica as empresas privadas sob regulamentag¢do. Os reguladores, em ultima instancia,
sdo também agentes em relagdo aos governos - 0Os principais - € por isso, as empresas
privadas vtambém sentem a variabilidade politica através das regulamentagdes a que estdo

submetidas.
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¢) Formacdo de lobbies: os governos sdo suscetiveis a pressdes de
grupos de interesses que podem interferir na atuagdo da empresa publica a seu favor.
Laffont e Tirole contra-argumentam resgatando a possibilidade da captura do regulador
por empresas reguladas, privadas ou ndo, em seu proprio beneficio. A argumentagio
também € pertinente para empresas privadas reguladas.

O senso comum ndo s trata de levantar pontos em que os gerentes das
empresas publicas seriam desencorajados a bem administrar suas empresas, mas também
apontam dois argumentos a favor da propriedade publica das empresas:

a) Bem estar social: a propriedade publica da aos governos meios para se
atingir metas sociais, ndo se restringindo apenas & maximizagdo de lucros. Laffont e
Tirole apontam que esse argumento, apesar de cabivel, ndo considera a possibilidade de
se alcangar as mesmas metas sociais através de uma estrutura regulatoria. Aqui os
autores sugerem que as regulamentagdes podem e devem ser usadas para incentivar
empresas privadas a alcangar objetivos sociais, que ndo devem ser tarefa somente de
empresa publica.

b) Controle centralizado: permitindo com que o governo exer¢a o
controle externo e interno da firma, as empresas publicas evitam o conflito de objetivos
entre reguladores e acionistas. Essa argumentagdo sugere uma possivel ineficiéncia
advinda da duplicidade de interesses de seus controladores, mas segundo os autores ela
permanece vaga sobre a natureza dessa ineficiéncia. Além disso, existem formas de gerar
incentivos, através de regulamentagdo, para que as empresas atuem de forma eficiente.
Uma outra argumentagio usada por Vickers e Yarrow (1991) € a de que a possibilidade
de se estimular a competigdo nos mercados e por mercados € uma forma de incentivo &

eficiéncia das empresas.

Essas argumenta¢bes tém sido comumente utilizadas para justificar a
desestatizagdo de empresas. Porém, como contra-argumenta Laffont e Tirole (1994) e
Vickers e Yarrow (1991), elas ndo podem ser consideradas conclusivas e carecem de
fundamentagfo empirica e cientifica. A simples troca de propriedade de uma orgamzagdo
ndo é geradora, por si s0, de incentivos 4 eficiéncia. Vickers e Yarrow admitem que pode

até proporcionar certo grau de eficiéncia interna, o que néo necessariamente implica em
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repasse aos consumidores. Para os autores outros fatores devem ser relevantes para

incentivar a eficiéncia das empresas, além da propriedade privada:

“(...) El mensaje principal es simplesmente que las estructuras de los incentivos

para los administradores se determinan mediante un complejo conjunto de
interacciones entre factores qée incluyen el tipo de propriedade, el grado de
competencia en el mercado de produtos y la eficacia de la regulacion.”
(Vickers e Yarrow, 1991, p. 64)

Esses autores, sugerem, entdo, que os méritos da privatizagdo sdo maiores
em industria de tecnologia progressista, onde a competi¢do é mais eficaz. A competigio,
entdo, torna-se um dos grandes incentivos para que os gerentes atuem da melhor forma
possivel. Como ressalta Kahn (1995), o mercado competitivo possui varias virtudes, uma
delas ¢ a de que nenhuma empresa individual, nem um pequeno grupo delas, pode ser
responsavel pela performance da indastria como um todo.

Irwin e Alexander (1995)* sugerem que em uma indistria competitiva os
gerentes sofrem pressdes de quatro fontes distintas: consumidores, trabalhadores,
proprietarios e prestamistas. Consumidores desejam melhores produtos a pre¢os mais
baixos. Os trabalhadores lutam por salarios mais competitivos. Os proprietarios almejam
o lucro e os prestamistas, seus empréstimos quitados.

Além disso, pode-se considerar que a privatizagdo tende a melhorar o
bem-estar social somente se proporciona incentivos melhores para os administradores do
que o sistema de controle de uma empresa publica (Vickers e Yarrow, 1991). Para isso,
a regulamenta¢do € um instrumento que pode contornar o dilema do controle interno e
externo das empresas privadas reguladas, pois existem formas de se regulamentar
determinada atividade proporcionando incentivos para que se conciliem objetivos dos
acionistas e dos governos (quando esses representam os anseios da sociedade) *°.

Um outro aspecto a ser considerado € que em alguns segmentos da
economia, a presenc¢a de monopolios é economicamente preferivel do que a presencga de
varios ofertantes do produto ou servigo (assunto a ser discutido no capitulo 4). Nesses

casos a regulamentagdo deve atuar limitando o poder de mercado dessas companhias. As

PIRWIN, Timothy; ALEXANDER, Ian. Privatizing infrastructure - capital market pressures and
management incentives. Viewpoint-The World Bank Group, Washington, note n. 93, oct./1995.

3%Ver LAFFONT, Jean-Jacques; TIROLE, Jean. A theory of incentives in procurement and regulation.
Cambridge, MA: MIT Press, 1994.
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regulamentagdes também s3o importantes para forcar a quebra de monopolios
legalmente constituidos, cujos mercados s@o passiveis de serem contestados por um
competidor. O aparato regulatério tem papel crucial no estabelecimento de uma

ambiente mais competitivo numa industria antes dominada por empresas monopolistas.

3.4 Estrutura, conduta e desempenho

Essas idéias, comumente chamadas de “neoliberais™, se fundamentam no
tradicional modelo de Estrutura-Conduta-Desempenho, de Edward Mason, desenvolvido
nos anos 30. Segundo essa teoria de organizagdo industrial algumas condigdes basicas de
oferta (tecnologia disponivel, estruturas legais, disponibilidade e acesso a matéria prima,
etc.) e demanda (elasticidade pre¢co da demanda, produtos substitutos, estratégias de
marketing, etc.) afetam a estruturagdo do mercado. A estrutura da industria define a
conduta das empresas, que por sua vez, determina o desempenho do setor.

A estrutura do mercado se refere ao numero de compradores e
vendedores, diferenciagdo de produtos, existéncia ou ndo de barreiras a entrada,
estrutura de custos, integragdo vertical e diversificagdo. A conduta diz respeito a fixagdo
de pregos; estratégias de produto e propaganda, pesquisa € desenvolvimento, programa
de investimentos e taticas legais (ex. direito de patente). O desempenho € caracterizado
pelo grau de eficiéncia alocativa e produtiva alcangado, progresso técnico, nivel de
emprego, produtividade *'.

As politicas regulatorias dos governos atuariam no sentido de intervir,
tentando melhorar o desempenho das empresas, através de medidas que afetam tanto a
estrutura do mercado, bem como a conduta das empresas participantes. Dessa forma, o
grau de eficiéncia atingido por uma industria é fungdo da estrutura de mercado, da
conduta (estratégias) das companhias e da politica de regulamentagio que as afetam.

De acordo como paradigma E-C-D, as empresas inseridas em ambiente
perfeitamente concorrencial apresentam curva de demanda elastica. O prego estipulado
pelas firmas é dado pelo equilibrio entre a oferta e demanda do produto e situa-se em

torno do custo marginal. Assim, o bem estar social ¢ maximo, pois as firmas obtém

3Nyer SCHERER, F.M.; ROSS, David. Industrial market structure and economic performance. Boston:
Rand McNally & Co., 1990.
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lucros “normais” e os consumidores pagam de acordo com sua disposi¢do de consumir.
Segundo essa teoria, em qualquer outra estruturagdo industrial, onde as firmas se
defrontam com curvas de demanda com menor elasticidade, existe a possibilidade de se

auferir lucros exorbitantes, como no caso dos monopdlios.

“Em geral, a relagdo de maximizagdo dos lucros entre o prego e o custo
marginal de uma firma dependera da elasticidade da demanda de seu produto.
Quanto menos elastica for a demanda, maior serd a diferenca, no nivel de
maximizagdo de lucros, entre o prego e o custo marginal. A relacdo acima
aplicas-zse diretamente a uma firma monopolista.” (George & Joll, p. 233,
1981)

Para os oligopolios, essa relagio ndo € tdo direta pois outros fatores
influem na elasticidade da demanda de uma firma: elasticidade da demanda do produto
no mercado, participagdo da empresa no mercado e reagdo esperada das rivais em
relacdo a variagdes no prego. Ainda assim, os pregos ofertados pelos oligopodlios tendem
a ser superiores ao custo marginal, provocando perda do bem estar social.

