‘ folha de rosto.pmd

REGULACAO E CONCORRENCIA
NO BRASIL

governanga, incentivos e eficiéncia

27/3/2007, 16:32



Governo Federal

Ministério do Planejamento, Orcamento e Gestao

Ministro — Paulo Bernardo Silva
Secretario-Executivo — Jodo Bernardo de Azevedo Bringel

L]
I ea Instituto de Pesquisa
Econémica Aplicada

Fundacdo publica vinculada ao Ministério do Planejamento,
Orgamento e Gestdo, o Ipea fornece suporte técnico e
institucional as acdes governamentais — possibilitando a
formulacdo de intmeras politicas publicas e de programas de
desenvolvimento brasileiro — e disponibiliza, para a sociedade,
pesquisas e estudos realizados por seus técnicos.

Presidente
Luiz Henrique Proenca Soares

Diretoria

Alexandre de Avila Gomide
Anna Maria T. Medeiros Peliano
Cinara Maria Fonseca de Lima
Jodo Alberto De Negi

Marcelo Piancastelli de Siqueira
Paulo Mansur Levy

Chefe de Gabinete
Persio Marco Antonio Davison

Assessor-Chefe de Comunicacao
Murilo Lobo

URL: http://www.ipea.gov.br

Ouvidoria: http://www.ipea.gov.br/ouvidoria

‘ folha de rosto.pmd 2

27/3/2007, 16:32



REGULACAO E CONCORRENCIA
NO BRASIL

governanca, incentivos e eficiéncia

Lucia Helena Salgado
Ronaldo Seroa da Motta
editores

ipea

27/3/2007, 16:32



‘ folha de rosto.pmd

© Instituto de Pesquisa Econémica Aplicada — ipea 2007

Regulagéo e concorréncia no Brasil: governanga, incentivos e eficiéncia/Lucia
Helena Salgado, Ronaldo Seroa da Motta, editores — Rio de Janeiro: IPEA, 2007.

316 p.: grafs., tabs.

1. Agéncias Reguladoras 2. Concorréncia 3. Regulamentagdes 4. Infra-Estrutura
Econdmica 5. Eficiéncia 6. Brasil. I. Salgado, Licia Helena II. Motta, Ronaldo Serda
da Il. Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada.

ISBN - 85-86170-91-1 CDD 352.8

As opinides emitidas nesta publicacao séo de exclusiva e inteira
responsabilidade dos autores, nao exprimindo, necessariamente, o
ponto de vista do Instituto de Pesquisa Econémica Aplicada ou o do
Ministério do Planejamento, Orcamento e Gestao.

E permitida a reproducio deste texto e dos dados nele contidos, desde
que citada a fonte. Reproducoes para fins comerciais sao proibidas.

4 27/3/2007, 16:32



‘ apresenta.pmd

APRESENTACAO

E com satisfacio que o Instituto de Pesquisa Econémica Aplicada (Ipea) apresenta
ao puiblico mais um volume dedicado a questao da regulagao econémica, em con-
tinuidade as suas iniciativas de disseminacao de estudos de exceléncia na drea. Esta
publicagio traz os trabalhos apresentados e os debates promovidos na Segunda Jor-
nada de Estudos de Regulagao, realizada pelo Instituto em novembro de 2005.
A qualidade desses trabalhos e a riqueza das discussoes reforgam a nossa percepgio
de que as oportunidades para aglutinar pesquisadores, reguladores e regulados em
torno de andlises cientificas sdo vitais para a compreensao da nossa realidade
econdmica, social e politica, assim como para aprimorar os nossos instrumentos
de regulagdo. Nesta Segunda Jornada, a énfase nos incentivos de concorréncia e de
governanga se alinha imediatamente com as questdes prementes de necessidade de
investimentos no pais para engendrar um salto quantitativo e qualitativo ao nosso
desenvolvimento. N2o hd uma posi¢io tnica nas avaliagdes e nas propostas de
politicas e instrumentos, conforme o leitor poderd observar ao longo dos capitulos,
mas a preocupagio com o crescimento sustentdvel foi consenso flagrante em todas
as andlises.

Tal empreitada contou com a generosa cooperagio de pesquisadores e centros
de pesquisa que, de alguma forma, colaboraram ou se comunicaram com os nossos
pesquisadores, e gentilmente aceitaram a nossa convocagao para essas jornadas.
Em nome do Ipea, agradeco a participagio de todos os integrantes de mesas e
apresentadores de trabalhos pela qualidade das interven¢oes, bem como ao publico
— reguladores, regulados, académicos e estudantes —, pelo brilho que deram ao
encontro com suas participa¢des nos debates por meio de comentdrios e
questionamentos. E ¢ com essa relagao plural e proficua que o Ipea busca continuar
colaborando para a maior eficiéncia e eficdcia dos servigos regulados, na ética do
desenvolvimento sustentado e socialmente mais justo.

Luiz Henrique Proenca Soares
Presidente do Ipea

5 27/3/2007, 16:32



‘ apresenta.pmd

27/3/2007, 16:32



T ‘ Indice.pmd

SUMARIO

CAPITULO 1
INTRODUCAO 9
Ronaldo Seroa da Motta e Lucia Helena Salgado

PARTE 1
COMO PROMOVER BEM-ESTAR: JUDICIARIO,
ORGAOS REGULADORES E CONTRATOS

CAPITULO 2

DIRETO DA FRENTE DE BATALHA: A PROMO(;AO

DA CONCORRENCIA EM MERCADOS REGULADOS 31
Helcio Tokeshi

CAPITULO 3

CONTROLE DE POLITICAS PUBLICAS PELO

JUDICIARIO: WELFARISMO EM UM MUNDO IMPERFEITO 43
Daniel K. Goldberg

CAPITULO 4

MESA-REDONDA 1: DEFESA DA

CONCORRENCIA EM MERCADOS REGULADOS 83

Debatedores: Daniel K. Goldberg, Hélcio Tokeshi e Marcos de Barros Lisboa

CAPITULO 5

MESA-REDONDA 2: CONTRATOS E PROVISAO DE SERVICOS PUBLICOS 95
Debatedores: Calixto Salomao Filho, Floriano Peixoto Marques Neto,
Jodo Geraldo Piquet Carneiro e Lucia Helena Salgado
PARTE 2
ENTRADA E DESEMPENHO NA AVIACAO CIVIL
CAPITULO 6
PERFORMANCE DOS REGULADOS E EFICACIA DO REGULADOR:
UMA AVALIA(;AO DAS POLIiTICAS REGULATORIAS DO
TRANSPORTE AEREO E DOS DESAFIOS PARA O FUTURO 133
Alessandro V. M. Oliveira
CAPITULO 7
A CRISE VARIG/TAM E O USO DE CODESHARE 165
Thompson Almeida Andrade
7 27/3/2007, 16:32



T ‘ Indice.pmd

PARTE 3
INCENTIVOS E EFICIENCIA EM SANEAMENTO

CAPITULO 8
AS OPQOES DE MARCO REGULATORIO DE SANEAMENTO NO BRASIL 177
Ronaldo Seroa da Motta

CAPITULO 9

PONTOS PARA UMA DISCUSSAO SOBRE

EFICIENCIA E REGULACAO EM SANEAMENTO 197
Frederico Araujo Turolla e Thelma Harumi Ohira

PARTE 4
CONCORRENCIA E INCENTIVOS EM ENERGIA ELETRICA

CAPITULO 10
MERCADO ELETRICO: CENTRALIZAR A GESTAO DE RISCOS? 219
Adilson de Oliveira

CAPITULO 11

REMUNERACAO DE CAPITAL DAS DISTRIBUIDORAS

DE ENERGIA ELETRICA: UMA ANALISE COMPARATIVA 249
Katia Rocha, Gabriel Fiuza de Braganca e Fernando Camacho

PARTE 5
MERCADO DE CARBONO

CAPITULO 12

0 MERCADO DE CARBONO E O MECANISMO

DE DESENVOLVIMENTO LIMPO: A NECESSIDADE DE

UM MARCO REGULATORIO/INSTITUCIONAL PARA O BRASIL 271
Maria Bernadete Gutierrez

PARTE 6
CONCORRENCIA E ACESSO NA TELEFONIA LOCAL

CAPITULO 13
O REGULADOR: ELEMENTO ESSENCIAL PARA GARANTIR CONQUISTAS 291
Luiz Cuza

CAPITULO 14
CUSTO DE CAPITAL E A NOVA REGULAQAO DE TELECOMUNICACOES 301
Gabriel Fiuza de Braganga, Katia Rocha e Fernando Camacho

8 27/3/2007, 16:32



‘ Cap0l.pmd

CAPITULO 1

INTRODUCAO*

Ronaldo Seroa da Motta**

* % %

Lucia Helena Salgado

As inversdes publicas em projetos de infra-estrutura, principalmente nos paifses
em desenvolvimento, foram sempre justificadas pela baixa taxa de poupanga da
economia, 0 que exigiria investimentos com gastos governamentais financiados
ou por poupanga compulséria — isto é, via tributagao — ou por poupanga externa.

Nio raramente, a presenga de capital estrangeiro era repudiada, reduzindo
assim o alcance dessa op¢ao, e a poupanca externa realizava-se muitas vezes, princi-
palmente em momentos de alta liquidez internacional, via empréstimos soberanos.
Mesmo em condices mais favordveis, o capital estrangeiro nao se aventurava
nesses investimentos, exceto pelas joint-ventures em empresas de economia mista,
as formas existentes, até ento, de parceria publico-privada (PPP).

Em muitos paises onde nao houve disciplina fiscal, tal modelo acabou esgo-
tando a prépria capacidade da economia de elevar seu nivel de poupanga, no
momento em que a divida publica, atada ao fluxo de comprometimentos das
inversdes realizadas associado ao baixo desempenho destas — seja pela m4 gestao
ou por conta de um populismo tarifério —, consumia cada vez mais tributos para
fazer frente aos servicos dessa divida.

Esgotado o modelo de inversdes publicas, muitos paises iniciaram reformas
econdmicas com base na privatizagao ou nas concessoes privadas. O capital privado,
contudo, nem sempre respondeu de forma significativa as oportunidades surgidas
nos servicos de infra-estrutura. Com investimentos de longo prazo e pesados custos

* Colaborou Gabriel Fiuza de Braganca, pesquisador da Diretoria de Estudos Macroecondmicos do Ipea.
** Coordenador de Estudos de Mercado e Regulacdo do Ipea.
*** Pesquisadora da Diretoria de Estudos Macroecondmicos do Ipea.
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afundados, os investidores percebiam que as restrigoes fiscais dessas economias
resultariam em alta volatilidade da demanda, impedindo o crescimento sustentado
e, assim, colocando em alto risco o retorno do empreendimento.

Adicionalmente, muitos pafses ndo conseguiram desenvolver um ambiente
regulatério crivel (seja setorial normativo, ambiental ou judicidrio) que reduzisse
o risco regulatério de expropriacio com exigéncias de tarifas subsidiadas sem a
respectiva fonte de financiamento.

Atividades em infra-estrutura exigem um marco regulatério que, indireta-
mente, gere incentivos a eficiéncia através de uma politica tarifiria que considere
nio s6 o equilibrio econdmico-financeiro da concessio, mas também inclua pe-
nalidades e prémios para decréscimos ou aumentos de produtividade e sua reparti¢ao
com os usudrios. Assim, os beneficios do monopdlio (as conhecidas economias de
escala) seriam também desfrutados pelos seus usudrios com maior qualidade e
quantidade dos servios e modicidade nas tarifas. Embora essas questoes requeiram
uma adaptagio a cada setor, suas bases tedricas e conceituais sao imutdveis.

A necessidade da regulagio econdmica diminui & medida que aumenta a
concorréncia no setor regulado. Na cadeia produtiva de certos servigos piblicos
hd segmentos mais competitivos que atuam junto com tipicos monopdlios naturais,
dependendo, em cada setor, da combinagio de condicionantes econdmicos e
tecnolégicos. O setor de aviagdo civil, por exemplo, deveria evitar a regulagao
econdmica e, em vez disso, promover a concorréncia. Distribui¢io de energia e
dgua, que dependem de redes de alto custo afundado, geralmente continuam
monopdlios naturais. J4 a produgio de energia e dgua pode atuar em ambientes
mais competitivos, com vdrios ofertantes.

Outra forma de promover mais concorréncia seria o acesso de firmas entrantes
a estruturas produtivas das firmas incumbentes (unbluding). A forma mais comum
¢ a criagao de condigbes de acesso a rede da operadora incumbente. Dessa forma,
concorrentes, através de uma tarifa de acesso, podem partilhar a capacidade ociosa
da rede e competir na oferta dos servigos sem a necessidade de duplicar a rede com
aumento da capacidade ociosa, tal como pode acontecer no setor de telecomuni-
cagoes e de gds natural.

O Brasil iniciou seu processo de privatizagao e regulagio hd dez anos. Em
que pesem as razdes de cunho fiscal, havia um claro objetivo de criar um choque
de investimentos e dinamismo nos setores monopolizados. Mas o processo evolutivo
da regulag¢io no Brasil parece ter perdido logo seu momento quando, j4 na admi-
nistragdo passada, percebiam-se grandes vazios regulatérios. A forma incompleta
dos mercados de energia elétrica, os conflitos monopolistas no gds natural e o

10 27/3/2007, 16:33
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védcuo regulatdrio no saneamento sio apenas alguns exemplos, sem mencionar o
atraso na aplicagdao de mecanismos de concorréncia na drea de telecomunicagoes.

Na troca de governo, em 2002, cresceu o temor de que as barreiras ideoldgicas
fossem recrudescer e até resultar numa volta ao passado, com reversao de algumas
iniciativas de quebra dos monopdlios publicos. Os mais otimistas esperavam que
pelo menos a evolugio fosse interrompida. O cendrio pessimista nao se concretizou,
mas alguns recuos foram confirmados. Nao se pode afirmar quanto dessa tendéncia
a inércia foi fruto de uma falta de capacitagdo técnica e de governanga das agéncias,
em parte causada pelas restri¢des orgamentdrias, a qual com o tempo iria se resolver
e permitir a retomada do processo evolutivo, ou se resultava, desde entio, de um
confronto ideolégico mal resolvido.!

As segdes seguintes irdo, respectivamente, analisar a situagio regulatéria atual
nos setores de aviagao civil, petréleo e gds natural, telecomunicagdes, energia elé-
trica e saneamento. Antes de expormos essa visao setorial, analisamos os aspectos
de governanca das agéncias reguladoras.

GOVERNANCA DAS AGENCIAS REGULADORAS

Os dltimos anos marcaram uma crise de governanga nas agéncias reguladoras. Em
primeiro lugar, indicagbes pouco transparentes para os cargos de diretoria e a
conseqiiente politiza¢io da sua aprovacio no Senado impediram o pleno funcio-
namento das agéncias. Em segundo lugar, o projeto de lei em trimite no Congresso
que revé os marcos de atuagdo e interagao das agéncias reguladoras com o Executivo
ainda estd eivado de incertezas quanto ao limite e a natureza da governanca das
agéncias.

Embora os objetivos centrais do projeto sejam estabelecer com maior clareza
atribui¢oes do Executivo Federal e das agéncias e definir o mecanismo de restri¢ao
da autonomia deciséria das agéncias, os mecanismos adotados podem nao ser
compativeis. O projeto propde novos mecanismos de controle social sobre as agéncias
e aperfeicoamentos dos jd existentes. A seguir, analisamos essas propostas e reco-
mendamos algumas modificagoes.

e Competéncias em licitagoes e celebragoes de contratos de concessao — as
licitagdes e contatos ficam a cargo dos ministérios setoriais. Essa permissdo deve
introduzir mais incerteza regulatéria, ao trazer para a esfera politica do Estado a
definigdo de regras para investimentos privados em infra-estrutura. Defini¢ao de

1. 0 livro Marcos regulatdrios no Brasil: o que foi feito e o que falta fazer; publicado pelo Ipea, em 2005, discute exaustivamente essas
questdes. Aqui vamos pontuar apenas as que atualmente estao em fase de implementacdo ou em discussdo no Congresso Nacional.
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regras gerais de concessao e sua condugio deveriam ser processos estritamente
técnicos e, portanto, realizados pelas agéncias reguladoras. Tal contribuiria para a
estabilidade de regras e, portanto, para a seguranga juridica necessdria as decisoes
de investimento de longo prazo.

e Transparéncia e prestagao de contas — publicidade das decisoes e aperfeicoa-
mento dos institutos de consulta e de audiéncia publica, além da obrigagao de
apresentagio de relatdrio anual de atividades aos ministérios respectivos e ao Con-
gresso Nacional. O projeto deixou de abordar a questao da revisao das decisoes
das agéncias pelo Judicidrio, o que mereceria destaque na discussao, em contraponto
a proposicao de atendimento por parte das agéncias as politicas definidas pelo

Executivo.

e Contratos de gestao — a obrigatoriedade de celebragio de contratos de
gestdo entre agéncias e ministérios pode reduzir a eficiéncia na interagio entre
esses entes. A defini¢dao de contratos de gestdo requer clareza quanto a critérios
para avaliagdo de desempenho de agéncias e tais critérios nao existem a priori; as
perspectivas para sua constru¢ao dependem do acimulo de experiéncias das proprias
agéncias no exercicio de suas funcoes.

e Sancoes aplicadas aos dirigentes das agéncias pelo nao cumprimento do
disposto nos contratos — estas seriam definidas por normas infralegais, mais preci-
samente na regulamentagdo da lei. Assim, a prerrogativa de aplicagao de sangoes
supde uma subordinagio entre agentes que, no caso da relagdo entre os ministérios
e as agéncias, entra em choque com a auséncia de subordinag¢ao hierdrquica, uma
das dimensoes da autonomia técnica das agéncias.

e Criagao de ouvidorias em todas as agéncias e o aperfeicoamento das exis-
tentes — visa reforgar o controle social sobre as agéncias. Contudo, o projeto nao
estabelece claramente as competéncias do ouvidor que, por vezes, parecem colidir

[ . 7 | 7 . A . ~ ~
com aquelas tipicamente atribuidas as préprias agéncias reguladoras. Nao estao
previstos limites para a atuagdo do ouvidor, nem critérios para a sua escolha e a
prestagdo prépria de contas a sociedade.

e Duragio e coincidéncia de mandatos — a autonomia das decisdes das agéncias
reguladoras encontra no instituto dos mandatos fixos dos dirigentes sua principal
salvaguarda. Importa ainda, para reforgo da estabilidade de regras e aumento da
seguranga juridica para os agentes regulados e potenciais investidores, que as alte-
ragoes na condugio das agéncias se déem da forma mais suave e gradativa possivel,
para o que concorre favoravelmente o instituto de mandatos escalonados dos diri-
gentes. Além disso, refor¢a a autonomia das agéncias a nao-coincidéncia de man-
datos entre os presidentes das agéncias e o presidente da Republica. O projeto fere

12 27/3/2007, 16:33
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alguns desses pressupostos, ao nao estabelecer claramente mandatos escalonados e
prever o encerramento dos mandatos de presidentes e diretores-gerais das agéncias
ap6s completado o primeiro ano de governo do presidente da Republica e antes

que se chegue a 18 meses de governo.

e Regras para o preenchimento de cargos — diante da significativa vacincia
de cargos nas agéncias reguladoras® e da relativa proximidade de término de outros
dez mandatos (entre 2006 e 2007), cabe sugerir parimetros mais estritos para a
indicagao de mandatdrios. As agéncias precisam contar niao apenas com quadro
técnico préprio e concursado mas com diretorias compostas por membros de
perfil técnico, com notdria especialidade no setor e sem filiagoes politicas. Os
indicados deveriam apresentar, no momento da sabatina pelas comissdes do Senado
Federal, planos de metas para cumprimento ao longo dos mandatos. No lugar de
um acompanhamento ad hoc por meio dos contratos de gestdo, tais planos seriam
submetidos ao controle social, apds expostos e aprovados, o que garantiria maior
aderéncia da atuagao dos dirigentes ao interesse publico de desenvolvimento setorial,
seguranga juridica e autonomia de condugio das agéncias.

O avanco das questdes setoriais que vamos analisar a seguir depende
crucialmente da defini¢ao do encaminhamento do marco regulatério de governanca

que jd discutimos.

AVIACAO CIVIL
Fato de importincia impar, ocorrido hd pouco mais de dois meses, foi a criagao da
Agéncia Nacional de Avia¢ao Civil (Anac),” como autoridade regulatéria do setor.
Apés décadas de comando da regulagao do transporte aéreo pelo Departamento
de Aviagio Civil (DAC) do Ministério da Aerondutica, criou-se a expectativa de
que, a partir da institui¢do dessa nova entidade, a regulagdo do setor viesse a adotar
premissas modernas, com o estimulo & competi¢ao, sem descuido de sua fun¢io
regulatdria prudencial, é dizer, voltada para a operagdo segura e continua da ativi-

dade de transporte aéreo.

Nos ultimos anos, observaram-se movimentos ciclicos com respeito a
liberalizagao do mercado. Os anos 1990 foram marcados pelo estimulo ao estabe-
lecimento de regras do mercado nesse setor, ao passo que, a partir do inicio de

2.Uma lista significativa de agéncias permanece com cargos vagos, dificultando, ou mesmo inviabilizando, o processo de deciséo em seu dmbito;
a Agéncia Nacional de Transportes Aquavidrios (Antaqg) est4 com seus cinco cargos vagos, alguns aguardando nomeacao pelo presidente da
Republica (primeira condicéo), outros aprovacdo pelo Senado (segunda condicao). Na Agéncia Nacional de Transportes Terrestres (ANTT) hé um
cargo nessa segunda condicdo. Na Agéncia Nacional de Petréleo (ANP) ha trés cargos vagos e na Agéncia Nacional do Cinema (Ancine), na
Agéncia Nacional de Vigilancia Sanitaria (Anvisa) e na Agéncia Nacional de Telecomuniaces (Anatel) ha um cargo vago em cada uma.

3. Lei 11.182/2005.
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2003, notou-se tendéncia mais conservadora, no que respeita a concessao de novas
autorizagoes de rotas e slots a companhias entrantes no mercado. Em estudos que
vieram a publico, chegou-se mesmo a cogitar novas diretrizes para o setor aéreo,
comportando a divisio do mercado em quatro niveis — internacional, doméstico
de 4mbito nacional, doméstico de 4mbito regional e doméstico suplementar.
Cogitaram-se ainda, ) a substitui¢io do modelo de competi¢ao por um modelo
de redes complementares; b)a criagao de uma empresa principal, que responderia
virtualmente pelo transporte aéreo internacional e deteria de 50% a 60% do mer-
cado doméstico; e ¢) a monitoragao estrita das tarifas por meio de acompanha-
mento de custos, em substitui¢ao a liberdade tarifdria atualmente em vigor, entre
outros aspectos. Tais diretivas implicariam um retorno da regulagao do setor ao
formato adotado nos anos 1970, o que por si s6 evidencia o descompasso com os
desafios que se apresentam na atualidade.

A cria¢ao da Anac acabou por coincidir com o agravamento da crise da
Varig, companhia que liderou o mercado doméstico e internacional por décadas e
que, por questdes de natureza administrativa e societdria, acumulou um passivo
incapaz de manté-la por mais tempo em atividade.

No que respeita & questdo regulatdria, a crise da Varig tornou ainda mais
urgente a necessidade de a Anac estabelecer-se como agéncia reguladora técnica e
independente, uma vez que necessitava adotar regras para a distribui¢ao de rotas,
slots (espagos para aterrissagens e decolagens) e hotrans (hordrios para trinsito em
aeroportos), visando estimular a expansio do mercado, com base no principio da
concorréncia, sem descuido das normas de seguranga e previsao adequadas dos
servigos. E de notar que o transporte aéreo de passageiros constitui servico publi-
co operado por regime de concessao, o que implica o atendimento as exigéncias
constitucionais de qualidade, regularidade, nio-interrup¢io e pregos mddicos.
Em contraste com o ocorrido no setor de telecomunicagoes, quando a Anatel foi
criada concomitantemente 2 instituicao da Lei Geral das Telecomunicacoes (LGT),
a guisa de comparacio, no setor de transporte aéreo foi criada uma agéncia regu-
ladora sem que tenham sido previamente discutidas e estabelecidas, com um mi-
nimo de clareza, as diretrizes pretendidas para o estimulo a expansao do setor.

Tal dificuldade tornou-se patente na primeira manifesta¢ao publica de in-
ten¢do da Anac, por ocasido da minuta de Resolugdo 1, de 22/05/2006 — posta
em consulta publica por curto periodo, jd concluido —, dispondo sobre a distri-
bui¢do de hordrios de pousos e decolagens nos aeroportos centrais e estabelecendo
o processo administrativo de distribuiggo.

14 27/3/2007, 16:33
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As regras de pré-qualificacio ali adotadas estabeleceram clara vantagem as
grandes empresas jd operantes no mercado, inviabilizando a expansao e mesmo a
participagao no sorteio por parte de empresas menores e entrantes. Tal linha de
agdo denota a continuidade da cultura consagrada no DAC — de privilégio a
regulagao prudencial, em detrimento do estimulo 4 concorréncia — em lugar da
esperada ruptura com tal tradi¢do, em dire¢ao as formas mais modernas de regulagao

econdmica.

Assim, a Anac enfrenta um duplo desafio: o de superar as conseqiiéncias a
curto prazo da crise da Varig — que vém apontando, de todos os pontos de vista,
para uma indesejdvel concentragao do mercado em um duopdlio — e o de apresentar
regras, como para a distribui¢ao de rotas e slozs em aeroportos de grande concen-
tracdo de trifego, visando estimular o dinamismo concorrencial em potencial desse
mercado (que apenas por questao conjunturais e de m4 regulagio justificariam a
excessiva concentragao econdmica) pari passu com a prestagao de servigos adequada
aos consumidores.*

PETROLEO E GAS NATURAL

A industria do petrdleo, originalmente monopolista e verticalizada, sofreu processo
de liberalizagao a partir da década de 1990, observando-se jé concorréncia nos
segmentos de exploragio e de distribuigdo. Seguem concentrados, contudo, os
segmentos de produgio e de distribui¢ao. Aquele a espera do inicio da produgao
dos campos exploratdrios das empresas entrantes ¢ este em funcio das enormes
barreiras a entrada e do poder de mercado da incumbente.

A inddstria petrolifera representa, no Brasil, um exemplo da dificuldade de
aplicar a regulagao econdémica independente em mercado dominado por
incumbente publica, cuja importincia exacerba os conflitos de captura. A atual
magnitude dos negdcios da Petrobras impdoe grandes dificuldades para um pro-
cesso de desestatizagao voltado para a geragio de eficiéncias e a introdugio de
competicio. Contudo, uma politica estabelecida de pregos para os derivados de

> e conferisse transpa-

petréleo que tomasse precos internacionais como referéncia
réncia aos subsidios cruzados entre derivados poderia reduzir o poder de mercado
da incumbente no segmento de refino. O desafio é enfrentar o poder de mercado
da incumbente no segmento de refino sem, para tanto, retornar ao paradigma do

controle de pregos.

4. Vale observar que a omissdo da Anac nessas questées de concorréncia ndo afastara a possibilidade de manifestacdo do Conselho
Administrativo de Defesa Econdmica (Cade), tal como se sucedeu no code share da Varig e da TAM.

5. N&o se trata de um simples repasse das variacdes dos precos internacionais, mas sim de uma cesta de precos em que se considerem
também as elasticidades de demanda no pais.
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A industria de gds natural, por sua vez, tem seu desenvolvimento condicio-
nado 2 definigio de seu novo marco legal, discussdo ora travada no Congresso e
que gravita em torno do tratamento dado a relagio entre investimento e concor-
réncia.® Uma vez que se trata de uma inddstria de rede, a operagio da rede fisica,
nesse caso a rede de dutos de transporte, constitui o segmento da industria que
tecnicamente se mantém como monopdlio natural, devendo, por isso, ser alvo de
regulagdo, para que a competi¢io possa manifestar-se nos demais segmentos, po-
tencialmente competitivos.

Para tanto, o acesso nao-discriminatério a rede de transporte de gds constitui
mecanismo indispensdvel para prevenir prdticas anticompetitivas, uma vez que
cria as condigbes para que se manifeste a contestagao do poder de mercado nos
segmentos competitivos. Observe-se que a necessidade de regulagao do acesso
nao-discriminatério a rede de gasodutos torna-se ainda mais crucial para o desen-
volvimento da industria no caso de o proprietdrio da rede de transporte também
participar de outros segmentos, competindo de forma assimétrica com as demais
empresas integrantes do setor.

A incipiéncia do mercado de gds natural no Brasil e a preméncia da realizagao
de investimentos de longo prazo de maturagio, que incorporam pesados custos
irrecuperdveis na montagem de sistema de transporte interligando centros produ-
tores e consumidores de gds, somadas 2 necessidade de garantia de demanda em
contratos firmes de longo prazo, como condigio para a obten¢ao do financiamento
necessdrio a tais investimentos, formariam um conjunto de fatores incompativeis
com o principio da concorréncia traduzido nas regras de livre acesso. Ademais, o
principio do livre acesso estimularia 0 comportamento oportunista por parte de
carregadores, que prefeririam aguardar que os concorrentes incorressem nos custos
de realizagao de investimentos na montagem de infra-estrutura de transporte para
entdo obter acesso a ela, em face da vigéncia do principio legal.

Sugere-se, para superar esses dilemas, a institui¢do regulada de compensagoes
financeiras para o investidor em contrapartida a aquiescéncia a regra do livre acesso.
Tais compensagbes sio também necessdrias para minimizar o risco regulatério.
De fato, na auséncia de compensagio, o receio frente ao risco regulatério — repre-
sentado pela possibilidade de alteragao das regras do jogo, conforme o aprendizado
obtido com a experiéncia passada — pode frear ou mesmo paralisar investimentos
para o desenvolvimento desse mercado. De todo modo, a criagio de compensagoes
deveria se dar apenas em regime de exce¢ao, mediante condigoes muito particulares

6. A discussdo esta polarizada entre o Projeto de Lei (PL) 226/2005, de autoria do senador Rodolpho Tourinho, e o (PL) 6.673/2006,
elaborado pelo Poder Executivo, por meio do Ministério das Minas e Energia.
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e devidamente comprovadas pelos carregadores pioneiros. Tais excegoes se justifi-
cariam pela imprevisibilidade de alteragoes regulatdrias ou pela existéncia de con-
digdes de mercado que tornem pouco atrativo o investimento na expansio da

malha de gasodutos.

A recente nacionalizagdo das reservas minerais na Bolivia e sua repercussao
nos investimentos da produgio e transporte de gds natural da Petrobras enfatizam
ainda mais a importdncia de um marco regulatério mais dinimico e eficiente
para que se diversifiquem as fontes de suprimento do pafs. Os instrumentos
regulatérios aqui discutidos podem também ajudar a criar um ambiente propicio
aos investimentos nacionais no pafs vizinho com beneficios para todos os parceiros.
O duplo papel do Executivo, ora como monopolista, ora como fazedor de politica,
serd duramente testado nesse embate.

TELECOMUNICACOES

O setor de telecomunicagdes vivencia um momento de significativas transformagoes
tecnoldgicas e profundas mudangas regulatérias. O tripé “competigao, investi-
mento e inovagio” deve corresponder ao cerne de politicas piblicas que objetivem
o bem-estar da sociedade e o pleno desenvolvimento do setor. Especial aten¢ao
deverd ser conferida & convergéncia de tecnologias e a4 nova regulagio da remune-
ra¢io do acesso.

Em relagdo a questdo de convergéncia tecnoldgica, impoem-se alguns aspec-
tos inerentes a propria estruturagio da agéncia reguladora e a flexibiliza¢ao do
atual arcabougo legal. A medida que empresas de radiodifusio e de TV a cabo
passem a disputar mercados semelhantes as empresas de telecomunicagoes fixas e
mdveis, seja na midia, acesso a internet ou telefonia, torna-se fundamental que,
respeitando os contratos estabelecidos, elas obedecam a regras ao menos seme-
lhantes em cada um desses mercados. Caso contrdrio, observaremos uma série de
ineficiéncias que terminam prejudicando o consumidor, como a perpetuagao de
reservas de mercado e o uso de subterfugios legais e econdmicos para usufruir
potenciais vantagens juridicas.

Politicas de facilitagao do acesso de competidores entrantes a infra-estrutura
de rede da monopolista incumbente constituem um recurso vilido e freqiientemente
utilizado em industrias reguladas para fomentar a competi¢io. Atengao especial
deve ter o regulador, no entanto, a dose do remédio. A nova regulamentagao de
tarifas de acesso, tanto a rede fixa quanto 2 mével baseada nos custos das operadoras,
deve levar em conta a conjungio de bases de ativos, custos operacionais e custos
de capital eficientes e, principalmente, realistas. Os possiveis maleficios de tarifas
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de acesso excessivamente baixas sao a diminui¢ao dos investimentos e a deterioragao
da qualidade dos servicos sem ter como contrapartida, como muitas vezes obser-
vado na experiéncia internacional, o beneficio da diminui¢ao das tarifas cobradas
ao usudrio final.

SETOR ELETRICO

O setor elétrico operou nos tltimos anos uma completa revisao do modelo gerador
de energia e na drea de distribui¢ao houve uma segunda revisao tarifdria. Os avangos
ainda nio foram significativos e um nivel elevado de incerteza predomina.

e Geracao de energia elétrica

A administragdo federal passada optou por reformas regulatérias na direcio de
um modelo descentralizado de mercado para o setor de geragao de energia elétrica.
Todavia, a privatizagao concentrou-se na distribui¢ao, alcancando apenas 20% na
geragao.

Um mercado de energia no Brasil com forte presenga estatal significa que os
incumbentes criam barreiras 2 entrada quando investimentos novos podem ser
constantemente contestados por uma tarifa abaixo do seu custo de oportunidade.
Dessa forma, o modelo do governo passado ficou incompleto e completd-lo signi-
ficaria ndo s6 rever os incentivos A concorréncia como também ampliar a
privatizagao.

Ao contrdrio, a norma regulatéria da atual administragdo iniciou-se com a
decisdo de cancelar o processo de privatiza¢io e aprofundar as diferencas nas formas
de contratagdo de energia entre os consumidores cativos das distribuidoras e os
nao-cativos. No mercado livre, a contratagio continua baseada em contratos bila-
terais e no mercado cativo uma cAmara de comercializagao, muitas vezes chamada
de pool, compra na forma de leildo toda a energia demandada pelas distribuidoras.

A diferenca entre o mercado livre e o cativo ndo se restringe aos tipos de
fornecedor e de consumidor. Agora esses mercados se diferenciam na forma de
contratagio e precificagio da energia. Os consumidores tenderdo a observar as
vantagens e desvantagens de cada mercado. O mercado livre poderd ser mais van-
tajoso, pois os contratos bilaterais no carregam o 6nus do mercado regulado, tais
como o custo Itaipu, a energia alternativa e a energia social (incluindo os famosos
“gatos”). Somente os consumidores residenciais e de pequeno porte se manterao
cativos e poderdo acabar bancando o custo da saida dos maiores. Ou seja, uma
forte expansiao do mercado livre pode criar problemas no mercado cativo e assim
tentar administracoes futuras a reduzir esse bom desempenho de mercado.
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A pritica de leiloes em substitui¢do a livre contratagiao também tem seus
riscos. Leiloes de energia na forma monopsoénica como os da Cimara de
Comercializagao de Energia Elétrica (CCEE), numa situagao de excesso de oferta,
como acontece hoje, podem levar a tarifa da energia a ficar menor do que o seu
custo marginal de longo prazo, o que introduz distor¢des no uso da energia. Por
outro lado, no caso de escassez de energia por falta de investimentos adequados,
ao contrdrio, a CCEE serd obrigada a pagar altos pregos para atender 2 demanda
total. Mercados descentralizados reduzem essas variagdes bruscas, pois equilibrios
de oferta e demanda sio suavizados em diversos contratos.

Essa possibilidade de caréncia de investimentos nio pode ser descartada.
Um regime de contratagao de longo prazo junto a um tinico comprador com forte
conotagao governamental, tal como a CCEE, e com instrumentos de revisao de
tarifa de pouca flexibilidade, pode inibir o fluxo de investimentos, em particular,
como foi dito, no mercado cativo.

Os pregos-teto oferecidos nos primeiros leiloes de energia realizados pela
CCEE em 2006 nao lograram atingir as metas de compra e nao atrairam o capital
privado. Somente com pregos mais elevados é que se reverteu essa tendéncia nos
tltimos leildes, embora a maioria das transagoes ainda seja conduzida pelas estatais.
Cabe, assim, uma atenciao redobrada no desenvolvimento do novo marco
regulatdrio do setor, e os ajustes de rota devem ser oportunos, evitando que os
problemas do passado se repitam.

e Distribuicao de energia elétrica

O setor de distribui¢do de energia elétrica atravessard um novo ciclo de revisoes
tarifirias em 2007, o que trard ao regulador a excelente oportunidade de promo-
ver ajustes na regulamentagao das tarifas, incorporando o aprendizado adquirido
a partir dos erros e acertos relacionados ao primeiro ciclo de revisoes.