Nos casos de concentragdo das firmas, a regulamentagdo tem o papel de
coibir os abusos monopolistas, conduzindo as companhias a adotarem pregos proximos
ao custo marginal..

Como sera visto no decorrer deste trabalho, os principios que tém sido
utilizados para a reorganizagio da industria de infra-estrutura no mundo séo os mesmos
que a solidificaram no pds-guerra, ou seja, baseados no paradigma E-C-D. Porém,
mudangas nas condi¢Ges basicas de oferta e demanda levaram & adog¢do de um nova
formatagdo da estrutura, conduta e desempenho para os setores servidos por rede.
Industrias mais competitivas nas atividades de produgdo e distribuigdo, livre acesso as
redes para viabilizar a concorréncia na producio e distribui¢do, forte participagio da
iniciativa privada e a adogdo de novo estilo regulatério sdo os principais tragos
marcantes do novo tripé em que as industrias de rede se sustentardo.

Em termos tedricos, a modelagem E-C-D sugere uma relagdo determinista
entre estrutura de mercado, conduta e desempenho das companhias. Essa teoria possui
algumas limita¢Ges, pois o mercado é tratado de forma estatica, desconsiderando as

habilidades das firmas em se movimentarem em busca de mais rentabilidade, maior

2GEORGE, Kenneth D.; JOLL, Caroline. Organizacio industrial: concorréncia, crescimento ¢ mudanca
estrutural. Rio de Janeiro: Zahar Editores, 1981.
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competitividade e melhor desempenho. Porém,o modelo quando utilizado para tecer uma
avaliagio do contexto externo, levantando os pontos que afetam a estrutura da indistria
e a conduta das empresas, ¢ bastante adequado. Além disso, no caso de industrias em
reestrutura¢do, o dinamismo de mercado pode ser dado pelas companhias que, a partir
da expectativa futura da tricotomia E-C-D e das regulamentagdes, poderdo tragar

estratégias, hoje, visando alcangar vantagens competitivas, amanha.

3.5 Conclusio do capitulo 3

Fregiientemente as privatizagdes tém sido justificadas como forma de se
incentivar a eficiéncia das empresas. As reestruturagdes que vém sendo realizadas nos
setores de infra-estrutura de diversos paises envolveram novas regulamentagdes (re-
regulamentagio) e introdugdo de maior grau de competicio (liberalizagdo) em algumas
de suas atividades. Porém, as privatizagdes nem sempre foram os principais objetivos das
reformas e nem sempre ocorreram de maneira generalizada. A idéia comumente
veiculada de que a privatizagdo, de per si, leva a eficiéncia das empresas tem sido alvo de
muitas criticas e desprovida de embasamento empirico e cientifico.

As privatiza¢Ges, juntamente com mecanismos de regulamentagdo € o
grau de competicdo' dos mercados sdo combinagdes possiveis para se organizar uma
atividade econémica visando determinado fim. Porém, como ressalta Joskow (1987)%,
essas combinagdes ndo podem ser consideradas boas ou mas como apregoam alguns
idedlogos. Competigdo, regulamentagdo e privatizagdo podem ser combinadas de
diferentes formas para atingir certo objetivo econdmico, mas sdo instrumentos
imperfeitos quando utilizados de maneira isolada.

Este trabalho finaliza analisar a combinagdo desses trés mecanismos
(competigﬁo, regulamentagdo e privatizagdo) a ser implementada no setor elétrico
brasileiro, e tecer um progndstico sobre a estrutura e funcionamento desse segmento.
Para tanto, seguindo a abordagem da estrutura-conduta-desempenho, é importante que
se avalie como a regulamentagdo afetara a industria. No proximo capitulo, sera

apresentada uma discussio sobre a regulamentagio que vem sendo utilizada para setores

BTOSKOW faz essa observagdo no preficio da sexta edigdo do livro de KAHN, Alfred E. The economics
of regulation. Cambridge, MA: MIT Press, 1988.
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de infra-estrutura que afeta tanto a estrutura de mercado como também a conduta das
companbhias, ressaltando seus pontos fortes e fracos para o alcance do objetivo maior de

melhorar o desempenho da industria.
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CAPITULO 4 - TEORIAS DA REGULAMENTACAO

“Its is important that all stakeholders can determine from all overall regulatory
Jramework, the objectives of the regulator and its likely position on all key
matters”. (Coopers & Lybrand, 1996, p. 2)**

As regulamentagdes sdo dispositivos usados pelos governos para interferir
no funcionamento de uma industria, afetando sua estrutura e a conduta das empresas
incumbentes, visando alcangar um determinado desempenho. Para se definir o escopo da
regulamentacdo (quais as atividades de uma indistria que devem ser submetidas a
regulamentacio), a forma de regulamentagéo econdmica e o estilo (se baseado em regras
pré-estabelecidas ou mais discricionarias), devem ser considerados 5 principios basicos:
eficiéncia, eqilidade, praticabilidade, transparéncia e redugdo do risco regulatério.

A eficiéncia deve estimular as eficiéncias produtivas e alocativas® e ndo
deve causar elevagdo excessiva dos custos de transagio.’’A eqiiidade deve levar em
consideragdo os interesses de todos os atores de uma indastria. A praticabilidade se
refere a exequibilidade do quadro regulatério desenhado de acordo com a escala,
habilidade, conhecimento e recursos da agéncia regulatoria. A transparéncia requer que a
regulamentagdo seja o mais aberta e clara possivel, sendo todas as decisGes regulatorias
devidamente publicadas e amparadas por justificativas técnicas e econdmicas. A redugio
do risco regulatorio requer uma definicdo clara de objetivos e agdes, de forma a
proporcionar seguranga de a¢do para todos os players do mercado. A redugdo do nivel
de incerteza € crucial para que o risco do negécio seja abrandado, refletindo,
conseqiientemente, no custo de capital e preco e beneficiando, em ultima instancia, o
consumidor final. “This reduced uncertainty should ultimately lead to a reduced cost of
capital as the financial markets recognise a lower regulatory risk premium” (Coopers

& Lybrand, 1996, p.3).

*COOPERS & LYBRAND. Working Paper n. B2: Regulatory Map. Rio de Janeiro:
MME/ELETROBRAS. dec./1996.

**Burns, Turvey ¢ Weyman-Jones (1995) definem uma taxonomia para as eficiéncias econdmicas: a
eficiéncia alocativa requer um bem-estar maximo, ou seja, os pregos devem refletir os custos
subjacentes de producdo através de uma precificagdo primeiro-6time (prego=custo marginal) ou
segundo-6timo (prego=custo unitirio de producdo); a eficiéncia produtiva requer a minimizacio de
custos por parte das firmas incumbentes; eficiéncia de escala requer a limitacdo da entrada novas
firmas na indistria com escala nio otimizada de produgdo; eficiéncia dinimica requer inovagdo por
parte das firmas pré-estabelecidas ¢ entrantes potenciais.

®Esse tema terd tratamento especial no decorrer do trabalho.
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Para a analise de uma industria re-regulamentada o perfeito entendimento
do aparato regulatorio disponivel e o aplicado é de extrema importdncia para que se
saibam quais sdo os objetivos do regulador, e para que, a partir dai, estratégias de
negocio possam ser definidas.

Para tanto, esse capitulo tratara de esbogar algumas das principais
ferramentas de regulamentagdo®’ que tém sido aplicadas nas industrias de rede, suas
vantagens ¢ desvantagens. Posteriormente, ao tratar do setor elétrico, serdo analisados
os aparatos regulatorios propostos pela modelagem elaborada pela Coopers & Lybrand

para a reestruturag@o dessa industria.
4.1 Regulamentacéo e suas complexidades

As regulamentagdes e suas teorias envolvem algumas dimensdes bastante
complexas: fatores que restringem a eficacia da regulamentagdio e instrumentos
adequados para sua aplicagdo. As regulamentagdes devem se adequar as dimensdes
ambientais em que as firmas e os reguladores estdo inseridos. Quaisquer que sejam os
objetivos pretendidos pela regulamentagéo, o regulador deve escolher politicas ajustadas
ao ambiente regulatorio e as caracteristicas das firmas sujeitas a regulamentagio™®.

Laffont e Tirole (1994) definem trés tipos de restri¢des enfrentadas pelos
reguladores na formulagdo e implementagdo de suas politicas regulatorias: problemas
ligados ao fluxo de informagdo, questGes ligadas ao custo das transagdes e entraves

politicos e administrativos.
Fluxo de informacio
Moral harzard ¢é um dos tipos de restricbes ligadas ao fluxo de

informacgdes e se refere as variaveis endogenas de uma empresa ndo observadas pelo

regulador. Como exemplo, podemos citar o superfaturamento de algum material ou

%A regulamentagio é bastante abrangente ¢ neste trabalho serdo abordadas apenas as questdes relativas
a estruturacdo do mercado e 4 conduta das empresas, tendo em vista o alcance de determinado ganho
de eficiéncia.