A andlise da modicidade tarifdria e do equilibrio econémico-financeiro no
primeiro ciclo de revisdes deve ser feita levando-se em conta alguns fatores. Em
primeiro lugar, o perfodo caracterizou-se pelo episédio do racionamento, que
afetou diretamente a oferta de energia elétrica e, conseqiientemente, a receita das
distribuidoras e geradoras. Outro aspecto diz respeito  crise econdmica pré-eleitoral
de 2002, que implicou desvalorizagao cambial, piora no perfil de endividamento
das empresas e aumento de tarifas a partir da elevagio da inflagdo refletida no
Indice Geral de Pregos-Disponibilidade Interna (IGP-DI). Nao obstante, verificou-se
em boa parte desse periodo, com reversao a partir dos reajustes concedidos em
2005, uma rentabilidade inferior ao custo de capital das empresas.
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Constam, sem duvida, entre os vdrios motivos que explicam esse fendmeno,
algumas inconsisténcias metodoldgicas referentes ao cdlculo do custo de capital,
seja na forma da taxa de retorno — custo médio ponderado do capital (WACC na
sigla em inglés) — ou da defini¢do da base de ativos sobre a qual ela incide. Sem
entrar em pormenores, é fundamental que principios de simplicidade e transpa-
réncia norteiem a metodologia que serd empregada no segundo ciclo de revisoes
que se seguird, sobretudo no que se refere aos critérios e detalhes considerados na
determinacio da base de ativos. E fundamental, ainda, que métodos modernos de
avaliacdo de eficiéncia, que levem em conta as particularidades geogréficas e
operacionais de cada empresa, passem a ser sistematicamente empregados nas re-
visoes tarifdrias.

SANEAMENTO

Considerando-se a necessidade de investimentos anuais da ordem de 0,5% do
Produto Interno Bruto (PIB), o papel dos investimentos privados serd crucial
para o desenvolvimento do setor de saneamento e, para tal, hd que se definir um
marco regulatdrio transparente e crivel.

Essa percep¢io é compartilhada por todos, mas os resultados politicos até
agora s3o desanimadores. O PL 4.147, que chegou 4 Cimara Federal em 2001,
nao avangou no Congresso Nacional por conta de controvérsias na sua interpretagio
da Constitui¢ao Federal sobre o poder concedente dos municipios, que propunha
partilhar com as autoridades metropolitanas. Mais ainda, havia questionamentos
sobre o papel do setor privado que se acreditava destinado a praticar abusos tariférios
e incapaz de manter um padrio de investimentos que atingisse dreas mais pobres.

Recentemente, a atual administragio federal encaminhou ao Congresso o
PL 5.296, que, a despeito das longas se¢des de principios e fundamentos, na sua
parte substancial determina que, além de dgua e esgoto, incluem-se no setor de
saneamento ambiental os servicos de coleta e disposi¢dao de residuos sélidos e
drenagem.

Os municipios terdo o poder concedente nos servigos de interesse local definidos
como aqueles de distribui¢io de dgua, coleta de esgotos sanitdrios, varri¢ao, capina e
coleta de residuos sélidos urbanos e microdrenagem; nos outros servigos — captagao
de dgua, tratamento de dgua, de esgoto e de residuos sélidos e drenagem —, so-
mente nos casos de uso exclusivo do municipio.

Transferéncias relacionadas com subsidios cruzados serao transparentes e
constardo nas contas dos servigos aos usudrios. Nos casos de usos multiplos por
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mais de um municipio, adota-se a gestdo integrada com a figura do consércio
recentemente criada por lei. Caso os municipios nao venham a operar seu sistema,
os contratos terdo de especificar, entre outras coisas, metas, nivel e forma de ajustes
de tarifas e de subsidios. O uso dos recursos federais de financiamento serd na
forma de incentivos para viabiliza¢io do modelo proposto.

O projeto avanga na governanga regulatéria ao exigir transparéncia das metas,
tarifas e subsidios. Todavia, ainda hd o que melhorar. As concessoes as empresas
privadas serdo na forma da lei via licitagdes, mas, por conta da abertura deixada na
nova lei de consércios, os municipios poderao se valer de contratos de programa que
dispensem licita¢es para contratar empresas puiblicas de saneamento. A auséncia
de licitagao poderd permitir que as negociagdes de contratos de servigos incluam
outras questdes, nobres ou nio, para a determinagao de metas e tarifas.

Faltam ainda incentivos de eficiéncia, tais como foram propostos no PL
4.147, com a aplicagdo de principios de tarifagao que beneficiariam as empresas
com desempenho mais eficiente e penalizariam as ineficientes.

Entretanto, tal como aconteceu com as iniciativas anteriores, esse novo PL
corre o risco de nio ser debatido na andlise dessas questdes de eficiéncia e
governanga. Poderd, sim, enfrentar a mesma controvérsia sobre o poder concedente
e o papel do setor privado. Serd, novamente, um falso debate.

Se o poder concedente for municipal, teremos de incluir mecanismos de
incentivos a criagao e ao controle dos consdrcios para que as escalas de operagao
6timas sejam alcangadas e a gestdo destes maximize o bem-estar dos usudrios e
permita um ambiente favordvel aos investimentos. Se, ao contrdrio, o poder
concedente nas dreas metropolitanas for estadual, entao os incentivos funcionarao
as avessas no sentido de orientar os estados a criarem dreas de operagao de acordo
com os ganhos de escala e densidade e a evitarem um monopdlio acima do tamanho
Sétimo. Mais ainda, nao seria totalmente incabivel criar, também, um ambiente de
concorréncia para as operadoras estaduais, estimulando licitagoes para as concessoes
que possam expirar, de modo a atrair novas fontes de investimentos e operagao,
em particular do setor privado.

A defini¢do de poder concedente é uma decisao estritamente politica e o
Congresso Nacional deveria resolver imediatamente esse impasse e assim, a exemplo
de outros setores de monopdlios naturais, avangar no debate dos instrumentos
que consolidam a governanga e a eficiéncia dos servigos.
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A SEGUNDA JORNADA

Na Segunda Jornada de Estudos de Regula¢ao,” abordaram-se alguns desses temas,
com destaque para estudos recentes sobre a regulagio em setores especificos, quais
sejam, aviagao civil, saneamento, energia elétrica, mercado de carbono, telecomu-
nicagoes, assim como debateram-se temas de alcance geral, como a relagao entre
regulagdo e concorréncia, a relagao entre Judicidrio e entes regulatérios e os meca-
nismos contratuais na prestagao de servigos publicos.

No painel Entrada e Desempenho na Aviagao Civil, Alessandro Oliveira
apresentou uma andlise das politicas regulatérias para o setor aéreo,® amparada em
um diagndstico dos problemas a serem enfrentados na construgio de um marco
regulatério moderno, a partir da criagio da Anac. Apds descrever as diferentes
fases por que passou a regulacio do setor, desde os anos 1970, exp6s sua andlise da
evolugao da estrutura, conduta e desempenho nesse mercado, destacando as con-
digoes de entrada e contestabilidade, associadas, sobretudo, a mudangas na orientagao
regulatéria do setor. Identificando af uma estrutura de oligopélio concentrado,
chama a atengdo para a marcante caracteristica de esse mercado ser organizado
por um oligopélio composto por trés grandes empresas nacionais e uma franja de
empresas regionais, cuja identidade e posicionamento dentro da estrutura se alteram
ao longo do tempo.

Da andlise de conduta e desempenho das empresas no setor destaca a influéncia,
sobretudo para a rentabilidade, de fatores macroeconémicos, em especial da evolugao
do PIB e da taxa de cAmbio. A partir desses elementos, apresentou os resultados de
exercicio econométrico sobre os determinantes dos markups preco/custos das com-
panhias aéreas brasileiras.

Concluiu sua exposi¢io e, apoiando-se na andlise que lhe permitiu indicar
que o mercado de aviagao civil desregulamentado ¢ estdvel no longo prazo, aponta
uma agenda de reformas regulatérias, envolvendo livre acesso, livre mobilidade,
liberdade estratégica, politica antitruste ativa e critérios de eficiéncia econdmica
para concessoes.

Thompson Andrade exp6s o tratamento conferido pelo Cade ao codeshare,
sistema de disponibiliza¢ao reciproca de assentos em voos implementado entre a

TAM e a Varig, no inicio de 2003.

Como instrumento de regulagio do funcionamento do sistema, foi assinado
um Acordo de Preservagio de Reversibilidade da Operagao (Apro) pelas empresas

7. Ocorrida nos dias 10 e 11 de novembro de 2005 no Ipea, Rio de Janeiro.

8.0 trabalho sintetiza pesquisa realizada no ambito da Coordenacdo de Estudos em Regulagéo da Diretoria de Estudos Macroeconémicos,
com o financiamento do Redelpea.
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e pelo Cade, observando-se restrigdes e obrigagdes, como o impedimento a fusao
de ativos, sistemas administrativos, logisticos e operacionais. Tais proibigoes
objetivavam preservar a possibilidade de a fusio intencionada pelas empresas nao
ser aprovada pelo Cade.

Em virtude, contudo, da assimetria das condices financeiras entre as duas
empresas, que se agravou ao longo do ano de 2003, a TAM acabou por desinteressar-
se da fusdo, o que colocou em questao a manutengio do codeshare. Thompson
Andrade notou que havia claros sinais de ineficiéncias geradas pelo sistema, com
aumento de tarifas e redugio do nimero de assentos disponiveis. Apés a andlise
técnica dos efeitos sobre o mercado do sistema, o Cade determinou sua suspensio.

Thompson apresentou ainda um rol de questdes cujo equacionamento en-
tende ser necessdrio para garantir a sustentabilidade do setor aéreo, em favor de
usudrios e empresas.

No painel Incentivos e Eficiéncia em Saneamento, Ronaldo Seroa da Motta
discutiu as dificuldades envolvendo a montagem de um marco regulatério para o
saneamento que substitua o instituido nos anos 1970, no 4mbito do Plano Nacional
de Saneamento (Planasa), chamando a atengao para o principal ponto de disputa
que paralisa o processo de criagio de um novo arcabougo institucional para o
setor: a controvérsia sobre a titularidade do poder concedente dos servigos, se de
estados ou de municipios.

Em sua apresentagio, apontou a necessidade de discutir mais profundamente
uma série de questdes econdmicas atinentes ao setor, como os critérios e efeitos
para a concessao de subsidios cruzados, as dificuldades de gestao de servicos por
parte de municipios, os efeitos da operagao estadual dos servigos e a relagao entre
rentabilidade das operadoras, regulacao e universalizagao dos servigos.

Tendo examinado tais questdes a partir da andlise da evolugio de indicadores
de desempenho econdmico do setor, passou 2 comparagao dos projetos e antepro-
jetos de lei hoje em discussdo para sua regulagao.

Concluiu enfatizando a necessidade de o Legislativo resolver positivamente
a controvérsia sobre a titularidade e o papel do setor privado, para poder tratar
com maior profundidade os instrumentos de concessao, as formas de subsidios e
as regras tarifdrias, de modo a criar os mecanismos para expansio e universaliza¢io
dos servicos em condicoes de eficiéncia e efetividade.

Frederico Turolla apresentou a discussao sobre marcos regulatérios para o
saneamento uma andlise comparativa de experiéncias internacionais, para
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contextualizar o histérico do setor no Brasil, concentrando-se em seguida na discussao
de eficiéncia na provisio de servigos de saneamento. Apds analisar os estudos hoje
existentes sobre eficiéncia no setor, apresentou uma agenda de medidas que con-
formariam uma reforma regulatdria.

Em sua andlise histérica, destacou a variabilidade de solucaes institucionais
encontradas no Brasil no inicio do processo de urbanizagio e industrializagao do
pais, da operagio autdnoma por municipios a centraliza¢io estadual. Comentou a
importincia conferida & expansao da cobertura dos servi¢os de saneamento pelos
governos militares, preocupa¢io que levou a criagao do Planasa, incentivando os
municipios a concederem servigos as companhias estaduais de saneamento.

Observou as mudangas e controvérsias criadas pela Constitui¢ao de 1988,
assim como pelo Plano Nacional de Desestatizagao (PND), langado em 1995,
fatores que tornaram evidente a necessidade de defini¢ao de nova regulamentagao
para o desenvolvimento do setor.

Ap6s comparar experiéncias internacionais e examinar trabalhos académicos
sobre eficiéncia e modelos de operagio dos servigos, sugeriu uma lista de questoes
a serem incluidas numa agenda regulatéria, apontando para a necessidade de
integragio, como fator gerador de eficiéncia na prestagio dos servigos. Indicou
também como fator indutor de eficiéncia a defini¢ao de entes regulatérios que,
por delegacio, centralizem fungdes e transparéncia das contas de operadores.

No painel Concorréncia e Incentivos em Energia Elétrica, Adilson de Oliveira
tragou um histérico da evolugio do setor de energia elétrica em perspectiva
comparada, centrando-se nas mudangas de organizagio industrial, da verticaliza¢ao
das diversas etapas da cadeia produtiva, em conformagio monopolistica, a intro-
ducao da concorréncia no mercado brasileiro, com a quebra do monopdlio da
Eletrobris.

Analisou a estrutura do mercado de energia elétrica brasileiro e seus
condicionantes tecnoldgicos, abordando, em seguida, a questao institucional da
gestdo de riscos — da distribuigao dos custos entre os agentes do mercado, de
produtores a consumidores — associada aos regimes tarifdrios.

Examinou também as mudangas regulatdrias instituidas na década passada,
representadas, entre outros fatores, pela criagio do mercado atacadista de energia
em 1996, que criou novos mecanismos de compartilhamento de riscos, por meio
dos contratos bilaterais entre geradores e distribuidores ou consumidores. Apds
analisar em detalhe aspectos da reforma regulatdria, da crise energética de 2001 e
de mudangas instituidas pelo atual governo, concluiu com o diagndstico segundo
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o qual as recentes intervengdes regulatérias nao foram capazes de garantir a expansio e
a confiabilidade da oferta de energia, apresentando sugestoes de aperfeicoamento
para a superagdo de alguns entraves ao crescimento desse setor.

Katia Rocha’ fez uma andlise comparativa da remuneragao de capital entre
as distribuidoras de energia elétrica desde 1998, em que buscou verificar se o
retorno do capital investido foi condizente com o risco e o custo de oportunidade
requerido no setor.

Analisou aspectos das novas regras regulatdrias instituidas para o setor em
2004, que se caracterizaram pelo restabelecimento da centraliza¢io no planeja-
mento para garantir seguranca na oferta de energia a tarifas médicas. Descreveu o
processo de revisao tarifdria instituido pela Lei de Concessoes, em 1995, e suas
implicacoes sobre a avaliagdo de custo de capital e efeitos sobre rentabilidade.

Concluiu que a remuneragao do capital aplicado em energia elétrica no Brasil
foi sistematicamente negativa até 2003, processo que comega a se alterar a partir
de 2005. Salientou a importincia do setor de distribui¢ao como gerador de caixa
para custear novos investimentos necessdrios a expansao do sistema, assinalando a
importincia de se estabelecerem regras que garantam a remuneragao adequada do
capital, de modo a atrair novos investimentos.

No painel Mercado de Carbono, Maria Bernardete Gutierrez apresentou
trabalho descrevendo o histérico da criagao do mercado de carbono, a partir do
instituto do Protocolo de Kyoto de 1997, que prevé metas para a redu¢do de
emissdes de gases responsdveis pelo efeito estufa para os paises desenvolvidos, até
o ano de 2012 e que, a partir de 2005, criou condi¢oes formais para a organizacio
de um mercado mundial de carbono.

Destacou que os instrumentos criados pelo protocolo sio tipicamente de
mercado, em oposi¢ao a instrumentos do tipo comando e controle que tradicio-
nalmente compoem a pauta regulatdria em politicas ambientais.

Apés descrever em detalhes os mecanismos instituidos pelo protocolo, exp6s
as iniciativas j4 em andamento para a criagao de mercados de carbono em diversos
paises, que se apresentam seja como demandantes, seja como ofertantes, o primeiro
grupo composto por paises da Unido Européia, Japao e Canadd, e o segundo

grupo por India, Brasil e Chile.

Concluiu enfatizando a importincia da institui¢do desse mercado para o
Brasil, que poderd beneficiar-se de financiamentos para projetos de desenvolvimento

9. Apresentou trabalho realizado em co-autoria com Gabriel Fiuza de Braganca e Fernando Camacho.
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sustentdvel. Contudo, destacou a existéncia de significativos custos de transagio
entre demandantes e ofertantes, em virtude de auséncia de regulagio adequada.
Sugeriu alguns elementos a serem incluidos em um marco regulatério para esse
mercado, associados, sobretudo, 2 criagio de instrumentos financeiros que estimulem
o desenvolvimento de projetos que se enquadrem no Mecanismo de Desenvolvi-
mento Limpo (MDL)," capazes de atrair investimentos externos e propiciar a
absorgao de tecnologia.

No painel Concorréncia e Acesso na Telefonia Local, Luiz Cuza expds as
tendéncias mundiais no mercado de telecomunicagdes, marcado por fortes mo-
vimentos de fusdes e aquisi¢des protagonizados por empresas de grande porte,
concentragao econdmica que levaria a prever o surgimento de novos modelos de
negdcios no setor.

A nova configuragio da concorréncia internacional tenderia a estabelecer
novos padroes de competitividade, com a conglomeragio das operagoes de opera-
doras fixas, mdveis, de longa distincia e TV por assinatura.

Descreveu a configuragao dos mercados de telecomunicagbes na América
Latina e no Brasil, assim como a estrutura societdria das companhias af atuantes.
Apresentou um sumdrio do desenho regulatério do setor no Brasil para, em seguida,
tratar de desafios a frente, como a permanéncia de uma situagdo de auséncia de
competi¢ao em telefonia fixa, a necessidade de continua transformagio e visao
estratégica por parte do érgao regulador, em vista da dinimica do setor e das
dificuldades remanescentes para o cumprimento de condigdes apresentadas inicial-
mente as empresas entrantes e a sociedade.

Concluiu sua exposicio ressaltando especificidades da evolugio tecnoldgica
e econdmica recente, de segmentos como o de telefonia a longa distdncia, mével e
servicos de banda larga, que terdo de forma crescente impactos sobre a competi¢ao
em telecomunica¢oes em geral e em telefonia fixa em particular.

Gabriel Fiuza examinou as recentes mudangas regulatdrias introduzidas pelo
governo no setor de telecomunica¢oes visando estabelecer os custos das operadoras
como uma das principais diretrizes para o setor. O novo modelo regulatério esta-
beleceu o cdlculo dos custos incrementais de longo prazo (LRIC, na sigla em
inglés) como base para a institui¢ao de regime tarifdrio, a vigorar para os novos
contratos e concessio.

O trabalho apresentado consistiu em estimar uma das etapas necessdrias a

apuragio do LRIC, qual seja, a do WACC. Apresentou a metodologia de sua

10. O mecanismo estimula o financiamento internacional de projetos redutores de gases geradores do efeito estufa.
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andlise, a partir da literatura que trata da matéria, buscando definir de forma
objetiva as varidveis envolvidas no cdlculo dos referidos custos.

Identificou dificuldades préprias & adogao da sistemdtica em setor marcada
por intensa mudanga tecnoldgica e de configura¢oes de mercado, em vista do
cardter prospectivo dos cdlculos embutidos no método, em contraste com a adogao
da sistemdtica em setores de infra-estrutura como energia elétrica e gds natural.

Salientou a importincia de se aprofundar a metodologia de célculo de custo
de capital, de modo a afastar incertezas préprias a setores de infra-estrutura com
investimentos irrecuperdveis significativos e mudanca tecnoldgica intensa. Alertou
que tal aperfeigoamento ¢ vital para a garantia de realizagio de investimentos no
setor de telefonia fixa.

Além dos painéis setoriais, a Segunda Jornada de Estudos de Regulagio foi
composta por duas mesas-redondas, em torno de temas que perpassam todo o
esforco de reflexdo e proposi¢ao de marcos regulatérios. Na mesa-redonda Defesa
da Concorréncia em Mercados Regulados, Daniel Goldberg, secretdrio de Direito
Econdémico do Ministério da Justiga, tratou do tema do controle judicial de poli-
ticas publicas, apresentando conclusées normativas para a proposi¢io e a aplicagao
de politicas, entre elas a antitruste, de modo a poderem dar conta da relagao, nem
sempre harmoniosa, envolvendo busca de eficiéncia e busca de bem-estar.

Helcio Tokeshi, entao secretdrio de Acompanhamento Econémico do Mi-
nistério da Fazenda, apresentou uma reflexao sobre a experiéncia da secretaria
como parte do Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia (SBDC), enfatizando
mudangas recentes na divisao de tarefas entre essa secretaria e a secretaria comandada
por Daniel Goldberg, que levaram a uma inser¢ao mais sistemdtica da Secretaria
de Acompanhamento Econémico (Seae) na discussio e no acompanhamento das
questdes reguladoras.

Apresentou ainda o projeto de reforma do SBDC, destacando os desafios a
frente para a coordenagio entre o trabalho de acompanhamento e promogio da
concorréncia a ser aprimorado pela Seae e a atuagio das agéncias reguladoras.

A discussio desenvolveu-se em torno dos limites de eficicia, conhecimento e
instrumentos da regulacao econdmica, enfatizando-se os efeitos por vezes nao
esperados de politicas adotadas sem a devida cautela com relagdo a diagndsticos,
assim como da intervengio do Judicidrio em decisdes de cunho regulatério.

A mesa-redonda Contratos e Provisao de Servigos Publicos, buscando con-
tribuir para aprofundar a integragao no Brasil entre o direito e a economia, reuniu
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juristas em torno da discussao sobre os instrumentos contratuais aplicados a pres-
tagdo de servigos publicos, suas limitagdes e efeitos, a evolugao dos conceitos e
delimita¢oes do contrato no direito brasileiro e implicagdes para a provisao de
servicos publicos, até a andlise dos novos instrumentos propostos pela Lei de PPPs.

As exposigoes de Calixto Salomao Filho, Floriano Peixoto Marques Neto e
Joao Geraldo Piquet Carneiro, assim como o debate que se seguiu, encontram-se
reproduzidos nesta publicagdo.

Os trabalhos apresentados por ocasiao da Segunda Jornada de Estudos de
Regulagdo, junto com a transcri¢ao dos debates ocorridos nas mesas-redondas,
estao organizados neste volume, com que, a exemplo daquele que o antecedeu
(Marcos regulatdrios no Brasil: o que foi feito e o que falta fazer) esperamos servir de
base e estimulo para a elaboragao de novos diagndsticos e propostas para a cons-
tru¢ao dos marcos regulatdrios que o pais requer.
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CAPITULO 2

DIRETO DA FRENTE DE BATALHA: A PROMOCAO DA
CONCORRENCIA EM MERCADOS REGULADOS*

Helcio Tokeshi* *

Este texto reflete a minha experiéncia a frente da Secretaria de Acompanhamento Econémico (Seae)
do Ministério da Fazenda durante quase dois anos a partir de julho de 2004. Faco aqui uma reflexdo
sobre as mudancas que ocorreram na Seae nestes anos recentes e sobre os desafios da tarefa de
promocao da concorréncia a que a instituicdo se dedica.

Fica o leitor desde ja avisado a tomar o texto menos como reflexdo tedrica e mais como relato de
cronista, feito em meio a névoa e ao “tiroteio” de discussdes, debates e manobras que caracterizam
a rotina de Brasilia.

1 A EVOLUCAO RECENTE DA SEAE

A maioria das grandes decisoes de politica publica setorial e das mudangas subs-
tanciais em regras e normas regulatérias acaba sendo discutida com o Ministério
da Fazenda. Seja porque hd quase sempre alguma implicago fiscal (ou sobre norma
tributdria), seja porque simplesmente mais recursos orgamentdrios serao necessrios
para a sua implementagio. As mudangas em regras de reajuste de tarifas acabam
também tendo impacto direto sobre a inflagdo, e as regras de regulagao em geral,
a0 afetar os incentivos aos investimentos em setores-chave da economia, sao fun-
damentais para definir a competitividade do pais e a sua taxa de crescimento de
longo prazo.

Pelas razoes citadas, o Ministério da Fazenda é sistematicamente envolvido e
toma posi¢ao nessas decisoes, procurando influenciar as outras dreas do governo.

* 0 autor agradece, em particular, a Lucia Helena Salgado, Ronaldo Seroa e Paulo Levy, a oportunidade de participar da Segunda Jornada
de Regulacdo do Ipea. Também merecem agradecimentos Daniel Goldberg e Marcos Lishoa, que dividiram a mesa de debates que serviu
de base para este texto. Todos os equivocos e erros sdo de inteira responsabilidade do autor. E-mail: helcio.tokeshi@mckinsey.com.

** Socio associado da consultoria McKinsey & Company. Na ocasido em que este trabalho foi apresentado na Segunda Jornada de
Regulacao, o autor atuava como secretdrio de Acompanhamento Econémico do Ministério da Fazenda.
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Entretanto, apesar da importincia dessa atividade, até recentemente ela nao estava
claramente alocada a uma drea especifica dentro da Fazenda.

Durante o perfodo de inflagdo alta, o problema da estabilizagao era natural-
mente o principal, sendo o tinico, foco da Fazenda, ¢ as 4reas que foram precursoras
da Seae — Conselho Interministerial de Precos (CIP) e Superintendéncia Nacional
de Abastecimento (Sunab) — atuavam diretamente no controle de pregos. Com a
estabiliza¢do, veio um periodo de privatizacio e liberalizagao dos mercados po-
tencialmente competitivos (ou pelo menos contestdveis pelas importacoes). A Seae
foi oficialmente criada justo em 1994, ano do Plano Real, trabalhando, por um
lado, na eliminagio dos mecanismos de controle direto de pregos e, por outro, na
andlise de fusoes e aquisigoes, a fim de manter condi¢bes minimas para que a
concorréncia pudesse cumprir o seu papel de ser o mecanismo regulatério por
exceléncia dos mercados.

O processo de liberalizagao de mercados foi aprofundado na virada do século
e iniciou-se um perfodo de privatizagio e re-regulamentagao de setores de infra-
estrutura. O Ministério da Fazenda teve e tem papel importante nesse processo,
ainda que a iniciativa e a defini¢ao dos objetivos de politica publica certamente
caibam aos ministérios setoriais. Entretanto, com a Seae concentrada sobretudo
no seu papel de defesa da concorréncia através da andlise de fusdes e aquisigoes, a
tarefa de assessoria do ministro em questdes regulatérias ficou sem atribuigao clara.

Na prdtica, isso implicou a alocagao de assuntos regulatérios de maneira ad
hoc em fungio do conhecimento prévio de individuos especificos ou da capacidade
operacional disponivel em um dado momento nas diferentes secretarias do minis-
tério. Assim, além da prépria Seae, assuntos relacionados a regulagdo foram tratados
também pela Secretaria do Tesouro Nacional, pela Secretaria de Politica Econdmica
e pela assessoria do gabinete do ministro.

Ao assumir a Seae, recebi a tarefa de resolver esse problema organizacional
que jd havia sido claramente identificado. O ministro Antonio Palocci e o secretdrio
executivo Bernard Appy tinham clareza da necessidade de uma drea que pudesse
concentrar a formulagao e a defesa das posi¢oes da Fazenda em questoes regulatdrias,
e a proposta de reforma do Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia (SBDC),
que j4 estava praticamente finalizada, previa essa mudanca de fun¢do da Seae.

Para fazer essa mudanga, sem aumentar o quadro de pessoal, tive a sorte de
contar com Daniel Goldberg como colega na Secretaria de Direito Econdmico
(SDE). Se, por um lado, havia a demanda interna da Fazenda pela alocagao de
pessoal para tratar de questdes regulatdrias, por outro havia uma ineficiéncia do
préprio SBDC com a sobreposi¢ao da SDE e da Seae nas tarefas de andlise de
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fusdes e aquisi¢oes e de investigagdo de cartéis. Assim, por meio de mudangas
administrativas, as duas secretarias passaram a trabalhar de maneira muito préxima,
com a SDE se especializando na investigagio de cartéis e a Seae assumindo a
lideranga na andlise de fusdes e aquisi¢oes. A figura 1 ilustra esse arranjo atual
intermedidrio, assim como a configuragio proposta na reforma do SBDC.

Valendo-se da sua condigao de secretaria ligada ao Ministério da Fazenda, a
Seae passou a ser muito mais ativa e atuante nas discussoes de questoes regulatdrias.
A secretaria procura garantir que a concorréncia seja utilizada como instrumento
para atingir outros objetivos de politica piblica e, sempre que possivel, para que
sejam feitas escolhas que aumentem o grau de concorréncia nos setores envolvidos.

No intuito de refletir essa mudanca de foco externo, a Seae foi reorganizada,
e as suas coordenagdes — antes definidas de acordo com grandes dreas da economia
em agricola, industrial, servios e infra-estrutura, além de uma coordenagio
dedicada a investigacoes de conduta — foram estruturadas em fungao dos grupos
de interlocutores correlatos em outras partes do Estado. Com isso, a secretaria
passou a ter uma estrutura baseada nas suas principais interfaces com o restante
do governo, procurando influenciar o desenvolvimento e a modificagio de politicas
e normas publicas (figura 2).

FIGURA 1
Mudancas na estrutura organizacional do SBDC

Organizacdo pela Lei 8.884

Conselho Administrativo de
Defesa Economica (Cade)

Defesa do Promocéo da L, .
Organizacao apos a reforma do sistema

consumidor concorréncia
Investigacao| Fusoes
de cartéis e aquisicoes| Novo Cade
Fusdes - Ministério da
s Investigacdo . . Superintendéncia Seae
e aquisicoes, .
quisiq de cartéis Justica (MJ) |i| Tribunal geral

Arranjo atual intermediario Defesa do ,_Izl‘ Promocao da

i — P concorréncia
consumidor Investigacdo||  Fusoes
de cartéis ||e aquisicOes,

Defesa do Promogéo da
consumidor concorréncia
Investigacaol > Fusdes
de cartéis e aquisicdes
Fusoes Investigacao:
e aquisices de cartéis
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FIGURA 2
Organograma da Seae: interfaces

Coniole |+ MU/ SDE, Cade

Mde estruturas| * Caixa Econdmica Federal

« Ministério de Minas e Energia (MME), Agéncia Nacional de Energia
Elétrica (Aneel), Agéncia Nacional do Petroleo (ANP)
« Ministério das Cidades, Agéncia Nacional de Aguas (ANA)

Secretario « Ministério dos Transportes, Agéncia Nacional de Transporte Terrestre (ANTT),
Logistica | Agéncia Nacional de Transportes Aquavidrios (ANTQ)
« Ministério da Defesa, Departamento de Aviacdo Civil (DAC)/Agéncia

Energia e
saneamento|

[ Adiunto I ——{ Adjunto Il | Nacional de Aviacao Civil (Anac)
| [Comunicacaoe] * M|n|stér|9 da§ Comunicagdes (MmCom), Agéncia Nacional de
abinete midia Telecomunicagdes (Anatel), Correios

« Ministério da Cultura (Minc), Agéncia Nacional de Cinema (Ancine)

« Ministério da Satde, Camara de Regulagdo do Mercado de
Medicamentos (CMED), Agéncia Nacional de Vigilancia Sanitéria (Anvisa),
Agéncia Nacional de Satde Suplementar (ANS)

| |Medicamento
e salide

Monitoramento| * Ministério do Desenvolvimento, Indstria e Comércio (MDIC), Camara
T de mercados | de Comércio Exterior (Camex), Associacdo Brasileira de Normas
Técnicas (ABNT)

« Ministério das Relacdes Exteriores (MRE)
« Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE)
« Secretaria da Receita Federal (SRF)

- « Ministério da Agricultura
m Agricultura |, Ministério do Desenvolvimento Agrario (MDA)
« Conselho Monetario Nacional (CMN)

« MJ/SDE, Cade

— Conduta

A figura 3 mostra os principais assuntos tratados diretamente pela Seae em 2005.
Como se pode ver pela diversidade de questdes, essa reorganizagio tem permitido a
Seae executar um trabalho de promogao da concorréncia mais amplo e pré-ativo que
nio estd associado a casos especificos em andlise pelo SBDC. O fato de a Seae ser um
6rgao do Ministério da Fazenda permite que os seus técnicos participem diretamente
de discussoes internas de governo para as quais o Cade nao é convocado e nas quais a
participagdo desse tltimo érgao seria inapropriada, em vista da necessidade de preser-
var sua condigao de autarquia auténoma. O novo direcionamento para o trabalho tem
também permitido uma especializagao maior do corpo técnico da Seae e o desenvolvi-
mento de uma vantagem comparativa em questoes microecondmicas relacionadas a
teoria da organizagio industrial e da regulagao.

Essa linha de atuagdo ¢ complementar a uma atuagao mais ativa do préprio
Cade na promogao da concorréncia. Hd diversas sugestoes para que o Cade passe
a aplicar com maior freqiiéncia o artigo 7°, inciso X da Lei 8.884, quando se deparar,
durante o julgamento de algum caso, com alguma norma ou regra imposta pelo

34 27/3/2007, 16:34



‘ Cap02.pmd

DIRETO DA FRENTE DE BATALHA: A PROMOGAO DA CONCORRENCIA EM MERCADOS REGULADOS | 35

FIGURA 3
Organograma da Seae: principais atividades em 2005

Controle | = Investigacdes dos casos Vale, suco de laranja, Ripasa, cimenteiras.

Mde estruturas| * Elaboracdo de nova portaria para prémios e sorteios.

« Formatacéo dos leildes de energia.
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« Regras de reajuste de dnibus interestadual.

« Discussdo de nova regulagdo para 6nibus municipais.

| | Energiae
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« Projeto de Lei (PL) de Comunicacao e| * Renovacéo dos contratos de concesséo de telefonia (IST, fator-X).
reforma do SBDC. M midia « Tarifas dos Correios

« PL das agéncias reguladoras « Novos incentivos para o cinema.

« Nota técnica sobre precos « Discussdes da TV digital.

administrados.

« Reajuste dos planos de satde e liberalizacdo dos planos odontolégicos.
« Implementacdo da nova regra de reajuste dos remédios.
« Novas regras de fracionamento de remédios.

| |Medicamento
e salide

« Reducdo do imposto de importacdo para aumentar a contestabilidade
em setores competitivos (siderurgia).

« Eliminacéo de barreiras técnicas para vergalhdes e cimento.

« Proposta de reducdo de tarifas de bens de informatica e bens de capital.
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M Agricultura | | crise do &lcool.
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« Cartel do gas liquefeito de petroleo (GLP).
| Conduta | _ piscussao com o DAC sobre tarifas aéreas promocionais.
« Metodologia para denlncias de cartel de postos de gasolina.

préprio Estado que esteja prejudicando a livre concorréncia.' Através desse meca-
nismo, o Cade pode exercer pressao para que outras dreas do governo corrijam
essas distor¢oes, aumentando a concorréncia e melhorando o funcionamento do

mercado em questao.

Entretanto, esse mecanismo tem algumas limitagdes. Sua natureza ¢ reativa
na medida em que depende da ocorréncia de um caso no qual uma distor¢ao
anticompetitiva venha a ser apontada no processo de andlise do caso de conduta

1. Uma lista ndo exaustiva inclui tarifas aduaneiras, rentincias fiscais e subsidios, disparidades do sistema tributério, falhas de regulacéo
nos setores de infra-estrutura, os expedientes usados em compras governamentais, direitos antidumping, normas técnicas e requisitos
ambientais, de seguranca e satde, que podem garantir objetivos absolutamente necessarios e fundamentais de politica pdblica, mas
podem também ser desvirtuados e utilizados como barreiras para a entrada de novos concorrentes e para a livre concorréncia.
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ou do ato de concentragio. O poder de pressao do Cade sobre outras dreas de
governo ¢ limitado e, mais ainda, nem sempre se trata de uma barreira ou distor¢ao
para a qual a solugdo seja uma simples revogagio ou eliminagao de norma. Muitas
vezes, a agdo corretiva depende de uma alteragao mais complexa de uma regra ou
norma, ou mesmo de um conjunto delas direta e indiretamente relacionadas ao
caso julgado pelo Cade. Isso ndo tira o mérito do referido conselho em apontar
com freqiiéncia os danos & concorréncia de mecanismos estabelecidos pelo préprio
Estado, mas nao me parece razodvel esperar que o Cade deva também passar a
trabalhar no desenvolvimento de propostas de modifica¢es ou substituigoes desses
mecanismos nos casos de maior complexidade.

A mudanga bem-sucedida de foco da Seae estd refletida no modelo
organizacional proposto pelo projeto de reforma do SBDC (PL 5.877) que o
governo enviou em 2005 ao Congresso. O modelo proposto faz uma clara distin¢ao
entre a fungio principal do novo Cade, que, como autarquia autbnoma, serd o
guardido e o aplicador da Lei de Defesa da Concorréncia, e a fung¢io principal da
Seae, que se voltard primordialmente para a promogao da concorréncia, deixando
de fazer de maneira rotineira a andlise de atos de concentragio e a investigagao de
condutas (figura 4).

FIGURA 4
Divisdo do trabalho entre o novo Cade e a Seae

Organizacao ap6s a reforma do sistema

Novo Cade
- Superintendéncia
" geral
[

Defesa do Promogéo da

i — = concorréncia
consumidor Investigacac|| Fusoes
de cartéis ||e aquisicOes|
4
+ Grau adequado de autonomia para garantir a aplicaco « Especializacdo e foco em oportunidades com alto
da Lei de Defesa da Concorréncia. . potencial de melhora da concorréncia e competitividade
« PL das Agéncias Reguladoras e o Projeto de Lei da economia.
Complementar (PLC) 334/2002 (sistema financeiro) « Insercdo direta no governo para colaborar com
concentram a funcdo de andlise de fusdes e de investigagao mecanismos de concorréncia na definicio e na
de copdlutasﬂem um Unico 6rgdo com a necessaria implementacao de politicas publicas.
especializacdo. « Previsdo no PL das Agéncias Reguladoras da possibilidade
de manifestacdo formal da Seae sobre novas normas e
regulamentos das agéncias.
« Secretario demissivel a qualquer momento gerando
compromisso e alinhamento com objetivos de governo.
J
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Para fazer a promogio da concorréncia de maneira efetiva, a Seae permanece
como parte do SBDC, mas continuard sendo uma secretaria diretamente ligada
a0 Ministério da Fazenda, mantendo, dessa forma, a necessdria inser¢ao no pro-
cesso de debate interno de governo para o desenvolvimento das politicas publicas
que possam ter impacto sobre as condigoes de concorréncia nos mercados.