*Traducio livie de BARON, David P. Design of regulatory mechanisms and institutions. In:
SCHMALENSEE, R.(ed.) and WILLIG, R.(ed.)_Handbook of industrial organization. Amsterdam:
Elsevier Science Publisher B.V., 1989. p. 1349.
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equipamento pela firma, controle inadequado de estoques, agGes que sobreponham a
projecdo de determinado gerente em detrimento da eficiéncia gerada por elas. Enfim,
existem varias a¢Ges tomadas internamente a firma que o regulador nio tem acesso e nio
possui meios para controla-las.

Uma outra restri¢do enfrentada pelos reguladores em relagido ao fluxo de
informagdes esta ligada as variaveis exégenas. Quando a firma possui mais informagdes
sobre essas variaveis do que o regulador, ocorre o problema de adverse selection.
Geralmente essa assimetria de informagdo ocorre no campo das possibilidades
tecnologicas de uma firma. Uma empresa geradora de energia elétrica dispde de muito

mais informag@o sobre as tecnologias de geragdo do que o 6rgio regulador.

Custos de transacio

Essa teoria foi desenvolvida por Williamson (1975)*°, e se refere a4 magnitude
dos custos incorridos para a elaboragdo e monitoramento de contratos. De modo mais
abrangente, Berg (1996)* considera que o custo das transagdes é aquele inerente ao
funcionamento do mercado: procura, avaliagdo e aquisicdo de determinado bem ou
servico. Para o autor, as organizagdes podem ser vistas como uma colegio de contratos
(formais e informais) que determinam atores e responsabilidades. No desenvolvimento
privado de projetos de infra-estrutura, os governos participam, juntamente com as
firmas, dos custos referentes aos estudos de viabilidade, processo licitatorio, formulagdo
de contratos, arranjo financeiro e implementagdo dos projetos.

Os contratos formais devem procurar abranger todas a contingéncias
possiveis de forma ndo deixar brechas para o seu descumprimento. Isso envolve longos e
custosos estudos, principalmente tratando-se de contratos de longo prazo, permeados de
muita incerteza. Nesses casos as possibilidades de variagdo das circunstdncias devem ser
analisadas e os riscos, mitigados. Advogados especialistas e consultores sdo necessarios

para a elaborag@o desses contratos, além de um monitoramento constante da atuagdo

**Ver WILIAMSON, Oliver E. Transaction cost economics. In: SCHMALENSEE, R.(ed.) and WILLIG,
R_(ed.) Handbook of industrial organization. Amsterdam: Elsevier Science Publisher B.V., 1989.

““BERG, Sanford V. Fundamentals of economic regulation. Artigo apresentado no International
Training Program on Utility Regulation and Strategy, dec/1996, Gainesville, FL. Plenary 3. University
of Florida
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das reguladas de acordo com as bases contratuais. Esses fatores oneram ainda mais as

atividades necessarias para uma regulamentagio eficaz.

Restricdes politicas e administrativas

Leis e outros instrumentos legais federais também restringem a atuagdo
dos reguladores. Nos EUA, como ressalta Laffont e Tirole (1994), o escopo da
regulamentacdo ¢ limitado, uma vez que um 6rgéo regulador se restringe a industria a ele
submetida, mesmo que outras inddstrias tenham participagdo acentuada em suas
atividades de produgdo, intermedidrias, como o transporte, e distribui¢do. Os autores
citam o exemplo das telecomunicagées naquele pais cujo drgéo regulador ndo tem poder
para interferir na indastria de informatica, mesmo sendo essa uma industria fornecedora
de equipamentos e tecnologia para aquela.

Um outro aspecto a ser considerado € que os instrumentos permitidos aos
reguladores variam de acordo com as leis federais. Nos EUA, transferéncias e subsidios
sdo permitidos em alguns setores (correios, estradas, etc.) e proibidos a outros (energia e
telecomunicagGes). Prazos contratuais também podem ser definidos por instrumentos
legais federais. Aliados a essas restrigdes administrativas, aspectos politicos também
podem obstar a eficacia regulatoria. Politicos podem interferir nas agéncias reguladoras,
ameagando tomar seu controle ou mudar ocupantes dos cargos e suas responsabilidades.
No entanto, a captura do regulador por grupos de interesse pode minar sua credibilidade,
elevando o grau de risco dos investimentos e afastando potenciais investidores.

Esses fatores que constrangem a atuagdo dos reguladores se devem ao
fato de que eles em determinada instdncia sio principais, quando relacionados as
empresas, porém s3o agentes quando representam o interesse de terceiros - os politicos —
que representam o0 governo e os anseios da sociedade. Dai a necessidade de dar a
agéncia reguladora certa autonomia, poder e independéncia financeira, pois necessitam
obter informagdes de forma a perseguir seus objetivos. Ademais, aos reguladores devem
ser dado incentivos, enquanto agentes, para implementar as metas do principal, porém

essa discussdo vai além do escopo deste estudo.
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4.2 Abrangéncia da regulamentacio

“The essence of regulation is the explicit replacement of competition with
governamental orders as the principal institutional device for assuring good
performance. The regulatory agency determines specifically who shall be
permitted to serve; and when it licenses more than one supplier, it typically
imposes rigid limitations on their freedom to compete. (..) Instead the
government determines price, quality and conditions of service, and imposes an
obligation to serve.” (Kahn, 1995, p.20/])

Como foi visto, as induastrias de infra-estrutura de rede, tanto nos paises
em desenvolvimento como nos paises industrializados, seguiram a estrutura monopolista
com predomindncia de capital estatal. Tradicionalmente, a interveng@o do governo nessas
atividades econdmicas foi justificada para corrigir as falhas de mercado advindas da
exploragdo monopolista. Um outro fator amplamente empregado para se determinar a
necessidade da regulamentagdo de uma industria é a presenga de “monopolio natural”
(caracterizado por economias de escala)*’. Porém, serdo abordados nesta segio novos
conceitos que ddo outro aspecto as versdes convencionais da regulamentacio.

A regulamentagdo possui uma dimensdo bem ampla. Engloba o controle
de custos e pregos, qualidade do produto, controle ambiental, estrutura de mercado,
conduta e performance empresarial, acesso as informacgdes e etc. Nesta dissertagdo
preocupar-se-a somente com aqueles aspectos regulatorios que irdo influir na estrutura
de mercado de uma induistria € na conduta das empresas visando sua eficiéncia produtiva
e o bem-estar da sociedade. Portanto, serdo tratados os mecanismos que estimulam a
competicdo em mercados contestaveis e os que incentivam a eficiéncia em mercados
monopolistas.

Antes, contudo, é conveniente que se faga a distingdo entre mercado
competitivo, monopolista e contestavel, relacionando os mecanismos regulatorios
comumente utilizados, segundo a abordagem neoclassica, para a regulamentacdo de

pregos.

“"BRAEUTIGAM, Ronald R. Optimal policies for natural monopolies. In: SCHMALENSEE, R.(ed.)
and WILLIG, R.(ed) Handbook of industrial organization. Amsterdam: Elsevier Science Publisher
B.V., 1989. p. 1306.
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Mercado competitivo

Um mercado competitivo € caracterizado por varios vendedores e
compradores, onde nenhum deles, por si so, tem controle sobre o prego®’. Nesse
mercado a livre competi¢io esta presente e ndo existem barreiras a entrada ou a saida de
atores. O preco ¢ determinado pelas quantidades ofertadas e demandadas de bens ou
servigos, ¢ a firma aufere lucro maximo quando o prego for igual ao custo marginal de
produgdo. Nesse ponto, de acordo com a abordagem neoclassica, o bem-estar da
sociedade ¢ méaximo e ocorre uma eficiéncia alocativa pois se produz a quantidade cujo
prego € igual ao custo marginal de produgdo.

Ha uma certa tendéncia em considerar que esses mercados ndo necessitam
de regulamentagio, pois apenas as for¢as da oferta e procura s3o suficientes para
promover seu equilibrio. Entretanto, como ressalta Kahn (1995) a competitividade
excessiva pode ser destrutiva comprometendo a qualidade dos bens ofertados. Quando a
competitividade por prego é muito intensa, os produtores poderdo ficar tentados a cortar
custos de produgio, sacrificando a qualidade de seu produto. Considerando a habilidade
limitada do consumidor em julgar padrdes de qualidade aceitaveis, mesmo na presenga
de inimeros vendedores, a intervengdo regulatoria se faz necessaria nesse mercado para
estabelecer um nivel minimo de qualidade, ou até mesmo para inibir a participagdo de um
niimero excessivo de competidores.

Uma outra falha que pode ocorrer em mercados competitivos € a
possibilidade de uma situagio de excesso de capacidade produtiva. Sabe-se que a
resposta a uma forte demanda por produtos requer um tempo de resposta por parte dos
ofertantes para aumentar sua produgdo. Pode ocorrer um descompasso de tempo entre o
aumento da oferta e da demanda. Considerando que em determinado tempo t, a oferta S
é menor que a demanda, o aumento dos pregos advindo do excesso de demanda sinaliza
aos produtores a necessidade de um aumento da produgo. Porém o crescimento efetivo
da capacidade produtiva se da num momento posterior, t+1. Suponhamos que em t+1
houve uma retragdo na demanda ocasionada pela entrada de um produto substituto tal
que D <8 *! Isso leva a uma queda nos pregos. Esse vai e vem dos pregos pode fazer

com que os atores desse mercado passem a atuar de maneira especulativa, sacrificando a

“2WONNACOTT, P, et all. Economia. Sdo Paulo: McGraw-Hill do Brasil, 1982.
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eficiéncia alocativa. Kahn usa a expressdo “sick industry” (industria doente) para
caracterizar uma inddstria com essas caracteristicas. A interven¢do governamental agiria
no sentido de regular essa industria, evitando constantes oscilagdes nos pregos,

controlando a oferta do produto.
Mercado monopolista

Para efeito deste trabalho, mercado monopolista sera aquele monopélio
criado por forca de lei e aquele com caracteristicas de monopoélio natural.
Tradicionalmente, sio chamados de monopolios naturais aqueles cujos custos sdo
decrescentes na medida que se aumenta a escala de produgdo. Exemplos tipicos desses
mercados sio as malhas ferrovidrias e de transmissio de energia elétrica. Nessas
atividades o alfo valor de custo fixo desestimula a entrada de novos competidores. Além
disso, mais de uma firma atuando ocasiona alto valor unitiario de produgdo, sendo
economicamente vantajoso que a produgdo seja feita por uma tnica firma.

O monopolista, segundo a teoria neocldssica, maximizaria seus lucros
quando seu prego for tal que receita marginal se iguale ao custo marginal. Embora
alcance a eficiéncia produtiva, o monopolista sacrifica a eficiéncia alocativa, pois sua
conduta resulta em perda do bem-estar. Seus produtos sdo ofertados em quantidades
reduzidas a um prego superior ao custo marginal, o que lhe proporciona lucros
excedentes. A regulamentagdo objetiva corrigir essas distor¢des promovendo politicas de
pregos primeiro-6timo, onde o prego deve ser igual ao custo marginal, ou segundo-6timo
, preco igual ao custo unitario de produgdo, quando o produtor com custos decrescentes
auferir prejuizos com o primeiro-6timo. A perda de bem-estar associada a uma politica
regulatoria no segundo-6timo é chamada de peso morto, que equivale ao custo social de
uma politica ndo 6tima de regulamentagio.

Entretanto, Baumol, Panzar e Willig“, na década de setenta,
desenvolveram estudos que concluiram ser o conceito de sub-adigdo de custos o
determinante de uma condigio de monopdlio natural. Dentro desse raciocinio, mesmo

que economias de escala ndo estejam presentes por toda a curva de oferta, é possivel que

“Ver BAUMOL, W. J. , PANZAR & WILLIG, R. D. Contestable markets and the theory of industry
structure. New York: Harcourt Brace Jovanovitch, 1988.
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seja economicamente preferivel que apenas um produtor supra o mercado. Ocorrem
situagGes em que a soma dos custos de varias firmas produzindo uma fragio da
quantidade demandada € maior do que o custo de produgdo de apenas um produtor.
suprindo todo o mercado. No caso de firmas produzirem um unico produto, € claro que
as economias de escala implicam em sub-adigdo de custos™. Entretanto, em se tratando
de firmas que produzam mais de um produto, existe a necessidade de se analisar todo o
vetor de produtos, ou seja, considerar a existéncia de uma possivel economia de escopo -
o ganho econdmico que uma firma aufere ao produzir uma certa quantidade de dois ou
mais produtos conjuntamente. Essa economia de escopo podera, entdo, levar a uma sub-
adicdo de custos, sem que economias de escala estejam presentes em toda a faixa de
“produtos relevantes”. Portanto, “é a sub-adi¢do de custos, € ndo a economia de escala,
que determina quando a sociedade pode ser melhor servida economicamente por uma
firma monopolista™.

Dentro desse conceito desenvolvido por Baumol e seus colaboradores,
uma induistria deve ser considerada monopdlio natural se possui fungdo de custos sub-
aditiva por toda faixa relevante de produgdo. Portanto, os autores consideram necessario
explicitar o conceito de sustentabilidade do monopolista. Para um monopolista ser
sustentavel, deve possuir economia de escala por toda a faixa de produgdo, pois do
contrario, onde a curva de custo médio for ascendente, sua posi¢do pode ser contestada
por qualquer entrante (supondo inexistirem barreiras a entrada e a saida) que, oferecendo
menor quantidade de produto a um menor prego, desestabiliza 0 monopolista. Nesse
mercado contestavel, o0 monopolista deve ofertar seu produto a um prego igual ao custo
médio, contrariando a condi¢do de maximizagdo de seus lucros, onde o prego é dado
quando a receita marginal se iguala ao custo marginal. O prego igual ao custo médio
pode ser chamado de pregco de sustentabilidade do monopdlio e “determina até que
ponto a adogio de uma tarifa para o servigo mantém um monopdlio” *.

Dentro da abordagem tradicional, uma vez caracterizado um monopolio
natural contestavel, a intervengdo governamental ¢ normalmente usada para garantir a

sustentabilidade do monopolista, inibindo a ameaga de competidores e evitando um

“BRAEUTIGAM, Ronald R. Optimal policies for natural monopolies. 1989. p. 1296

“Tradugdo livre de parte do preficio escrito por Bailey para o livio de Baumol, Panzar e Willig.
Contestable markets... 1988, p. vi.

“RAMOS, A. B. Uma visdo geral da...1993, p.36.
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possivel interrompimento da oferta. Nesse caso, o regulador deve estabelecer os pregos
como sendo iguais ao custo unitirio de produgdo - politica segundo-6timo*”. Porém,
como sera abordado na seg¢do 4.3, novas abordagens tém sido consideradas visando
estimular possibilidades competitivas em mercados contestaveis.

Em mercados monopolistas ndo contestaveis, a regulamentacdo se faz
necessaria para coibir abusos monopolistas e garantir a qualidade dos bens e servigos.
Geralmente se busca politicas primeiro-6timo ou segundo-Otimo, para promover
eficiéncia alocativa e bem-estar da sociedade. Além disso, poderdo ser dados incentivos
para que essas empresas produzam de maneira eficiente, reduzindo custos, ou

repassando ganhos aos consumidores, como serd abordado na se¢do 4.4.

Mercados contestaveis

A teoria dos mercados contestaveis, também desenvolvida por Baumol,
Panzar e Willig, € uma extensdo das nog¢des de sub-adi¢do de custos e sustentabilidade
de um monopdlio. Em um mercado contestavel, a ameaga de entrada de um novo
competidor faz com que a firma monopolista operante se comporte de forma eficiente,
como se estivesse em um mercado competitivo, mesmo tratando-se de um monopolio
natural. Considerando que existem monopolios naturais onde economias de escala ndo se
verificam por toda a faixa relevante de produgdo, ou seja, possuem curvas de custo
médio em forma de “U”, existe a possibilidade desses monopolistas serem contestados
por uma firma entrante que deseje produzir menor quantidade, a um menor prego.

De acordo com os neoclassicos, o processo produtivo é eficiente quando
o prego do produto € igual ao custo marginal de sua producdo. Essa € uma situag@o de
equilibrio em um mercado em concorréncia perfeita, pois além de atender a demanda do
mercado, o faz de forma com que as firmas obtenham lucro, embora moderado. Porém,
em mercados monopolistas as empresas sacrificam o bem estar social, vendendo seus
produtos a um preco igual a receita marginal, bém superior do que o custo marginal e

ofertando menores quantidades. Em mercados monopolistas caracterizados como

“"Ver SCHERER, F.M. Industrial market structure...1990. e BRAEUTIGAM, R. R. Optimal Policies for
natural monopolies. In. SCHMALENSEE, R.(ed.) and WILLIG, R.(ed.) Handbook of industrial
organization. Amsterdam: Elsevier Science Publisher B.V., 1989 ¢ KAHN, Alfred E. The Economies
of Regulation: Principles and Institutions. Cambridge, MA: MIT Press, 1995.
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contestaveis, seria suficiente apenas a ameaga de entrada de competidores para que as
empresas passassem a vender seus produtos a um prego no minimo equivalente ao custo
unitario de produgdo, abrindo mio dos lucros extraordinarios e garantindo sua
sustentabilidade.