De maneira complementar, o PL das agéncias reguladoras em discussao no
Congresso também prevé a necessidade de consulta da Seae sobre novas normas e
regulamentos das referidas agéncia. Dessa forma, serd formalizado o didlogo que
jd existe com as agéncias e os diversos ministérios setoriais em que a Seae procura
contribuir para o desenvolvimento de uma regulagio que atinja os objetivos de
politica setorial do governo, alavancando ao médximo mecanismos que privilegiem
os fortes incentivos da concorréncia.

2 0S DESAFIOS DA PROMOCAO DA CONCORRENCIA

Apesar da variedade de assuntos tratados pela Seae, alguns temas gerais jd vao
ficando claros como desafios recorrentes em diversas dreas da economia e em
diferentes assuntos regulatérios.

Para ordenar a sua apresentagao, vamos separd-los em dois grupos. Um pri-
meiro grupo de desafios eu chamarei de analiticos, pois se referem a problemas de
natureza mais tedrica, ainda que relacionados as caracteristicas especificas de uma
economia em desenvolvimento ou, ainda mais especificamente, ao caso brasileiro.
Um segundo grupo eu chamarei de desafios institucionais, por se relacionarem
com a forma de organiza¢do do aparelho estatal ou com os seus principais processos.

2.1 Desafios analiticos

Um ponto de constante tensao entre a Seae e outras dreas de governo decorre, em
tltima instincia, da complementaridade imperfeita entre a regulagio e a concor-
réncia. Um marco regulatério normalmente possui diversos objetivos — geralmente
relacionados a investimentos, tarifas médicas, universalizagio, qualidade e diver-
sidade dos servigos —, que, além de nao necessariamente serem compativeis entre
si, podem também nio ser compativeis com a concorréncia.

No caso brasileiro, em particular, o desafio ¢ freqiientemente o de conciliar
a concorréncia com duas outras realidades. Em um pais em desenvolvimento —
onde ainda sao grandes as disparidades regionais e sociais e onde a taxa de cresci-
mento da populagio ainda ¢ relativamente alta — existe: 2) uma necessidade de
forte expansio das redes fisicas dos setores de infra-estrutura; e b) uma pressao
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muito forte pela utilizagdo de subsidios cruzados para garantir o acesso de uma
parcela maior da populagio a essas redes fisicas.

Em paises desenvolvidos, os setores de infra-estrutura freqiientemente j& tém
redes com capacidade e capilaridade suficientes, sejam elas de estradas, ferrovias,
telecomunicagoes, eletricidade ou de saneamento. Nessas condigoes, a privatizagao
e a introdugao de mecanismos de concorréncia tendem a ser mais féceis porque a
captura de ganhos de eficiéncia pode ser o objetivo dominante da politica publica.
Além disso, ao estimular reducoes de tarifas, a concorréncia atende também ao
objetivo de aumento do acesso aos servigos, dado que a maioria da populagao jd
tem telefone, eletricidade e saneamento; o problema ¢é simplesmente o de reduzir
o peso desses servicos na cesta de consumo.

Jd no caso brasileiro hd, em quase todas as dreas, um déficit de redes de servicos
e, como tipicamente os investimentos em infra-estrutura sio capital-intensivos e
de longa maturagao, um aumento da concorréncia pode reduzir a taxa de retorno
ou, no minimo, tornd-la mais incerta, desestimulando esses investimentos. As
disparidades regionais e sociais, por sua vez, criam uma pressao politica muito
forte por subsidios cruzados, dados os niveis absolutos de renda baixos demais
para que as pessoas possam arcar com os custos minimos dos servigos. Ainda que
nio sejam incompativeis com a concorréncia, subsidios cruzados distorcem os
sinais de pregos, tornando-os menos efetivos como mecanismos de incentivo e
regulagio dos mercados, mas sao politicamente mais fdceis de se implementar do
que transferéncias fiscais diretas para a populagao de baixa renda.

Mesmo nio sendo um desafio incontorndvel, conciliar uma regulagao pré-
investimentos e universalizacio com a concorréncia nao € trivial. Uma solucio
possivel é a que foi adotada com sucesso no setor de telecomunicagbes brasileiro,
no qual o processo de privatizacao previu explicitamente duas fases em que a
concorréncia se daria em dimensoes distintas: uma primeira fase, na qual empresas
incumbentes sofreram relativamente pouca concorréncia direta, mas competiram
para atingir mais rapidamente metas de expansao de rede, justamente para poder se
qualificar para uma segunda fase de concorréncia mais direta, ofertando servigos
fora da drea de concessdo original.

Um segundo tema analitico recorrente ¢ a criagio de condi¢des para a con-
corréncia em mercados onde atuam empresas estatais. Dado um histérico de in-
geréncia politica nas estatais, essas empresas operam no Brasil sob uma série de
regras burocrdticas sobre seus processos de compras e licitagoes, investimentos e
de limita¢ao da discricionariedade da sua alta gestao. Trata-se de uma escolha da
sociedade e do sistema politico por maior controle burocritico (ou pelo menos de
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aparéncia de controle) em detrimento da eficiéncia. A introdugio de mais concor-
réncia nos mercados em que essas empresas estatais atuam poderia gerar ganhos
de eficiéncia, mas poderia também causar crises operacionais e financeiras, dado
que essas estatais estariam concorrendo com empresas privadas que nao estao sub-
metidas aos mesmos mecanismos de controle burocritico. Esse risco é agravado
pelo fato de freqiientemente se impor também a empresas estatais algum tipo de
obrigatoriedade de universalizagao dos seus servigos, ao passo que possiveis con-
correntes privados podem escolher servir apenas aos consumidores mais lucrativos.

Nesse caso também nao existe @ priori uma incompatibilidade entre concor-
réncia e forma de propriedade. Um monopolista tem forte incentivo para abusar de
sua condigdo, seja ele uma empresa privada ou publica. Por outro lado, um mer-
cado com diversos concorrentes independentes tende a ser competitivo, sendo
um bom exemplo o mercado de gera¢io na Noruega, onde os concorrentes na sua
maioria sao empresas ptblicas municipais.

O terceiro tema analitico que gostaria de mencionar é o desenho de mecanismos
mais sofisticados de concorréncia pelo mercado, incluindo-se nisso as caracteristicas
do contrato de concessao em si como sinalizador do tipo de concorrente que se
quer atrair. Em setores regulados, freqiientemente 0 momento mais importante
para se introduzir algum tipo de concorréncia é o da venda de licengas ou concessoes,
jd que a concessao em si é muitas vezes, em esséncia, um direito de monopdlio
sobre certa regido ou tipo de servico. No Brasil, a Lei de Concessoes define os
processos de licitagao de concessoes e dita regras gerais para os contratos, inde-
pendentemente das caracteristicas dos mercados e dos objetos de concessao.
Por uma combinagio de aversao burocrdtica ao risco — tanto de quem elabora as
licitagbes como dos érgaos de controle como o Tribunal de Contas da Uniao (TCU)
e a Controladoria-Geral da Unido (CGU) — e das limitacoes da lei, existe relativa-
mente pouca variagdo nos processos pelos quais se licitam as concessoes e na forma
dos seus contratos. Isso significa que, na pritica, os mecanismos de leilao sao
tipicamente variantes sobre ofertas tinicas por envelope selado e de contratos com
prazos de concessao definidos pela tradi¢io em torno de 20 a 30 anos. Nio h4, #
priori, nenhuma razdo para supor que esses formatos sejam os mais eficientes na
atragio e na selecio de concorrentes com as melhores caracteristicas, para evitar a
colusdo e para criar uma estrutura adequada de incentivos destinados a execugio
dos contratos.

Por fim, como quarto tema, quando j4 foi feita a concessao e as possibilidades
de concorréncia direta s3o limitadas, ainda existe a possibilidade de se estabelecer
um mecanismo indireto de concorréncia por proxy. Em alguns setores, o concessio-
ndrio ¢, por definigao, um monopolista local (por exemplo, em transportes urbanos
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e distribuicao de eletricidade), mas as caracteristicas do tipo de servigo prestado
permitiriam uma comparagio entre concessiondrios em diferentes cidades ou es-
tados com base em parAmetros técnicos de eficiéncia (yardstick competition). Isso
jé ocorre em certa medida através da figura da empresa de referéncia na distribuigao
de energia elétrica, mas o mecanismo poderia ser aperfeigoado e adotado em outros
setores. A idéia ¢ simples, mas a implementago nao, porque as disparidades regionais
brasileiras tornam mais complicado o exercicio de normaliza¢ao dos pardmetros
de comparagio.

2.2 Desafios institucionais

Do ponto de vista institucional, a experiéncia da Seae indica trés desafios principais.
O primeiro refere-se a um descompasso na evolugio do modelo de regulacio,
com as agéncias regulatdrias sendo implantadas e evoluindo mais rapidamente
que a capacidade de defini¢ao de diretrizes de politicas publicas dos ministérios
relevantes. A importancia de se utilizar as privatizagdes para mitigar a crise fiscal
dos governos estaduais e do governo federal implicou a criagio de agéncias sem
que houvesse politicas publicas claramente definidas. As agéncias foram funda-
mentais para dar seguranca aos investidores contra o risco de expropriagao, mas
elas muitas vezes operaram num vdcuo com relagao as diretrizes e aos objetivos
estratégicos que deveriam perseguir. O resultado mais catastréfico dessa indefini¢ao
de politica publica foi o apagao do setor elétrico, mas o problema se repete em
maior ou menor grau em todos os outros.

O descompasso entre a evolugao das agéncias e dos ministérios torna mais
dificil a promogao da concorréncia, porque a discussdo se dd nao sobre diretrizes
gerais nem sobre a forma de alavancar a concorréncia em uma estratégia de desen-
volvimento dos setores regulados, mas sobre assuntos pontuais e decisoes de natu-
reza técnica. Num nivel muito prético isso se reflete, por exemplo, no fato de
haver féruns interministeriais para defini¢ao das politicas publicas em diversos
setores de infra-estrutura mas de eles nio se reunirem, com exce¢io do Conselho

Nacional de Politica Energética (CNPE).

Um desdobramento desse descompasso ¢ a diferenga muito grande quanto
ao grau de transparéncia do processo de desenvolvimento de regulagio entre agéncias
e ministérios. Enquanto as agéncias seguem de modo geral um rito regulatério
que prevé consultas ptblicas e um nivel minimo de transparéncia, o Executivo
nio estd sujeito a nenhum conjunto uniforme e explicito de regras de transparéncia
e acesso por terceiros ao seu processo de formulagao de normas regulatdrias. Isso
leva a um segundo desafio institucional: aumentar o grau de transparéncia no
Executivo e garantir que os ritos regulatdrios previstos para as agéncias sejam
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efetivamente seguidos. Um avango nessa drea resultaria numa melhora na quali-
dade das normas desenvolvidas (seja do ponto de vista técnico, seja do ponto de
vista da sua aceitagio pela sociedade) e, do ponto de vista especifico da promogao
da concorréncia, permitiria que os 6rgaos de defesa da concorréncia tivessem maior
clareza sobre as principais mudangas regulatérias sendo desenvolvidas e partici-
passem desse processo em etapas preliminares. A participago a partir de etapas de
formulagio de medidas tornaria possivel uma discussao concreta sobre solugoes
para implementar objetivos de politica publica, ao invés da posi¢ao de conflito
em que muitas vezes a Seae se vé quando, dado o adiantado do processo, se trata
de usar a influéncia do Ministério da Fazenda para vetar ou nao uma proposta ji
muito especifica, com impacto negativo para a concorréncia.

Essa mistura de pressao e cooperagao no relacionamento dos ministérios
setoriais e das agéncias reguladoras com a Seae e os outros érgaos do SBDC remete
a um terceiro desafio institucional. Tal desafio é o desenvolvimento de mecanismos
mais formais que institucionalizem a interagao da Seae com as dreas formuladoras
de regulagdo no governo. Isso passa nio sé pelo estabelecimento de féruns de
discussao e didlogo, mas também pela criagao de instrumentos especificos de did-
logo. Um exemplo disso sao as andlises de impacto regulatdrio — regulatory impact
assessments (RIA no jargdo) — que sdo rotineiramente exigidas em diversos paises
antes que qualquer medida regulatéria possa ser implementada.

Um RIA costuma conter uma andlise do custo-beneficio de regras a serem
implementadas (de metas de redugao da emissao de poluentes a regras para compra
e venda de energia) para atingir objetivos de politica publica almejados (da dimi-
nui¢ao da polui¢ao atmosférica a redugio do risco de racionamento de energia). A
andlise procura avaliar nao s6 a alternativa sendo proposta, mas também outras
alternativas possiveis, incluindo a de nio fazer nada. Os custos envolvem o valor
despendido para a implementagdo da regra para o governo, o cumprimento da
regra pelos agentes do setor privado e, o mais relevante para a discussao neste
texto, o impacto sobre a concorréncia.

Uma metodologia que sirva de padrio de avalia¢io de propostas criaria trans-
paréncia quanto as dreas ¢ aos aspectos com os quais se preocupar na formulagio
de regulagao. Ajudaria também a focalizar a discussao na adequagao da proposta
para alcangar objetivos de politica piblica e na validade dos préprios objetivos de
politica publica.
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3 CONSIDERACOES FINAIS

Uma reflexao um pouco mais detida das questoes levantadas neste texto deve
convencer o leitor da arbitrariedade da distincdo feita entre desafios analiticos e
institucionais. As possiveis solucdes tedricas para os desafios analiticos sé serdo
efetivas se materializadas em mudangas institucionais. A superagio dos desafios
institucionais passa pela criagao de condi¢des para que a formulagao e a discussao
da regulagao tenham maior contetddo técnico.

Nio se trata de questdes ficeis, mas a evolu¢ao do SBDC ao longo dos
tltimos anos serve para dar base a um certo otimismo em relagdo a capacidade de
evolucao e de aprendizado das nossas institui¢des e da nossa sociedade.
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CAPITULO 3

CONTROLE DE POLITICAS PUBLICAS PELO JUDICIARIO:
WELFARISMO EM UM MUNDO IMPERFEITO*

Daniel K. Goldberg™**

Por ocasido da Segunda Jornada de Estudos de Regulacdo do Ipea, fui chamado a tecer consideracées
sobre a relacdo, por vezes contenciosa, entre direito e economia, com vistas ao dificil tema do controle
judicial de politicas piblicas. E o que, de diversos &ngulos, passo a fazer.

1 MERCADOS E EFICIENCIA ECONOMICA

H4 inimeras perspectivas a partir das quais se pode entender o “mercado”.' Do
ponto de vista da teoria do direito, o mercado pode ser visto como um conjunto
de institui¢oes juridicas que possibilita aos consumidores, ainda que de forma
individual, somarem suas preferéncias para “comunicar” aos produtores qual a
quantidade (e a qualidade) de determinado bem ou servigo que a sociedade de-
manda. Por outras palavras, o mercado pode ser concebido como um mecanismo
“nao-lingiiistico” de coordenagdo. Em um mercado perfeitamente competitivo, a oferta
e a procura interagem até que, em equilibrio, a quantidade ofertada de um deter-
minado bem ou servigo seja exatamente a quantidade de que a sociedade “precisa”,
ao menor prego possivel (igual aos custos marginais, isto ¢, logo antes da situagao
em que a firma “perca dinheiro” com cada unidade adicional a ser produzida).

Uma situagao em que a soma de todas as empresas em determinado setor da
economia produza, em um dado momento, a quantidade correspondente as ne-
cessidades e preferéncias de todos os consumidores traduz um estado usualmente

chamado de “46timo de Pareto”.?

* Consideragdes sobre esse tema podem ser encontradas, em maior detalhe e de forma mais abrangente, em Goldberg (2006).
** Secretario de Direito Economico do Ministério da Justica na ocasido em que apresentou este trabalho.

1. Para uma boa construcdo da teoria juridica que busca entender o mercado como um conjunto de instituicdes que torna as trocas
possiveis, ver Irti (1998).

2. Um arranjo social é descrito como Pareto-6timo se, e somente se, 0 bem-estar de alguém ndo possa ser aumentado sem a diminuicéo
do bem-estar de outrem.
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Um outro nome para o 6timo de Pareto ¢ “eficiéncia econémica’: bens e
direitos sao alocados de forma eficiente se todas as trocas que beneficiam ambas as
partes s3o feitas, até o ponto em que necessariamente alguém perderd com uma
troca adicional. Trata-se de um trufsmo: se as trocas sio voluntdrias (e nio hd
custos de transacao), bens e direitos trocario de maos até um ponto (qualquer
ponto) em que uma troca adicional seria for¢ada, uma vez que, do ponto de vista
de uma das partes, seria uma troca desvantajosa.

Como bem aponta Amartya Sen (1999), ¢ claro que uma distribuigao de
bens ou direitos eficiente (no sentido do 6timo de Pareto) nao toma em conta
aspectos cruciais distributivos (justi¢a e isonomia): uma situa¢ao em que uns se
encontram em extrema miséria, a0 passo que outros em extremo luxo, poderia
ser considerada “eficiente”.? Entao, qual a importincia do conceito de eficiéncia
econdmica? Por que razio ¢ tdo importante que uma distribui¢ao de bens ou
direitos (e, como veremos dentro em pouco, de servigos ptiblicos) seja eficiente
(além de, ¢ claro, justa)?

A resposta a pergunta envolve duas importantes idéias, bastante intuitivas. Em
primeiro lugar, como j4 dissemos, uma distribui¢ao que nao seja eficiente implica um
contra-senso: se todos tém a liberdade de realizar trocas no tal mercado e se hd uma
certa distribui¢io que deixe todos mais satisfeitos do que na situagdo anterior, por que
nao realizar a troca adicional? Uma vez mais, quando todos tém liberdade de trocar
bens e direitos e optam por ndo mais realizar qualquer troca, assume-se que qualquer
troca adicional deixaria alguém insatisfeito (e, portanto, deixaria de ser voluntdria).

Um segundo conceito, na verdade desdobramento do primeiro, ¢ o de que
toda vez que certa distribuicdo de bens ou direitos é ineficiente (no sentido de Pareto),
o mercado falha na sua mais importante funcio: a de determinar quanto deve ser
produzido de determinado bem e quais consumidores ficardo com os bens produzidos.

Portanto, quando determinada alocagio de bens ou direitos ¢ ineficiente,*
tem-se um caso de excesso (a expensas da escassez de outro bem) ou de escassez
(resultando em sobreoferta) de determinado bem. E toda vez que hd excesso (ou

escassez) de determinado bem, a sociedade perde riqueza.’

3. Como veremos mais adiante, o problema para o qual aponta Sen é um pouco mais sofisticado: h& inimeros 6timos de Pareto, correspon-
dentes a cada distribuicdo inicial de bens e direitos. Assim, tudo depende de se tomamos ou n&o a distribuicdo inicial como “dada”.

4. Considerando, é claro, que os insumos s&o escassos — como usualmente o sdo.

5. 0 problema é que, em algumas situacGes, a alocacdo de bens e direitos decorrentes das leis de mercado (com o retorno para os agentes
produtivos) ndo leva a um resultado benéfico para a sociedade. As “falhas de mercado” ocorrem em diversas ocasides, quando, por
exemplo a) ha uma divergéncia entre custos privados e custos sociais (o fabricante polui o ar porque sabe que os custos seréo arcados por
toda a sociedade — as chamadas “externalidades negativas”); b) existem bens pUblicos (“nao-rivais” quanto ao consumo); ¢) assimetrias de
informacao; ou a presenca de d) monopdlios naturais (setores em que a escala minima eficiente de producédo é “maior do que o mercado”).
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O critério de eficiéncia econémica — ou, por outras palavras, uma distribui¢io
que atenda ao 6timo de Pareto — ¢, em conclusao, ligado ao controle para que se
evite a destruicao de riqueza (e de bem-estar) na sociedade.® Em um mercado perfei-
tamente competitivo, os “sinais’ que a sociedade envia aos produtores (via preco)
so suficientes para assegurar um resultado eficiente, isto é, um resultado em que o
beneficio extraido pelos produtores estd em linha com os beneficios extraidos pela
sociedade.” Um dos problemas do debate acerca dos fundamentos normativos para
formula¢do de politicas publicas, a de concorréncia em particular, é que, ao longo
do tempo, juristas passaram a considerar eficiéncia um termo econdmico, de utiliza-
¢ao restrita e exclusiva. O debate entre eficiéncia e justi¢a tornou-se
entdo um debate entre economistas e juristas. Trata-se de evidente equivoco. Shelling
(1981, p. 52) descreve com ironia o problema:

Unfortunately, economists use the term efficiency (which) sounds more like engineering than human
satisfaction, and if | tell you that is not efficient to put the best runway lights at the poorer airport you are
likely to think you know exactly what | mean and not like it, perhaps also not liking me. /f / tell you that not
efficient merely means | can think of something better-something potentially better from the points of view
of all parties concerned-you can at least be excused for wondering why | use efficient in such an unaccustomed
way. The only explanation | can think of is that economists talk mainly to each other (grifamos).

Na contenda entre diferentes fundamentos normativos a partir dos quais se
deve construir e avaliar politicas publicas, o critério da eficiéncia econémica nada
mais é do que uma versdo de critério mais geral, o de bem-estar, que descende de
longa e antiga tradi¢io na filosofia moral.

Com efeito, o debate acerca da eficiéncia é uma simplificagio ou uma versao
pragmdtica de disputa anterior que tem acompanhado toda a evolu¢ao das diferentes

Na presenca dessas “falhas de mercado”, os produtores, guiados pelos “sinais de preco”, terminam por produzir quantidades (e inva-
riavelmente qualidade) de determinado bem ou servico distintas daquelas necessérias. O direito da regulacdo econdmica surgiu para
mitigar de forma ex ante essas falhas de mercado.

Tal qual as tradicionais falhas de mercado, a presenca de poder de mercado (de monopdlio ou monopsdnio) faz com que as quantidades
produzidas de determinado bem ou servico sejam inferiores aquelas que seriam ofertadas em concorréncia perfeita. A ineficiéncia
resultante da produgao de determinado bem ou servico em quantidades inferiores do ideal (de Pareto) é descrita pelo conceito de peso-
morto (deadweight loss) empregado nas anlises de cunho microecondmico. O peso-morto é a expressao quantitativa da perda de bem-
estar agregado. E, em sua acepgdo mais recente, tanto o direito como a politica da concorréncia serviriam para mitigar de forma ex post
esse tipo de imperfeicdo de mercado.

6. A restricao na oferta de determinado bem ou servico, decorrente de alguma das fontes de ineficiéncia alocativa nos mercados, é
representada — geometricamente — nos graficos que povoam os manuais de economia como um tridngulo de peso-morto (deadweight
loss triangle), representativo da riqueza que é destruida e ndo transferida a alguém. O exercicio do poder de mercado, por exemplo, causa
um aumento de precos em determinado produto. O aumento de precos em si significa que parte do excedente do consumidor do produto
est4 sendo transferida para o produtor. Contudo, a perda de bem-estar excedente do consumidor do produto é maior do que o beneficio
capturado pelo produtor. A diferenca entre o prejuizo do consumidor e o beneficio do produtor é o peso-morto, representado pelo
triangulo nos graficos.

7.0 leitor familiarizado com o tema do bem-estar reconhece essa proposicdo como o Teorema Fundamental da Economia do Bem-Estar
(welfare economics), formulado por Kenneth Arrow.
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teorias da justiga: o que deve nortear a formulagdo de politicas publicas é algum
critério que reflita o bem-estar dos beneficidrios, presentes e futuros, de tais politi-
cas? Ou hd algum outro critério, externo, algum conceito de justiga, que independa
da idéia de bem-estar?® O estudo dos diferentes candidatos a fundamento normativo
das politicas publicas em geral e da concorréncia em particular depende, portan-
to, de uma incursio prévia no campo da teoria moral.

2 0 CONTEUDO MORAL DO CONCEITO DE EFICIENCIA: MAXIMIZACAO DE
BEM-ESTAR

Leva recente de trabalhos comega a introduzir, no Brasil, o debate em torno das
diferentes teorias da justica e dos movimentos que pretendem, sobretudo na tradi-
¢do anglo-saxa, edificar fundamentos normativos para o direito, a exemplo da
abordagem econdmica do direito (law and economics). Em geral, os trabalhos aca-
démicos que tratam dessa literatura concentram-se nos campos da filosofia do
direito ou do direito econdmico (regulagao e concorréncia). A ligagao entre um e
outro campo do conhecimento, contudo, ainda é pouco explorada, o que acarreta
alguns equivocos. Talvez o mais grave e frequente seja 0 que assevera o vazio moral
do conceito de eficiéncia. Segundo essa visao, ao contrdrio do que sucede com
nogoes de justica e igualdade, que teriam lugar cativo no rol das finalidades dlti-
mas do direito, a eficiéncia seria, apenas e tdo-somente, instrumento menor, des-
provido de sentido moral ou normativo.

Ao contrdrio do que se imagina, no entanto, as escolas que buscam na efici-
éncia (ou maximizagdo de riqueza) o fundamento dltimo das politicas publicas
derivaram, em sua origem, de longa tradi¢o em teoria moral, que busca no bem-
estar dos supostos beneficidrios das escolhas publicas a dnica justificativa possivel
para sua formulagao.

Teorias que buscam no bem-estar (individual, social ou agregado) a razio
tultima para qualquer politica publica partem da intuigao de que qualquer alocagao
deveria preocupar-se com o efeito concreto sobre o nivel de satisfagao das pessoas.
Ao conjunto maior dessas teorias — que podem ser significativamente distintas
entre si — denominamos, neste trabalho, tradi¢ao welfarista, uma vez que gira em
torno do conceito de bem-estar (welfare).

Nesse contexto, a primeira das correntes a se firmar na teoria ética (com suas
multiplas variantes) ficou conhecida como utilitarismo. De acordo com um dos
seus mais proeminentes representantes, Henry Sidgwick (1907), a distribuicao

8. A decisdo de utilizar o critério do bem-estar para avaliar politicas publicas traz outros inlimeros problemas, que dela decorrem: como
medir o bem-estar? Como comparar bem-estar de diferentes individuos? Como, e a partir de que critério de ponderagao, somar o bem-
estar de diferentes individuos?
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correta (no sentido ético) de recursos escassos ¢ aquela que leva ao méximo o grau
de satisfagdo dos beneficidrios. Como bem nota Rawls (1999, p. 23), a preocupa-
¢ao inicial dos utilitaristas nao reside (ou nao residia) na distribuicio entre indivi-
duos, mas sim na soma total de satisfacao alcancada. Daf, talvez, a hostilidade
com que o utilitarismo tem sido tratado no Ambito da teoria juridica.

The striking feature of the utilitarian view of justice is that it does not matter, except indirectly, how
this sum of satisfactions is distributed among individuals any more than it matters, except indirectly,
how one man distributes his satisfactions over time.

De fato, os utilitaristas cldssicos preocupavam-se apenas com a soma total de
utilidade ou bem-estar criada a partir de determinada escolha ou politica publica.
Nio havia consideragio para com a distribui¢ado do bem-estar entre diferentes
individuos. Uma sociedade escravocrata e uma igualitdria estariam, em termos
normativos, em situagdes equivalentes, desde que a soma final de bem-estar gerada
a partir de ambos os arranjos fosse idéntica.’

Para o utilitarismo cldssico, se uma certa distribuicao de bens e direitos
maximiza a satisfagio da soma dos individuos, deve também ser a melhor para a
sociedade que ¢ por eles composta. Uma vez mais, nos termos de Rawls (1999,
p- 24), “the most natural way, then, of arriving at utilitarianism (although not, of
course, the only way of doing s0), is to adopt for society as a whole the principle
of rational choice for one man”.

Um primeiro obstdculo metodolégico logo surgiu para os utilitaristas: para
avaliar e comparar politicas do ponto de vista do bem-estar dos seus beneficidrios
faz-se necessdrio acessar, medir, quantificar e comparar a satisfagdo de todos os
sujeitos incluidos em determinado universo de andlise. Como fazé-lo?

Na resposta a essa pergunta reside o impulso inicial para o desenvolvimento
do que hoje ¢ conhecido como economia do bem-estar.

O conceito de bem-estar aqui ¢ o mais amplo: inclui tudo o que um indivi-
duo pode considerar de valia, tangfvel ou intangivel. Na feliz sintese dos professo-

res Kaplow e Shavell (2000, p. 11):

Well-being is not restricted to hedonistic or materialistic enjoyment or to any other named class
of pleasures and pains. The only limit on what is included in well-being is to be found in the
minds of individuals themselves, not in the minds of the analysts.

9. Esse problema inicial foi superado com o desenvolvimento da economia do bem-estar. Nada obstante, nas construcdes mais modernas
persiste um problema similar: sociedades com somas de bem-estar idénticas, atingidas por processos distintos (por exemplo, ditadura
versus democracia), sdo vistas como equivalentes. De novo, isso nos remete a uma observacéo constante nos trabalhos de Sen: o espaco
de utilidades em que opera a economia do bem-estar é por demais restrito, e acaba excluindo a questéo da liberdade.

47 27/3/2007, 16:34



‘ Cap03.pmd

48 | DANIEL K. GOLDBERG

O conceito de bem-estar social, por seu turno, é visto como fun¢ao do bem-
estar dos individuos. Os métodos de agregacao ou soma do bem-estar dos indivi-
duos ¢ que variam de acordo com distintas abordagens. Boa parte da literatura da
economia do bem-estar empregava a nogao de wtilidade para indiretamente medir
a satisfacdo ou bem-estar dos individuos.

Obviamente, a mensuragao ou comparagao de utilidade de bens e direitos
para diferentes individuos ¢ quase tao dificil quanto a comparagao dos niveis de
satisfagio ou bem-estar per se. A forma mais pritica — e de novo indireta — de
abordar o problema ¢ lidar com um conceito correlato, o de preferéncia dos indi-
viduos.' Assim, fomos do bem-estar a utilidade, e da utilidade & preferéncia.

Depois do ocaso do utilitarismo como teoria ética, a economia do bem-estar
buscou erigir uma moldura que almejava constituir-se em fundamento normativo
para a construgao de politicas publicas, sob condi¢oes que — de forma similar aos
antigos modelos utilitaristas — maximizassem o bem-estar dos individuos envolvi-
dos. Ao contrdrio do que ocorria com os utilitaristas cldssicos, que desconsideravam
aspectos distributivos de bem-estar nos seus modelos, os tedricos welfaristas co-
megaram a se debrugar sobre os problemas relacionados a distribui¢ao de renda,
oportunidades e bem-estar."’ A economia do bem-estar tornou-se entéo a principal
legatdria (ainda que alguns de seus principais teéricos nao reconhegam a condigao)
dos utilitaristas cldssicos.

A idéia de que o bem-estar dos individuos deve ser o eixo central de qualquer
politica publica (inclusive as distributivas) ¢ extremamente intuitiva. O problema,
claro, estd em constituir um arcabougo teérico que permita a aplicagao, em con-
creto, desse modelo normativo. A idéia de empregar a eficiéncia econémica e a
maximizagdo de riqueza como vetores do processo de politica publica responde a esse

10. No inicio, os economistas acreditavam ser possivel medir diretamente a utilidade em unidades e, portanto, providenciar uma ordena-
cdo cardinal entre os diferentes niveis de utilidade. Assim, beneficidrios de determinada alocacdo de bens e direitos ndo somente
poderiam ser descritos em forma de ranking, como se saberia, por exemplo, que um dos beneficidrios estaria duas vezes mais satisfeito
que outro em razdo de determinada distribuicdo. Descartada a possibilidade de realizar ordenagdes cardinais de utilidade, os economistas
passaram a empregar o conceito de preferéncia, que Ihes possibilitaria realizar ao menos uma comparacéo ordinal: sabe-se pelo menos
se determinado individuo prefere (ou da maior valor) a bens ou a direitos (Pinpvck; Rusinretp, 1994, p. 81).

11. Em um primeiro momento, os tedricos welfaristas se dedicaram a analisar se a distribuicdo de renda — per se — é eficiente. Se
partirmos do principio da utilidade marginal decrescente de renda ($100 valem mais para o individuo de baixa renda do que para o
individuo de alta renda), a solugéo que maximiza utilidade é a que maximiza o nivel de igualdade. Aos poucos, as dificuldades com essa
abordagem foram surgindo. Em primeiro lugar, como ja afirmamos, os individuos ndo tém as mesmas preferéncias no que se refere a
escolha entre lazer e trabalho. Equalizar renda entre diferentes individuos que tenham diferentes preferéncias por trabalho seria certa-
mente ineficiente. Ademais, os “custos” de redistribuicdo devem ser tomados em conta. Assim, uma forma de se lidar com a questao
exigiria que se separassem as desigualdades decorrentes de diferentes preferéncias daquelas decorrentes de outros fatores (sorte,
talentos, oportunidades etc.). Note-se aqui uma importante distincdo entre os conceitos de maximizacdo de riqueza e maximizacdo de
bem-estar ou utilidade. Se a utilidade marginal da renda é decrescente, uma redistribuicao de renda aumenta a utilidade e o bem-estar
agregados, mas ndo a riqueza da sociedade. Por isso, como vimos, a abordagem econdmica do direito (law and economics) — que
privilegia o principio da maximizacao de riqueza — nao ¢ idéntica, mas sim subespécie, do que intitulamos abordagem welfarista do direito.
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apelo, de cardter pragmdtico. A idéia subjacente a abordagem econémica do direito ¢
a de resolver os dificeis problemas decorrentes da aplicagio dos principios welfaristas.'?

Conclui-se, portanto, que a eleigdo da eficiéncia como critério normativo
guarda relagdo com vasta tradigao da teoria moral, que enxerga no bem-estar o
tnico critério plausivel para orientar escolhas alocativas. E, como dissemos, a
intuigdo moral subjacente ao critério da eficiéncia ou otimalidade de Pareto ¢
simples: a satisfacio ou bem-estar dos individuos nio deveria ser sacrificada em nome
de qualquer principio externo, sob pena de piorar a situagio de todos.”

E a igualdade? E importante reconhecer, como j4 afirmamos, que identificar
o substrato moral do principio da eficiéncia (isto ¢, maximiza¢ao do bem-estar) nao
prescinde de uma discussao de como distribuir bens e direitos (que peso atribuir ao
bem-estar de diferentes individuos). Assim, por exemplo, nada impede que o bem-
estar dos que estao em pior situagdo tenha peso maior do que o daqueles que estao
em melhor situagdo.' Esse aspecto serd retomado mais adiante, quando trataremos
de algumas das criticas 2 abordagem welfarista das politicas publicas.

12. Retornamos, portanto, ao conceito de eficiéncia econdmica e 6timo de Pareto, esposado aqui, relacionando-o a teoria moral. Trocas
realizadas entre partes bem-informadas — voluntariamente — s&o preferidas (pelas partes) a uma situacao em que tais trocas séo simples-
mente proibidas. Nesse sentido, as trocas sdo Pareto-¢timas e eficientes. Como demonstramos, alocacdes Pareto-Gtimas so, por definicéo,
preferidas por ambas as partes, e devem aumentar a utilidade e o bem-estar totais. Assim, as teorias morais de cunho utilitarista recomendam
alocacGes eficientes, isto é, que atendam a critérios paretianos. Isso ndo significa, contudo, que o critério da eficiéncia s possa ser justificado
a partir de teorias que vejam no bem-estar ou na utilidade as tnicas justificacdes plausiveis para a alocacdo de bens e direitos. Como bem
nota Coleman, hé outras formas de advogar o critério da eficiéncia de Pareto que prescindem da tradicéo utilitarista. Uma delas lembra um
pouco a nogdo procedimental de justica: o critério de Pareto é bom e correto (no sentido moral), pois qualquer individuo racional e bem
informado consentiria com o seu uso. A outra justificativa estd relacionada aos conceitos de liberdade e autonomia: se duas partes com
liberdade de realizar negacios juridicos transacionam umas com as outras, ndo ha justificativa — do ponto de vista moral — para restringir tal
prerrogativa. O emprego do conceito de autonomia da vontade para justificar o uso da eficiéncia para guiar politicas publicas € uma forma
criativa de conciliar a abordagem kantiana, de caréter deontolégico (o principio da autonomia da vontade), com as exigéncias da racionalidade
econdmica. Devemos notar, contudo, que tais justificativas nos parecem bem menos convincentes e coerentes. Para criticas acerca dos
argumentos de matriz kantiana como justificativas para a eleicdo de critérios paretianos, ver Coleman (1980).

13. Assumindo-se cendrios simétricos, isto é, assumindo que individuos estejam em situacdes idénticas, em lados opostos, ao longo de
suas vidas. Esse aspecto é fundamental do ponto de vista dos criticos de matriz kantiana. Os tedricos da justica de matriz deontoldgica
ou kantiana buscam, a maneira de Rawls, construir um modelo que simula regras do ponto de vista de um observador desinteressado ou
de sujeitos que ditam regras sem saber em que situacdo se encontrardo no futuro. Assim ocorre com o artificio do “véu da ignorancia”
(veil of ignorance) de Rawls, empregado para simular o que seria o " contrato social” de individuos que tivessem de pactuar regras para
sua convivéncia sem saber ao certo se estariam no topo ou na base da pirdmide societal. Nesse tipo de situacdo, os individuos sob o véu
da ignorancia sao obrigados a presumir “cendrios simétricos”. Isto é, podem ser vitimas ou algozes, indenizadores ou beneficiarios de
indenizacao, poluentes ou prejudicados, fornecedores ou consumidores etc. Nessas condigdes, regras ineficientes pioram a situacdo de
todos, pois todos estdo — ao menos uma vez — em posicdes opostas.

14. A teoria da justica rawlsiana faz isso com seu “principio da diferenga”, ainda que por motivos diversos. O argumento é utilizado pelos
professores Kaplow e Shavell (op .cit., p. 47).
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3 ABOBDAGEM ECONOMICA DO DIREITO (LAWAND ECONOMICS) E O
CRITERIO DE KALDOR-HICKS
No campo da teoria juridica, um dos importantes desdobramentos dos avangos
experimentados na economia de bem-estar' e no que se convencionou chamar de
economia institucional,'® foi 0 movimento batizado, a partir dos trabalhos seminais

de Calabresi (1961), Coase (1960)" e Posner (1986), de law and economics.

O law and economics tem duas dimensdes, uma positiva e uma normativa.
Em sua dimensao positiva, tenta descrever o fendmeno juridico a partir de critério
e metodologia econémicos. Na dimensao normativa, propoe que politicas publicas
e o proprio processo de interpretagdo constitutiva do direito se pautem por critérios
de eficiéncia.’® E essa dimensao normativa que nos interessa no presente trabalho,
e convencionamos denomind-la abordagem econémica do direito.

Um dos filhos inconfessos (inconfessos, uma vez que a filiagao é recusada por
muitos de seus autores)'” dos utilitaristas, a abordagem econémica do direito (law
and economics) advoga que o direito deveria orientar-se a partir do mesmo pressuposto

15. Gracas aos avancos da economia do bem-estar, importantes trabalhos do /aw and economics — sobretudo no campo do direito
econdmico — passaram a empregar modelos sofisticados de estatica comparativa para balizar politicas e decisdes. A economia do bem-
estar, sobretudo a partir dos trabalhos de Kenneth Arrow, também fez importantes contribuicGes a teoria do Estado e a ciéncia politica.

16. Trabalhos tedricos e empiricos, produzidos na década de 1970, comecaram com uma nova preocupacdo: as diferentes instituicdes e
seus efeitos econdmicos. Até entdo, a preocupacao dos economistas voltava-se para a interacdo dos agentes em abstrato, sem maiores
discusses das especificidades inerentes a diferentes op¢des institucionais. Esse campo de preocupacdo ficou entdo conhecido como
economia institucional. Os primeiros alvos desse novo olhar da ciéncia econdmica foram a empresa capitalista e diversos outros institutos
de natureza juridica, cujas analises acabaram formando um ramo especifico e interdisciplinar, o faw and economics. Para um dos traba-
Ihos iniciais da economia institucional aplicada a teoria da empresa como nexo de contratos, vale conferir o artigo de Armian Alchian e
Harold Demsetz (1972). Uma das contribuicdes cruciais da economia institucional para a abordagem econdmica do direito foi o desen-
volvimento, a partir de Oliver Williamson (1981), do conceito de custos de transacdo — que permitiu uma melhor compreens&o a respeito
da superioridade de determinadas escolhas institucionais sobre outras (empresa versus mercado).

17. 0 autor propde o famoso teorema pelo qual direitos de propriedade serdo alocados para seu uso eficiente a despeito de sua
distribuicdo inicial, na auséncia de custos de transacao.

18. Ao menos no sentido de Kaldor-Hicks, debatido adiante.

19. Os proponentes da analise econdmica do direito, a comegar do préprio Posner, enfatizam as diferencas entre o critério de maximizacao
de riqueza e o de utilidade. A sintese de Posner (1995, p. 357) das diferencas entre ambas as abordagens reside no fato de que sua teoria
n&o justifica os crimes cometidos pelos avaros e passionais contra os frugais e desapaixonados (que presumivelmente derivam menor
utilidade dos objetos da vida). Parece-nos, no entanto, que as diferencas apontadas entre os proponentes do /law and economics e os
utilitaristas classicos sdo menores ou inexistentes. Vejamos o exemplo de Posner. Ora, se alguém deriva maior utilidade de determinado
bem e o furta de outrem, e o direito ndo pune tal comportamento, obviamente o resultado serd o estimulo ao furto generalizado. O
resultado de uma sociedade que funcione com base no furto generalizado certamente traduz um nivel agregado de bem-estar inferior ao
de uma sociedade em que as transacdes sdo feitas em observancia aos direitos de propriedade. Os utilitaristas classicos acreditavam,
assim como os modernos economistas da tradi¢ao welfarista, que o dnico critério moral (e portanto normativo) valido para orientar
politicas publicas é o do bem-estar (medido por utilidade). N&o me parece que Posner escape a isso. Se Posner acredita que os furtos nao
devem ser permitidos em razdo de qualquer outro principio que ndo o fato de que o nivel de bem-estar cairia se o fossem, qual seria esse
principio? Certamente ndo a maximizacéo de riqueza, uma vez que ndo esta claro em que circunstancia podemos ter uma situacdo que
seja eficiente (no sentido de Kaldor-Hicks) e que ndo aumente a utilidade ou bem-estar agregados. Além do mais, as premissas funda-
mentais do utilitarismo classico — em especial a de que o interesse social deve ser reduzido ao de seus membros — ou individualismo
normativo sdo idénticas as da analise econdmica do direito.
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metodoldgico com o qual trabalha a economia neocldssica: pessoas, em qualquer ativi-
dade, tentam maximizar sua utilidade ou bem-estar (POSNER, 1995, p. 353).

[...] the basic assumption of economics that guides the version of economic analysis of law that I shall be
presenting is that people are rational maximizers of their satisfactions—all people (with the exception of
small children and the profoundly retarded) in all of their activities (except when under the influence of
psychosis or similarly deranged through drug or alcohol abuse) that involve choice. Because this definition
embraces the criminal deciding whether to settle or litigate a case, the legislator deciding whether to vote
for or against a bill ,the judge deciding how to cast his vote in a case, the party to a contract deciding
whether to break it, the driver deciding how fast to drive, and the pedestrian deciding how boldly to cross
the street, as well as the usual economic actors, such as business and consumers, it is apparent that most
activities either regulated by or occurring within the legal system are grist for the economic analyst’s mill.
It should go without saying that nonmonetary as well as monetary satisfactions enter into the individual’s
calculus of maximizing (indeed, money for most people is a means rather than an end) and that decisions,
to be rational, need not be well thought out at the conscious level-ineed, need not be conscious at all.

Na abordagem econ6mica do direito, a forma de captar o incremento de satisfa-
¢ao, utilidade ou bem-estar dos individuos se dd a partir do sistema de pregos. Isto ¢,
sao computados todos os bens tangiveis e intangiveis aos quais os individuos dao valor,
qualquer valor, traduzido em unidades monetdrias. Imaginemos que o individuo A
possui uma cole¢ao de canetas que acredita valer R$ 1.000. De outra parte, o
individuo B cré que a colegdo vale R$ 1.100. Quando A decide vender sua colegio de
canetas para B por R$ 1.000, a sociedade experimenta um incremento de bem-estar.
Esse incremento de bem-estar é ndo-pecunidrio, e representa o “ganho interior” de B
a0 adquirir o conjunto de bens por preco inferior ao que estava disposto a pagar.
Economistas denominam o “prego que B estava disposto a pagar” prego de reserva, e o
ganho realizado excedente.

Apesar de nio-pecunidrio, o excedente, ou o incremento de bem-estar, pode
ser traduzido em termos pecunidrios: o saldo de satisfagao de B ao adquirir a
colegio de canetas corresponde aos R$ 100 de diferenga entre o prego pedido pelo
vendedor e o guantum que B estaria, no limite, disposto a pagar. Assim, a despeito
de a venda da cole¢ao de canetas nio necessariamente traduzir-se em lucro (no
sentido juridico ou contdbil), e de nao ser computada nas Contas Nacionais —
Produto Interno Bruto (PIB), ou medida equivalente —, a transa¢ao entre os indi-
viduos A e B representou efetivamente um awumento de riqueza.*

20. A abordagem econdmica do direito usa esse tipo de baliza, o do aumento de bem-estar, traduzido em unidades monetarias, para
avaliar escolhas, normas e politicas. Nesses termos, transacdes ou negdcios juridicos — voluntarios — por definicdo aumentam riqueza no
sentido acima empregado. Afinal, se determinado negacio juridico ndo aumentasse —ex ante — o bem-estar (medido ou ndo em unidades
monetarias) de qualquer das partes, estas ndo o celebrariam.
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O aumento de riqueza, ou especificamente a sua maximizagio (wealth
maximization), ¢ o conceito basilar da abordagem econémica do direito. Cumpre
notar, no entanto, que na tradi¢ao do law and economics os conceitos de eficiéncia e
maximizagao de riqueza sio empregados em sentido um pouco distinto do étimo de
Pareto descrito hd pouco. Lembramos que o 6timo de Pareto corresponde a uma
distribui¢io que melhora a situagao de rodos os envolvidos. Parece evidente que raras
vezes o formulador de politicas publicas se vé diante de situagdes dessa natureza:
quase sempre hd ganhadores e perdedores. Por isso, o law and economics — e boa
parte da teoria criada em torno do tema das politicas puiblicas — usa o conceito de
eficiéncia potencial de Pareto, ou critério de Kaldor-Hicks (KALDOR, 1939; Hicks,
1939).

Pelo critério de Kaldor-Hicks, o que importa é que, na briga pela alocagio
de recursos, os vencedores possam compensar os perdedores (a despeito de que
efetivamente nio o facam). Uma decisdo eficiente no sentido de Kaldor-Hicks
deve incrementar o bem-estar dos ganhadores em um montante tal que permita,
ainda que em tese, compensar a perda de bem-estar dos prejudicados. Por que
motivo o critério da eficiéncia potencial de Pareto — a maximizagio de riqueza —
passou a ser tao utilizado, em detrimento do conceito tradicional de Pareto?

A resposta é simples: em quase qualquer politica publica ou programa con-
cebivel, hd ganhadores e perdedores. A decisao governamental de controlar o preco
de medicamentos “beneficia” os usudrios daqueles remédios e “prejudica’,
presumivelmente, acionistas, empregados e até consumidores de outros produtos.
Impor novos e custosos critérios ambientais para licenciamento pode beneficiar
cidaddos de amanha a expensas dos consumidores de hoje (que pagardo mais caro
pelos produtos que, em ultima instincia, remuneram a atividade da firma que
agora deve arcar com novos custos). Uma politica de encarecimento (por via de
instituigao de tributos indiretos) do prego do cigarro “prejudica’ os fumantes de
hoje e, eventualmente, beneficia os “doentes” de amanha (que talvez tenham acesso
a mais hospitais publicos financiados pela arrecadagio).

Uma das razdes pelas quais toda politica publica pode ter efeitos tao

conflitantes liga-se a um problema ironicamente pouco debatido no Ambito da

teoria do direito:*' o problema dos incentivos. Qualquer politica pdblica tem

21. A ironia reside no fato de que grande parte da filosofia do direito define direito e justica a partir das idéias de orientacdo (de
comportamentos) e de codigos fortes/fracos (Ferraz Jr., p. 237).
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algum tipo de efeito sobre comportamentos futuros. Muitas vezes, os efeitos sobre
comportamentos futuros tém dire¢do inversa aquela desejada pelo formulador.”

Vejamos alguns exemplos tipicos. Todo programa compensatério tem, como
efeito perverso, a redugdo dos incentivos para que os individuos evitem a situagao
que o governo deseja eliminar. Assim, o seguro-desemprego para o trabalhador
informal reduz o incentivo para a formalizagio; dedugdes do Imposto de Renda
(IR) para despesas com acidentes reduzem o nivel de precau¢io dos contribuintes;
previdéncia social tem o incentivo contrdrio & poupanga voluntdria, e assim por
diante. Nesse contexto, o critério original de Pareto ¢ pouco til. Sao rarissimas as
decisoes que melhoram a situagio de todos, e dificilimo definir quem sio zodos.

O critério de Kaldor-Hicks mitiga esse problema exigindo, apenas, que a
solugao que maximiza riqueza seja adotada. Como dissemos, se o beneficio para
os ganhadores fosse superior ao que seria necessdrio para compensar o prejuizo
dos perdedores, as exigéncias da eficiéncia potencial de Pareto restariam satisfeitas.

A utilizagdo pelo law and economics do critério de Kaldor-Hicks, em vez do de
Pareto, aumentou enormemente o leque de situagdes nas quais a andlise ¢ possivel e
aproximou direito, economia e politicas publicas. E de se notar, contudo, que, para se
tornar instrumental, o conceito de “eficiéncia econdémica’ perdeu substrato moral.
Solugdes eficientes podem ser tremendamente “injustas’, j4 que agora ndo mais se

22. Além disso, toda deciséo, tem algum tipo de efeito sobre terceiros — o que os economistas estao habituados a discutir sob a rubrica de
externalidades. Assumindo-se que esses efeitos possam ser negativos, podemos ter um caso em que a transagao ou negdcio juridico
maximize riqueza sem ser necessariamente eficiente no sentido estrito de Pareto, mas eficiente no sentido de Kaldor-Hicks. Na presenca de
externalidades negativas, o /law and economics exige apenas que o saldo liquido de bem-estar seja positivo. Qualquer politica publica —
inclusive a politica de concorréncia — estd repleta de situacdes dessa natureza. Para visualizar uma situacdo desse tipo, basta imaginar que
um individuo C gostaria muito de adquirir a colecdo de canetas de A, ainda que por apenas R$ 50. No momento em que A decide vender sua
colecdo de canetas para B, o individuo C experimenta uma frustracdo (ou perda de bem-estar) que também pode ser medida em reais. O
individuo C gostaria de comprar a colegao por R$ 50 e nao pode mais fazé-lo. Nesse caso, ndo temos um 6timo de Pareto: A e B melhoraram
sua situagdo, mas C ndo. A despeito da perda de bem-estar de C (no maximo, R$ 50), o saldo final foi positivo. Por outras palavras, o
incremento da transagao entre A e B, avaliado em R$ 100, foi superior & perda de C, R$ 50. Em suma, houve criagdo de riqueza para a
sociedade, que pode ser expressa em termos monetarios: R$ 50. Como vimos, dizer que uma politica ou decisdo € eficiente (no sentido de
Kaldor-Hicks e ndo no de Pareto) equivale a declarar que os ganhadores obtiveram beneficios suficientes para compensar os perdedores e
ainda melhorar sua prpria situacéo. Isso exige uma forma de mensurar a satisfacéo, o bem-estar ou a utilidade, de ganhadores e perdedores.
Uma vez mais, a opcdo da abordagem econdmica é pelo sistema de pregos. Isso ndo significa que as questées de natureza moral ou
normativa sdo reduzidas a seu aspecto monetario. Como bem diz o professor Shelling (1981) “uma vez que tudo é traduzido em termos
monetarios, é mais facil enxergar as alternativas, e se alguma delas é eticamente superior . Republicado em Katz (1998, p. 19) : “and once
is all converted to money, it is easier to see what some of the alternatives are and whether they are ethically superior”.

Uma anélise mais sofisticada deveria incorporar a perda de bem-estar para o individuo C representada pela diferenca entre a satisfacdo
decorrente da aquisicdo da colecdo de canetas e aquela correspondente aos bens que adquirird com os mesmos R$ 50. Por outras palavras,
a perda de bem-estar aqui corresponde a diferenca entre “a primeira” e a “segunda opgao” do individuo C. A despeito de tornar o exemplo
algo mais complicado, a andlise seria fundamentalmente a mesma.
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exige que a situagao de todos seja incrementada, mas apenas que o saldo seja positivo.*
Aplicada dessa forma, a eficiéncia torna-se apenas uma indispensdvel andlise de custo-
beneficio: qualquer que seja a politica adotada e os objetivos perseguidos, hd sempre
uma forma eficiente — que desperdica menos recursos — de fazé-lo.**

Vale a pena recordar, nesse ponto, o percurso que tragamos: os utilitaristas
cldssicos acreditavam nao haver outra justificativa moral que nao a do bem-estar dos
individuos para orientar escolhas — de qualquer natureza — em sociedade. Sucedineos

23. Nesse contexto, o movimento do /aw and economics — nessa versao restrita e reducionista — supera as antigas criticas direcionadas
ao utilitarismo classico, mas torna-se vulneravel a novas criticas, talvez mais contundentes, das quais uma boa sintese parece ser: por que
razéo deveriamos considerar a riqueza em si um valor moral? Como ja dissemos, o estatuto moral da abordagem econdmica do direito
depende, em Ultima instancia, da conciliagdo com o pressuposto moral de que o bem-estar deve ser o Unico critério de avaliacdo. A
riqueza em si ndo possui valor moral, mas o bem-estar dos individuos sim. Para um exemplo desse tipo de critica, ver Dworkin (1980).

24. Para esclarecer a distincdo pratica entre a utilizacdo dos dois critérios, vale construir um exemplo que envolva a eficiéncia de Pareto
e a de Kaldor-Hicks. Imaginemos que um governo local pretenda facilitar o acesso a moradia aos seus cidaddos. Os precos para aluguel
sdo percebidos pela comunidade como excessivamente caros e “injustos”, beneficiando os cidadéos de maior renda. Assim, o governo
resolve estipular um “teto” para os aluguéis cobrados nos prédios de apartamentos locais. Com o teto estipulado para o valor dos
aluguéis, vamos assumir que agora todos os apartamentos custam para o potencial inquilino, no maximo, R$ 200 por més. O problema
é que, ao preco de R$ 200 por més, ha muitos inquilinos em potencial, para poucos apartamentos. Todos, ou quase todos na comunidade,
tém a quantia necessaria para alugar ao menos uma das unidades. Devemos agora criar algum critério para distribuir, ou racionar, os
apartamentos entre os potenciais inquilinos. A comunidade local presumivelmente sugerira diversos critérios alternativos, mas vamos
assumir que o critério vencedor seja o de renda familiar: isto é, familias de menor renda recebem prioritariamente os apartamentos, até
que estes se esgotem. Antes de analisar os efeitos da decisdao do governo local, esperamos que ndo tenham escapado ao leitor as dbvias
dificuldades na elaboragéo e implementacdo do critério descrito — o da “justica”. Seria necessario diferenciar familias em dificuldades
(com maiores despesas)? Familias numerosas das de meros casais? E se a renda familiar for fruto da opcdo entre trabalho e lazer?
Familias que valorizem o lazer menos do que outras deveriam ser “punidas”? Economistas estdo habituados a discutir o tradeoff (ou
conflito) entre trabalho e lazer associado ao formato da curva de oferta do trabalho. Por exemplo, se o salario do individuo A é R$ 1.000,
o custo de oportunidade de um més de férias é R$ 1.000. O formato da curva de oferta de trabalho reflete as reacdes dos trabalhadores
a uma mudanca desse custo de oportunidade (isto é, aumento ou diminuicdo de salérios) (Mankiw, 2001, p. 405).

A despeito dessas tormentosas questdes — que demonstram a dificuldade de especificar critérios normativos de “justica” — vamos
assumir que a comunidade tenha optado por uma das inimeras variantes do critério de renda familiar, distribuindo os apartamentos
correspondentes. O que fazer com os inquilinos potenciais que ao final ndo foram beneficiados com a distribuicdo de apartamentos?
Uma vez mais, aqui temos duas op¢Ges: os inquilinos potenciais ” prejudicados” estéo proibidos de adquirir apartamentos dos beneficiados,
e nesse caso ficam sem moradia, mesmo estando dispostos a pagar pelo menos R$ 200 (e provavelmente mais do que isso). O problema
da auséncia de moradia continua. Um problema adicional é que o “teto” imposto ao valor dos aluguéis diminui ou elimina o incentivo
para o aluguel de novos apartamentos que poderiam ser construidos caso a rentabilidade do empreendimento néo fosse deprimida. Isto
é, a primeira opgao ndo s6 ndo resolve o problema da moradia como tende a perpetua-lo. Para ver quéo ineficiente é tal solucdo —
inclusive do ponto de vista das familias de menor renda— basta assumir que o governo permite as familias beneficiadas que subloquem
seus apartamentos, se assim o quiserem, para os que ndo haviam sido escolhidos na selecao inicial de apartamentos. O resultado final,
por 6bvio, é que aqueles mais dispostos (e com maior renda) acabam como inquilinos dos apartamentos, justamente o resultado que o
"teto"” imposto queria evitar! Por outras palavras, havia uma distribuicdo mais eficiente no sentido de Pareto, e que acabou por melhorar
a situagdo de todos! Os inquilinos iniciais agora dispdem de renda mensal — equivalente a sublocacdo — superior a R$ 200. Com essa
soma eles podem fazer o que quiserem: por exemplo, alugar apartamentos mais distantes, a um prego menor, e usar o excedente para
comprar outros bens. De outra parte, os novos inquilinos acabaram alugando apartamentos pelo preco que estavam dispostos a pagar de
qualquer forma. Poder-se-ia argumentar que o inico objetivo do “teto” imposto ao preco dos aluguéis era justamente o de forcar algum
tipo de distribuicéo de renda, dos sublocadores para os beneficiarios originais. Ora, mas se o objetivo era apenas distribuir renda de um
grupo de familias para outro, resultando na mesma distribuicdo de apartamentos ao final, como explicar todo o sistema de racionamento
das unidades? O custo de organizar e monitorar um sistema de teto de aluguéis de apartamentos é provavelmente superior a alternativa
de ndo controlar aluguéis e redistribuir renda diretamente entre os diferentes grupos familiares. Assim, se o objetivo final é (re)distribuir
renda para familias com menos recursos, havera mais dinheiro disponivel para fazé-lo na opcao que chancela o livre-mercado e emprega
mecanismos de transferéncia direta. Uma vez mais, a intuicdo do critério de Kaldor-Hicks, portanto, é que — qualquer que seja o objetivo
distributivo perseguido — politicas ineficientes desperdicam recursos para implementa-lo. Ha sempre uma alternativa melhor.
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modernos dessa tradi¢do — com o mesmo contetido moral® — tornaram-se impor-
tantes na economia, na filosofia e na teoria do direito.?® Nesse contexto, o law and
economics ¢ apenas um dos membros da ampla familia welfarista, que chancela a
visio de que os efeitos sobre o bem-estar dos individuos devem ser o eixo de
avaliacao e construgao de qualquer politica publica.

3.1 Law and economics como resposta ao formalismo juridico

Depois de longo periodo confinada aos limites estreitos do formalismo legal, que
reduzia a atividade juridica a uma operagao dedutiva e silogistica, a teoria do
direito (continental e anglo-saxa) buscou novos campos. Tratava-se de situar o
direito como uma das multiplas dimensées da vida em sociedade, entendendo os
efeitos da norma juridica em concreto. O problema, claro, ¢ que isso implicava a
transformagao do jurista em empirista, em cientista social, capaz de entender as
engrenagens e efeitos (lembramos a discussio acerca dos incentivos, acima) da
norma no tecido social e no conjunto das agdes humanas. O problema da transi¢ao
do formalismo para o realismo legal®’¢ descrito com rara felicidade por Arthur Leff

(1998, p. 355):

Entdo, das colinas, vieram os Realistas. Qual era sua mensagem messianica nunca ficou totalmente claro.
Mas é geralmente aceito que, a0 menos em comparacdo com a imagem de seus predecessores [os formalistas]
que os proprios Realistas pintaram, estes eram muito mais interessados na forma com que o direito real-
mente funciona na sociedade. Os Realistas eram homens no direito, e o direito criado pelos homens tem um
efeito sobre outros homens vivendo em sociedade. As questdes criticas deixaram entdo de versar acerca de
coeréncia sistematica, e passaram a tratar da realidade existencial. Vocé ndo poderia mais analisar o direito

25. Isto é, ndo ha critérios normativos externos ao bem-estar aptos a orientar escolhas alocativas.

26. A economia do bem-estar, por exemplo, buscou erigir uma moldura bastante ampla que tivesse como centro — uma vez mais — a
agregacao de bem-estar dos individuos envolvidos. Como vimos, ha indmeras dificuldades relacionadas a como medir o bem-estar dos
individuos (utilidade, preferéncias), bem como de que maneira ponderd-lo (considerando efeitos distributivos). Ao superar diversas
dessas dificuldades, os avancos da economia do bem-estar deram grande impulso ao movimento do /aw and economics, que comecou
a usar o sofisticado arcabouco tedrico da economia do bem-estar para lidar com problemas que até entéo eram seara exclusiva da
filosofia do direito. Exemplos proeminentes desse tipo de abordagem sé&o os inimeros trabalhos dos professores Louis Kaplow e Steven
Shavell. Assim, o problema da mensuracdo de bem-estar ou utilidade foi substituido por métodos rigorosos de computo de incremento
de riqueza (ou seja, transformado em unidades monetarias) e os dilemas morais relacionados a preferéncias sadicas ou cruéis foram
superados pelo fato de que, no modelo de maximizacao de riqueza, tais preferéncias ndo podem ser traduzidas em precos. Por outro lado,
toda sofisticagao do arcabouco tedrico do law and economics trouxe o movimento a uma encruzilhada: ha uma diferenca entre adotar o
principio de maximizacdo de riqueza (wealth maximization) como mero substituto para captar incrementos de bem-estar e adoté-lo
como principio moral per se. Ao deixar de lado o conceito de bem-estar, a abordagem econdmica do direito perde seu substrato ético.
Talvez isso explique declaragdes como a de que “a economia [...] ndo responde & questdo dltima acerca de se uma alocacdo eficiente de
recursos é ou ndo social e eticamente desejavel “, feita por Posner (1986). Ver, respectivamente, Kaplow e Shavell (1999; 2000b); Posner
(1995, p. 357, e 1986, p. 15). Para a recente conversdo de Posner ao pragmatismo legal, vale conferir seu primeiro manifesto, The
Problems of Jurisprudence.

27. A rubrica realismo legal é tipica da tradicdo americana, mas o mesmo fendmeno pode ser identificado na evolucdo das escolas
jurisprudenciais de outras tradicdes juridicas (EnaisH, 1972).
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em termos de operacdes logicas, mas apenas nos termos de sua ldgica operacional. Tamanho movimento, a
despeito de libertador, era também, em Ultima instancia, assustador. Se vocé estava interessado em uma
sociedade, com o direito funcionando como variével operativa na prépria sociedade, teria de descobrir algo
acerca do seu objeto de estudo [a sociedade] e sua operacionalidade. Vocé teria de tornar-se, aparentemen-
te, um empirista. (Traducao livre feita pelo autor deste capitulo.)

Vale dizer, o movimento do formalismo ao realismo juridico cria um desafio
imenso para o jurista: ¢ dificil compreender o direito como varidvel operativa em
sociedade se nao se entende sua mecinica. Frisamos que, na tradi¢o do direito
continental, movimentos como a Zweckjurisprudenz (jurisprudéncia finalistica)
ou Realjurisprudenz (jurisprudéncia realista) encontram dificuldades metodoldgicas
similares,?® isto é, criam para o jurista a dificil tarefa de estabelecer os limites da empiria.

O movimento do law and economics buscou resolver essa questao com os
mesmos pressupostos metodolégicos da economia neocldssica. Os limites da
empiria do jurista residem na busca do que ¢ desejado pelo sujeito de direitos,
uma vez que, ao fim e ao cabo, este ¢ um maximizador de utilidade racional. Com
a ajuda do sistema de pregos, o vazio normativo e a complexidade estonteante da
realidade sdo superados, ambos, com o auxilio de hipéteses simplificadoras. E
natural, portanto, que grande parte das criticas a abordagem econdmica do direi-
to voltem-se para o cardter simplificador das hipdteses e premissas adotadas.

De um lado, diz-se que ¢ ingénuo proceder a andlise normativa a partir da
premissa da racionalidade. De outro, que a tarefa de “evitar a complexidade” acaba
por colocar por terra a razao dltima da guinada rumo ao realismo juridico: de que
serve entender o direito como varidvel da vida em sociedade se a andlise das engrena-
gens sociais ¢ tornada asséptica e extirpada de suas particularidades e idiossincrasias?*

Tomando o cuidado de nao tornar este capitulo um debate acerca da valida-
de da abordagem econdmica do direito como movimento normativo, o que fugi-
ria ao escopo do trabalho, é importante que nos detenhamos por um momento
em algumas dessas criticas.

Como antecipamos, uma primeira resposta a critica de que politicas volta-
das 2 maximizagio de eficiéncia (incluindo aqui aquelas advogadas pelo law and
economics) podem estar equivocadas em fungao de suas hipdteses simplificadoras
¢ que qualquer modelo trabalha com hipédteses simplificadoras. Categorias sao
um imperativo de economia mental.*® Todo modelo depende de categorias

28. Para discussao das contribuicdes de Jhering na construcdo do método teleoldgico e da jurisprudéncia de interesses, finalistica ou
realista, ver Rao (1999, p. 512).

29. Para algumas dessas criticas, ver Leff (op. cit.).
30. Devo o termo ao professor Alcides Tomasetti Jr.
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simplificadoras da realidade. O que o torna mais ou menos confidvel ¢, em ulti-
ma instincia, sua capacidade de prever e explicar resultados.

Assim, por exemplo, ainda que os motivos interiores de cada um dos consu-
midores que adquirem bem ou servigo nio seja o de maximizar sua utilidade (ou
ainda que cada um dos consumidores nao enxergue a questdo dessa forma), o
comportamento do conjunto de compradores daquele bem ou servico pode ser
previsto e explicado segundo essa hipStese. Ademais, é natural que hipéteses —
quaisquer que sejam elas — sejam substituidas ao longo do tempo por novas hipé-
teses mais funcionais e adequadas. E essa a natureza do processo inquisitivo e do
progresso cientifico. A importincia de qualquer abordagem welfarista nao reside
nas hipdteses que emprega (que sdo, por defini¢io, contingentes e provisdrias),
mas sim no pressuposto de que a promogio do bem-estar deve nos servir de guia.

3.2 Algumas das criticas a abordagem welfarista

Como explicamos, as abordagens welfaristas (incluindo o law and economics) nao
afirmam que o bem-estar dos individuos ¢ importante em qualquer politica pud-
blica, mas que o bem-estar é o #nico critério relevante. A premissa fundamental da
tradigao welfarista ¢ que ndo hd, do ponto de vista moral, critérios externos ao de
bem-estar que deveriam orientar as escolhas em sociedade. Algumas das mais subs-
tantivas criticas as abordagens welfaristas e, em especial, 2 abordagem econdmica
do direito centraram-se nessa premissa.

A primeira e mais contundente critica é que, ao reduzir o bem-estar a reali-
zagoes — medidas por utilidade, satisfacio, riqueza etc. —, a tradigao welfarista
torna-se restritiva demais para servir como baliza normativa. E de certa forma a
critica de Sen (2001, p. 36), quando diz que

o welfarismo em geral e o utilitarismo em particular véem valor, em Ultima instancia, somente na
utilidade individual, que é definida em termos de alguma caracteristica mental, tal como prazer, felici-
dade ou desejo. Essa abordagem é restritiva na consideracdo da vantagem individual de duas formas
distintas: (1) ela desconsidera a liberdade e concentra-se apenas nas realizacdes, e (2) desconsidera
outras realizacdes que ndo sejam as refletidas em alguma dessas métricas mentais. Na medida em
que se pretende que a utilidade represente o bem-estar individual, ela prové uma concepcao bastante
limitada dele, e também n&o da nenhuma atencao direta a liberdade para buscar bem-estar.

Um segundo problema — bastante intuitivo — seria que o welfarismo nio nos
diz nada a respeito de questoes distributivas, que sio, afinal, o turfe das teorias
moral e juridica. Como bem ressaltam os professores Kaplow e Shavell (2003), no
entanto, nada impede que teorias de extragio welfarista incorporem preocupagoes
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distributivas, ponderando o bem-estar dos desafortunados com maior peso do
que o dos mais bem situados na estrutura social.

Uma terceira critica ¢ que a tradi¢ao welfarista emprega pressupostos irreais
da economia neocldssica, em especial um conceito de racionalidade que pressu-
poe individuos maximizadores de utilidade.

3.3 0 conceito de racionalidade econéomica e suas limitacoes

Um dos argumentos mais comuns contra o conceito de que individuos maximizam
racionalmente sua utilidade é que o mundo ¢ por demais complexo e repleto de
assimetrias de informagio para que isso seja possivel. De saida, ¢ importante dei-
xar claro que a existéncia — no mundo concreto — de assimetria de informagoes
nio torna o comportamento dos agentes irracional. Muito pelo contrdrio, o agente
racional toma em conta o “custo” de buscar novas informagoes. Tome-se um exem-
plo trivial, o processo de contratagdo de funciondrios por uma empresa. A firma
tem, obviamente, o incentivo de contratar os empregados mais produtivos. Dai a
razdo pela qual realiza processos de sele¢ao, a um determinado custo. Por outro
lado, em algum momento (presumivelmente depois de diversas rodadas e distin-
tos testes), os beneficios em excluir mais um potencial candidato nao superardo os
custos de organizar outra rodada de sele¢ao. Nesse momento, a firma decide nao mais
prosseguir nas suas tentativas de descobrir, antes da contratagao, quao produtivos seus
futuros empregados serao (VARIAN, p. 602). Isso € irracional? De maneira alguma.

E evidente que assimetrias graves de informagio podem causar sérios problemas
ao funcionamento dos mercados. Desde o trabalho seminal de Akerloff (1970), laure-
ado com o Nobel, problemas associados a niveis de informagao distintos acerca da
qualidade de bem ou servigo comegaram a ser estudados em maior profundidade.’’

31. Como se sabe, o trabalho de Akerloff apontou o problema através do consagrado exemplo do “mercado de limdes”. Assumindo um
mercado de venda de veiculos usados, Akerloff imaginou a seguinte situacdo: 100 pessoas estavam dispostas a vender seus carros a um
grupo de 100 potenciais compradores. Todos sabiam que a metade dos carros — 50 — ndo estava em boas condicdes de uso (um “liméo”,
na giria inglesa), a despeito da boa aparéncia. O dono de um carro em mas condicdes (um limao) estaria disposto a vendé-lo por US$
1.000 e o potencial comprador de um desses carros estaria disposto a pagar até US$1.200 por eles.

De outra parte, os donos dos carros em bom estado estariam dispostos a vendé-los por US$2.000, e os compradores desse tipo de veiculo
estariam aptos a pagar até US$2.400 por eles. Assim, temos uma situacdo em que vendedores de carros em bom e mau estado pedem
menos do que os compradores est&o dispostos a pagar. Assim, se o mercado funciona adequadamente, todos os carros séo vendidos. Os
“limdes" venderiam a qualquer prego entre US$1.000 e US$1.200, e os carros bons seriam comprados por um prego entre US$2.000 e
US$ 2.400. Contudo, algo curioso acontece.Todos sabem que metade dos carros nao estd em boas condicdes, mas somente os vendedo-
res sabem quais sao eles. Assim, os consumidores/compradores tém de estabelecer o valor de cada carro, sem saber se o carro é ou ndo
um dos "limdes”. Os compradores estariam dispostos a pagar US$1.800 pelo carro, uma vez que: 1/2 (US$1.200+US$2.400) = US$1.800.

Isto é, a probabilidade de que o carro seja um “limao “ ou um dos bons carros, multiplicada pelo prego de cada uma das duas categorias, nos leva
a uma oferta de US$1.800. Mas quem estaria disposto a vender um carro por US$1.800? Afinal, como vimos anteriormente, os vendedores
sabem se possuem ou ndo um “limao” em suas maos — e nao venderiam carros bons por menos de US$2.000. Ora, nessa situacdo, o prego que
consumidores sem informacao completa estariam dispostos a pagar é um preco pelo qual somente “limdes” seriam vendidos. Mas os consumi-
dores sabem disso, e ndo estariam dispostos a pagar US$1.800 por um “limdo"! O que ocorre entéo é que s6 carros em mas condigdes sdo
vendidos a um prego entre US$1.000 e US$1.200. O resultado: o mercado ndo funcionou e os carros bons “encalharam” .
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Problema similar ¢ o que decorre do que os economistas chamam de selegio
adyersa. Assim como no caso do “mercado de limées”, parte-se do pressuposto de que
os vendedores ou compradores de determinado bem ou servigo sabem mais acerca do
objeto negociado do que sua contraparte. Tome-se, por exemplo, o caso dos seguros de
carro para jovens de 18 anos. Se o risco ¢ muito alto, o prémio dos seguros sobe.
Ocorre que o comportamento de diferentes jovens de 18 anos ¢ distinto. Aqueles mais
“arrojados” — e que tém maior chance de sofrer o sinistro — sabem disso, e estao
dispostos a pagar prémios altos. Assim, quanto maior o prémio cobrado, maior a
tendéncia de selecionar apenas os segurados que se arriscam mais (e que, portanto,
acham que sairdo ganhando fazendo o seguro). Dessa forma, prémios maiores cobra-
dos para cobrir riscos altos podem, paradoxalmente, aumentar a sinistralidade da car-
teira segurada. O mesmo ocorre com empréstimos bancdrios. Juros mais altos cobra-
dos pelos bancos fazem com que os tomadores mais propensos a tomar risco e a
inadimplir sejam justamente os que estao dispostos a pagar as altas taxas.

Também aqui temos um problema decorrente de assimetrias de informagao
e falhas de mercado. Contudo, s6 ¢ possivel entender essas falhas de mercado — e
esse é o ponto crucial — a partir do conceito de racionalidade do agente econdomi-
co. Afinal, o uso da informag¢io por compradores ou vendedores se d4 em um
contexto em que cada um deles tenta maximizar sua utilidade. Ao fazé-lo, contu-
do, trazem um resultado ineficiente. Por tal razdo ¢ que a regulagio e o direito
antitruste tém tamanha importincia. Ambos auxiliam na tarefa de mitigar as im-
perfeicoes alocativas causadas a partir das falhas de mercado.

Em suma, problemas de informagao assimétrica ndo colocam em xeque politicas
voltadas & maximizagio de bem-estar e eficiéncia: apenas ressaltam a dificuldade em
formuld-las adequadamente. A regulamentagio de seguros ou de empréstimos bancd-
rios, por exemplo, nao pode deixar de tomar em conta o problema da sele¢io adversa.