Para se definir um mercado como contestavel para apenas um produto é
necessario que todas as empresas, incumbentes e potenciais, disponham de mesma
tecnologia para a produgio, ou seja, tenham fungdes de custos idénticas*; que inexistam
barreiras a entrada ou saida (auséncia de custos ndo recuperaveis), que haja eficiéncia
produtiva, pois qualquer ineficiéncia por parte da incumbente possibilitaria a entrada de
nova firma que, produzindo a um prego inferior, abocanharia parte do mercado do
monopolista.

Em um mercado perfeitamente contestavel, com firmas lucrativas,
somente uma configuragdo sustentavel pode constituir um equilibrio®, do contrario
outras firmas poderiam tomar fatia de mercado das firmas pré-estabelecidas. Como a
sustentabilidade do monopolista se di através de uma precificagdo segundo-Otimo, as
empresas operando em mercados contestaveis tenderiam a produzir de acordo com os
critérios de economia de bem-estar tradicional, sendo dispensivel o uso de
regulamentagdo para garanti-lo.

Porém, a idéias de Baumol e seus colegas tém gerado polémica. O carater
estatico do modelo € apontado como um de seus pontos frageis. A teoria assume que-
uma firma pode entrar no mercado, estabelecer pregos inferiores ao da incumbente,
ganhar parte de seu mercado, antes que a firma ja estabelecida reaja ao ataque da
concorrente potencial. Uma outra critica deferida a teoria repousa na premissa de
inexisténcia de custos ndo recuperaveis. De acordo com Vickers e Yarrow (1991) esse
pressuposto carece de maior robustez, pois ndo se aproxima da realidade, ainda mais em
se tratando de servigos publicos ligados & infra-estrutura. Nesse segmento, as empresas
monopolistas possuem elevados custos ndo recuperaveis e grande volume de custos
fixos, 0 que torna remota a possibilidade de que apenas as ameagas a entrada, por si s0,
imprimam as empresas dominantes um comportamento socialmente benéfico. Nesses

mercados a competi¢do torna-se dificil, havendo necessidade de regulamentagdo para

“SVICKERS, J. ¢ YARROW, G. Un anilisis econémico...1991, p.77.
“**Tradugio livie de BAUMOL et ail. Contestable markets...1988, p. 25.
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garantir o bem-estar da sociedade. Essas regulamentagdes visam introduzir e garantir a
competicdo nesses mercados e inibir atitudes anti-competitivas das empresas pré-
estabelecidas.

Apesar das criticas, os conceitos de Baumol sd3o importantes,
principalmente ao apontar um mercado como sendo monopoélio natural. Uma vez que as
condi¢des de economias de escala e sub-adi¢do de custos sdo mutaveis, é importante que
o regulador verifique se essas premissas permanecem ou se 0 mercado em questdo ja

pode ser contestado por uma firma competidora.

“Isto é , o comportamento dos agentes pode indicar que a competi¢do estd
presente na forma de ameaca, e ndo de concorréncia efetiva. Se estas ndo mais
Jjustificam a intervengdo, ou seja, se a competi¢do passa a ser possivel (ou ndo
mais socialmente indesejdavel) um processo de desregulamentac¢do deve ser
iniciado”(Ramos, 1993, p.41).

4.3 Regulamentaciio para incentivar a eficiéncia alocativa

A regulamentacdo atinge desde os mercados competitivos, estabelecendo
padrdes minimos de qualidade ou controlando a oferta do produto, até os mercados

7% e contestiveis. Porém, nesta dissertagio serdo

monopolistas “auto-sustentados
focados dois ultimos mercados, pois sdo caracteristicos da industria de energia elétrica,
objeto de investiga¢do deste trabalho.

Ao regulamentar uma industria, os parametros tradicionais se limitam a
verificar a existéncia de monopdlios naturais, sob a 4tica de economias de escala. Porém,
de acordo com as abordagens de Baumol e seus colegas, a primeira questio a ser
definida é se existe uma escala de produgéo 6tima que sustente um monopolio natural.
Caso ndo exista, segundo esses autores o mercado poderia correr livremente pois as
forgas competitivas tratariam de promover a eficiéncia alocativa. Como foi abordado no
capitulo anterior, essa afirmagdo é questionavel e sugere-se a intervengdo governamental
para quebrar as estruturas monopolistas em unidades competitivas.

Freqiientemente, em industrias de rede foram constituidos monopoélios

verticalmente integrados, e as firmas conquistaram distintas vantagens técnicas e

®Para efeito desse trabalho, serio chamados de “monopélios auto-sustentados” aqueles monopdlios
naturais nio contestiveis, ou seja, nio necessitam de regulamentacio segundo-6timo para sua
sustentagio, pois possuem uma eficiéncia 6tima de escala por toda faixa de producdo.



51

financeiras, normalmente empregadas para subsidios cruzados, canalizando recursos de
atividades de mercados ndo-competitivas para atividades de mercados competitivos’'.
Esses elos verticais podem se constituir em barreiras a entrada de competidores, que ndo
podem desfrutar das vantagens conquistadas pelas firmas pré-etabelecidas. Dai a
necessidade de que os reguladores estabelecam negociagdes tipo “ganha-ganha” com as
empresas, visando promover o desverticalizagdo dos monopdlios. Desverticalizando os
monopolios, os reguladores devem analisar as atividades de produgdo, transporte ou
atacadista e distribui¢@o ou varejista da cadeia produtiva, detectando possiveis mercados
contestaveis onde a competi¢@o possa efetivamente ocorrer.

Uma outra forma de impedir a entrada de competidores no mercado ¢é a
pratica de pregos predatorios, ou seja, precos abaixo do custo marginal de curto prazo.
Esse comportamento monopolista, apesar de incorrer em prejuizos no curto prazo,
impede que outros competidores entrem no mercado. Os reguladores devem ficar
atentos para a possibilidade das firmas usar este expediente. Na se¢do 4.5, que tratara da
regulamentagdo estrutural do mercado, poderd ser visto com detalhes os tipos de
barreiras a entrada e a forma como os reguladores podem interferir, removendo-as ou
atenuando-as.

A competicio monopolista Chamberliana, também chamada de
competicdo por substitui¢do, é uma forma de pressdo sobre as empresas que possuem
sustentabilidade em sua situagio monopolista®® para que atuem de acordo com
pardmetros de eficiéncia alocativa. A competi¢cdo Chamberliana se refere a concorréncia
de industrias que prestam servigos diferentes, mas com o mesmo objetivo, ou seja, 0s
servicos ou bens sdo substitutos. O transporte por frete, chamada de competi¢do
intermodal, ¢ um exemplo classico. O transporte pode ser feito por caminhdes ou rede
ferroviaria, possibilitando a escolha do servigo de menor prego. Essa competi¢do pode
forgar as duas empresas a praticar pregos moderados, mesmo que ambas transportadoras
possuam estruturas de um monopolio natural. Nesses casos a regulamentagdo econdmica
pode ser dispensavel.

Em outras indastrias de acelerado desenvolvimento tecnologico, a

competicdo pode ser estimulada pelas inovagBes tecnologicas que possibilitem o

'Tradugiio livie da UNITED NATIONS CONFERENCE ON TRADE AND DEVELOPMENT.
Comparative experiences with privatization., 1995, p. 122.
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surgimento de servigos substitutos. O caso da TV a cabo nos EUA € um bom exemplo.
A entrada das TVs por satélite passaram a oferecer o mesmo produto, programagao
ampla de televisdo, por precos inferiores, forgando a competicdo nesse mercado. Nas
telecomunicagdes, anteriormente regulamentadas, as inovagdes tecnoldgicas
possibilitaram o surgimento de melhores produtos e servicos do que os tradicionais
ofertados pelos monopolios regulamentados. A inovagdo tecnologica se apresenta, entdo,
como um dos fatores determinantes na estrutura competitiva de uma industria.

As inovagdes tecnologicas desenvolvidas no setor de energia também o
impulsionaram para uma estrutura mais competitiva. O gas natural tem sido amplamente
utilizado como alternativa a eletricidade, ¢ também como uma fonte de geragio de
energia elétrica a baixos custos, devido as novas plantas que se utilizam da tecnologia de
ciclo combinado. O gas € tido como um energético “ambientalmente correto”,
comparando-o com a geragdo nuclear, carvdo e hidraulica, e a tecnologia disponivel para
produgdo de energia elétrica a partir desse combustivel é mais barata, mais rapida para
ser instalada e modular, o que contribui para diminuir o risco do negécio e reduzir as

barreiras a entrada no mercado de eletricidade.