Uma outra forma de criticar politicas voltadas 2 promogao de bem-estar e
eficiéncia ¢ a que afirma — indo ao cora¢do da tradi¢do neocldssica — que nao ¢
conveniente, sequer nos termos de um modelo simplificador, assumir a
racionalidade do agente econdmico no sentido empregado até entdo. A evolugao
dos estudos empiricos acerca do comportamento dos agentes no mercado de-
monstraria clara discrepincia entre as premissas adotadas pelos modelos econé-
micos e o seu comportamento em concreto. Nesse sentido, hipdteses como fun-
¢oes de utilidade consistentes,* inclusive sob condi¢oes de incerteza (em que se

32. As funcdes de utilidade representam preferéncias. O problema surge quando as preferéncias sao intransitivas. Imagine-se um consu-
midor que prefere chocolates a cerveja, e cerveja a refrigerantes. Agora imaginemos que esse mesmo consumidor prefira refrigerantes a
chocolates. Nesses casos, temos preferéncias intransitivas.

59 27/3/2007, 16:34



‘ Cap03.pmd

60 | DANIEL K. GOLDBERG

constréi uma fungio de utilidade esperada,® sio colocadas em xeque. Em um
famoso texto, Simon (1986, p. 209) atacou o tratamento dado pelos economistas
neocldssicos ao conceito de racionalidade. O comportamento dos agentes econé-
micos nos mais diversos cendrios demonstraria contrastes insuperdveis entre as
previsdes do modelo de comportamento racional da teoria econémica e a realidade.

Um exemplo tipico ¢ o que diz respeito ao mercado de seguros. O consumi-
dor deveria fazer um seguro contra roubo para sua casa, por exemplo, no caso de
o valor esperado do reembolso exceder o valor dos prémios. O professor Simon
sustenta que esse tipo de decisdo, na prdtica, estd mais associado a eventuais sinis-
tros ocorridos com conhecidos préximos e experiéncias prévias do que a um “cdl-
culo racional” de utilidade esperada.*

Outros exemplos conhecidos sao os que se referem as variagoes de preferéncias
(inclusive em relagdo ao risco) dependendo de como o problema ¢ apresentado.
Pesquisas empiricas demonstram, por exemplo, que as mesmas pessoas que se mos-
tram avessas ao risco quando o problema ¢ apresentado em termos de ganho (ganho
certo de US$ 250 versus 25% de chance de ganhar US$ 1.000) e propensas ao risco
quando o problema ¢ apresentado em termos de perda (perda certa de US$ 750
versus 75% de chance de perder US$ 1.000) (ver TVERsKy; KAHNEMAN, 1981, p. 453).

Do ponto de vista da formulagio de politicas publicas, esta pode ser uma
constatagdo grave. Sobretudo para os que advogam que politicas publicas tém de
ser formuladas a luz de “valores” externos ao bem-estar e aos computos de eficién-
cia e utilidade esperada. Tversky e Kahneman (1981, p. 454) realizaram um expe-
rimento para testar padroes de racionalidade contingentes ao formato de apresen-
tagao do problema.

Problema 1. fmagine que os Estados Unidos estiio se preparando para uma epi-
demia de uma incomum doenga asidtica, que deverd matar 600 pessoas. Dois progra-
mas alternativos para combater a doenga foram propostos. Assuma que as estimativas
cientificas dos resultados de ambos os programas sio as seguintes:

Se o Programa A for adotadoe, 200 pessoas serdo salvas (essa foi a alternativa

preferida por 72% dos pesquisados).

33. 0 outro nome para uma funcdo de utilidade esperada é funcao de Von Neumann-Morgenstern. A utilidade é usualmente descrita
como a soma ponderada de alguma func&o de consumo em cada estado alternativo, v(c1) ou v(c2). A probabilidade de que quaisquer
dos estados ocorra,P", determina o peso dado as funcdes e ao consumo. Formalmente, v (c1, 2, M1, 12) = N1v(c1) + M2v ().

34. Simon usa dados colhidos por Kunheuter et al., que estudaram o comportamento de proprietérios aventando a hipétese de contratar
sequros contra enchentes.
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Se o Programa B for adotado, hd uma probabilidade de 1/3 de que 600 pessoas
sejam salvas, ¢ uma probabilidade de 2/3 de que ninguém seja salvo (28% dos
pesquisados optaram por essa alternativa).

Como notam os autores, aqui a escolha da maioria é avessa ao risco. A pers-
pectiva de salvar 200 pessoas ¢ mais atraente do que um projeto alternativo de
mesmo valor esperado. Curioso ¢ o que ocorre quando se modifica a forma de
apresenta¢ao do problema.

Problema 2. Se 0 Programa C for adotado, 400 pessoas morrerio (essa alterna-
tiva foi preferida por 22%).

Se 0 Programa D for adotado, hd uma chance de 1/3 de que ninguém morrerd,
e uma probabilidade de 2/3 de que 600 pessoas morrerdo (78% optaram por essa
alternativa).

Com relagdao as mesmas opgoes, apresentadas em formatos diferentes, os
pesquisados acharam uma alternativa em que a morte certa de 400 pessoas ¢ me-
nos aceitdvel do que a probabilidade de 2/3 de que 600 pessoas morrerao. Aparen-
temente, a questdo apresentada dessa forma faz com que a atitude das pessoas
torne-se oposta: a tomada de risco se apresenta mais atrativa. Nota-se aqui como
a questdo dos “valores” na formula¢io de politicas publicas ¢ extremamente deli-
cada. A forma de apresentagio de determinada questao pode ter influéncia direta
sobre a tomada de decisoes e o processo de escolhas. Formatos diferentes para o
mesmo problema podem apelar para os “valores” de maneira distinta, levando a
decisbes inconsistentes. Lembrem-se do argumento de Shelling, no sentido de
que a tradugdo de conseqiiéncias de determinada politica em termos monetdrios
ou qualquer outra expressio quantitativa — a gramdtica da eficiéncia — nos auxilia
na tarefa de esclarecer implicagdes éticas e evitar armadilhas como as que acaba-
mos de descrever.”> Outros alertas trazidos pela teoria cognitiva foram incorpora-
dos de forma permanente 2 tradigio econémica. H4 muitas décadas, quando o
psicélogo Max Bazerman estava lecionando na Universidade de Boston, ele e seu
colega William Samuelson organizaram um interessante experimento. Os profes-
sores coletaram US$ 8 em moedas, em uma jarra de vidro transparente. Apds

35. Problemas cognitivos também parecem influenciar escolhas intertemporais. A questdo ndo é estranha aos profissionais do antitruste.
Os tribunais administrativos e judiciais estdo repletos de casos em que empresas de bens de consumo ndo-durdveis insistem em vender
cestas de bens e servicos (por exemplo, maquinas de xerox e servicos de manutencdo, carros e autopecas de reposicao, impressoras e
cartuchos de tinta) alocando margens maiores aos mercados secundarios (aftermarkets) do que nos produtos vendidos no mercado
primario. Por que a empresa preferiria exercer seu poder de monopélio no mercado de manutencdo em vez de no mercado principal, de
venda do bem de consumo? Afinal, para o consumidor racional, produtos e respectivos servicos de manutencdo ou reposicao de pegas
deveriam ser comparados tomando em conta seu valor presente. De alguma forma, contudo, empresas agem como se fosse mais fécil
cobrar sobrepreco (correspondente ao poder de mercado) nos servicos acessorios. Os produtores de bens de consumo néo-duraveis
parecem crer que o consumidor ndo é capaz de fazer o computo de utilidade esperada, preferindo produtos baratos e manutencao cara
ao oposto, ainda que o valor presente de ambas as opcdes seja idéntico.
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darem algum tempo para os seus estudantes examinarem cuidadosamente a jarra,
foi organizado um leilio em que cada um dos estudantes teria de submeter, por
escrito, seu lance e sua estimativa de quanto a jarra continha.

Na média, os estudantes agiram de forma conservadora. A estimativa média
do valor da jarra foi de apenas US$ 5,13, aproximadamente 64% do valor da
jarra. A maioria dos estudantes desistiu do leilao competitivo bem antes das ofer-
tas chegarem a US$ 8, o valor da jarra. Ainda assim, qualquer oferta vencedora em
um leilao depende nao da avaliagao média dos competidores, mas do comporta-
mento do competidor mais agressivo (alids, é exatamente essa a idéia do leildo).
Em 48 repetigoes do experimento, a melhor proposta foi, em média, US$ 10.01,
mais de 20% acima do que realmente valia a jarra de moedas (FRANK, 1991, p. 544).

O aparente paradoxo ficou conhecido como a “maldi¢ao do vencedor”
(winners curse). O mercado podia eventualmente funcionar para revelar o valor do
bem (na média das ofertas menos conservadoras), mas o bem era invariavelmente
arrematado por prego superior ao seu valor objetivo (a soma de moedas). Dessa
observagio da teoria cognitiva surgiu fértil e produtiva teoria de leiloes que — a
partir do substrato da teoria dos jogos — busca resolver esses problemas.

Ao longo do tempo, esses e muitos outros experimentos deram corpo 2 per-
cepgao de que o pressuposto de racionalidade com que operava o modelo neocldssico
possuia aplicagio limitada. Dai a idéia de racionalidade limitada (bounded rationality).

A despeito de alguns dos mais reconhecidos proponentes da idéia de
racionalidade limitada (evitamos o termo “teoria” propositalmente) advogarem o
abandono completo dos tradicionais modos de andlise e construgao neocldssicos,
nos parece que o mais razodvel é entender que qualquer teoria normativa trabalha
com modelos e categorias abstratas, que podem ser refinadas ou sofisticadas. A
percepgao de que preferéncias intransitivas sio possiveis, escolhas intertemporais
podem apresentar falhas, preferéncias por risco podem mudar conforme a apre-
sentagdo (framing) do problema — e assim por diante — ¢ essencial para que se
conhegam as limita¢oes de qualquer modelo que pretende auxiliar na construgao
de um arcabougo normativo.

Em hipétese alguma, na nossa opinio, os avangos na compreensao das limi-
tagoes da racionalidade e dos imensos problemas decorrentes da complexidade
das interacoes em sociedade autorizam o descarte das contribuicoes da teoria eco-
noémica de matriz neocldssica para as politicas puiblicas em geral e para a politica
de concorréncia em particular.
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4 O PAPEL DOS VALORES

Voltaremos aqui a uma observagio que mencionamos, ez passant, ao lidarmos com
algumas das criticas mais comuns a abordagem econémica. Em sua versio mais
simples, trata-se de critica que acusa politicas welfaristas — preocupadas em maximizar
alguma fungio de bem-estar — de desconsiderarem “valores”, sobretudo os que se
relacionam a aspectos distributivos. A critica parte de alguns dos mais abalizados
pensadores, a exemplo de Amartya Sen. Por isso, influencia — de forma obliqua ou
direta — parte significativa do debate acerca dos objetivos da politica antitruste.

Salomao Filho (2003, p. 51), por exemplo, ao explicitar em recente traba-
lho sua visao de que ¢ @ concorréncia — e nao o mercado — o bem protegido pelo
antitruste,’ afirma:

0 raciocinio faz, entdo, circulo completo e retorna ao seu ponto de partida. Visto dessa forma — como
garantidor da concorréncia, e ndo do mercado —, o Direito reassume aquele papel redistributivo ou
garantidor da igualdade de condicdes nas relacdes econdmicas, que sempre lhe incumbiu.

Que papel redistributivo? Ou melhor, redistributivo de qué? De renda, opor-
tunidades econdmicas, realizacoes?

Por exemplo, se a opgio ¢ por enfatizar o aspecto “redistributivo” nas opor-
tunidades econdmicas, é necessdrio entender que pode haver conflito com outras
“igualdades”.?” Isto ¢, uma politica de equaliza¢io de oportunidades pode levar (e
geralmente leva, como demonstra o préprio Amartya Sen, no seu cldssico traba-
lho) a desigualdade de renda. Posta a questao de outra forma, enfatizar a igualda-
de no ponto de partida geralmente significa desigualdade na linha de chegada. Da
mesma forma, aqueles que advogam o aspecto redistributivo de renda nas politi-
cas antitruste devem estar preparados para admitir diferengas nas oportunidades
econdmicas, ou na linha de partida.

Em suma, a concepgio, welfarista ou nao, de politica antitruste, deve con-
templar uma dificuldade inerente a politicas publicas: nao ¢ possivel atingir todos
os objetivos simultaneamente.*®

36. Voltaremos a posicao do professor Calixto Salomao Filho em maior detalhe quando discutirmos as vantagens e desvantagens dos
diferentes candidatos a tutela antitruste e aos distintos interesses protegidos.

37.Em Desigualdade examinada, Amartya Sen sustenta que o mesmo problema de indeterminagéo (igualdade de qué?) das igualdades
aplica-se as eficiéncias: utilidade/bem-estar ndo sdo as Unicas chaves conceituais disponiveis. Parece-nos, no entanto, que eficiéncia é
entendida usualmente como critério de maximizacdo de bem-estar, de forma bem mais precisa e clara do que sucede com os diferentes
conceitos de igualdade.

38. Argumento que, como demonstra com brilho Sen, aplica-se também a politicas voltadas & maximizacdo da eficiéncia. O proprio
conceito de eficiéncia depende de varidveis complementares. A eficiéncia pode ser computada em termos de utilidade, realizacdes ou
oportunidades.
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Lembrando o professor Shelling uma vez mais, a vantagem da confecgio de
politicas eficientes ¢ que — qualquer que seja o objetivo distributivo que se queira
atingir — hd mais recursos disponiveis para fazé-lo. Isso vale para outras “igualdades”.*

Por outro lado, o conflito torna-se inescapdvel quando a preocupagio
distributiva torna-se “externa’ ao conceito de bem-estar. Isto é, quando o
formulador de politicas publicas adota uma solugio “justa” a partir de critério
normativo independente do de bem-estar, invariavelmente todos os envolvidos
(inclusive os supostos beneficiados) acabam em situagio pior. Trata-se, como se
vé, de um trufsmo. Estar em situagio “melhor” ou “pior” ¢ usualmente definido
em termos de bem-estar. Entao, obviamente, adotar critérios normativos inde-

pendentes do bem-estar dos envolvidos acaba afetando adversamente a todos. Trata-
se do conhecido Teorema do Conflito de Pareto (Shavell, 2003, p. 11):

If independent weight is given to a notion of morality under a measure of social welfare, then in some
situations the utility of every single individual will be lowered as a result of advancing the measure of
social welfare.

Nessa simples idéia reside, talvez, o mais poderoso argumento em prol da
abordagem welfarista do direito. Qualquer critério ao qual se atribua significagao
normativa independente do bem-estar implicard sacrificio para todos os envolvi-
dos. Uma solugdo vista como “justa” que piore a situagao de todos* (medida em
termos de bem-estar) deve ser vista como eticamente inferior a arranjos alternati-
vos incrementais. Esse ¢ o credo subscrito pelos welfaristas e também pelo autor

deste trabalho.

39. A guisa de exemplo, imaginemos agora que o objetivo do direito antitruste muda de chave conceitual: da distribuicdo de oportuni-
dades econdmicas para a redistribuicdo de renda entre agentes do processo econdmico. Nessa hipotese, um cartel de pequenos vende-
dores artesanais que cobra sobrepreco de turistas (em geral bem aquinhoados), impondo-lhes — de forma arbitraria — transferéncia de
renda deveria ser chancelado pela lei. Afinal, trata-se de recursos fluindo dos mais ricos aos mais desafortunados. Ora, como sabemos
todos, contudo, um cartel ndo causa mera transferéncia de renda entre diferentes grupos. A operagéo de um cartel usualmente impoe
uma perda de riqueza a sociedade, representada pela quantidade menor de produtos (nesse caso, artesanato) vendidos em funcdo dos
precos mais altos cobrados pelo cartel. Se em vez de permitir a operacdo do cartel de arteséos o conjunto de politicas publicas transferisse
diretamente renda entre os grupos desejados, haveria mais recursos para todos. Assim como no exemplo mais elementar de politicas
baseadas nos critérios de Pareto e Kaldor-Hicks, nessa situacdo todos estariam mais bem situados, mesmo os beneficiarios originais da
norma que permitia o cartel! Uma vez mais, o argumento contra esse tipo de abordagem é o de que, na pratica, nada garante que a
distribuicdo compensatdria a que se refere o critério de Kaldor-Hicks seja efetivamente implementada. O leitor haverd de suscitar
objecdes do “mundo real”. Uma delas é que qualquer sistema de transferéncia de renda pode gerar destruicao de riquezas e ineficiéncia
alocativa. Por exemplo, um aumento do Imposto de Renda (IR) (que presumivelmente serviria para custear o socorro aos artesaos, no
nosso exemplo) reduziria o incentivo para a poupanca e o trabalho em detrimento do consumo. Por mais que sofistiquemos o exemplo
com pardmetros que simulem constrangimentos do “mundo real”, contudo, a verdade permaneceria: é sempre preferivel destruir menos
riqueza (idealmente, zero), maximizando os recursos disponiveis para a distribuicdo. Fundamentalmente, o argumento de Shelling.

40. Como veremos logo adiante, toda teoria moral depende de atributos de simetria e consisténcia logica, refletidas em uma construcdo
que assegure a imparcialidade. Dai a razao pela qual uma solugdo nao-eficiente, transportada para o campo moral, piora (ex ante) a
situacdo de todos, e ndo apenas de alguns.
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Pode parecer estranha ao leitor a afirmagio de que zodbos, e nio apenas alguns,
sejam prejudicados quando politicas publicas atribuem significagio normativa
independente do critério de bem-estar. Vejamos um exemplo simples. Imagine-
mos que, como imperativo de “justi¢a”’, todos os devedores que tenham acumula-
do débito maior do que seus patrimé6nios tenham sua divida compulsoriamente
reduzida. A intui¢do nos diria que essa regra (ou politica publica) seria considera-
da benfazeja pelos devedores e deletéria pelos credores. Mas nao é bem assim.

A ilusdo é criada por uma confusio entre as perspectivas ex ante e ex post da
andlise. Se perguntarmos para um devedor se lhe favorece uma regra como a des-
crita acima, sua resposta presumivelmente serd diferente conforme sua posicao
(ou expectativa). Assim, se o devedor for (ou pretender ser) adimplente, sua res-
posta provavelmente seria a de reprovar tal regra. Afinal, a regra que obriga a
redugdo compulséria da divida resultaria em um custo maior (e quantidade me-
nor) do crédito disponivel. O devedor adimplente arca com parte dos custos de-
correntes do beneficio ao devedor inadimplente.

J4 o devedor inadimplente ou que espera sé-lo (lembrarem a descri¢ao do
problema da sele¢ao adversa) veria a regra com bons olhos. Em outras palavras, da
perspectiva ex ante, uma regra aparentemente benéfica para o devedor*' seria na
verdade recusada por todos, credores ou devedores, desde que todos pretendam
cumprir seus acordos.

A questdo ¢ que a teoria moral sempre trabalha com a perspectiva ex ante,
deduzindo regras de agao (morais ou juridicas) a partir do pressuposto de impar-
cialidade. A forma de garantir a imparcialidade é assumir simetria (todos sao afe-
tados de forma idéntica por determinada norma) e consisténcia légica. Isto &,
regras de justi¢a nao se fazem a partir da perspectiva de credores ou devedores (ex
post), mas sim de individuos que podem vir a ser um ou outro no futuro (ex ante).
Diferentes tedricos e jusfilésofos empregaram diferentes técnicas para atender a
requisitos de imparcialidade. Assim, por exemplo, a regra de ouro kantiana, o
imperativo categdrico, supde, como teste, a universalizagao da conduta (“todos
adotam a mesma agao”). J4 a teoria da justiga rawlsiana usa outro artificio: pressu-
poe uma “posi¢ao inicial” em que os individuos que decidem as regras do jogo em
sociedade estao cobertos por um véu da ignorancia (veil of ignorance) que nao lhes
permite saber em que posi¢io realmente se encontram.*? A despeito de diferencas

143
>

especificas, todas as diferentes molduras de teoria moral,” em dltima instincia,

41. Assumindo-se que devedores ndo contraiam dividas apenas para nao pagé-las. Diga-se de resto que, ainda que assumissemos essa
variavel, a andlise tornar-se-ia mais sofisticada, mas nao mudaria em esséncia.

42. Quanto a todo tipo de ativos, incluindo talentos e vocacdes.

43. Ao menos as de matriz kantiana.
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exigem um ambiente de imparcialidade tal que o individuo que projeta as regras
se considere em todas as situagdes potencialmente atingidas pela norma. E como
modelos normativos de avaliagio exigem simetria, decisdes, normas ou politicas
que nao maximizem o bem-estar pioram a situagao de todos, nao apenas de al-
guns (KarLow; SHAVELL, 2000b, p. 3-4):

Moreover, we suggest in our writing that the symmetric case has special significance for a range of

systems of morality, including those associated with the Golden Rule, the categorical imperative, and
choice behind a “veil of ignorance”. The reason is that such frameworks are designed to capture a
notion of impartiality among individuals, in essence require that proposed moral principles pass muster
in symmetric settings. (Consider, for example, the categorical imperative. If one did not demand that
individuals be viewed as if they were symmetrically situated, a person who is mighty could advance the
principle “might makes right” for such a person would happily generalize that principle, as that would
simply enlarge his or her personal benefit. Only if one is required to assume symmetry among individuals—
that no person is more mighty than another, or that a person is not more mighty than others any more
often that anyone else is—would the test of the categorical imperative would rule out such a self-
interested principle.).

Vale a pena esmiugar o raciocinio, uma vez que o argumento nao ¢ trivial.
Partimos do pressuposto de que 2) o bem-estar deve ser o tnico critério conside-
rado na consecugio e implementagio de politicas publicas; 4) a avaliagao de poli-
ticas publicas a partir de modelos normativos exige uma andlise ex ante, de pers-
pectiva imparcial; ¢) nessas circunstincias, qualquer politica, norma ou decisao
devem ser avaliadas em condi¢bes de simetria (nos termos do exemplo acima,
como se todos os afetados pela norma fossem metade das vezes devedores e meta-
de das vezes credores). Assim, 4) politicas ndo-welfaristas pioram (sempre da pers-
pectiva ex ante) a situagao de todos.

5 EFICIENC__IA VERSUS JUSTICA DE UMA PERSPECTIVA WELFARISTA: ETICA
CONSEQUENCIALISTA VERSUS ETICA DEONTOLOGICA

Da perspectiva welfarista, conceitos de justi¢a (comutativa, distributiva ou retributiva)
nio tém peso normativo independente, mas apenas se e enquanto promovem o
bem-estar. Por outras palavras, hd algo errado com uma solugao “justa” que piore a
situacio de todos os envolvidos, violando as condicoes de Pareto.

Vejamos, por exemplo, o artigo 12 da Lei 8.078/1990 (Cédigo de Defesa do
Consumidor), que cria hipdtese de responsabilidade objetiva (independente de
culpa) para o fornecedor de produto defeituoso. A regra ¢ justa? E desejdvel? Fora
do contexto welfarista, parece dificil sustentar que uma regra atributiva de res-
ponsabilidade independentemente de culpa possa ser justa. Principios como os de
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que uma parte vulnerdvel no contrato merece tutela especial (tratando-se, no Am-
bito das relagbes privadas, “os desiguais desigualmente”, nos termos do conhecido
brocardo) jd foram incorporados em diversos outros artigos da mesma lei, como
no artigo 6°, VII (inversao do dnus da prova para o consumidor hipossuficiente).

No contexto welfarista, contudo, essa mesma discussdo dar-se-ia a partir de
outro ponto de partida, a saber, o seu potencial na promogao de bem-estar. Isso
depende fundamentalmente dos efeitos da regra sobre o comportamento dos for-
necedores e dos consumidores (de novo, o problema dos incentivos). O fato de o
consumidor ser vulnerdvel a produtos e servi¢os que coloquem sua seguranga em
risco ganha especial significacio, uma vez que hd claras assimetrias de informacao
entre quem produz (e sabe ou deveria saber se 0 bem ou servigo oferece risco) e
quem consome. Se os consumidores tivessem de “periciar” todos os produtos
adquiridos para checar sua seguranca, o bem-estar de todos seria reduzido. Para os
consumidores, isso seria por demais custoso e ineficaz; para os produtores, redu-
ziria drasticamente a escala de venda de seus produtos e suas oportunidades de
expansdo. Além do mais, sob uma regra de responsabilidade subjetiva, em que a
culpa ou dolo devem ser comprovados, os custos de aplicagao da regra, incluidas
af as eventuais disputas judiciais, seriam bem maiores. Assim, a regra de responsa-
bilidade objetiva, nesse caso, claramente promove o bem-estar.

Tomemos por um momento um outro principio de justica, segundo o qual
a parte que impde lesao a outrem de forma indevida deve reparar o dano (artigo
927 do Cédigo Civil). Trata-se de regra que, ao contrdrio da exemplificada acima,
pressupde culpa ou dolo (responsabilidade subjetiva). Aqui, ao contrdrio, uma
abordagem nao-welfarista afirmaria, sem sombra de duvida, que se trata de regra
justa. Afinal, parece intuitivamente correto obrigar quem age com culpa ou dolo
a restaurar o status quo ante. Com efeito, trata-se de regra comum a quase todos os
sistemas de responsabilidade civil.* Da ética welfarista, essa regra somente serd
desejdvel se promover o bem-estar, evitando o comportamento oportunistico da-
queles que impdem custos a sociedade sem que por eles paguem. Se, contudo, a
regra de responsabilidade subjetiva for mais custosa a todos do que a regra de
responsabilidade objetiva, a moldura welfarista deve descartd-la. Conseguimos,
portanto, entender por que diferentes ramos do direito aplicam regimes opostos
de responsabilidade. Em termos welfaristas, o melhor regime é o que promove,
em cada tipo de situagao, o bem-estar. E por isso que um mesmo ato ilicito,
praticado por uma mesma pessoa, pode acarretar dois regimes de responsabilida-
de distintos (objetiva e subjetiva), sem que qualquer deles seja injusto. Por outro

44. Na tradicao anglo-americana, o que se chama de tort law.
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lado, a moldura welfarista nos permite identificar injusticas (do ponto de vista do
bem-estar), como por exemplo: ¢ justo que grandes investidores de fundos de
investimento, tao sofisticados quanto os préprios gestores do fundo, invoquem o
Cédigo de Defesa do Consumidor? Ou deveriam se submeter ao regime geral do
Codigo Civil? A resposta welfarista é clara: se ndo hd assimetrias de informagao
como nos casos geralmente enderecados pelo Cédigo em Defesa do Consumidor,
eles deveriam se submeter ao regime geral e provar a culpa dos gestores do fundo.

A perspectiva welfarista consegue explicar as situagbes em que a regra geral
de responsabilidade e atribui¢do de culpa sao excepcionadas, mas uma abordagem
estritamente deontolégica encontra dificuldades ¢bvias.”

Note-se que se o leitor pensou que a regra de responsabilidade objetiva do
Cédigo de Defesa do Consumidor era justa e esta também, faz-se entao necessdrio
esclarecer qual é o metaprincipio que deve orientar a aplicagio de uma ou outra
regra (responsabilidade objetiva ou subjetiva).* Como observou Stuart Milll hd
muito tempo, o conceito de justiga nao sé varia entre individuos, mas também
para o mesmo individuo, em diferentes contextos.*’

Por outro lado, vimos como, na prdtica, também o termo eficiéncia pode ter
diferentes conotagdes. A maioria das vezes em que o termo eficiéncia econémica é
empregado para comparar diferentes alternativas, o que se tem em mente nao é o
tradicional critério de Pareto (a situagio de todos melhora) mas sim o critério de
Kaldor-Hicks (a situagio de todos poderia melhorar, caso distribui¢des compen-
satérias dos beneficiados para os prejudicados fossem implementadas).

Uma vez que o critério de Kaldor-Hicks passa a orientar a confec¢ao de politi-
cas publicas, surgem desde logo problemas, de diversas naturezas. Alguns deles jd
foram abordados neste trabalho. Lidar com eficiéncias potenciais implica comparar
situagdes em que hd ganhadores e perdedores, sopesando perdas e ganhos. Da pers-
pectiva welfarista, isso nos remete de novo a problemas conhecidos: como mensurar
ganhos e perdas de bem-estar para diferentes individuos e como compari-los?
Deverfamos atribuir peso maior ao bem-estar de diferentes individuos?

Note-se que, se a eficiéncia no sentido de Kaldor-Hicks passa a ser o concei-
to operacional no manejo de politicas publicas, o problema da auséncia de guia

45.Voltando ao exemplo do Cédigo de Defesa do Consumidor, imagine-se um caso em que ndo houve inversao do 6nus da prova pelo juiz
(isto é, o consumidor ndo é hipossuficiente). Como justificar a regra de responsabilidade objetiva?

46. No caso da 6tica welfarista, ndo ha necessidade de metaprincipio ou, se quiserem, o metaprincipio é o que decide entre as duas regras
a partir da comparagao na promocdo de bem-estar.

47. 0 argumento, incluindo a citacdo do famoso trabalho de Stuart Mill, On liberty, esta em Kaplow e Shavell (2000a, p. 34). Note-se que
0 argumento ndo se refere a possibilidade de interpretacéo contextual de um conceito de justica, mas da mudanca do préprio (de justica
distributiva para retributiva) a depender do contexto.
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normativo torna-se real e as questdes, realmente dificeis. De que vale saber que os
prejudicados com determinada politica poderiam ser compensados se nao o sao
de fato (isto ¢, se o potencial de Pareto nio se torna Pareto em concreto)?

De outra parte, a despeito das distintas conotagdes que a eficiéncia paretiana
pode assumir, um problema sério se coloca diante do formulador de politicas
publicas em um mundo imperfeito: Como escolher entre op¢des que nao sejam
Pareto-compardveis?

Destarte, o critério de eficiéncia de Pareto (potencial ou nio) toma como
dada a distribui¢do inicial de renda (e bem-estar) entre individuos. Diferentes
distribuigoes iniciais de renda traduzem diferentes 6timos de Pareto. Como parte
substancial das decisoes e politicas publicas adotadas no cotidiano alteram a dis-
tribui¢do de renda dos individuos, as escolhas que fazemos rotineiramente nio
s0, a rigor, Pareto-compardveis (FAGUNDEs, 2003, p. 57).

Por fim, empregar andlises a partir do critério de eficiéncia nos sentidos de
Pareto ou Kaldor-Hicks pode ser especialmente complicado na presenca de estru-
turas imperfeitas. Caminhar na dire¢ao de uma alocagio étima pode ser deletéria
para o bem-estar se o ponto de partida ¢ imperfeito e assimétrico, como predica a
teoria do second-best (“segundo-melhor 6timo”). A teoria do second-best afirma
que, na presenga de obstdculos A obten¢io de uma ou mais condi¢des para uma
alocagio eficiente, ndo é possivel estabelecer se ¢ desejdvel obter as demais.®

Por fim, se de um lado, como dissemos, a tradi¢ao welfarista pode e deve
incorporar preocupagoes distributivas, de outro é verdade que a maioria das and-
lises feitas nesse campo deixam de lado a questao distributiva. Por qué? Como jd
dissemos, isso se deve, muitas vezes, a uma questao de conveniéncia metodoldgica.
Conforme afirmam os professores Kaplow e Shavell (op. ciz., p. 28-29),

[...] muito freqlientemente é Util, em qualquer tipo de andlise, que se foque em determinados fatores
a fim de melhor entender seus efeitos, deixando outras consideracdes de lado. Assim, por uma ques-
tdo de conveniéncia analitica, economistas podem escolher estudar modelos estilizados em que o
bem-estar dos individuos e da sociedade sdo determinados de forma simples e, em particular, uma
forma em que a distribuicdo ndo afeta 0 bem-estar social. Por exemplo, em um modelo de acidentes,
nés podemos considerar um mundo hipotético em que o bem-estar dos individuos e da sociedade
dependa apenas de um simples agregado como o total de perdas e danos decorrentes de um aciden-
te, somado a custos de prevencdo, administrativos e legais. Um modelo e objetivo social exposto

48. Lipsey e Lancaster, apud Fagundes (op. cit.,, p. 60) séo responsaveis pela formulacdo original da teoria: "o teorema geral para o
segundo-melhor 6timo pressupde que, se uma restricdo que impede a obtencdo de uma das condicbes de Pareto é introduzida no
modelo de equilibrio geral, entdo as outras condicdes de Pareto, ainda atingiveis, ndo sdo mais desejadas”.
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assim seria Util de examinar, caso o objeto de estudo fosse a prevencdo de acidentes e incentivos. A
utilizacdo do modelo dificilmente significaria que o analista realmente considera a distribuicdo de
renda (ou outros fatores, como os custos de suportar riscos) como irrelevante na determinacdo do
efetivo bem-estar social. (Tradugéo livre feita pelo autor deste capitulo.)

Ademais, diversas decisdes, normas ou politicas sob andlise tém efeitos
distributivos extremamente reduzidos a despeito da importincia retdrica atribui-
da a esses efeitos no discurso juridico. O tipico exemplo se dd no ambito das
relagbes contratuais, em que uma regra de prote¢ao de uma das partes em detri-
mento da outra, criada para ter efeitos distributivos, acaba causando um aumento
de prego que recoloca as partes (do ponto de vista distributivo) no patamar origi-
nal, quando nio pior para a parte supostamente beneficiada.

Imagine-se uma regra ou decisao que torna nula, no ambito dos planos de
satide, a cldusula que limita o reembolso de despesas hospitalares a um certo
percentual das despesas incorridas. A andlise welfarista da regra examinaria os
efeitos sobre os prémios cobrados dos segurados em comparagdo aos beneficios
extraidos. E provdvel que os consumidores estivessem melhor situados caso hou-
vesse um leque de produtos, com distintas cldusulas (limitagao de reembolso,
redes credenciadas etc.) mantidas nos contratos, com prémios que refletissem o
nivel de aversao ao risco de cada consumidor.

A sintese do nosso argumento € que a dtica we[ﬁzrz'sta exige uma ldgica (e uma
ética) conseqiiencialista, e nio deontoldgica. Isto é, principios ndo tém peso normativo
independentemente dos efeitos em concreto sobre o bem-estar dos individuos
afetados. H4 muito espago para a discussao de principios de justica, desde que se
levem em conta os efeitos verificados, no mundo dos fatos, para a partir deles
extrair julgamentos de valor.’

5.1 E possivel conciliar a natureza da atividade jurisdicional e uma
abordagem welfarista?
J4 deixamos claro, desde o inicio deste trabalho, que nossa abordagem a constru-
¢ao normativa da politica antitruste teria como eixo o conceito de bem-estar
(welfare), visao esta denominada welfarista. Optamos, nas primeiras se¢oes, por

49. Como bem define Pedro Galvéo, a ética normativa se ocupa, de forma geral, de dois problemas: o que é agir de forma moralmente
acertada e o que torna boa ou valiosa a vida de um individuo. Ao tratar desses dois problemas, a filosofia prop&e teorias da obrigacdo e
teorias do valor. Enquanto as teorias do valor remontam a Aristdteles e aos antigos, as teorias da obrigacao sdo uma construcdo moderna
(século XVIII), e procuram determinar um padrao moral de conduta que, por sua vez, pode ser expresso em principios, como propds Kant,
ou baseado nas conseqtiéncias de nossos atos, como sustentaram Mill e Hare. Nas teorias da obrigacao, a definicdo de padroes de
conduta baseados em principios da o contexto do que chamamos ética deontoldgica, ao passo que a definicdo de padrdes de conduta
baseados nas conseqiiéncias projetadas de nossos atos funda o que se convencionou chamar de ética consequiencialista (Gavao,
www.criticanarede.com/filos_etica.html).
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analisar o welfarismo como forma da teoria moral. Depois, nos detivemos um
pouco sobre a visio welfarista na teoria econdmica, a partir das primeiras formulagoes
de Arrow. Agora jd ¢ tempo de sustentarmos que o welfarismo também existe como
teoria juridica — e que ¢ a mais apropriada para operacionalizar aqueles ramos do
direito que servem a implementagio de politicas publicas, como é o caso do antitruste.

Descrevemos rapidamente a posi¢ao de ao menos dois juristas proeminentes
no mundo anglo-americano — Louis Kaplow e Steven Shavell — que adotam uma
teoria legal claramente welfarista. Ambos sdo, originalmente, schollars do movi-
mento do law and economics e, em adigao a sua formagao juridica, foram formal-
mente educados como economistas. Talvez por isso o que Kaplow e Shavell cha-
mam de abordagem welfarista do direito seja, essencialmente, uma transposi¢ao
dos postulados da economia do bem-estar.

Como j4 dissemos reiteradas vezes ao longo deste texto, nao hd davida de
que a moldura welfarista é superior quando o objeto de andlise é uma politica
publica, qualquer que seja. O bem-estar dos individuos deve ser o teste final do
sucesso ou fracasso de qualquer conjunto de medidas, implementadas por meio
de normas juridicas ou nio. O problema, que propositalmente evitamos no co-
mego de nossa explanagio, é que o direito — ainda que visto como instrumento de
implementagio de politicas publicas — tem peculiaridades que tornam especial-
mente problemdtica a transposi¢ao da moldura welfarista.

A primeira e maior dessas dificuldades é o limite que se imp6e — do ponto de
vista prdtico — 2 investiga¢do empirica do agente que aplica e interpreta o direito
em cada caso concreto. Com efeito, o que boa parte da literatura que trata o
direito como forma de implementagao de politicas publicas ignora ¢ que a com-
posicao de qualquer lide no bojo de um processo, administrativo ou judicial, impoe
limites 2 extensao da inquiri¢ao no campo dos fatos. E s3o indmeros os exemplos.

O juiz que decide determinar ao Estado que custeie o tratamento de um
paciente nem sempre (para desespero dos economistas) leva em consideragao de
onde vém os recursos para fazer frente ao tratamento. O juiz que concede uma
concordata suspensiva nao sabe o impacto na situagio financeira dos credores da
moratéria concedida como favor legal ao devedor. O tribunal que limita o reajus-
te de pregos em determinada carteira de seguros-satide nem sempre sabe o que
ocorrerd com os segurados de outras carteiras, como resultado de sua decisio. E
mesmo que o juiz ou o operador do direito tenham acesso a todas essas informa-
¢oes, nem sempre eles podem considerar fatores relacionados a terceiros na deci-
s30 que tomam no ambito da lide composta por autor e réu.
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Isso nao quer dizer que um juiz ou tribunal nao devesse levar em conta todos esse
fatores na tomada de suas decisoes. Deixamos absolutamente clara nossa visio de que
um direito divorciado do mundo dos fatos torna-se estéril. Por outro lado, seria ingénuo
assumir que a implementagao de politicas puiblicas através da atividade jurisdicional
(administrativa ou judicial), caso a caso, nao tem implicagoes e limitagoes.

Mas ndo ¢ s6 nos limites préticos 2 empiria judicial (ou administrativa) que se
apresentam problemas ao direito como forma de implementagao de politica puiblica.
Por mais que se queira admitir flexibilidade ao intérprete da lei, a plasticidade da
norma nio ¢ infinita. Assim, se adotarmos uma moldura welfarista, como fica a situa-
¢ao do juiz que se defronta com uma regra deletéria do ponto de vista do bem-estar?
Imagine-se uma regra que determine, expressamente, que quaisquer recursos empres-
tados a uma empresa concordatdria serdo considerados créditos quirograférios, sujei-
tos as regras gerais de execugdo concursal, na hipétese de que sobrevenha sua faléncia.

Ora, ¢ evidente que essa regra é deletéria do ponto de vista do bem-estar de
todos os afetados: nao se empresta dinheiro & empresa concordatdria pelo risco
iminente de faléncia, e como ninguém empresta dinheiro e a firma vai a bancarro-
ta, nenhum dos outros credores recebe qualquer parcela dos seus créditos. Eo
tipico caso que uma moldura welfarista do direito utilizaria para explicar quao
perigosa ¢ a visdo nao-conseqiiencialista. O problema ¢ que o defeito reside na
regra e nao no seu intérprete. Pode o juiz alterar a regra que define a natureza dos
créditos concedidos & empresa concordatdria para passar a considerd-los extra-
concursais, porque isso seria uma decisao étima no sentido de Pareto (isto ¢, me-
lhoraria a situagao de todos)?>* Por outras palavras, se o direito ¢ uma forma de
implementagao de politicas publicas, quem ¢ o seu responsdvel primdrio, o legis-
lador ou o juiz?!

Essas dificeis questoes — longe de afastarem a idéia de que o direito pode ser
um instrumento de implementagio de politicas publicas (e o direito econdmico
certamente o ¢) —apontam para a construg¢ao de um método e de regras do discur-
so juridico que lida com politicas puiblicas. Autores diferentes responderam a essa
questdo do método do “direito das politicas piblicas” de diferentes formas.

50. A experiéncia demonstra que, confrontado com situagdes do tipo descrito, por vezes o juiz tenta construir interpretacées que acomo-
dem solugGes 6timas. No ambito do direito falimentar brasileiro, veja-se, por exemplo, a reiterada jurisprudéncia acerca dos " contratos de
adiantamento de cambio” (ACC), considerados passiveis de restituicao na faléncia (a despeito de auséncia de regras a respeito), uma vez
que o pagamento das faturas ndo seria com dinheiro da empresa, mas sim dos seus credores.

51. Essa questdo nos remete a um outro problema, por si s6 objeto de diversas e variadas teses, o da discricionariedade versus legalidade. Eros
Roberto Grau (1998, p. 145), discutindo as ligdes de Seabra Fagundes, deixa claro que: a) a discricionariedade é atribuida por lei a autoridade
administrativa e, nesse contexto (o da lei); b)a autoridade formula juizos de oportunidade. O professor Eros Grau debate a percepcéo da doutrina
tradicional —de Francisco Campos a Celso Antonio Bandeira de Mello —de que a discricionariedade é uma “margem de liberdade que remanesca
ao administrador para eleger um dentre diversos comportamentos cabiveis”. Esse debate, longo e dificil, ressalta as dificuldades do intérprete/
aplicador do direito que enxerga seu papel de forma instrumental & implementacao de politicas publicas.
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De Von Thering (Der Zweck im Recht) a Norberto Bobbio (1977), diversos
autores apontaram para a andlise funcional do direito como subproduto ébvio e
necessdrio a concepgao do direito como promotor de determinadas politicas pu-
blicas. No Brasil, Eros Roberto Grau (1998, p. 23) declara peremptoriamente que
“a afirmagio de que o direito funciona como implementagio de politicas publicas
tem o condio de evidenciar a necessidade de o tomarmos como objeto de andlise
funcional”. A andlise funcional é uma ferramenta fundamental para o direito, mas
¢ apenas uma ferramenta. Uma moldura welfarista exige mais do que uma andlise
funcional, uma vez que a fung¢ao imaginada para determinado instituto juridico
pode destoar dos efeitos concretos da aplica¢iao da norma. Assim, no contexto do
discurso welfarista do direito, um instituto de prote¢ao do devedor (inadimplente)
deve ser analisado quanto aos seus efeitos no crédito de outros devedores
(adimplentes e inadimplentes). A moldura welfarista exige, portanto, uma expan-
sao da tradicional andlise funcional.

Ainda assim, reduzir o discurso welfarista a uma simples exigéncia de ampla
andlise funcional que estudasse os institutos juridicos a partir de seus efeitos sobre
o bem-estar dos individuos afetados incorreria nos mesmos problemas apontados
acima: limites & investigagdo empirica, informagao insuficiente, normas desenha-
das de forma incoerente com objetivos de bem-estar e assim por diante. Afinal, se
a moldura welfarista se amoldasse perfeitamente a0 mundo do direito, ao juiz
incumbiria apenas administrar uma fun¢io de maximiza¢ao de utilidade. Bastaria
apenas achar o seu ponto mdximo para encontrar a solugio correta. Estaria solu-
cionado mais um eterno debate da teoria juridica.’”> Mas ¢ claro que a decisao
juridica nao pode ser deduzida matematicamente, ainda que, como linguagem da
l6gica, a matemdtica possa ser extremamente ttil (mais do que se pensa) ao exer-
cicio judicante. Tem razio o professor Eros Roberto Grau (1998, p. 33), quando
afirma que a atividade juridica pode ser considerada um “saber prético”, e tam-
bém Robert Alexy (1989, p. 149), quando diz que o discurso juridico ¢ uma
modalidade de argumentagao prdtica. E mesmo Posner (2003, p. 57), recente-
mente convertido ao pragmatismo, tem razio quando afirma, citando Holmes,
que “a vida do direito no ¢ a légica, mas sim a experiéncia’. Isto ¢, a aplicagao do
direito ndo ¢ cientifica, mas prudencial. E isso torna incompativeis a atividade
jurisdicional e a implementag¢ao de politicas publicas? Torna irreconcilidveis deci-
soes aparentemente incoerentes? De maneira alguma.

52. 0 debate acerca da existéncia ou ndo da solugao correta tem ocupado, a partir do trabalho do jusfilésofo Ronald Dworkin (1987),
enorme espaco na comunidade académica. Para uma apreciacéo critica do problema, ver Posner (1995).
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6 DIREITO COMO APLICACAO DE POLITICAS PUBLICAS: WELFARISMO EM
UM MUNDO IMPERFEITO

Em um livro claro e brilhante, intitulado Imperfect alternatives, o professor Neil
Komesar analisa criticamente boa parte da literatura produzida pelos tedricos do
law and economics no campo da interse¢ao do direito e das politicas publicas. Um
dos argumentos centrais do livro é que a tradigao do law and economics importa
um erro de uma de suas fontes originais — a economia do bem-estar (welfare
economics) — que torna insuficiente e limitada sua contribui¢ao a jurisprudéncia e
a teoria do direito. O erro consiste em ignorar o fato de que a implementagio de
politicas publicas por intermédio do direito pressupde sempre uma andlise
institucional comparativa. Se o objetivo de politica puiblica a ser alcancado ¢ a
eficiéncia alocativa dos recursos empregados na economia, por exemplo, nao bas-
ta que os tribunais ou autoridades administrativas identifiquem as tradicionais
falhas de mercado. E preciso também identificar se os tribunais ou autoridades
administrativas tém melhores condi¢oes de tomar a decisao que remedia a suposta
falha de mercado. Tribunais e mercado sio concebidos como dois arranjos
institucionais que devem ser comparados. A primeira decisao que o juiz deve
tomar, portanto, é quem decide.

Para ilustrar o argumento, Komesar examina um caso tipico do ponto de
vista da concepgao do direito como instrumento de maximizagao de bem-estar e
eficiéncia alocativa, Boomer versus Atlantic Cement Company.”® O caso Boomer
surgiu com uma agao proposta por sete moradores das adjacéncias de uma grande
fdbrica de cimento em Albany, Estado de Nova York. De acordo com os autores
da agdo, a fumaca, o pé e a vibracio causados pela atividade fabril feriam seus
direitos de propriedade, e, portanto, a planta deveria ser fechada.”

Na tradigao do common law, o remédio tradicional para esse tipo de caso é,
efetivamente, o fechamento da planta ou a cessagao da atividade poluidora. Nada

53.26 NY2d 219, 309 NYS2d 312, 257 NE2d870 (1970), apud Komesar (op. cit, p. 14 e ss).

54. E importante aqui notar que ha diferencas relevantes (do ponto de vista do direito substantivo e do direito processual) entre o
common law e os sistemas de direito civil. No common law, a poluicdo industrial por uma planta vizinha pode ser considerada uma
nuisance de direito de propriedade, passivel de remédio judicial requerido por acées individuais. Isso seria equivalente a uma agdo, no
Brasil, com base no artigo 1.277 do Novo Cddigo Civil, que regula o uso anormal da propriedade. A despeito de ser possivel imaginar
uma tal acdo com fundamento no direito de vizinhanca regulado pelos artigos 1.277 e seguintes do Codigo Civil, é muito provavel que
se uma agao similar a do caso Boomer fosse ajuizada no Brasil, nossos tribunais considerariam o interesse envolvido como difuso. Isto é,
a despeito de ter reflexos na esfera individual de determinadas pessoas (daf o eventual fundamento no direito de vizinhanga), a poluicéo
e 0 barulho de uma planta industrial afetam, de forma indivisivel, o interesse coletivo. E acdes que versam acerca de interesses difusos
ou coletivos (como a do exemplo citado) tém legitimagao processual restrita. Apenas o Ministério Publico e demais entidades legitimadas
pela Lei 7.347/1985 e pela Lei 8.078/1990, artigo 81 (Cédigo de Defesa do Consumidor), a protecéo de direitos coletivos e difusos
podem ingressar com tais acdes. Além disso, no campo do direito material é o direito de responsabilidade civil (equivalente ao tort law
anglo-americano) e ndo os direitos de propriedade (direitos reais) que regulam o direito da vizinhanca. Diga-se de resto que a op¢do
brasileira por restringir a legitimacao para ingresso de acdes dessa natureza é perfeitamente explicavel pela teoria que propomos neste
trabalho: os beneficios per capita sdo muitas vezes infimamente pequenos quando tratamos desse tipo de interesse, a despeito do seu
enorme valor absoluto. Essa particularidade torna a discussdo desses interesses sob o prisma individual (no mercado ou em juizo) extrema-
mente dificil.
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obstante, o juizo de primeira instdncia decidiu afastar o remédio tradicional, con-
vertendo a condenagio em perdas e danos. A planta poderia continuar a operar, e
os moradores vizinhos teriam direito a uma compensagao pecunidria. A decisao
do juizo de primeira instincia foi posteriormente confirmada pelo tribunal de
apelagoes de Nova York, que sustentou a decisio com base no argumento de que
o dano causado aos autores da a¢io ¢ de valor muito inferior aos custos carreados
a sociedade com o eventual fechamento da planta. Note bem o leitor que o tribu-
nal aqui empregou uma andlise welfarista do direito. Ponderando custos e benefi-
cios, a maioria dos juizes chegou a conclusio de que o fechamento da planta seria
ineficiente (isto ¢, destruiria riqueza e bem-estar).

Ora, ¢ pelo menos curioso que o tribunal americano tenha relativizado direi-
tos de propriedade — t3o caros aos tedricos do law and economics — justamente
com base em argumentos de eficiéncia e bem-estar. Afinal, os tribunais concedem
amitde medidas que protegem posse e propriedade incondicionalmente, sem pe-
sar custos e beneficios associados a suposta violagao. Imagine o leitor que um juiz
ou tribunal, em caso de turbagio de posse, deixe de conceder medida protetiva
sob o argumento de que quem esbulhou a posse é melhor agricultor do que o
proprietdrio, possuidor de boa-fé. Ou que um furto de veiculo seja tolerado por-
que a utilidade do automével é maior para o ladrao do que para o proprietdrio.
Por que motivo, em um caso como o Boomer, o bom senso parece demandar uma
andlise de custo-beneficio, enquanto isso soa tao absurdo em outras hipéteses,
como as que acabamos de descrever?

A resposta ao aparente dilema é simples. Os tribunais nao fazem um balan¢o
de custos e beneficios em cada caso envolvendo posse ou propriedade porque a
mesma tarefa é mais bem feita por uma outra institui¢ao, o mercado. Se determi-
nado individuo pode fazer a terra render mais porque ¢ melhor agricultor do que
o proprietdrio, nada impede que faca um contrato de arrendamento ou parceria
que remunere o dono da terra e ainda permita ao agricultor incrementar sua ren-
da. Dessa forma, o mercado permitiria que o bem-estar de todos fosse incrementado.
Por essa razdo, é recomenddvel que os juizes ndo decidam, em substituigao as
partes envolvidas, qual o melhor uso (mais eficiente) de determinado bem.”

O mesmo nao se aplicaria ao caso Boomer? Isto é, se o prejuizo para os
individuos afetados ¢ de fato menor do que os lucros auferidos pela fébrica com a
violagdo, por que os proprietdrios nao compensariam os individuos afetados e
seguiriam em frente?>® Nessa hipdtese, seria extremamente dificil para os proprie-

55. Ver Neil Komesar, referindo-se a resposta de Posner ao problema (op. cit., p. 18).

56. Nesse caso, o tribunal decidiria determinar & empresa que cessasse suas atividades e deixaria a firma negociar com os afetados.
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térios da fdbrica de cimento negociar com todos os afetados imediatos (os sete
vizinhos autores da a¢3o). E o que dizer entdo dos afetados mediatos (todos os
individuos afetados pela poluigao)? Com efeito, nesse caso o mercado — como
instituigao que tem como funcio alocar bens e direitos ao seu melhor uso — fun-
cionaria de forma inferior 2 alocagao judicial. Por isso, a decisao mais importante
do caso Boomer nio diz respeito ao mérito propriamente dito, mas a decisao do
tribunal de que a alocagao judicial ¢ superior a alocagao potencial pelo mercado.

O leitor familiarizado com o que hoje se denomina economia institucional,
ou economia dos custos de transagao, reconhecerd similaridades entre esse tipo de
abordagem e o famoso trabalho de Ronald Coase, The nature of the firm, um
artigo que ajudou a fundar esse ramo da economia em 1937. De fato, hd mais de
60 anos os economistas comegaram a entender o mercado como instituicao e a alocacao
de bens e direitos como fung¢io que tem um custo (o maior deles relacionado a infor-
magao), ao contrdrio do que supdem os modelos neocldssicos mais simples.

O trabalho de Komensar é importante porque vai além da abordagem
coaseana dos custos de transacdo. Enfatiza niao sé os custos de transacao, mas
também os seus beneficios. Em um mundo imperfeito em que os custos de tran-
sacdo sao altos, construir um direito welfarista exige, em cada momento, que
autoridades administrativas e tribunais ponderem nao sé os efeitos das normas
sobre o bem-estar dos individuos em concreto (que chamamos de andlise funcio-
nal ampla), mas também — e paradoxalmente — avaliem os custos e beneficios de
sua prépria capacidade de andlise. Como dissemos antes, a primeira decisao ¢é
quem deve decidir. Mesmo na presenga de falhas de mercado, intervengoes podem
carecer de sentido. Por outro lado, pode ser que seja benéfico para todos intervir
em um mercado em que ndo esteja presente nenhuma das tradicionais falhas.”’

Para ilustrar essa visao e suas diferencas no Ambito da literatura tradicional
acerca do tema, imaginemos um mercado com enormes assimetrias de informa-
40, como ¢ o caso do mercado de seguros: ¢ muito dificil que o segurado consiga
aferir e projetar a sinistralidade da sua carteira contratual, no momento em que
contrata com a seguradora. Nada obstante, as seguradoras competem entre si pe-
los consumidores, tentando oferecer a melhor composi¢ao de prémio e qualidade.
Se o segurado pede uma revisio judicial do prémio, o que deve o juiz fazer? Como
sustentamos, o primeiro passo é uma andlise funcional ampla: qual serd o efeito de
revisar o prémio de um segurado sobre o prémio pago pelos outros segurados? Se, por
suposi¢ao, a revisao do prémio de determinado segurado tiver efeitos negligencidveis

57. E bem verdade que sempre que tivermos uma das tradicionais falhas de mercado, como assimetrias de informacéo graves, externalidades,
bens e servicos publicos etc., teremos custos de transacao proibitivos. O inverso, contudo, nem sempre é verdadeiro.
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sobre o prémio de outros segurados, ainda assim um segundo passo da andlise ¢
necessdrio. Os tribunais representam um arranjo institucional superior ao merca-
do para fazer tal escolha?*®

No campo da politica antitruste, a moldura que propomos exige mais do
que eleger um ou outro objetivo de politica publica. Nao basta, portanto, elencar
a eficiéncia alocativa ou o bem-estar agregado como objetivo de politica, é neces-
sdrio optar, em cada caso, entre arranjos institucionais imperfeitos — e s3o as ind-
meras variagdes verificadas em cada caso concreto que determinam a natureza
aparentemente contraditéria de um direito que, mesmo concebido como instru-
mento de implementagio de politicas publicas, retém seu cardter prudencial.”

Estamos agora preparados para apresentar nossa posi¢ao acerca de qual deve
ser a politica antitruste implementada no Brasil, pano de fundo contra o qual
analisaremos os problemas decorrentes do poder de compra.

7 CONCLUSOES: ADOTANDO A PERSPECTIVA WELFARISTA
Com esta breve incursio, pretendemos explicitar nossa abordagem acerca de como
construir e avaliar normativamente politicas publicas. Para isso, fizemos as se-
guintes constatagoes:

58. Quando é o juiz que empreende essa andlise, o segundo passo da avaliagao é muitas vezes facilitado pelo fato de que o caso foi
judicializado. Isto é, hé indicios — prima facie — de que o mercado foi um mecanismo institucional falho ou insuficiente.

59. Do ponto de vista da teoria juridica nossa posicao se assemelha muito a do pragmatismo legal, entendido como teoria que identifica
o direito como saber pratico que toma em consideragao os efeitos e conseqtiéncias de cada norma e deciséo, separando na experiéncia
concreta o que funciona do que ndo funciona. O pragmatismo legal recusa a idéia de que ha “uma verdade” a ser descoberta cognitivamente.
Ao contrario, tanto ciéncia quanto prudéncia sao percebidas como contingentes e avaliadas segundo sua adequacdo a cada contexto. O
problema é que o pragmatismo abriga, sob a mesma rubrica, tedricos e proponentes radicalmente diferentes. A corrente pragmatista
inclui filésofos como Charles Pierce, Habermas, Wittgenstein, Putnam, Quine e, claro, Popper. Todos recusam a tradicdo filoséfica que
encara como centrais os problemas epistomoldgicos, traduzidos como a inquiricdo (e o ceticismo, na tradicdo kantiana) acerca do
processo de conhecer. Como diz Wittgenstein, o conhecimento de alguém de que tem um corpo é mais firme e acessivel do que qualquer
método que prove que alguém tem um corpo (ver Wirrgenstein, apud Posner, 2003, p. 36). J& Goodman e Popper, seguindo Hume,
demonstraram as limitagdes da indugdo. Na ciéncia, hipoteses podem ser falseadas, mas nunca confirmadas em definitivo. Habermas, por
outro lado, celebrizou-se por propor uma teoria discursiva da verdade, que é construida por interacdes comunicativas (ver Hasermas,
1987). Enfim, cada um dos filésofos pragmatistas ocupou-se de objeto diferente, mas todos compartilham o espirito de descartar as
questdes e respostas pertencentes a tradicdo filosofica, sempre na busca da possibilidade do conhecer e da verdade.

A despeito da influéncia dos fildsofos pragmatistas na teoria legal, o pragmatismo aplicado ao direito acabou se destacando do pragmatismo
filosafico (excecdo feita a Richard Rorty, fildsofo que ainda consegue manter-se dialogando com a teoria juridica e com os operadores do
direito, e a Roberto Mangabeira Unger, a quem considero — com sua fé no imaginario e na plasticidade institucional — um pragmatista).
0 maior proponente do pragmatismo legal hoje é o proprio Posner, que se converteu hé cerca de dez anos e recentemente publicou seu
mais claro manifesto pragmatista desde Problems of jurisprudence, o excelente Law, pragmatism and democracy. Nossa abordagem
difere, contudo, da de Posner na medida em que, inexplicavelmente, Posner defende um pragmatismo agnéstico quanto aos fins: nao
cabe ao juiz definir o bem, mas apenas adequar meios a fins de forma razoavel. Tentamos sustentar que compete ao juiz, na medida de
suas possibilidades, engajar-se na luta para incrementar o bem-estar dos individuos afetados por cada politica publica. Por isso, preferi-
mos denominar nossa abordagem welfarista. Para uma critica —a partir da propria teoria pragmatica — da viséo agnostica de Posner, ver
Sullivan e Solove (1996, p. 687).
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* Qualquer politica publica precisa optar por objetivos a serem perseguidos,
e muitas vezes diferentes objetivos sio excludentes entre si. A chave conceitual de
qualquer politica publica deve tomar em conta esse potencial conflito. Assim, por
exemplo, politicas redistributivas de renda podem colidir com politicas de
equaliza¢ao de oportunidades econémicas.

¢ Esse problema ¢ exacerbado, em concreto, pelo fato de que qualquer poli-
tica, norma ou decisao afeta incentivos, muitas vezes em sentido contrdrio ao
pretendido. Programas de seguro-desemprego que beneficiam trabalhadores sem
carteira assinada incentivam a informalidade. Tetos para os juros cobrados po-
dem, paradoxalmente, aumentar o nivel de inadimpléncia (projetos sdo eleitos de
forma menos seletiva). Politicas de prote¢ao  industria nacional podem tornd-la me-
nos competitiva. Sao indmeros os exemplos que demonstram como, ao desenhar po-
liticas publicas, o formulador deve estar atento para a direco dos incentivos criados.

* A abordagem welfarista (uma vez que centrada no bem-estar, ou welfare)
assume que o bem-estar humano deve ser o tnico objetivo perseguido por politi-
cas publicas. Politicas que piorem o nivel de bem-estar dos envolvidos sao vistas
como eticamente inferiores (aos arranjos originais). Nesse contexto, o critério do
6timo de Pareto ganha conotagio ética: se determinada distribuigao de bens ou
direitos pode melhorar a situagao de todos, ela é necessariamente superior a distri-
buigdes alternativas.®” Uma variagio do critério de Pareto comumente empregada
em andlises de custo-beneficio ¢é o critério de Kaldor-Hicks, ou eficiéncia potencial
de Pareto. O critério de Kaldor-Hicks tenta separar questoes distributivas das de
eficiéncia, estabelecendo que uma alocagio ¢ eficiente se permite que os ganhado-
res compensem os perdedores, a despeito de que efetivamente o fagam.

*Nesse sentido, hd que se entender a diferenca entre, de um lado, a aborda-
gem welfarista do direito ou das politicas publicas e, de outro, a conhecida escola
da andlise ou abordagem econdmica do direito (law and economics). Modelos
normativos welfaristas so aqueles que nao admitem critérios normativos exégenos
a0 bem-estar na construgio e avaliagdo de politicas publicas. A forma de agregar o
bem-estar de diferentes individuos pode ou nio incorporar preocupagdes
distributivas. Assim, por exemplo, a férmula rawlsiana de justica pode ser vista
como fungdo de bem-estar em que a satisfagao dos mais desafortunados tem peso
maior do que a dos que se encontram em posi¢do mais favorecida do arranjo
societal. J4 o movimento da abordagem econdmica do direito pode ser visto como
membro da familia welfarista, sem que com ela se confunda. A abordagem econd-

60. Néo situadas no arco que descreve as outras possibilidades que também sejam Pareto-¢timas.
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mica do direito exige que apenas politicas que maximizem riqueza sejam chanceladas.
Isso nos remete, na prdtica, ao critério de eficiéncia no sentido de Kaldor-Hicks.

* O vazio valorativo imputado por muitos & abordagem econémica do direi-
to deve-se ao papel importante assumido, nesse tipo de abordagem, pelo critério
de Kaldor-Hicks, ou eficiéncia potencial de Pareto. Isso porque como o critério
de Kaldor-Hicks pressupde compensa¢oes que raramente sao implementadas na
prética, as decisoes e politicas piblicas que se guiam por esse critério acabam
efetivamente envolvendo a melhora na situagio de alguns a expensas da situagio
de outros. E jd que hd beneficiados e prejudicados, um juizo externo de valor
(justiga) é requerido acerca da nova distribui¢io. Sem esse tipo de juizo, o critério
de eficiéncia potencial é percebido como insuficiente.

*Hi4, portanto, duas formas de encarar o principio da eficiéncia como vetor
de modelos normativos de avaliagao e construgio de politicas pablicas. Reconci-
liada com o conceito de bem-estar, na linha da melhor tradigao welfarista, o con-
ceito de eficiéncia adquire conteddo moral. Com efeito, chancelar uma politica
que ndo maximize bem-estar (e seja, nesse sentido, ineficiente) significa admitir
como eticamente superior um arranjo que piore a situagio de todos os envolvidos.
Assim, distribui¢des que sejam Pareto-6timas, e, portanto, eficientes, tém um con-
teddo ético que nio pode ser desprezado. J4 confinado a acep¢io da maximizacio
de riqueza (eficiéncia no sentido de Kaldor-Hicks), o principio da eficiéncia tor-
na-se menos substantivo, do ponto de vista normativo ou moral, ¢ mais instru-
mental. Nessa acep¢ao, a eficiéncia estd ligada a tentativa de nao destruir riqueza,
permitindo a sociedade empregar melhor seus recursos para perseguir objetivos
de politica publica, quaisquer que sejam eles.

e Assim, a premissa de que o direito antitruste deve ser aplicado como poli-
tica publica implica uma discussao acerca de sua capacidade para fomentar o
bem-estar dos individuos afetados direta ou indiretamente. Aspectos redistributivos
devem ser considerados ou descartados dentro da mesma moldura welfarista.
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CAPITULO 4

MESA-REDONDA 1: DEFESA DA CONCORRENCIA EM
MERCADOS REGULADOS*

Debatedores**

Daniel K. Goldberg
Hélcio Tokeshi

Marcos de Barros Lisboa

Marcos de Barros Lisboa — Abusando do papel de coordenador, nio resisto a
comegar por uma provocag¢do, divergindo dos palestrantes em alguns pontos
[ver capitulos 2 e 3, apresentados na ocasido por Hélcio Tokeshi e Daniel K.
Goldberg]. Sao duas as provocagdes que faco e, em seguida, abro para a audiéncia.
Um dos problemas que temos no debate no Brasil ¢ que “agéncia’, muitas vezes,
tornou-se uma denominagio para quando se quer que um mercado funcione de
forma diferente; que faga o que se quer que ele faca. Perdeu-se a clareza sobre o
que ¢ exatamente uma agéncia reguladora e sobre que tipo de problema especifico
uma agéncia é o mecanismo adequado para resolver.

Um primeiro problema mais geral ¢ quando o mercado nao faz o que se quer
que faga, e o segundo ¢ identificar a agéncia ou a intervengio publica adequada
toda vez que hd um diagndstico sobre algum tipo de imperfei¢ao de mercado.
Parece ser outro equivoco recorrente. O dr. Daniel Goldberg mencionou o longo
debate ocorrido nos Estados Unidos em torno de que modelo utilizar para analisar
a relagdo custo/beneficio das decisées. Houve também um debate mais longo
sobre quando o Judicidrio deve intervir e quando nao deve; quando deve existir
agdo publica, exatamente pelo grau de ignorincia que cerca as decisdes — justo
porque nio sabemos quais serao os impactos da decisao e, muitas vezes, os impactos
s30 mais negativos do que positivos e nao perceptiveis a priori. Um padrao de

* Optou-se, na edicdo e revisdo da transcricdo dos painéis, por manter o tom coloquial da linguagem dos participantes, de modo a
reproduzir, da forma mais fidedigna possivel, a riqueza dos debates.

** A época desse debate, Daniel K. Goldberg era secretério de Direito Econdmico do Ministério da Justica; Hélcio Tokeshi, secretario de
Acompanhamento Econdmico do Ministério da Fazenda; e Marcos de Barros Lisboa, presidente do Instituto de Resseguros do Brasil.
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decisao fundamental do Estado americano ¢ nio tomar decisio alguma. Muitas
vezes, decisbes nao sao tomadas devido ao risco que uma decisao equivocada gera,
e o Judicidrio se abstém de tomar decisao. O mesmo vale para decisoes regulatdrias.

Um papel importante deste debate ¢ esclarecer qual ¢ a fun¢io dos agentes
regulatdrios, para que tipo especifico de imperfei¢ao de mercado, bem delimitada
na literatura, ¢ adequado o uso de agentes regulatérios. Isto ¢, os investimentos de
longo prazo, com problemas de inconsisténcia intertemporal por parte do gestor
da coisa ptiblica com mandato. E o caso em que devem atuar as agéncias regulatérias
e nao os demais, pois elas nao servem para lidar com qualquer tipo de imperfeigao
do mercado. Muitas vezes, diante de imperfei¢oes, ¢ melhor nao fazer nada do que
tentar corrigir alguma coisa; intervengdes podem piorar o bem-estar social ao
invés de melhorar. Saber exatamente quando a agao publica pode piorar ou nao é
o ponto central para evitar que geremos mais maleficios do que beneficios.

Por fim, uma dltima provocagio, e talvez eu seja um conservador nessa 4rea:
penso que quando hd conflito entre concorréncia e regulagao, um dos dois estd
mal definido. Certamente que ninguém hoje em dia vai fazer regulacio de con-
corréncia olhando para o nimero de competidores: é claro que nao se faz mais
isso. Por outro lado, pode haver um problema de inconsisténcia intertemporal do
regulador. Em geral, quando aparece esse conflito, ou a regulagio e a concorréncia
estao mal definidas ou, o que é 0 mais comum, hd uma inconsisténcia temporal.
Foram definidas regras do jogo que geraram, no meio do caminho, uma inconsis-
téncia temporal entre o que gostarfamos que fossem investimentos e as regras
previamente definidas que acompanham. Gera-se um conflito intertemporal.

Daniel K. Goldberg — Apenas respondendo as provocagoes. Com relagio a
questao sobre intervengio do Judicidrio, esse foi o debate mais longo da experiéncia
americana. Na verdade, a histéria nao é exatamente intervir versus nao intervir. Até
a década de 1960, a discussao era essa. Uma agéncia que tem poder normativo, no
caso americano, delegado pelo Congresso, editou uma norma. Eu me abstenho de
intervir. Quando intervenho, vou l4 e digo que a regra ¢ adequada. A partir de
alguns precedentes, mas de um caso muito importante na experiéncia americana,
o caso Chevron, a discussdo deixou de ser intervir versus nao intervir, mas qual é o
modo da interven¢ao, quais sao as regras do jogo para a intervencao do Judicidrio
na decisao da agéncia reguladora. Isso nao é apenas um comentdrio estilistico ou
retérico. Na verdade, ¢ retérico, mas ¢ importante ser assim porque ¢ por conta
dessa forma de articular o problema, se o Judicidrio deve ou nio intervir nos
contratos, que os economistas perderam essa batalha no debate publico. Como
acho que os economistas tém razio nessa discussdo, sugiro que se formule a
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questdo de forma diferente, mais a ver com a experiéncia americana. Nao é bem a
intervengao versus a nao-intervengao, mas quais sao as regras do jogo no processo
interventivo. No caso Chevron, em que uma decisao da Agéncia de Prote¢ao
Ambiental americana foi submetida ao escrutinio do Judicidrio, pela primeira vez
discutiu-se o quadro de razoabilidade dentro do qual deve ser avaliada uma deci-
sdo da agéncia reguladora. Os juizes, que foram discutindo o caso até chegar a
Suprema Corte, pensaram o seguinte: qual é o meu papel aqui? E claro que, pelas
Constituicoes americana e brasileira, toda decisao deve ser submetida ao controle
do Poder Judicidrio. Mas, no momento de fazer o controle, a pergunta é: qual é o
meu papel, o que preciso ver? Eu preciso ver qual é a emissao adequada de monéxido
de carbono ou se o processo que pautou a discussao em que se decidiu qual é a
emissao de mondxido de carbono foi algo que, do ponto de vista procedimental,
resultou em uma decisao substantiva que estd dentro de um quadro de razoabilidade.
Isso estd circunscrito e relacionado a uma cultura juridica que nao € a nossa.

Na verdade, isso pode ser transposto nos seguintes termos para o debate
brasileiro: quais so as regras do jogo quando o Judicidrio intervém em uma deci-
sdo de uma agéncia reguladora ou mesmo do Conselho Administrativo de Defesa
Econémica (Cade), que toma decisdes? Eu sugiro que o debate nao deveria se
circunscrever a se o Judicidrio deve intervir ou nao, mas bastaria que disséssemos
o seguinte: ele pode intervir, mas para colocar as coisas em termos econdémicos, o
jogo ¢ de “soma zero”. Ele pode anular a decisao e dizer que ¢ ilegal e, portanto,
anuld-la porque viola a lei, mas ndo pode colocar-se no lugar do érgao regulador.
H4 uma diferenca brutal entre permitir e facultar a intervengao e dizer que o jogo
¢ de “soma zero”. Isso incentiva o juiz a usar a velha histéria da razoabilidade, a
verificar se o quadro em que se produziu a decisio foi razodvel. Ele sabe que
quando anula a decisao, nao deixa nada no lugar. Quando se diz ao juiz que pode
colocar alguma coisa no lugar, hd outros jogos e incentivos. Se for colocar o jogo
em forma extensiva, o nicleo do jogo é completamente diferente, conforme o
jogo da intervengao judicial seja de “soma zero” ou nao. O que sugiro, do ponto
de vista de resposta, ¢ que todos nds, quando escrevéssemos no jornal e comegds-
semos a debater a questdo da intervengio ou nio, dirfamos o seguinte: claro que o
Judicidrio ¢ o controlador ultimo das decisoes produzidas pelas agéncias regula-
doras e pelos érgaos antitruste, e ninguém quer furtar-lhe o poder de controle.
Nio ¢ isso. A Constituigdo garante ao Judicidrio a prerrogativa de controlar a
legalidade de qualquer decisao administrativa. A questao é: quais sao as regras do
jogo do controle judicidrio? Esse controle estd submetido a regras, a metarregras.
Quais so essas metarregras? A primeira delas tem uma explicagio juridica longa
do porqué ¢ assim e do porqué o jogo é de “soma zero”. Se a decisao ¢ ilegal, eu
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anulo. Mas nao posso pegar uma lei que ¢ de aplicagao administrativa, como a Lei
8.874, como a Lei Geral do Petréleo, como a Lei Geral de Telecomunicagoes
(LGT), e substituir o érgao regulador. Posso anular a decisao, mas nio posso
substituir o érgao regulador. Se pautarmos o debate desse jeito, vamos ter um

ganho de qualidade.

Uma vez, fomos discutir com um determinado juiz que chegou & conclusio
de que o parecer que demos em um ato de concentragao especifica no setor vare-
jista era inadequado porque manddvamos um grande grupo varejista vender a um
centro de distribui¢do. Ele discordava do parecer da Secretaria de Acompanha-
mento Econdmico (Seae), que recomendava a venda de nove lojas e dois centros
de distribuigao. Ele deu uma liminar dizendo que queria que fizéssemos determi-
nada coisa no ato de concentragdo, queria que vendéssemos tais e quais lojas de
estabelecimentos. Do meu ponto de vista, esse ¢ um erro juridico que viola a nossa
tradicao. A teoria juridica diz que o juiz, em lei de aplicagao administrativa, nao
substitui o 6rgdo administrador. Assim, quando o juiz estd na rua e vé alguém
ultrapassando o farol vermelho, ele nao pdra o carro e diz que vai multd-lo. O juiz
nao aplica multa de trinsito. Existe uma lei que diz que as pessoas nao podem
furar o farol vermelho? Sim. E uma lei de aplicagio administrativa. O guarda ¢
quem multa. O juiz ndo pode aplicar a lei. Da mesma forma, ele nao pode regular
um setor de infra-estrutura ou um mercado regulado dizendo que vai aplicar a lei
de aplicagao administrativa. Ele pode achar que a aplicagio correta ¢ esta. Ele
pode anular uma decisao pelo 6rgao regulador. O resumo da minha resposta ¢ o
seguinte: vdrios juizes, doutrinadores e professores discordam da teoria que acabei
de construir e hd argumentos legitimos e bem fundamentados para isso. Mas existe
essa teoria, que ¢ perfeitamente aplicdvel no contexto brasileiro. Parece-me que jd
¢ majoritdria. Com isso, ¢ possivel transpor o debate para algo menos passional e
mais racional entre os juristas e economistas. Vocé (Tokeshi) quer responder a
segunda provocagido sobre concorréncia e regulagao?