“In my opinion technological developments such as these - not laws and
regulations - have been the driving force introducing competition into the
electric utility industry.” (Balzhiser, 1996, p. 33)”

No caso de monopolios naturais serem sustentados por uma escala 6tima
de produgdo, verifica-se entdo que a competicdo dentro do mercado ndo € possivel.
Braeutigam (1989) sugere que se verifique entio a possibilidade de se introduzir a
competi¢do pelo mercado. Antes, porém, o autor sugere que se averigue o nivel de custo
social incorrido para o estabelecimento de uma politica segundo-6timo. Se, ao se
estabelecer pregos iguais ao custo médio, o peso morto € elevado, ou seja, o custo de
ndo se praticar uma politica primeiro-6timo € alto, o autor sugere que sejam concedidos
subsidios, ou precos discriminatorios ou tarifas diferenciadas de forma a permitir a
eficiéncia alocativa, sem que a firma opere em prejuizo. Porém, se o peso morto é

toleravel, deve ser analisada a possibilidade de se introduzir a competigio pelo mercado.

*2Ver BRAEUTIGAM, R R. Optimal Policics...1989.
*BALZHISER, Richard E. Technology - it’s only begun to make a difference. The Eletricity Journal.
may, 1996, p. 32-45.



Se a competigio direta ndo for possivel, a competicdo no mercado deve
ser substituida por competicdo pelo mercado. A licitagdo pelo direito de explorar um
monopolio natural, comumente chamado de franchising bidding ou Competigdo de
Demsetz , “¢ uma forma atrativa para combinar competi¢do e eficiéncia dentro de uma
estrutura regulamentar simples™*. A competigdo por esse direito limitaria o poder de
monopdlio, possibilitando a prestagdo do servico com a melhor relagdo prego/qualidade,
caso o processo licitatorio seja definido pelo menor prego do servigo, ou possibilitaria
um maior valor pago ao Estado, caso seja o maior fluxo descontado o critério de selegdo
da vencedora. A idéia ¢ a de que a licitagdo para concessdo de servigos publicos
incentivaria os monopolistas a buscarem a eficiéncia produtiva, reduzindo custos e se
aproximando da eficiéncia alocativa, tornando dispensavel a regulamentagdo .

Ainda que atrativo, muitas limitagdes sd3o associadas a esse modelo,
principalmente tratando-se de servigos publicos, a saber: a possibilidade de colusdo entre
os concorrentes, a assimetria de informag¢Ges entre as empresas concorrentes € as
detentoras da concessdo privilegiando-as em relagdo as demais; a reversdo dos ativos
imobilizados a empresa vencedora da licitagdo; a complexidade dos contratos envolvidos
na outorga da concessdo e o elevado custo de transa¢do. Os beneficios advindos da
licitagdo para concesses devem ser contrapostos aos custos de ser organizar todo o
processo licitatério € os contratos, e serd bem sucedido o processo licitatério que
apresentar saldo positivo nesse encontro de contas.”

Outra possibilidade de se incentivar a competigio em mercados
sustentaveis € a comparagio de performance ou yardistick competition. Baseia-se na
comparagio do desempenho de cada empresa, ou fragdes de monopdlios em determinada
regido, com o benchmark da industria ou dos segmentos escolhidos. Espera-se que uma

"¢ em termos comparativos, possa vir a ocorrer. Porém, ¢é

competicdo “indireta
importante que duas premissas sejam verificadas para que o uso dessa pratica obtenha
€xito: a ndo colusdo entre empresas e condigdes de custos e demanda semelhantes. Para

que empresas possam ser comparadas em termos de desempenho € preciso que sua

SRAMOS, A B. Uma visdo geral...1993, p. 41.

*Ver DNES, Antony W. Franchising and privatization. In: Private Sector: Infraestructure. Washington:
The World Bank, 1996 ¢ VICKERS e YARROW. Un analisis econémico...1991, p. 141

’Ramos, A. B. Uma visdo geral...993, p. 46.
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fungdo de produgdo seja similar, pois do contrario ndo ha possibilidade de comparagéo,
dai a fragilidade do modelo.

O livre acesso as redes envolve a separagdo das atividades de suprimento
e da distribui¢@io do servigo e se constitui num artificio regulatério capaz de incentivar a
competi¢do na produgdo. A infra-estrutura para o transporte em grosso e a longa
distancia ¢ acessivel a todas as empresas interessadas em ofertar o servigo. No caso do
setor de energia elétrica a abertura das malhas de transmiss3o a terceiros possibilitou, em
varios paises, a competi¢do entre diversos geradores, descaracterizando a geragdo como
monopélio natural. E importante destacar que o regulador deve exercer um trabalho de
supervisio para garantir uma perfeita interconexdo. Deve também ser evitada a
possibilidade de colusdo entre as empresas supridoras e entre as distribuidoras, pois isso
poderia acarretar caracteristicas monopolistas no mercado.

Uma dificuldade do modelo é expansdo do sistema, que deve se dar de
forma conjunta, procurando minimizar o custo marginal de longo prazo ao consumidor
final. Essa modelagem diz respeito a regulamentagio da estrutura do mercado, e sera
abordado com mais detalhes na se¢io 4.5.

A seguir, a Figura 1 mostra um mapa regulatorio que sintetiza as opgdes
regulatorias para um monopolio natural. As bases desse diagrama foram definidas por
Braeutigam, porém foram introduzidas algumas variaveis que foram julgadas como

necessarias, conforme o que foi desenvolvido nesta segdo.
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MAPA REGULATORIO DE BRAEUTIGAM ADAPTADO
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4.4 Regulamentac¢io para incentivar a eficiéncia produtiva

Tradicionalmente sdo utilizados dois tipos de regulamentag¢do de custos
das empresas monopolistas: a regulamentagio pela taxa de retorno do investimento
(também chamada de regulamentagdo pelo custo do servi¢o) e a regulamentagdo pelo
controle dos pregos - prego teto.

O principio da regulamentag@o pela taxa de retorno do investimento € a
precificagdo pelo custo médio, onde os pregos sdo determinados de forma a igualar a
receita ao custo total, inclusive a remuneragéo do investimento. O regulador determina a
taxa de remuneragdo a ser fixada, que ndo deve ser inferior ao custo de capital da firma.
Remuneragdo abaixo do custo de capital implicaria em prejuizo para a empresa, ja que
aufere um retorno do seu investimento a uma taxa inferior ao custo do capital requerido
para realiza-lo. O custo total da empresa mais o retorno sobre os investimentos definem,
assim, o nivel de receita requerido pela firma.

A regulamentagdo pelo custo do servigo sob a dtica do produtor é
vantajosa pois tem assegurada a remuneragio de seu investimento. Do ponto de vista dos
consumidores, estes se sentem mais seguros contra abusos do poder de mercado pelo
monopolista, uma vez que existem limites para a remuneragio dos investimentos.

Entretanto, este tipo de regulamentagio contém algumas limitagdes. A
primeira delas é quanto a definigio dos investimentos remunerdveis. Existem
investimentos cuja justificativa econdmica ¢ duvidosa, cabendo ao regulador glosa-lo ou
ndo da base de calculo da remuneragdo. A avaliagdo do custo de capital a ser utilizado
como balizador da taxa de remuneragdo também é um processo complexo, pois cada -
empresa possui uma estrutura de capital diferente ¢ nem todas as empresas possuem
agdes cotadas em bolsas. Embora existam critérios por aproximagio para avaliar o risco
de mercado (beta) de uma companhia, a sua aplicagdo € dificultada pois existe a
necessidade de se considerar empresas similares em sua estrutura de mercado,
composi¢do acionaria, tipo de operagdo, enfim, fatores que podem afetar

significativamente o beta de uma companhia®’.

'Sobre os fatores que podem afetar a avaliagdo de risco de mercado de uma companhia sugere-se a
leitura de ALEXANDER, Ian; MAYER, Colin, WEEDS, Helen. Regulatory structure and risk and
infrastructure firms. Policy Research Working Paper n. 1698. Washington: The World Bank,
december, 1996.
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Um outro problema associado & esse tipo de aparato regulatorio € que ele
proporciona pouco incentivo as firmas a conter seus custos - ineficiéncia produtiva - pois
estes serdo sempre repassados para o consumidor. Além disso, o efeito Averch-Johnson,
que registra a tendéncia ao excesso de investimentos, pode ser facilmente observado, ja
que na analise de viabilidade econdémica dos investimentos o fator incerteza ndo €
contemplado, uma vez que o investidor ja tem garantida a sua remuneragio.