Hélcio Tokeshi — Eu vou tornar minha a resposta do dr. Daniel. Vou concordar
com o dr. Marcos, também: penso que ele tem raziao quando diz que parte da
complementaridade imperfeita acontece porque existe uma defini¢ao mal formulada
quando criaram a agéncia reguladora. A criagao de uma agéncia reguladora nunca ¢é
uma decisao puramente técnica. Entdo, muitas vezes responde a necessidade ou ao
interesse de algum ministro ou grupo de pessoas que procuram ganhar graus de liber-
dades administrativas para fazer uma intervengao em um determinado mercado.

O modelo que havia disponivel na prateleira, de ficil aplicagao, nos anos 1990
era uma autarquia autbnoma, chamada “agéncia reguladora”. Essa ¢ a economia
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poh’tica por trds do processo, s6 que temos uma agéncia, as vezes com mercado ou
sem mercado, e fica um conflito estabelecido entre concorréncia e regulagao.

Ronaldo Seroa da Motta — Quero agradecer o debate. Vocés conseguiram levantar
vérias questdes polémicas e assuntos importantes. Quero propor algumas questoes:
quando se fala em Judicidrio, eu perguntaria se o Ministério Puiblico também deve
exercer algum papel. Outra questao: gostei muito do ponto do dr. Marcos sobre
inconsisténcia intertemporal. Pergunto: a consisténcia nio pode ser gerada dentro
da agéncia? A pergunta parte da percepgao de que o Congresso Nacional tem na
discussao das leis, assim como o Executivo tem nas propostas de lei, condigoes de
criar os mecanismos adequados. O que quero colocar ¢ que a agéncia seria o residuo
de uma decisao, também no que diz respeito a consisténcia temporal.

Lucia Helena Salgado — Quero apenas complementar. Na verdade, quero trazer
dois comentdrios, nao seriam perguntas. Adoraria ouvir a mesa sobre os dois pontos.
Eu me lembro de dois exemplos concretos envolvendo a relagio entre o Cade ¢ o
sistema Judicidrio. Como bem mencionou o dr. Daniel, no ¢ possivel, de acordo
com as normas do Estado de Direito Brasileiro, evitar ou afastar o papel do Judi-
cidrio na supervisio e revisao das decisdes administrativas. E uma cldusula pétrea
da Constituigdo o direito de recorrer ao Judicidrio.

Uma das primeiras decisdes do Cade de condenagio, em 1996, referiu-se a
algo muito simples que até hoje vigora, que ¢ a tabela da Associagio Médica Bra-
sileira (AMB). Foi considerada organizagdo de um cartel. Na verdade, ela funciona
mais como uma regra, até para facilitar a relagdo entre planos de sadde, entre
provedores de servigos e administradores de servigos ptiblicos. Naquele momento, a
decisao do Cade foi considerar que a tabela cumpria o papel de coordenar o mer-
cado. Essa foi a decisdao. Logo em seguida, a deciso foi anulada por uma juiza de
primeira instdncia. No corpo da decisao, na sua sentenga, mencionou que o Cade
estava completamente enganado porque saide nao era uma mercadoria. Por conta
disso, um 6rgao administrativo ou quem quer que seja nao poderia tratar desse
bem, que ¢ um bem publico. Havia todo um discurso ideoldgico na sua decisao.
Até onde sabemos como economistas, a provisao do servigo de satide ¢, de fato,
uma atividade economica. Essa foi a decisdo e, em segunda instincia, chegou-se a
uma situagao de vazio, na medida em que a decisao do Cade foi anulada.

Em outro momento, tentando a aproximagio entre a normatizagio e a
regulagao administrativa e o papel do Judicidrio — que ¢ necessariamente um pro-
cesso de longo prazo, nio ¢ algo que se faca do dia para a noite — conseguimos
organizar um semindrio internacional, em 1997, e colocar na mesa membros de
tribunais para tratar da interagdo entre o Judicidrio e as decisdes administrativas.
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Ficou claro o consenso, entre os membros do Judicidrio, de que nao havia como
afastar sua prerrogativa de decidir sobre o mérito das decisdes, o que ¢ o contrdrio
da corrente que vocé (Goldberg) defende, e como economista acredito ser a correta.
E com base em forte doutrina juridica, acredito que o Judicidrio deve rever a
forma das decisoes que foram tomadas de acordo com o due process of law, se foi
respeitado o devido do processo legal, o contraditério, a plena defesa, e nao intervir
no contetdo das decisoes.

O que vemos € que existe um forte entendimento no Poder Judicidrio de que
ele deve exercer um papel regulatério, como ¢ nos Estados Unidos, que ¢ outro
ambiente, do ponto de vista institucional e juridico. Foi uma perplexidade naquele
momento. E um impasse ainda hoje. Como resolver e tratar para adiante esse
impasse? Essa é uma questao levantada pelo dr. Marcos e bem tratada pelo dr. Daniel.

Aproveito que estou com o microfone na mao para propor uma questao ao
dr. Hélcio, que seria até uma provocagao. O dr. Hélcio se lembra bem da necessi-
dade — talvez em algumas jurisdi¢bes venha ocorrendo — de um 6rgao supra-
regulatério que estabelega regras e que tente identificar os efeitos. E essa a nossa
grande preocupagdo. Ainda estamos distante de chegar a uma formulagio para
isso, como vocés bem disseram, mas que se chegue a uma discussao mais clara de
quais sao os efeitos das decisdes sobre o bem-estar. O dr. Daniel se lembrou de
uma tentativa de cdlculo de custos/beneficios. Eu lembro que, na realidade, isso jd
foi adotado hd muito tempo. Na verdade, desde o Governo Reagan a discussao
estd em pauta: de o governo fazer uma avaliagao sobre se as decisoes das agéncias
geram maior custo do que beneficio para a sociedade.

A minha provocagio ¢ a seguinte: no projeto de lei sobre o controle social
das agéncias, preparado e enviado ao Congresso, entendo que a Seae aparega como
um protétipo dessa instincia supra-regulatéria, com potencial de exercicio de
poder de veto sobre as decisdes de agéncias regulatérias. O projeto de lei prevé
que, antes que medidas regulatdrias pelas agéncias sejam tomadas, passem pelo
crivo da Seae. Temos de pensar nessa proposta histdrica e institucionalmente: a
Seae é um 6rgao do governo, as agéncias sao 6rgaos autdbnomos e independentes.
Eu vejo esse artigo do projeto de lei com preocupagdo. Nio seria uma intervengio
do governo, mais uma forma de redugao da autonomia e independéncia das agéncias,
essa capacidade de exercicio de poder de veto da Seae sobre propostas de regulagao?

Renato Lima de Oliveira, da Agéncia Nacional de Telecomunica¢bes (Anatel) —
Quero, primeiro, fazer um comentdrio sobre a palestra do dr. Hélcio, quando
falou do problema das agéncias. Permita-me discordar. Na nossa dtica, as agéncias
nao sao problemas, mas, sim, solugbes. Acho que o pais estd melhor com as agéncias
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hoje do que sem elas. Mas concordo que tanto o Executivo como as agéncias tém
de evoluir. As agéncias, na sua opinido, j§ avangaram bastante. Na questao do
or¢amento, s3o culpadas por questoes pelas quais nao sio responsdveis, e, quando
tentamos fazer o trabalho, esbarramos na questao do orgamento. As leis de criagio
das agéncias ddo a sua missdo institucional. As agéncias cldssicas tém fonte de
receita prépria e recebem muito menos do que podem dispor, e depois hd um
contingenciamento, que é um segundo tempo. No primeiro tempo, na discussao
da Lei de Orcamento das Agéncias, jd se recebe de trés a cinco vezes menos. No
caso da Agéncia Nacional do Petréleo (ANDP), dez vezes menos. No
contingenciamento, metade desse menos. Entdo, fica dificil responder a sociedade,
aos agentes, ao governo ¢ ao Legislativo sem os recursos de que elas dispoem.

Hélcio Tokeshi — Na questao do or¢amento, tenho de concordar que se vamos ter
agéncias temos de dar condigbes orgamentdrias para que operem. Também acho
que foi um progresso importante, do ponto de vista do desenho institucional do
Estado brasileiro, criar agéncias reguladoras em diversos setores; e quando digo
“problema” estou referindo-me 2 interpretagio de seu espago no debate. Mas nao
acho que necessariamente todas as agéncias sejam problemas. Se vamos ter agéncias,
vamos té-las da maneira correta. Além do problema de orcamento, deveriamos
procurar desenvolver mecanismos para que o processo de indica¢io dos conse-
lheiros e diretores de agéncias fosse feito de uma maneira diferente. Em outros
paises, existem modelos em que se contrata uma firma de head hunting, que pre-
para uma lista triplice, apresenta ao ministro da drea, que escolhe dentro da lista.
Pode haver um processo no qual o Congresso talvez tenha um pouco mais de
poder de filtrar o processo de indicagao do Executivo ou uma comissao dentro do
Executivo que faga a filtragem das indicagoes por parte de ministérios. Enfim, d4
para desenhar um modelo diferente e essa é outra discussao que podiamos langar.
Agora, o problema de or¢amento, infelizmente, nio ¢ exclusivo das agéncias.

Sobre a questdo de um drgao supra-regulatdrio, acho necessdrio criar meca-
nismos para fazer o oversight. De fato, se vai ter algum efeito, pode ser que seja o
de contestar uma decisio ou uma norma proposta por uma agéncia. O ponto ¢é
que acho que existe um ganho de eficiéncia grande em se ter uma 4rea — que nao
precisa ser a Seae — atuando dessa maneira. Esta pode se restringir a fazer um
comentdrio exclusivamente do ponto de vista do efeito na concorréncia e nao da
consisténcia geral daquela norma que estd sendo proposta, porque uma andlise de
impacto regulatério vai além da andlise apenas dos efeitos sobre a concorréncia.
Por exemplo, de uma maneira simplificada, tentamos fazer uma conta de custo/
beneficio, que ¢ mais do que s6 a andlise da concorréncia. Teremos grandes ganhos
de eficiéncia pelo fato de haver esta fun¢ao em algum lugar do Estado, desde que

89 27/3/2007, 16:35



‘ Cap04.pmd

90 | DANIEL GOLDBERG — HELCIO TOKESHI — MARCOS DE BARROS LISBOA

as regras pelas quais se vai fazer esse oversight sejam claras, transparentes e técnicas.
E claro que nada ¢ livre de politica e sempre hd algum jogo, mas tendo a achar que
vale a pena fazer esse investimento, desde que usemos o instrumento da maneira
correta. Se vai ser dentro da Seae, gostaria de caminhar no sentido de que qualquer
tipo de andlise que a Seae faga, que seja para fomentar mais o debate técnico a
respeito daquelas normas e dos seus custos e beneficios do que para servir de
instrumento, porque af existe o risco mesmo de surgir uma discordincia sem
nenhum fundamento técnico.

Daniel K. Goldberg — Em relago a trés perguntas que me foram feitas. Em pri-
meiro lugar, consisténcia intertemporal. Estava lendo um texto do Maximo Motta
que discute os problemas de consisténcia intertemporal, quando a agéncia regula-
dora discrepa da fungio objetiva do 6rgdo antitruste; ocorreu-me que a tradigao
dos economistas tedricos é enxergar essa institui¢ao de um jeito especial. O meu
ponto ¢ com relagdo 4 histéria da consisténcia intertemporal: se hd uma discre-
pancia entre agéncia reguladora e 6rgao antitruste, isso sé pode resultar de uma
inconsisténcia intertemporal ou de um problema na formula¢ao das fung¢oes obje-
tivo. Esse jeito de ver as coisas, do ponto de vista de andlise tipica de bem-estar,
tem um problema bdsico: quando se transporta para uma discussao de politica
publica, desconsideram-se os instrumentos. O problema aqui ndo ¢ o de defini¢ao
de fungio objetivo ou de consisténcia intertemporal, mas, sim, de instrumentos.
Sabe como é antitruste na prética? E equilibrio parcial, baseado em um modelo de
estrutura, conduta e desempenho. Para vocés, deve ser da pré, pré, pré-histéria da
economia. E a economia industrial capenga das décadas de 1950 e 1960. Nao tem
varidvel instrumental, nao tem problema de endogenecidade, Demsetz ¢ algo
“superavangado”. Por qué? Porque se tem um problema na pritica que é como
desenhar o instrumento na vida real da intervencao. Como se intervém em um
mercado relevante? E equilibrio parcial. E muito diferente dos mecanismos legais
a disposi¢ao da agéncia reguladora.

J4 temos um processo de transposi¢io dos avangos alcangados na teoria eco-
nomica para a teoria juridica, para as leis, para a modelagem institucional e para a
consolidagdo via jurisprudéncia e que tem um feedback com todas essas outras
coisas. Quando, finalmente, a estrutura-conduta-desempenho virou lei, a lei virou
institui¢ao, um dérgdo antitruste, quando esse 6rgao implementou uma prética, o
pessoal jd estava olhando para aquele modelo esturutura-conduta-desempenho e
dizendo: “olha, ndo era bem assim”. A jurisprudéncia serve para fazer esse efeito
de retroagio e tornar essas estruturas permedveis a avangos da teoria. Fica compli-
cado porque € preciso formar instrumentos na prdtica, na hora de intervir.
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Por exemplo, vamos intervir nas telecomunicagdes. Vamos falar de concor-
réncia em telecomunica¢des. Quisera eu ter um problema de inconsisténcia
intertemporal ou andlise de bem-estar. Queria ter uma folha que dissesse que o
excedente do consumidor ¢ tal e 0 do produtor ¢ aquele. A minha taxa de desconto
¢ essa. No dia que eu tiver um problema de inconsisténcia intertemporal em um
caso prédtico em que se discute o conflito de regula¢io antitruste, serd um avango,
porque teremos desenvolvido instrumentos sofisticados de intervengao.

O segundo ponto: nao ¢ a toa que nao temos esses instrumentos sofisticados
e isso acontece por conta do que vocé mencionou (Lisboa). Quando se formulam
instrumentos sofisticados de intervengdao com poucos dados, com instrumentos
limitados da prépria intervengao, com remédios extremamente escassos que se
podem implementar, o ruido da sua intervencio e o nivel de erro da sua sofisticagio
acabam sendo muito maiores. As vezes é melhor ter um dentista com uma porta e
um barbante do que ter um eletricista com uma cadeira de dentista operando o

7

seu dente. Instrumento de intervengao ¢é muito importante. Nao dd para
desconsiderar isso aqui. Na prética, vocé tem um paper que demonstra por “a”
mais “b” que os conflitos s6 podem decorrer de inconsisténcia intertemporal.
Chega-se a conclusio, em teoria, de que o érgao antitruste tem de ser unificador
de todas as politicas reguladoras. S6 que na prdtica a minha lei prevé o modelo
estrutura-conduta-desempenho, e eu posso processar uma empresa, mas sé posso
multd-la. Nao posso mudar as condig¢oes estruturais de entrada no mercado, nao
posso lidar com problemas de endogeneidade, nio posso lidar com problemas de
prdtica empresarial; nao posso lidar com nenhum desses problemas que sao cldssicos
da literatura. Na discussdo de politica publica, instrumentos sao muito importantes.
Na minha opinido, o mundo que pauta a interveng¢ao de cada um dos érgaos estd
na raiz das divergéncias, muito mais do que problemas de inconsisténcia
intertemporal.

Na pritica, por exemplo, o fato de que o processo chega ao Cade depois e é
analisado de acordo com um modelo de estrutura-conduta-desempenho e a Anatel
regula antes e projeta em um modelo de articulagio de condi¢bes de entradas
estruturais, os instrumentos com que cada um intervém estao mais na raiz dessas
divergéncias. Quisera eu ter problemas de inconsisténcia intertemporal. Vocé (Lisboa)
tem razao na teoria, mas, na prdtica, os problemas que surgem nao sao decorrentes
de inconsisténcia intertemporal. Nao chegaram l4 ainda.

Marcos de Barros Lisboa — Vocé tem razao. Na prdtica é muito dificil. Vocé nao
consegue medir bem-estar, nem sabe se com o instrumento estd fazendo bem ou
mal. Vocé estd fazendo no escuro.
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Daniel K. Goldberg — E andlise probabilistica com os instrumentos de que se dispoe.

Marcos de Barros Lisboa — O ponto ¢ o seguinte: em que medida precisamos ser
mais cuidadosos e ter maior atengio com o que estamos fazendo, se ¢, de fato,
melhorar o bem-estar social ou se apenas achamos que estamos fazendo o bem e,
na verdade, estamos piorando. Inconsisténcia intertemporal é mais concreta do que
isso, porque, em alguns casos, justifica a agéncia. Ela ¢ a base, ndo para a agio
antitruste nem agao regulatéria. H4 alguns casos em que estao claros os impactos
de bem-estar qualitativos. Vocé sabe que medidas tomar. O caso que estd por trds
da agéncia regulatéria, com a economia de escala crescente, com o problema
intertemporal entre os objetivos da sociedade e do gestor da coisa puiblica com
mandato, é um problema claro e vocé sabe o desenrolar.

Daniel K. Goldberg — A nossa discussao ¢ o dilema entre érgao antitruste e agén-
cia reguladora.

Marcos de Barros Lisboa — Ao ir além disso, temos de ser cuidadosos; o fato de
nio ser capaz de mensurar e indicar os efeitos. Vocé tem certeza de que tal fato faz
bem, como, por exemplo, de que sanguessuga cura tal doenca. Passam-se 100
anos colocando sanguessuga para curar doengas e matam-se centenas de pessoas.

Daniel K. Goldberg — Com relagio a regulagdo, vocé tem toda a razio. Em rela-
¢ao ao debate, que ¢ o da intervencio do 6rgao de concorréncia versus agéncia
reguladora, o nio intervir nao ¢ auséncia de interven¢io: o nio intervir é o érgao
antitruste nao controlando a atuagdo da agéncia reguladora. Nio hd um vazio
decorrente da nio-intervencao do érgao antitruste. Quando o érgao antitruste
nio intervém, significa que prevalece a regra fixada pela agéncia reguladora. Nesse
caso, hd um problema adicional. Concordo com tudo o que vocé falou e acho que
a ndo-interven¢ao e a intervengao tém riscos e custos de transacao e que o resulta-
do desse didlogo resulta em uma decisao que deve ser cautelosa. O problema do
conflito entre 6rgao antitruste e agéncia reguladora ¢ o seguinte: hd um caso na
Secretaria de Direito Econdémico (SDE), na Seae e no Cade, relativo a operadora
entrante, que diz estar pedindo hd um ano na Anatel para que fixe a regra de
umbundling, o que nao acontece. “Fixa vocé a regra de umbundling.” E ai? Eu vou
discutir, efficiency component pricing rule (ECPR)? E a Anatel pode dizer que hd
vérios subsidios cruzados implicitos na tarifa e pede para tomar cuidado. Como
funciona isso? O que estou dizendo ¢ que grande parte das discrepancias e diver-
géncias entre as decisdes dos 6rgaos antitrustes e reguladores surge nio tanto de
um problema de inconsisténcia intertemporal, que estd na raiz das discussoes clds-
sicas. E um problema como da fisica, o modo de intervengio acaba pautando o
universo de intervengao. Hd uma endogeneidade entre o instrumento que se tem
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a disposicao para a intervengao, sua visao de mundo e o que vocé gera como
resultado da sua intervengdo. O antitruste especificamente opera em um mundo
menos sofisticado do que as agéncias reguladoras.

Marcos de Barros Lisboa — S6 reforgo o ponto do dr. Hélcio. E preciso haver um
mecanismo de controle da eficdcia, porque, sendo, criamos regras de avaliagao no
nosso préprio desempenho na regulagio, avaliamos pelos critérios, definimos o
que ¢ o correto, definimos que haja avalia¢do, definimos instrumento e nao temos
controle. Podemos estar gerando mais maleficio do que beneficio. Faltam instru-
mentos exégenos de avaliacao da intervencao regulatdria. Para concluir a questao
do Judicidrio, quero indicar apenas um ponto complementar ao do dr. Daniel.
Hi4 esse debate no Judicidrio do principio da razoabilidade do gestor da coisa publi-
ca, a0 modo americano, e, no caso brasileiro, entrando na questao do mérito. O
meu ponto ¢ complementar a isso: acho bom que o Poder Judicidrio entre no
mérito no sentido de avaliar as conseqiiéncias das decisdes. O meu tnico ponto
inicial é que infelizmente a tradi¢io do nosso Judicidrio é avaliar com base no
principio @ priori e vendo as partes envolvidas, ¢ nao analisar integralmente as
conseqiiéncias da decisao sobre o bem-estar social. Nao acho que haja um conflito
entre contratos privados e o bem-estar social. Penso em justica social igual para
todos nés: a nossa formagio em economia ¢ o bem-estar social. E isso que pensa-
mos. Em geral, respeitar contratos é uma maneira de beneficiar o bem-estar social?
Algumas vezes, nao. E economistas vao defender, em alguns momentos, que esse
nao ¢ o caso. O que me preocupa é quando decisdes importantes sao tomadas de
forma fragmentada, nio olhando as conseqiiéncias sobre o bem-estar social. Olha-
se um agente, uma institui¢ao, toma-se decisao tendo em vista o bem-estar social.
Com isso, fecha-se o mercado, diminuindo o bem-estar de todos os envolvidos. E
0 mesmo ponto na questao das agéncias. Temos de ter um cuidado maior em fazer
intervencdo nas escolhas individuais, porque, muitas vezes, essas intervencoes,
ainda que sejam voltadas para o bem, se as conseqiiéncias nao forem bem avalia-
das, podem estar gerando um maleficio social. E importante esse tipo de verifica-
a0, nao s6 interna, mas também algum tipo de mecanismo de validagao externa
aos préprios érgaos que permita fazer essa avaliagdo. Essa é uma experiéncia que
funciona em alguns lugares melhor e em outros pior, mas ¢ central trazer ao deba-
te. Ndo podemos criar os nossos indicadores, regras e instrumentos e nos auto-anali-
sarmos e acharmos que o mundo funciona bem e, portanto, intervir nas escolhas
privadas e fazé-lo bem porque sabemos o que é o bem. Em geral, fazemos o mal
com isso. O meu ponto nao é contrdrio ao do dr. Daniel. O meu ponto é: levem
a sério a agenda. A agenda ¢ avaliar a conseqiiéncia da decisao, fazer o bem-estar,
entdo vamos avaliar quantos mercados serdo fechados, quem nao estd na mesa
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negociando. Quando se toma a decisao sobre a validade juridica e cambial, nao se
estd decidindo apenas entre um banco e uma financeira e a pessoa que comprou o
carro: estd-se decidindo o destino desse mercado pelos préximos 30 anos. Esse merca-
do pode deixar de existir

Daniel K. Goldberg — Apenas para enfatizar este ponto: hd trés tipos de decisao.
Uma ¢ o Judicidrio intervindo em politicas publicas e formando politicas publicas.
Outro tipo de decisdo ¢ da lide particular que gera uma externalidade, positiva ou
negativa, em relagao a outras coisas. Um terceiro tipo de decisao ¢ aquele em que
o Judicidrio, avaliando casos particulares, resolve explicitamente fazer politica
publica e ditar as regras para os casos dali por diante. No mercado de crédito, isso
¢ muito tipico.

Marcos de Barros Lisboa — Comegamos 10 minutos atrasados e terminamos com
14 minutos de atraso. Pego desculpas e agradeco a todos.
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MESA-REDONDA 2: CONTRATOS E PROVISAO DE SERVICOS
PUBLICOS

Debatedores*

Calixto Salomao Filho

Floriano Peixoto Marques Neto
Jodo Geraldo Piquet Carneiro
Lucia Helena Salgado

Lucia Helena Salgado — Esta ¢ uma mesa eminentemente de juristas. Vocés podem
perguntar o que faz uma economista aqui: vou controlar o tempo dos juristas. De
qualquer maneira, a presenga de uma economista em uma mesa de juristas é mais
simbdlica, representa a tentativa de integragdo entre o direito e a economia. H4
algum esforgo do Ipea nesse sentido. Nessa linha, imagino que daremos prosse-
guimento a algumas das questdes levantadas ontem. Lembro-me de uma em par-
ticular. E uma visio peculiar dos economistas e fica como uma provocagio para os
juristas presentes. Alguns economistas, nao digo todos — e vocés sabem que se
reunimos cinco economistas em uma sala, temos, no minimo, seis ou sete opinioes
diferentes —, preocupam-se com a intervengao do Judicidrio no fazer cumprir os
contratos, como um fator complicador e muitas vezes gerador de mal-estar (no
sentido de redugao do bem-estar econdmico), sempre tendo em vista a idéia de
uma preocupagio com o CONtrato entre as partes € NA0 uma preocupagio com os
efeitos dessa decisdo sobre a comunidade de cidaddos. Essa é uma visio que foi
apresentada ontem pelo dr. Marcos Lisboa. Algumas pessoas da Casa compartilham
dessa opinido. Faz parte do debate econdmico/juridico a respeito do cumprimento
de contratos.

Outra questdo ¢ a leitura, que imagino que os senhores vao trazer, de que
existe a idéia mais tradicional do direito administrativo, e presente hoje na visao

* Calixto Salomdo Filho e Floriano Peixoto Marques Neto séo professores de Direito da USP; Jodo Geraldo Piquet Carneiro é presidente
do Instituto Hélio Beltréo; e Lucia Helena Salgado é pesquisadora da Diretoria de Estudos Macroeconomicos do Ipea.
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juridica, de que nio é particularmente ficil a gestdo privada da provisao de bens
publicos. Serd que os contratos de concessao, de licitagao e agora as Parcerias Publico-
Privadas (PPPs), em particular, tais como conhecemos, serd que sao bons instrumen-
tos para gerar o bem publico? Fica essa questao para dar um certo calor ao debate.

Uma dltima questao: em que medida é possivel introduzir a concorréncia
em contratos de concessdo, ou de PPP, que é o grande desafio & nova forma
contratual em que o Estado tem uma participa¢io pecunidria na provisao desses
bens publicos? Que mecanismos é possivel introduzir para que os resultados da
gestdo e da provisao de bens publicos pelo setor privado se déem no sentido de
gerar bem-estar, uma provisio eficiente e de qualidade para os usudrios, atingindo
o seu objetivo? Dito isso, passo a palavra ao professor Calixto Salomao, que terd
20 minutos para falar.

Calixto Salomio Filho — Muito obrigado, Lucia. E um prazer estar aqui neste
congresso organizado pelo Ipea sobre um tema tao importante em um momento
igualmente importante. As questdes trazidas pela dra. Lucia sdo relevantes e
algumas delas impossiveis de responder em tdo curto espago de tempo. Organizei
a minha exposi¢ao de forma que nos permita mais um raciocinio indutivo do que
teérico que nos leve a conclusdes. Pretendo, portanto, abordar trés problemas que
envolvem a aplicagdo dos contratos nos servigos piblicos. Problemas de ordem de
crescente aproximagio. Um primeiro problema é como os contratos se encaixam
ou podem se mostrar e se revelar como instrumentos de politica econdmica. Essa é
a discussao de se o contrato é um instrumento vidvel para servigos publicos: é quase
uma discussao mais filoséfica a respeito do tema contrato de servigo piblico. Ou
seja: o contrato ¢ um bom instrumento para a organizagio da prestagao de servigo
publico e para a percep¢ao de interesse publico?

Um segundo grupo de problemas nio chega a ser exatamente de politica
econémica, mas de ordem juridico-teérica. Admitindo-se que o contrato seja um
bom instrumento, como deve ser esse contrato e quio relevante deve ser sua inter-
feréncia ? Vamos ter que abordar questdes relevantissimas e preocupantes no passado
em relagao 2 aplicagao do contrato de adaptagao de um ato sempre tido como
estdtico a uma atividade que ¢ dinimica. E um problema tradicional do direito
empresarial e do direito comercial e que também o ¢ para o direito regulatério.

O terceiro grupo de problemas ¢ pritico. Do politico, econdmico, juridico,
tedrico para o pritico. Se olharmos a realidade do servigo puiblico hoje, o problema
nio ¢ de prestagao, mas, sim, de falta de prestagao dos servigos. Sem desprezar as
falhas e dificuldades na prestagao, temos um problema gigantesco de nao-prestacio
de servigos. Ora, o contrato tradicionalmente é voltado para quem ¢ o destinatdrio
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final, ainda que nio seja parte no contrato. Nesse caso, temos um nao-destinatdrio.
Alguém que nio é atendido por aquele servigo. Portanto, a pergunta é: para quem
¢ esse contrato? E um bom instrumento? Para quem deve servir? Sao trés problemas.
Acho que todos podem ver pela profundidade de cada um deles que a andlise s6
poderd ser superficial, mas algo pode ser dito para que possamos discutir depois.
O primeiro problema ¢ o de politica econdmica. Ora, o contrato ¢ um bom ins-
trumento para organizagio e atendimento ao interesse publico? Se formos ver, a
teoria geral dos contratos e a teoria do direito administrativo nascem da teoria do
direito civil no século XIX e, portanto, tem uma proximidade com isso. Na época
em que surgiu a teoria dos contratos, a teoria administrativa aplicava-se a partir da
teoria existente. A pergunta é: serd que ¢ bem adaptdvel? A teoria geral dos contratos
sempre mostrou enorme dificuldade de incluir interesses de terceiros nao partici-
pantes do contrato dentro da sua linha de raciocinio. A marcha do contrato e da
aplicagao dele ao direito empresarial vai aos solavancos, e interesses s6 sao incluidos
no raciocinio dos contratos quando se tornam fundamentais para a aplica¢ao daquele
contrato. O que quero dizer com isso? H4 um livro famoso de histéria econdmica
européia e de histdria do direito comercial, de um autor italiano, que diz que os
contratos se modificam quando o sistema capitalista precisa ir em busca de novos
consensos. Na metade do século XIX, o contrato de sociedade e os contratos em
geral se modificam porque ¢ a época das novas invengoes. E preciso acumular
capital e obter um consenso com os investidores de mercado. E preciso trazé-los
para dentro da sociedade e o contrato tem de se institucionalizar.

No século XX, depois da grande guerra, surge um enorme impasse ideolégico
em certos paises. E preciso trazer outros grupos. Imaginemos a Alemanha nos anos
1960: com a participacio de trabalhadores nas empresas, o contrato modifica-se
ainda mais. Portanto, é razodvel entender que modifica¢des de contratos se dao
quando ¢ necessdrio criar um ambiente cooperativo entre grupos dos quais as partes
contratantes dependem. Os economistas sabem que a nova teoria da cooperagao estd
baseada na questao da dependéncia. A coopera¢ao e a tendéncia ao rompimento
com o individualismo surgem quando hd dependéncia reciproca. Portanto, essa
primeira pergunta pode ser respondida da seguinte maneira: sim, o contrato evoluiu.
Evoluiu aos solavancos nos dltimos 200 anos, mas evoluiu sempre que se tornou
necessdrio incluir novos grupos que eram dependentes e que se relacionavam no
contrato. Isso se deu em diversos periodos e passa a se dar agora. A nossa teoria
contratual geral inclui avangos hoje, como o reconhecimento da fungao social dos
contratos, que nada mais é do que o reconhecimento de uma influéncia do contrato
sobre terceiros. Mesmo a teoria geral dos contratos abre-se para a idéia cooperativa
de contratos, nao exclusivamente ligada a um interesse estritamente interno.
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Os senhores poderiam reagir dizendo que isso significa que o contrato é
aplicdvel sem mais? Permanecendo na questao do “se”, jd4 que ainda nao entramos
na questao do “como”, serd que o contrato ¢ aplicdvel sem mais a todas as 4reas de
prestagao do servigo publico? Permito-me entrar na seara dos economistas, até
para acalentar o debate: imagino que sobre isso nao haja consenso, mas parto da
firme convicgao de que a prestagao por privados por via contratual mais regulatéria
nao ¢é possivel em todo tipo de servigo puiblico e também em uma grande gama de
servico publico, e por duas razdes. A razio aparente ¢ a famosa produgio de
externalidade. O setor ¢ tdo cheio de externalidades que nunca vai ser atrativo o
suficiente, ou serd atrativo em excesso para o privado de modo a criar impossibi-
lidade de prestagao de servicos. Pensemos na satide, na educagio etc. Mas hd um
motivo mais profundo que esse e que muitas vezes é desconsiderado. Ao se tratar
de servigo publico, ndio podemos esquecer uma teoria que hoje é a que melhor
tem demonstrado a impossibilidade de funcionamento dos mercados e é
estranhamente pouco aplicada a essas questdes, que ¢ a chamada economia da
informagdo. Eu sei que abordo assuntos bem conhecidos de todos, mas o artigo
cldssico da economia da informagio, dos anos 1970, demonstra a impossibilidade
de funcionamento de mercado. Nao ¢ a dificuldade: é a impossibilidade. Lembremos
que ¢ um artigo usado para justificar a manutengio do sistema publico de saide
dos anos 1970. E utilizado para justificar a impossibilidade de prestagdo de certos
servigos pelos privados quando a diferenca de informagao ¢ muito grande. Ora,
em muitos casos, essa diferenga é criada porque o bem ¢ tao relevante para o
paciente que sempre vai dar um valor diverso. Sempre vai haver uma informagao
diversa que para ele é mais importante, sempre haverd um histérico de vida que
avalia de forma diversa e nunca haverd essa proximidade de informagoes. Portanto,
a impossibilidade de prestacao de servigo publico é analisada de forma superficial
e nem sempre se toma a teoria econdmica existente e mais proxima para justificar
a impossibilidade de prestagao em alguns setores do servico puiblico. Concluindo
a parte do “se”, ainda que o contrato se modifique e que, aos solavancos, seja capaz
de incorporar em si objetivos cooperativos e de consideragao de interesses de ter-
ceiros, que se torne adaptdvel, como me parece que é, desde que bem interpretado,
hd a prestagao de servigo publico, existem setores em que isso é bem mais discutivel,
nio por forga do contrato, mas pela dificuldade de ter agentes privados prestando

esse tipo de servigo.

Segundo tipo de problema: se o contrato é possivel e é um instrumento,
ainda que coadjuvante, ainda que nao exclusivo e tinico para prestacao de servigos
publicos, como deve ser? Hd um problema aqui que é o ato versus atividade. O
contrato é um ato. Prestacio de servigo publico é uma atividade. Como coadunar
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um com outro? O que ocorreu no passado? Os meus amigos administrativos tiveram
dificuldade natural. O fato de haver discrepancia entre ato e atividade era usado
pelos prestadores de servico puablico para contornar os dispositivos do ato. Diziam
que a situagao econdmica tinha mudado, que se rompeu o equilibrio econémico
do contrato, que a atividade é diversa do ato, que é preciso rever o contrato: sao as
velhas discussoes judiciais sobre equilibrio econémico do contrato. A antiga e
enorme questdo, durante 30 anos de aplicagao das regras dos contratos de concessao
de servigo publico em que se estabeleciam pregos e regras de qualidade: bastava
estabelecer no contrato que se mudava algum tépico técnico ou determinante da
qualidade, e aquele contrato nao se podia aplicar mais. Portanto, essa dicotomia
ato-atividade foi bem utilizada nos interesses privados durante décadas de aplicagao
dos nossos contratos de concessao de servigo publico.

Hi4 solugdo para isso? Precisamos pensar em vdrias esferas de solugdo. A pri-
meira delas é o que demonstra a teoria econémica ou da cooperagao (seja a teoria
sociolégica da cooperagao, seja a dos jogos aplicdvel & cooperagao): que toda vez
que hd discrepancia de poder, hd tendéncia a0 comportamento individualistico.
Portanto, ¢ preciso haver semelhanca de poder, dependéncia reciproca. E a histéria
da concorréncia ou histéria da alimentagao ao poder econdémico. Se tenho con-
corréncia e vérios prestadores, a empresa pode manipular o contrato até¢ um ponto;
a partir dali, perde mercado. Se nio tenho concorréncia, mas tenho um poder
compensatério na linha vertical limitando o poder econdmico, hd também limites
relevantes. Um primeiro limite relevante e importante a ser introduzido por via
regulatdria e por via de aplicagao da regulagio — porque nao adianta escrever
concorréncia na regulagao e nao aplicar, deixando os monopdlios se multiplicarem —,
¢ que haverd a tendéncia ao comportamento individualistico no contrato quando
houver relevante diferenca de poder entre as partes. A concorréncia e a limita¢ao
do poder sao efetivos elementos para a criagao de um comportamento cooperativo
que adapta o ato 2 atividade porque se protrai no tempo. Esse ¢ o primeiro elemento
extracontratual. Elemento interno: tanto a regulagio quanto o contrato tém de
permitir a extensio no tempo, quase que puxar o contrato para os dois lados. E
preciso que se discuta a realidade pré e pds-contratual.

Em muitos setores, a regulagdo faz isso, definindo deveres mesmo antes da
existéncia do contrato, e deve fazer isso. Nao ¢ s6 a regulagio: o contrato tem de
fazer isso. Todos sabem que um dos principais efeitos do principio da boa-fé
contratual, outro principio refor¢ado pelo novo Cédigo Civil, ao lado da fungio
social do contrato, ¢ puxar o contrato para os dois lados, estendendo-o temporal-
mente. E sabido na doutrina que da boa-fé contratual derivam principios de deveres
pés-contratuais. Na teoria privada do direito concorrencial, antes de este existir

99 27/3/2007, 16:36



‘ Cap05.pmd

100 CALIXTO SALOMAQ FILHO — FLORIANO PEIXOTO MARQUES NETO — JOAQ GERALDO PIQUET CARNEIRO — LUCIA HELENA
SALGADO

como um direito publico, existia baseado nos deveres pés-contratuais dos contratos.
E a velha histéria de fazer boa a coisa vendida. Nio fazer boa a coisa vendida no
nosso velho Cédigo Comercial estava na discussao de concorréncia. E fazer boa a
coisa vendida é uma obriga¢do decorrente da boa-fé. Portanto, estender o contrato e
criar obrigagbes pré e pds-contratuais ¢é relevante para ajudar a adaptar o contrato,
que ¢ um ato, a uma atividade, como a prestagao de servigo publico. Nio é s6 o
contrato: ¢ a regulagao. Sobre isso, vocés terao opinibes mais abalizadas do que as
minhas.