A defasagem da regulamentacio e a fixagdo dos precos se constitui como
outro ponto fraco do modelo. Ao se fixar o prego por um periodo determinado de
tempo, a firma leva um tempo adicional para combinar seus insumos para a produgio
naquele nivel de pregos. Essa defasagem de tempo pode acarretar lucros ou prejuizos
momentaneos, refor¢ando ou minimizando o efeito Averch-Johnson.

A regulamenta¢do pelo prego teto estabelece um prego-teto para as
mercadorias e servigos oferecidos por uma companhia, e propde uma solugdo para o
problema de /ag regulatério e de incentivo a eficiéncia produtiva. Na Inglaterra, apos o
processo de privatizagdo dos anos 80, esse modelo foi amplamente utilizado com o nome
de sistema RPI-X (retail price index minus X). O prego do monopolista ¢ fixado por um
determinado periodo, sofrendo reajuste de acordo com a variagdo do indice de pregos ao
consumidor, menos uma taxa anual (X) fixada pelo regulador, que corresponde a um
ganho esperado de produtividade. Pode se considerar que o “X” se refere ao repasse de
ganho de produtividade ao consumidor final.

Esse modelo, teoricamente, é considerado como incentivador a eficiéncia
produtiva, pois com os pregos limitados, o produtor seria estimulado a reduzir custos
para auferir maiores lucros.

Todavia, a aplicagdo do sistema RPI-X também apresenta algumas
dificuldades. De maneira diversa a modelagem da taxa de retorno, o prego teto nio se
preocupa com custos histéricos, e possui uma tendéncia prospectiva. Ao serem fixados
0s pregos, as firmas se comportam estrategicamente tendo em vista as futuras revisdes de
precos. Dessa forma, a medida que a revisdo de pregos se aproxima, as empresas tém
pouco estimulo para conter seus custos, para que o regulador fixe um menor “X’ para o
novo preco. Além disso, o regulador deve ficar atento para os padrdes de qualidade dos

servigos prestados, pois as empresas podem sacrifica-los de forma a abaixar custos.
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Uma outra questdo a respeito do preco teto diz respeito a sua
vulnerabilidade quanto a variagdo de custos exogenos, ndo controlaveis pela firma, por
exemplo uma brusca variagio na demanda. Segundo especialistas financeiros’®, esse
regime regulatorio faz com que o risco ndo diversificavel das companhias submetidas a
ele se eleve, elevando seu custo de capital. Empresas com elevados custos fixos ficam
submetidas ao risco de uma queda brusca na demanda, sem que seus custos possam ser
reduzidos de forma significativa. Por outro lado, companhias de elevados custos
variaveis, ficam fragilizadas com o risco de uma elevagio brusca na demanda, uma vez
que os custos deverdo ser repassados ao consumidor somente no proximo periodo de
revisdo tarifaria. Ja a regulamentagio pela taxa de retorno do investimento, apesar de
baixo poder de incentivo a eficiéncia produtiva, implica em menores riscos de mercado
ocasionados por fatores exogenos.

Alguns paises, reconhecendo o fato de que alguns elementos de custo nio
sdo controlaveis pela empresa, elevando seu custo de capital, adotaram um regime de
preco teto com mecanismos de repasse de custos. Estes dispositivos permitem que certas
variagGes de custos exogenos as companhias sejam repassados aos consumidores, sem
que seja necessario esperar pelo proximo periodo de revisdo tarifaria. Porém, os
reguladores devem ficar atentos para a possibilidade de que estes mecanismos ndo sejam
utilizados de forma assimétrica, expondo as firmas a uma risco ainda mais elevado. O
sistema de repasse de custos deve ser formalizado e utilizado de maneira justa para
beneficiar consumidores € empresas. Na industria de eletricidade da Gra-Bretanha, as
RECs (regional electricity companies) estdo autorizadas a repassar qualquer alteragio
nos custos de geragdo, uma vez que grande parte da producio de energia utiliza carvio
importado. Ja na Argentina, as companhias de eletricidade ndo podem repassar custos
referentes ao combustivel, pois os reguladores procuram incentivar o uso eficiente do
combustivel, em face & abundancia de gas natural nesse pais.

Uma outra modelagem regulatoria semelhante ao do prego teto, que visa
contornar o problema dos altos riscos sistematicos, € a receita teto. Esse sistema trata de

estabelecer limites no total da receita da companhia ao invés de fixar pregos teto por

®Essas opinides tém sido sustentadas pelos especialistas do Banco Mundial e veiculadas em suas
publicacGes periddicas. Uma boa analise sobre o assunto foi feita por ALEXANDER, Ian; MAYER,
Colin; WEEDS, Helen. Regulatory structure and risk and infrastructure firms. Policy Research
Working Paper n. 1698. Washington: The World Bank, december, 1996.
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unidade produzida. Esse mecanismo faz sentidlo em empresas de elevado custo fixo,
onde a variagdo da quantidade vendida pouco afeta a variagdo dos custos totais. Uma
companhia de elevados custos fixos sob a regulamentagdo prego teto fica submetida a
elevados riscos advindos de uma flutuagdo de demanda, pois sua receita &
significantemente afetada, sem que o mesmo se verifique nos custos. No caso da energia
elétrica, estando a receita de uma companhia relacionada ao volume de energia vendida e
seus custos, fixos, as empresas lucram encorajando seus consumidores a gastar mais
energia, o que vai contra a idéia de eficiéncia energética.

A receita teto pode estar vinculada a algumas caracteristicas observaveis
da produgdo da companhia que reflita 0 montante de custo fixo. A titulo de exemplo, no
caso de distribuicio de energia elétrica a receita pode ser relacionada ao numero de
consumidores atendidos, que tem relagdo com o custo fixo. “This would allow changes
in the exogenous factors driving fixed costs to be matched by changes in revenue
without waiting for the next periodic review” (Alexander, Ian et all, 1996, p11). Dessa
forma, o receita teto reduz a exposi¢do da empresa ao risco sistematico, sem prejudicar
o incentivo para conten¢do de custos e o uso eficiente da energia. Na Gri-Bretanha, a
North Ireland Eletricity foi privatizada em 1993 com sistema de receita teto.

Como pudemos perceber as duas formas regulatérias mais comumente
utilizadas para incentivar a eficiéncia produtiva das companhias possuem pontos fortes e
fracos. Nesse sentido formas alternativas tém sido sugeridas a exemplo dos modelos
hibridos prego/receita teto ou prego teto/regulamentagio por incentivo.

Na Gra-Bretanha modelos hibridos de prego/receita teto tém sido
aplicados na distribuigdo de energia elétrica (nas RECs). O modelo puro de prego teto
ndo deve ser usado em industrias com elevado nivel de custos variaveis, pois, nesse caso,
um aumento na demanda poderia aumentar os custos sem uma correspondéncia na
receita, expondo a companhia a elevados riscos. Sugere-se, entdo, uma combinagdo com
o sistema receita teto para contrabalangar os niveis de custos fixos e varidveis em uma
industria.

As formas de regulamentagdo por incentivo, também chamadas de
beneficios compartilhados (benefit sharing ou sliding scale) nio sio recentes e
ganharam popularidade nos anos 80. O modelo sugere limites inferiores e superiores para

as taxas de retorno do investimento, ou para taxas de distribui¢do de dividendos. Taxas
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superiores a0 maximo permitido levara a firma a repartir parte de seu lucro excessivo
com consumidores e acionistas. No sentido inverso, taxas inferiores ao minimo
estabelecido permitird com que as firmas repassem parte do prejuizo aos consumidores e
acionistas. Um exemplo de regulamenta¢o de beneficios compartilhados é citado por
Laffont e Tirole (1994) e foi estabelecido em 1986 para a Companhia Telefonica de
Nova York (New York Telephone Company):

Quadro 2 - UM EXEMPLO DE BEN EFiCIO COMPARTILHADO

Taxa de retorno, R (%) Ajuste na receita

Mais de 15% Receitas ajustadas para baixo em 1/2(R-15)
Entre 13% e 15% Nao ha ajustes

Abaixo de 13% Receitas ajustadas para cima em 1/2(13-R)

E importante salientar que a regulagio por incentivos n3o é aplicada
somente a custos, mas também pode ser usada para estimulos de outras medidas de
desempenho, aspectos de gestdo, técnicos e de qualidade. Um exemplo desse tipo de
regulamentagio no tocante a conduta da empresa ou gestdo € o incentivo para o uso de
programas de conservagdo de energia ou programas de GLD - gerenciamento pelo lado
da demanda. Os drgdos reguladores podem oferecer um trade-off para as companhias
que vierem a utiliza-los.

O modelo hibrido prego teto/regulamentagdo por incentivo trata de
incorporar alguns esquemas de incentivo, tipo distribui¢do de lucros no sistema prego-
teto. Seria uma forma de dividir o lucro excessivo que uma firma pode auferir com o
sistema prego teto entre os consumidores e acionistas. Na Argentina as empresas
distribuidoras de elétrica sob a regulamentagdo prego-teto estdo auferindo lucros
exorbitantes, sem que esses ganhos sejam repassados para os consumidores. A
regulamentagio hibrida pode vir a cobrir essa deficiéncia regulatoria. Nos Estados
Unidos, a regulamentagio tipo preco-teto/regulamentagdo por incentivo introduzida na

California, em 1990, para os servicos de telecomunicagdes estabeleceu uma taxa de
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retorno benchmark de 13%; ganhos acima de 13% e até 18% sdo divididos igualmente
entre consumidores e acionistas; € lucros acima de 18%, somente os consumidores sio
beneficiados™.

Por fim, visando estabelecer uma classificagio entre os aparatos
regulatdrios estudados e os incentivos a eficiéncia alocativa e produtiva, Burns, Turvey e
Weyman-Jones (1995)* propuseram uma matriz de eficiéncia e regulamentacgio, bastante

adequada para resumir toda a questdo tratada nesta se¢do.

Quadro 3 - MATRIZ DE EFICIENCIA E REGULAMENTACAO

Eficiéncia Alocativa
alta baixa
Eficiéncia alta modelo hibrido RPI-X
Produtiva baixa | custo do servigo | monopolio ndo regulamentado

O pior cenario ¢ o do monopolio ndo regulamentado, pois ndo possui
incentivos para reduzir custos e consegue, através de seu poder de mercado, repassa-los
para o consumidor através de seus elevados precos. A regulamentagdo pelo custo de
servigo for¢a para uma eficiéncia alocativa, uma vez que os lucros excessivos, além do
custo de capital, sdo confiscados, porém tem baixo poder de incentivo a eficiéncia
produtiva, uma vez que t€ém pouco estimulo para conter custos. O RPI-X tem alto poder
incentivador a eficiéncia produtiva, mas permite com que os pregos flutuem sem
aderéncia ao custo marginal. Por fim, a regulamenta¢do hibrida oferece um elenco de

possibilidades que combinam a eficiéncia produtiva e a alocativa.

*Tradugdo livre de LAFFONT, J.J.; TIROLE, J. A theory of incentives...1994, p.18.
“BURNS, Philip; TURVEY, Ralph, WEYMAN-JONES, T. G. Sliding scale regulation. Energy
Utilities. Oxford: Oxford Economic Research Associates LTD, p. 23-25, june, 1995.
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4.5 Regulamentando a estrutura do mercado

Nem s6 a conduta das empresas é afetada pela regulamenta¢do. Como
apresentado no capitulo 3, a estrutura do mercado também pode ser alvo de atos
regulatorios, principalmente nos setores afetos a infra-estrutura de rede, onde
tradicionalmente dominou a forma monopolista de mercado. Algumas agdes regulatorias
podem servir para quebrar as barreiras a entrada de novos concorrentes, facilitando
praticas competitivas.

E importante se distinguir as estruturas vertical e horizontal do mercado.
A estrutura honizontal se refere ao nimero de atores participantes de uma industria, as
condigdes de entrada e saida do mercado e questionamento sobre a possibilidade de
fusGes de empresas. A estrutura vertical diz respeito ao grau de participagio de uma
empresa em diferentes estagios da produ¢do dos servigos de infra-estrutura e estabelece
regras para a interconexdo de outras empresas a rede. Um regime regulatorio eficaz deve
se preocupar com a estruturas de mercado que melhor oferece ganhos de eficiéncia.

Nas industrias de infra-estrutura, baseadas em servigos oferecidos por
rede (ex.: agua, eletricidade, gas natural, ferrovias, telecomunicagées) atividades
monopolistas (distribuigdo de energia elétrica por exemplo) sdo desenvolvidas
conjuntamente com segmentos potencialmente competitivos (tal como geracio de
energia elétrica). Esses ultimos necessitam do acesso as redes monopolistas para que
seus servigos sejam oferecidos. O acesso a rede, entdo, ¢ uma questio importante para
levantamento de custos e pregos, especialmente se a rede é usada para prover servigos
monopolistas e competitivos.5!

Em relagdo a estrutura de mercado trés modelos genéricos sdo possiveis:
monopolio integralmente verticalizado, reestruturagdo vertical com liberalizagdio e
reestruturagdo horizontal e vertical. Na primeira modelagem os servigos monopolistas e
os potencialmente competitivos sdo providos por uma mesma organiza¢io. Nesse caso
ha a necessidade de que todos os pregos sejam controlados pelo regulador. Esse modelo

possui a vantagem de possuir menores custos de transagdo entre os atores participantes e

*'Tradugdo livre de BAUER, Johannes M. Competitive issues in utility regulation - regulation of market
structure. Artigo apresentado no International Training Program on Utility Regulation and Strategy,
dec./1996, Gainesville, FL. Plenary 21-24, University of Florida.p. 2.
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pode ser vantajoso para pequenos paises, desde que sob um aparato regulatorio
adequado. Esse modelo foi bastante utilizado em setores de gas e eletricidade, como na
Gra-Bretanha antes da reforma da industria de eletricidade.

No modelo de reestruturagdo vertical com liberaliza¢do, o fornecedor de
servigos monopolistas pode participar de mercados competitivos, embora deva conduzir
essas atividades através de uma empresa subsidiaria, e nio mais integrada como no caso
anterior. Os pregos dos monopolistas devem ser regulados tanto para os servigos
monopolistas quanto para os competitivos. Essa modelagem foi utilizada na
reestruturagio da industria de eletricidade na Argentina e no sistema de
telecomunicagdes britanico.

Na modelagem envolvendo a reestruturagdo vertical e horizontal, o
provedor de servigos monopolistas deve se ater as atividades caracterizadas como
monopolistas da industria. Nesse cenirio os pregos praticados pelas empresas
monopolistas devem ser regulados. Para a implementac¢éo dessa modelagem € necessario
quebrar as unidades monopolistas ndo-naturais em segmentos onde a competi¢do possa
vir a ocorrer. Uma outra variante desse modelo é a completa desintegragio vertical e
horizontal, de forma que as firmas possam participar de diferentes segmentos do
mercado (monopolistas e competitivos). Essa abordagem tem sido usada para guiar as
reformas de muitos setores elétricos, como no Chile, Noruega e alguns paises da Europa
Central.

A regulamentag@o tem papel importante tanto na defini¢do da estrutura
horizontal do mercado quanto na vertical. Quanto a estrutura horizontal alguns aspectos
devem ser considerados pelos reguladores quais sdo: a determina¢do do nimero 6timo
de participantes no mercado; a redugdo das barreiras a entrada;, quebra das grandes
unidades monopolistas em unidades competitivas e controle sobre possibilidade de
fusdes. Na Quadro 4 estdo apresentadas alguns tipos de barreiras a entrada na indastria
de infra-estrutura e as medidas regulatorias para atenua-las.

Com relagdo a estrutura vertical, a regulamentac¢io deve influir no sentido
de promover a desintegragdo vertical do mercado; possibilitar a interconexdo de
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competidores as redes; separar e diferenciar os tipos de negocios (desempacotamento)

%2Na industria de energia elétrica sdo encontrados os seguintes tipos de negocios: geragio de energia
(produgdo), transmissdo (servigo de rede para transportar energia em alta tensdo), distribui¢do (servigo
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envolvidos numa industria e tomar medidas que reduzam a possibilidade de formagdo de

monopolios em mercados diferentes, mas verticalmente integrados®.

Quadro 4 - BARREIRAS A ENTRADA E POSSIVEIS MEDIDAS
REGULATORIAS ATENUANTES

Tipos de barreiras

Descricdo

Medidas regulatorias

A. Causas estruturais e tecnologicas

Diferenciacdo de produto

Elevado grau de diferencia¢do pode

Fixar o grau de

mibir a entrada. diferenciacgdo
Custos irrecuperaveis Custos incorridos por Possibilitar a
um entrante que ndo podem ser transferéncia da
recuperados na saida. licenga.
Integragdo vertical Participagdo em dois ou mais Desintegragao
estagios da produgdo. Aumenta vertical.
os custos e riscos de entrada.
Diversificagdo das firmas| Recursos aplicados entre diferentes Fixar regras
incumbentes ramos pode inibir entrantes, pois para govemar a
nao conseguem remuneragao com- diversificagdo das
pativel com o porta-folio da incumbente| concessionarias.
Custo de conexdo Os detentores de rede podem E<ns1:XMLFault xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat"><ns1:faultstring xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat">java.lang.OutOfMemoryError: Java heap space</ns1:faultstring></ns1:XMLFault>