Para nao exceder o meu tempo, o tltimo problema, que é prético: para quem?
Ns sabemos que o grande problema do servio puiblico, um dos maiores, ainda
que a prestagao seja também discutivel e discutida, é o da exclusdo na questao do
servigo publico. H4 aqueles que s3o objetos de exclusao absoluta e outros de ex-
clusao econdmica. Por isso, a discussao sobre universalizacio também tem de ser
ampla. Nao se baseia sé naqueles que nao tém acesso ao servigo, mas também nos
que nio tém acesso econdmico ao servi¢o porque nao tém condi¢des de pagar por
eles. Existem 11 milhoes de telefones desligados porque nao hd possibilidade de
acesso econdmico aos servigos. Sio linhas fixas desligadas. O problema da nao-
prestagao ¢ relevante. Como um contrato pode resolver um problema de nio-
prestacao, jd que o contrato serve para pritica de atos? Evidentemente, a regulagio
tem que estar presente. Ninguém tem didvida de que toda a questdo da
universalizagdo tem que estar presente. Hoje, eu acho que hd que se entender que
essa redistribui¢io regulatéria, que ¢ imperativa, nao termina bem. Desculpem-me
porque repito a ladainha, mas, para mim, uma coisa nio se resolve sem a outra;
nenhuma redistribui¢do se completa em presenca de uma realidade de poder pre-
sente em toda a sociedade, e por qué? Porque o poder escolhe. Nés vemos no
préprio grifico econdmico tradicional de oferta versus preco. O que a pessoa faz
quando tem monopdlio? Define o ponto. Chega ao ponto em que maximiza re-
sultado, tem a visdo e pode determinar como se dard a oferta e pode restringir essa
oferta e limitar a utilidade do consumidor; pode aumentar preco. Portanto, a
grande questio do poder econdmico é que dd escolha para uma parte s6. D4
escolha, inclusive, de quem participard do processo econémico, sé que aos que
tém poder aquisitivo, ou seja, aos que interessam. Portanto, a regulacio, e isso é
claro para todos, mas nem sempre aplicado, além do aspecto redistributivo, tem
de levar em conta a questdo da quebra de poder. Sabemos hoje que jd vai o tempo
em que questdes eram consideradas incompativeis: questdes como subsidios cruzados
e concorréncia. Hd até famosos autores neocldssicos que demonstram como os
subsidios cruzados funcionam muito bem, e até melhor, na presenga do poder
econémico. A légica a permitir essa inclusao tem de incluir redistribui¢ao, mas
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acompanhada de restrigio ao poder econémico. Portanto, esses elementos externos
ajudam o contrato, que, por si s, ndo seria instrumento suficiente para incluir
partes e pessoas. Existem elementos contratuais? Na teoria geral dos contratos
existem novos elementos interessantes. A fung¢ao social ¢ um elemento importante,
porque permite ao juiz, mesmo em auséncia de regulagao explicita, levar em conta
o interesse de terceiros. Desaplicar contratos que nio levem em conta o interesse
de terceiros e de usudrios: esse ¢ ponto importante da teoria geral dos contratos a
permitir a sua aplicagdo a setores regulatérios.

Passando em revista os trés graus de problemas, contratos podem ser instru-
mentos para a prestagio de servicos publicos? Podem. Com restrigio a certos
setores? Sim, desde que haja uma nova concepgao de contratos que tanto os induz
por formas externas (limitagio ao poder econémico, cooperagio intracontratual),
quanto induz ao respeito e ao interesse de terceiros. E preciso uma nova concepgio
de contrato que cabe a todos que se preocupam com o tema construir, aplicando
os instrumentos que temos, ¢ ¢ necessdria uma nova concepgao de regulagio que
ajude a estender o contrato, tanto no tempo, quanto em relacio as partes envolvidas.
E sobre isso que tenho a curiosidade de ouvir os eminentes professores que me
seguirdo. Muito obrigado.

Lucia Helena Salgado — Agradego ao professor Calixto a extrema disciplina no
uso do seu tempo. Nio vou mencionar o brilho da sua apresentacio, porque
brilho é uma categoria da superficie. Na verdade, a sua exposi¢ao atacou, de maneira
profunda, a complexidade dos problemas envolvidos. E tenho certeza de que iremos
adiante nessa discussao com a exposi¢io do professor Floriano Peixoto.

Floriano Peixoto Marques Neto — Bom dia. Quero agradecer, mais do que o
convite, a oportunidade de participar desta mesa, de ouvir o professor Calixto e o
professor Piquet Carneiro e os debates. Quero iniciar dizendo que sou professor
de direito administrativo. No meu departamento, sou, muitas vezes, marginalizado
porque nio escrevo mais sobre direito, mas, sim, sobre economia, e, em ambiente
de economistas, obviamente, sou visto como um espécime estranho que ainda
trabalha com direito administrativo. E a linha que adotei e de certa forma o que
vou dizer reflete isso. Nao vou dizer grandes novidades, mas algumas coisas que,
se o dr. Calixto for falar de mim no meu departamento, certamente vao me trazer
algum tipo de censura. Mas o fato ¢ que o tema da minha colocagio ¢ o contrato
de provisao de servigos puiblicos. Sou obrigado a dizer que nessa seara vou ter que
falar de um contrato que nao é mais contrato como se estudava, uma provisao de
servigos publicos de natureza completamente diferente e um conceito de servigos
publicos que jd nio pode ser tratado como se tratava anteriormente. Na verdade,
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o que estamos falando ¢ de algo que estd em profunda transformagio e que ¢
muito mais profundo do que podemos perceber.

Digo de antemao: para mim a divisao cldssica dos juristas entre servigo pud-
blico e atividade econdmica foi, hd muito tempo, para o espago. Que nao nos
ouga o professor Eros Grau, mas ¢ fato que nao d4 mais para trabalhar com ela.
Apenas para pensarmos sobre isso, quando se fala em contrato de provisio de
servico publico, a palavra que nao estd dita, mas que é ouvida, é a palavra concessao.
O dr. Calixto usou o termo contrato. O contrato cldssico de provisao de servigos
publicos é o contrato de concessao. Confesso que a primeira vez que li sobre teoria
da regulac¢io, do dr. Calixto, fiquei achando que tinha uma divergéncia polar com
ele. Depois, refletindo e relendo, vejo que as divergéncias sao pontuais, porque,
na verdade, se trata de reconhecer que a velha concessao tem de ser enterrada. Se
formos ver no direito brasileiro, vamos notar algo interessante: no direito positivo
brasileiro, a concesso surge antes de se ter um desenho juridico do que seja servigo
publico e do regime de concessao. Ela surge no Cédigo de Aguas, falando da
concessao como um dado objetivo de delegacao. Alids, usa-se a expressao “Cédigo
de Agua, concessio de servico de energia elétrica” sem falar de servigo publico.
Depois, vamos ter na Constituigao de 1934 a previsao de que uma lei regularia a
fiscalizacdo e a revisao dos servigos concedidos. Até agora nao falamos de regime
de concessao nem de servico publico. Em 1946, 1967 e 1969 fala-se novamente
em uma lei sobre o Regime das Concessiondrias de servigo puablico. Lei com regime
acabado nao havia, tampouco havia uma defini¢ao do que fosse servigo publico.
Se formos ver a histéria do direito, vamos entender a razdo. A concessio surge no
direito brasileiro menos como instrumento de preservagao da provisao do servico
publico e mais como um instrumento de conferéncia a um particular do direito
de explorar uma atividade.

A construgio do regime de concessao até a Lei 8.987, ou pelo menos até que
o direito viesse a tratar positivamente do assunto, é uma construgao feita pela
doutrina, um pouco pela jurisprudéncia, mas muito menos do que na Franca, e
focada na idéia de transferir a um particular o direito de explorar, em regime de
privilégio, uma atividade de relevincia para toda a coletividade. Trata-se de um
regime juridico definido doutrinariamente, até que em 1995 vamos ter um regime
voltado para isso, por conta da Constitui¢ao de 1988, que definiu no artigo 175 o
que seria esse regime. Portanto, a nossa nogao de concessao ¢ muito ligada a idéia
de concessio européia do século XVIII e comego do século XIX, que ndo deman-
dava servico puiblico, mas passava de um privilégio que a Coroa conferia aos seus
dulicos. Fago um paréntese: uma das razoes pelas quais a estrutura juridica ameri-
cana nio langa mio do instituto da concessao ¢ porque a declaracio das colonias
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se dd contra uma concessao. E nio era de servico publico: era de monopdlio de
comercializagao do chd. Ou seja: uma reagdo contra uma restrigao a liberdade
econdmica que onerava os cidadaos das colonias britdnicas na América. Temos o
legado de uma concessio como algo que confere um privilégio do rei, em seguida,
do Estado, a alguns agentes econémicos. Depois disso, vai ser agregado a idéia do
servico publico, que também ¢ uma idéia muito mal resolvida para os juristas,
particularmente para os administrativistas. E por que é mal resolvida? Porque
somos legatdrios da escola francesa, em que servigo publico ¢, de certa forma, a
defini¢do da atuagdo do Estado, e isso nos fez conviver com uma dualidade de
conceito de servigo publico que estd introjetado na prépria Constituigao.

Temos que, por vezes, ler servigo puiblico como sinénimo de fungio estatal,
atividades que sao de incumbéncia estatal. Isso é o que se 1¢ no artigo 145, inciso
I1, quando se fala de taxas. Tanto que justifica taxa judicidria e ninguém vai dizer
que o servigo judicidrio ¢ um servigo delegado por concessio etc.

Do outro lado, hd outro servigo publico, que ¢ o do artigo 175, relativo a
algumas atividades de natureza econdmica, passiveis de serem exploradas econo-
micamente e as quais se reserva um regime especial. E nés, juristas, convivemos
com essas duas concepgoes distintas. Hd servicos publicos delegdveis e hd os ine-
rentes a fungio estatal, como se isso pudesse ser separado muito claramente. E
durante muito tempo convivemos com isso, até que hoje essa mesma divisao co-
loca-se fulminada de morte porque vem a lei das PPPs e diz que podem estar
sujeitas ao regime de concessao nao s6 aquelas atividades passiveis de ser objetos
de relagao econdmica, como também outras em que a administragao publica é
usudria direta. E dizer que ndo passa pela cabega de ninguém se pensar em uma
atividade delegdvel como uma atividade econdmica.

A nossa defini¢io de administrativista sofre uma certa crise. Como podemos
refletir sobre isso e chegar ao ponto fulcral da minha interven¢ao? Primeiro, ima-
ginando a conseqiiéncia de se pensar em servigo publico: qual ¢ a decorréncia de
se ter algo entendido como um servico publico? Posso imaginar que o servigo
publico seja algo que atribui ao Estado um dever de provisao. Existe uma atividade
que ¢ de relevancia da coletividade e que, por ter essa relevincia, incumbe ao
Estado uma obriga¢ao de prové-la. Ou seja: de viabilizar sua distribui¢io a todas
as pessoas. Parece que nao hd nada mais contradit6rio com a idéia de uma atividade
ser servigo publico do que disponibilizé-la, mas permitir que sé uma parcela da
sociedade usufrua dela. H4 outra forma oposta a esta de entender o servigo publico,
a de que seria uma prerrogativa do Estado. E algo que confere ao Estado uma
prerrogativa especial em relagao a regra de liberdade assegurada a todos os individuos
na livre iniciativa e na atividade econdmica.
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H4 outra forma, nio excludente em relacio a anterior, de entender o servigo
publico como sendo um direito do cidadao. Ou seja, uma decorréncia de se con-
siderar o servi¢o piblico como tal faz surgir um direito do cidadao de ter acesso a
esse servigo. Por fim, posso entender servico publico, em uma acep¢o mais restrita,
como um objeto de consumo, uma utilidade sobre a qual se estabelecerd uma relagao
de consumo. Aqui fago um paréntese para dizer que hd uma idéia muito importante
em relagdo a essa nogao de servico publico, que é o fato de que, embora a relagao
de prestacdo de servigo publico possa ser caracterizada como uma relagao de consumo,
¢ uma rela¢io de consumo atipica. Por qué? Porque, diferentemente das outras
relagbes de consumo, o que se trava nao é meramente uma relagio daqueles que
podem participar de uma relagao de consumo, mas também uma relagao de consumo
potencial daquele individuo que tem direito a usufruir daquela utilidade, mas nao
o faz porque nao tem meio de utilizd-la e pagar o prego que essa utilidade custa, o
que envolve a idéia de subsidios cruzados, que, por vezes, pode colidir com a idéia
tipicamente da relagdo de consumo, que ¢ a idéia de modicidade tarifdria. Se vocé
tem um subsidio cruzado, ele é socialmente justo, mas pode ser lido por um
consumidor efetivo como algo que onera e, por isso, fere o dever de a tarifa ser
médica. Essa transformagio a que assistimos, tanto da fronteira do servigo publico,
como da forma de encard-lo, leva a uma grande mudanca na maneira de se lidar
com os servigos publicos. Mais do que isso: a forma de reguld-los. O que vem a ser
isso? De dez anos para c4, assistimos a uma grande transformag¢io no modo de
organizar a prestagao de servi¢os publicos, o que muda o viés pelo qual o direito
encara essa relagio. Estou focando mais nos servigos publicos de natureza econdmica,
os que s3o normalmente delegados por concessao ou permissio. Como viamos
tradicionalmente o servi¢o publico? Primeiro, sendo uma atividade, o servigo
publico automaticamente implicaria uma excegao a regra de liberdade econémica.
Dito pela Constituigao ou pela lei que uma atividade é servigo puiblico, automati-
camente fica subtraida do campo da liberdade dos individuos e da iniciativa. Mais
do que isso: fica vedada a prestagao dos individuos. O melhor exemplo disso é o
setor postal. E crime querer fazer o que quer que seja no servigo postal. E o dpice
da subtragao daquela atividade ao regime de livre iniciativa.

Uma segunda concepgao que decorria disso ¢ julgar contraditério com a
idéia de servigo publico a sua prestagao como cardter lucrativo, com um objetivo
econdmico, de aferi¢io de margens de retornos de lucros sobre essa atividade.
Essa é uma discussao velha, mas hd 15 ou 20 anos discutia-se a inconstitucionalidade
do lucro na empresa estatal prestadora de servigo publico. Nao pode ter um retorno
sobre o seu investimento se é voltada para o bem ptublico, para o interesse geral ou
seja 14 o que for.
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Terceira conseqiiéncia, decorréncia das duas: hd ineréncia automdtica do
cardter de exclusividade ou de privilégio ao prestador de servigo publico, fosse
estatal, fosse delegatdrio, concessiondrio ou permissiondrio. Inerente ao regime de
servigo publico era o fato de que s6 ele poderia prestar o servio que lhe fosse
inerente. Qualquer relagio com a tradigio realenga da concessao de beneficio nao
¢ mera coincidéncia. Outra conseqiiéncia disso era o fato de que, por ser uma
atividade estatal voltada para o interesse publico, havia uma absoluta imunidade
dessa relagao de prestagao de servigo publico a duas regras de regulagao transversal.
A imunidade é um direito do consumidor. O usudrio do servi¢o publico nao era
consumidor do servico publico, embora pagasse por ele. A rela¢io era mais de
beneficidrio do que de consumidor. Imunidade ou direito do consumidor e, em
seguida, uma incogitabilidade de se pensar em direito concorrencial em uma ati-
vidade que era inerentemente exclusiva. Entao, é a imunidade total, absoluta,
completa ao antitruste nessas dreas.

Por fim, havia uma regulagio, ¢ fato, mas era muito mais destinada a defender
os interesses nacionais, do Estado ou de uma determinada politica nacional para
um segmento considerado servigo publico do que para defesa, tutela, protegio
dos direitos difusos da sociedade: consumo, concentragao econdémica, outras etapas
da cadeia que utilizavam o servigo. Usudrios de energia elétrica nem pensavam em
ter prote¢ao, por exemplo, ou mesmo uma imunidade a se considerar no direito
daqueles que eram cidadaos excluidos da prestagao de servigo publico. Isso vai se
transformando e hoje temos uma realidade distinta. Primeira distingao funda-
mental: a tentativa de se colocar a prestagao e a provisao de servigos ptiblicos num
contexto de um regime de alguma liberdade. Ou seja: a implosao da idéia de
exclusividade inerente ao fato de a atividade ser servigo publico. Isso nao ¢ mera-
mente doutrindrio. A Lei de Concessdes estabelece uma regra muito importante,
segundo a qual, no regime de concessoes, as atividades nao terdo cardter de exclu-
sividade, salvo se forem técnica ou economicamente imprescindiveis e necessdrias.
N3ao hd mais uma ineréncia de se ter exclusividade. Mais do que isso: constréi-se
em vdrios ordenamentos setoriais uma propulsao de se introduzirem a competigao e
a concorréncia nesses segmentos, sem prejuizo de haver prestadores com obrigacoes
de provisao tipica do setor publico, e com a possibilidade de se admitirem outros
prestadores em regime de autorizacio, o que, na verdade, ¢ uma novidade do
ponto de vista de vdrios servigos, mas ¢ uma referéncia na nossa Constituigao para
setores que sao servigos publicos e que sao tratados dessa forma desde 1988, como
¢ 0 caso da sadde e da educagio, sé que com outro contexto, porque a parte
publica nio ¢ delegada. Depois, a introdugio de contexto de subsidiaridade que
se revela na seguinte formulagao: a intervengao estatal e a derrogacao do regime de
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liberdade na exploragio dessas atividades s6 se justificam quando hd um beneficio
publico, um interesse geral a ser tutelado, como, por exemplo, os interesses de
universalizagdo, de limita¢do do custo de servigo via regulagio tarifdria etc., o que
faz com que surja nesses segmentos a idéia de assimetria regulatéria e de tratamento,
no mesmo segmento, de incidéncias regulatérias distintas, conforme o nivel de
obrigagdo de cada prestadora.

Além disso, fortalece-se a idéia de consumo sobre essas prestagoes e retiram-se
aquelas imunidades que inerentemente havia antes: a imunidade e a incidéncia do
direito da concorréncia sobre esses setores e a incidéncia do direito do consumidor
sobre esses mesmos setores. O que isso nos traz diante de uma perspectiva diversa?
Aquilo que o professor Calixto nos falava. Passa a ser absolutamente vital que se
tenha uma incidéncia regulatdria forte sobre essas atividades. Nao ¢ s6 isso: fun-
damentalmente, uma mudanga brutal do modo como o Estado deve regular essas
atividades. Nao ¢ certo dizer que na década de 1990 nao houvesse uma regulagao
estatal sobre servigos publicos. Acho até que ¢ possivel sustentar que houvesse. O
problema ¢ que a forma como se dava essa regulago era completamente diferente.
Diz o professor Calixto, com muita razdo: o contrato nao pode ser mais tratado
da mesma forma. E fato e por qué? Porque neste novo contexto, o contrato nao é
um instrumento estdtico que transfere ao particular o cumprimento de uma fungao
publica como se pudesse fazé-lo de forma permanente. Esse contrato estabelece
relagbes importantes, mas abertas a incidéncia de alguma regulagao. Nao ¢ mais
possivel tratar desse contrato como se fosse um contrato administrativo tipico.
Este vive quase que uma relagao patoldgica, e costumo brincar que é uma relagio
de masoquismo institucional. O poder publico finge que bate no particular. O
particular finge que gosta de apanhar, mas tem todos os beneficios do equilibrio
econdmico. Esse masoquismo institucional e estdtico, fruto de um Estado que se
pensa autoridade, mas no qual, muitas vezes, sao adestrados os interesses de mer-
cado. E um contrato que necessariamente precisa mudar.

Para nao me alongar muito, dou um exemplo, e parece-me que os economistas
estao pensando nisto hd algum tempo: a idéia de equilibrio tem de ser, em um
contrato de prestacao de servigo publico, aberta & competi¢ao, com incidéncia de
regras de consumo, de pressio de competigdo nos mercados, com obrigacio de
franquear o uso dos bens essenciais a terceiros, um equilibrio econdmico/financeiro
que nao pode partir da idéia estdtica do beneficio pactuado no momento do con-
trato; a idéia de custo de oportunidades para se auferir um equilibrio varigvel ao
longo do tempo, de retirar do dever de reequilibrar riscos empresariais. Riscos de
queda de receita por ineficiéncia da prestagao? Ora, isso ¢ algo que nos obriga,
administrativistas, a ler os economistas. Nao hd jeito de tratar do contrato como
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nos moldes franceses do século XIX. A idéia de equilibrio pode ser mantida. Alids,
no nosso caso tem de ser mantida porque é constitucional, mas precisa ser mudada.
Quando penso em uma concessao patrocinada de PPP, nio posso imaginar que
seja aquele contrato administrativo tipico que tem cinco pdginas e remissao a lei.
E um contrato que precisa ser vasto, definindo quais so as responsabilidades de
parte a parte. Chego a parte final da minha interven¢ao para dizer o seguinte: se
temos isso, quais sdo as relagdes contratuais que vamos tratar quando se fala em
provisao de servigo publico? Parece-me que o que se coloca em relago aos contratos
de provisio nio ¢ a existéncia de um contrato ou contrato principal, contrato de
concessao, contrato de alega¢do ou contrato de outorga, mas, na verdade, trés
relagbes juridicas distintas, que poderfamos chamar de trés relagdes contratuais
distintas. E uma relagdo contratual que é a do poder concedente com o seu con-
cessiondrio, em que se estabelecem direitos e obrigagoes das partes e regras para
serem absorvidas ao longo do tempo, que é o que o professor Calixto falava, que
s30 as imposigdes regulatdrias coercitivas ou politicas publicas que mudam ao
longo do tempo em relagdo ao contrato. Essa relagdo (contrato/delegagao/poder
publico/concessiondrio) deve ser necessariamente estabilizada em marcos
contratuais claros, mas extremamente aberta. Por exemplo: ¢ impensdvel que um
contrato de concessio no setor de telecomunicagdes se torne estdtico por 20 anos.
Nos ultimos 15 modelos de negécios em telecomunicagdes, foram mudados trés
vezes. Imaginar que esse contrato vai ser estdtico significa querer, como nos filmes
de Superman, travar a rota da Terra para o tempo nio andar. E impossivel. E
cogitdvel que, na universalizagao, se queira, por exemplo, incluir a universaliza¢ao
nao do acesso, mas da frui¢io dos servicos. Nada mais natural que se tenham,
entdo, politicas de tarifas voltadas para a populagio que nao tem renda. Nada
mais natural que, ao se considerar o impacto disso, considere-se claro um eventual
déficit da oferta desse servigo por uma tarifa menor, mas se considerem também
as chances que esse concessiondrio tem de explorar um mercado que nao tem.
Naio se trata de pagar para se baixar a tarifa, mas de pensar isso dentro de um
modelo econdmico mais complicado.

A primeira relagio ¢ o poder concedente/concessiondrio. A segunda, também
importante, ¢ uma relagao de contrato de consumo entre o usudrio e o prestador.
Tal relagao tem que estar subjacente a regulacao e ser tratada também como um
contrato. A terceira, mais complicada de ser tratada como contrato, ¢ um contrato
do cidadao em relagao ao poder concedente, que, por conta de disposigao consti-
tucional e legal, teve atribuida & competéncia o dever de prover aquele servigo
publico, do qual langa mao para o particular, a fim de viabilizé-lo. Desse tltimo
contrato, faz parte nao apenas aquele que consome o servi¢o, mas aquele que,

107 27/3/2007, 16:36



‘ Cap05.pmd

108 CALIXTO SALOMAQ FILHO — FLORIANO PEIXOTO MARQUES NETO — JOAQ GERALDO PIQUET CARNEIRO — LUCIA HELENA
SALGADO

integrando a nagao brasileira, no tem acesso a esse servico. Uma dltima nota que
acho importante fazer, apenas para deixar ao debate, é que essa ingeréncia que
necessariamente deve haver da regulacio sobre o setor publico precisa ser tomada
sempre em uma perspectiva — central para a moderna regulagao — de equilibrio do
sistema regulado. Ou seja, de busca das transformagoes e de atribuigao de 6nus e
bonus dentro de uma légica de responsividade interna ao sistema. Isso implica
dizer o qué? Que as politicas ptiblicas tém que ser definidas nao em uma perspec-
tiva meramente de imposi¢ao, mas em uma perspectiva de articulagao, mediagao
e de composi¢ao dos diversos interesses envolvidos, o que faz com que a imposi¢ao
de uma politica publica e sua viabilizagdo por mecanismos regulatérios levem em
conta os impactos que essa politica vai ter dentro do sistema. A decisao em uma
politica publica envolve duas determinagdes fundamentais: saber quem ¢ o publico
beneficidrio de uma politica publica e arbitrar quem paga a conta. Do ponto de
vista de uma politica publica engendrada pelo Estado, implementada pelo regulador,
¢ algo que tem de levar em conta os diversos aspectos disso. E, ai, sim, preocupa-me
que na inércia do poder publico, e quando falo em poder publico, estou me refe-
rindo a Legislativo e a Executivo, o Judicidrio tome a bandeira da implementagao
de politicas publicas. E por qué? Porque o Judicidrio vai fazer isso a partir de uma
légica que, certamente, nao vai levar em conta critérios razodveis de elegibilidade.

Para ser beneficidrio de uma politica publica implementada pelo Judicidrio,
¢ preciso ter acesso a Justica e, portanto, jd é restrita a parcela da populagao que vai
conseguir se assenhorear de uma politica publica judicante. Por outro lado, o
Judicidrio nao tem qualquer preocupagio, nem meios, para arbitrar quem paga a
conta. Simplesmente transfere a fatura, como os herdeiros ricos que tém um
mordomo, um gerente ou um gestor para administrar a fortuna do pai. Como o
Estado ndo é afortunado de recursos, vocés sabem aonde vai chegar. Depois, entdo,
podemos debater essas questoes. Obrigado.

Lucia Helena Salgado — Agradeco ao professor Floriano a riqueza das questoes
trazidas ao debate. De imediato, passo a palavra ao professor Piquet Carneiro. Em
seguida, teremos um debate proficuo.

Joao Geraldo Piquet Carneiro — Bom dia. Eu pedi para falar por dltimo nio por
querer me aproveitar das licoes que me seriam dadas, mas porque achei que na
seqiiéncia do que eu pretendia dizer faria mais sentido falar apds a configuracao
juridica do nosso tema para fazer um aporte politico, que me parece essencial para
nossa discussao. O que vou abordar ¢ a questao da viabilidade do modelo propos-
to e basicamente vou usar como exemplo as PPPs, que sio a terceira onda de um
processo que comegou com a desregulamentagio, no inicio dos anos 1990. Depois
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veio a fase das privatizages. Por dltimo, a criagao das agéncias reguladoras e agora
as PPPs. Apesar de ter uma idéia positiva do que estd escrito em termos legislativos,
acho até que o texto da lei das PPPs, assim como as outras normas que se seguem,
como, por exemplo, as normas gerais de licitagao para a criagao do comité gestor,
a idéia de modalidade de pregao, tudo isso pareceu-me razoavelmente refinado
em termos de redagdo juridica. Quando vemos a miséria em que se transformou a
nossa produgao legislativa, a extravagincia das nossas medidas provisérias, de re-
pente comegamos a ler um texto legal, que tem cabega, tronco e membros. Por
trds, parece haver uma légica. Reconheco o mérito de quem formulou, mas quero
ver se esse mesmo modelo ¢é suficiente para conviver com as circunstincias em que
terd de ser implantado.

Quero voltar aos anos 1990 e talvez remontar as experiéncias, em geral, de
reformas administrativas a partir dos anos 1930, que ¢ quando podemos datar as
tentativas de moderniza¢ao da administragao publica brasileira. Acho que ¢é inte-
ressante ter essa visao retrospectiva, e antecipando o que é a minha conclusio, as
PPPs continuam tendo um trago caracteristico de reformas brasileiras em geral.
Como surgiram as PPPs no mundo? Se ficarmos apenas na Inglaterra, para nao
complicar, ¢ a partir de duas constatagdes Gbvias: a primeira, de que a parceria
publico-privada serve para suprir uma necessidade de investimento de Estados
que entraram em crise fiscal permanente. No hd recursos de investimentos sufi-
cientes, entdo vamos pegar os recursos. Também ndo vamos apenas tributar e
transferir para o Estado e este investir. Vamos ver se ¢ possivel montar modelos
contratuais que suportem ou que atraiam suficientemente o capital privado paraa
prestagdo de servigos publicos. A outra constatagao ligada a isso é a possibilidade
de que o modelo de parceria traga uma melhora sensivel na qualidade do servigo
publico e até, quem sabe, amplie o acesso a esse servigo.

H4 um viés brasileiro que é importante ter presente: refiro-me ao fato de que
também estamos assistindo a mais uma tentativa de se fugir do rigor com que
essas categorias de separagdo entre publico e privado sdo tratadas. E o Estado,
também, querendo se livrar do Estado. Os érgios de administragiao querendo se
livrar do centralismo, do rigorismo e do nosso proverbial formalismo. Isso comegou
em 1935, quando se criaram as primeiras autarquias no Brasil. Nos anos 1930,
1940, 1950, sempre usando como defini¢ao bdsica do que é uma autarquia, com-
parada com um 6rgao central da administragdo: é a autonomia gerencial e financeira;
duas palavras que se repetirdo ao longo do tempo. Mas aconteceu com as autarquias
o que sabemos. Os dedos do Estado, o poder central, por circunstincias politicas
ou por esse movimento permanente de sistoles e didstoles que temos, voltaram a
controlar as autarquias, até o ponto em que ficaram absolutamente idénticas, em
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matéria de controle, a qualquer outro érgao central da Administra¢ao direta. Depois,
temos a tentativa de liberalizagao novamente. Mais uma vez, de autonomia gerencial
e financeira, quando as empresas publicas se criam nos anos 1950, 1960, 1970 e
se expandem: as sociedades de economia mista. Sempre uma tentativa de sair dos
rigores do modelo centralizado, que foi a alma mater de todas as reformas de que
estamos falando. Houve e continua havendo uma permanente discussao sobre se
uma empresa estatal de sociedade de economia mista estd ou nao sujeita a controles
institucionais dos tipos controle interno e externo, previstos na Constitui¢ao.

Ontem mesmo estava sendo julgada no Supremo uma questao que envolve
o fato de saber se uma empresa publica fica sujeita a ter processos de tomadas de
conta especial pelo Tribunal de Contas da Uniao (TCU). Quando pegamos as
agéncias reguladoras, notamos a mesma discussao. O projeto de lei que ainda estd
sendo discutido ¢ fortemente controlador. Nao coloquemos a culpa apenas em
governo do PT. Isso comega no préprio Governo FHC, que é a preocupagio de
dar a independéncia deciséria, mas com extrema cautela. “Serd que damos assim
mesmo? Isso ndo é uma violagio dos cinones do nosso modelo centralizador?
Como ¢ possivel ter uma agéncia que regula, e o Executivo nao tem nada a dizer
sobre isso?”. Sao questdes que se colocaram na génese das nossas agéncias regula-
doras, sempre com uma defasagem em relagio ao restante do mundo, que ¢ mais
ou menos cldssica no Brasil. Nés estamos hd cinco anos tentando fazer o que os
outros fizeram hd dez anos. J4 chegamos meio atrasados e nio percebemos por
inteiro as evolugdes por que esse governo passou.

Chegamos, entdo, as PPPs. Se olharmos como instrumento de realizagao do
investimento publico, que jé ndo é mais, passaria a ser privado. O que ¢, entao? E
uma tentativa de escapar do rigor do nosso sistema fiscal, no qual verbas sao
predefinidas constitucionalmente. As alocages sao absolutamente rigidas. Sobra
bem pouco de liberdade de administragio desses recursos. Em geral, o que sobra
serd transferido como verbas de livre transferéncia para fins politicos. Teremos de
fazer emendas para atender a base de apoio parlamentar ao governo. Vamos tentar
fugir dessa camisa-de-for¢a em que opera a administragao publica brasileira, criando
algo mais respirdvel, que é usar os recursos privados para um fim publico. Isso nao
¢ uma coisa inteiramente trangiiilizadora para quem estd inaugurando o modelo.
Vamos admitir que a lei esteja boa. Mas serd que isso também nao vai virar um
objeto da concupiscéncia fiscal tributdria? Serd que a Receita Federal nao vai levar
uma nova medida proviséria (MP) ao Congresso, percebendo ali uma fonte adicional/
circunstancial inteiramente desprendida de uma idéia de construgao mais sélida e
coerente desse modelo? Serd que nao teremos recaidas regulatérias espasmdédicas
para lidar com isso? Ou vamos fazer uma coisa bem organizada, como propugnam
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o Floriano e o Calixto, uma regula¢ao adequada? Mas tem que ser algo de grande
transparéncia. Digamos que esses sao problemas culturais e estruturais na implan-
tagao do modelo. Quero me referir a algumas questdes que me parecem ter hoje
grande importincia para a viabilidade desse novo sistema. A primeira delas ¢ o
quadro amplo de deterioragao administrativa. O que estamos vivendo no Brasil?
Uma situagdo em que a pobreza e a crise fiscal contaminaram a prépria adminis-
tragio publica, a gestao publica cotidiana. Isso se reflete de » maneiras, e vocés
conhecem tdo bem que ndo preciso enfatizar. Parece-me que isso tem uma impor-
tAncia que é a seguinte: a parceria pressupde obrigatoriamente um equilibrio. Se o
Estado entra fraco nessa parceria, desprovido daquilo que lhe ¢ tipico e que ele
tem de aportar, que ¢ defesa intransigente do interesse ptblico, e vai se deparar
com o parceiro rico, endinheirado e adotando técnicas muito mais sofisticadas e
atualizadas de gestdo; serd que essa parceria vai conseguir ser equilibrada ou vamos
ter algum desequilibrio na saida? Hd um problema real de transparéncia na questao
da formulagdo do projeto de criagio de PPPs. Nao é somente no Brasil. Esse
problema se pds e continua se pondo na Inglaterra, que foi o ber¢o do modelo.
Como fixamos o que ¢ prioritdrio para a aplicagio desse modelo novo das PPPs?
Serd o Executivo? Serd esse comité gestor que foi criado por decreto? Se for, estamos
situando a questdo dentro do Executivo. E talvez, até, por uma delegagao interna,
hd pessoas que sejam técnicos, mas nio vejo o elemento da transparéncia, que serd
imprescindivel, muito ficil de ser administrado. Serd que o Congresso vai querer
se meter? O Congresso gera outras perplexidades e dificuldades, mas talvez assegure
alguma transparéncia. Serd que assegura mesmo? Nés vemos aprovagio semanal
de medida e emendas, anteprojetos, projetos de lei e projetos de conversio de
MPs. Serd que isso se d4 com transparéncia? E muito dificil saber exatamente o
que estd acontecendo no Congresso. Somos pessoas bem informadas. Nao sei se
nos lembraremos de todas as mudangas institucionais importantes que ocorreram
desde janeiro deste ano (2005) até hoje (novembro). Serd que todos aqui sabem
que para receber precatdrio, ou seja, quem ganhou a disputa judicial em dltima
instincia transitada em julgado, ¢ preciso comprovar regularidade fiscal plena
para poder receber o que o Estado lhe deve? Essas coisas foram feitas de maneira
muito pouco transparente para a sociedade brasileira. Do ponto de vista da quali-
dade do regime democrdtico, isso ¢ algo que me preocupa, porque a contrapartida,
e ¢ o terceiro ponto que mencionarei, ¢ a corrupgao. As PPPs serdo implantadas,
seguramente, na hora de pior crise ética que o nosso sistema republicano jamais
viveu. Surge um problema. Claro que ¢ preciso combater e reprimir a corrupgao.
E necessdrio ter politicas de prevencio de corrupgao. Mas, objetivamente,
quem vai controlar as PPPs? Essa ¢ uma pergunta que, a meu ver, é fundamental
para sabermos da viabilidade do modelo. Ele serd vulnerdvel a controles do
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tipo permanente e do Ministério Publico Federal? Do Ministério Publico Estadual?
Serd controlado fundamentalmente pelos sistemas cldssicos de controle interno e
externo? Pela Controladoria-Geral da Unido? Pelo TCU? O TCU jd estd arrega-
cando as mangas para controlar as PPPs, ou pelo menos a parte dos recursos
publicos que serd alocada a essas novas entidades.

Sabemos que hd uma possibilidade muito ampla de questionamento judicial
de vdrias coisas j4 faladas hoje aqui e de outras que nao falamos ainda. Ainda nao
se resolveu suficientemente se o Estado poderd se submeter 2 arbitragem se houver
direitos indisponiveis envolvidos. H4 toda uma modalidade de criagao de garantias
que ¢ prato cheio para mandado de seguranga, t3o logo isso comece a acontecer.
Temos um apego formalista, que nos impede de ver esse tipo de legislagdo, funda-
mentalmente, como um direito instrumental e nao como normas, grandes categorias
juridicas que conseguimos conceber. Nao temos um contencioso administrativo
especifico para lidar com esse tipo de situagdo, porque no Brasil a Constitui¢ao
nao permite. Isso serd tratado nas demoras do nosso Judicidrio, bem como nas
precipitagdes provocadas por liminares com que jd nos habituamos a conviver.
Nio sei se teremos condi¢oes de aperfeicoar o modelo que estd sendo proposto e
que comega a ser implantado. O ambiente de adversidade é grande. Ainda nao
conseguimos estabilizar nossa discussio sobre as agéncias reguladoras. E ainda
tem gente que nio se conforma, que acha que o mandato de diretor de agéncia
reguladora tem de coincidir com o do presidente da Repiblica. Ou seja, a idéia de
que a gestao publica sempre muda a cada mudanga de governo. Como conciliar
essa visao de curto prazo de mudanga de governo com um modelo que ¢ essencial-
mente de longo prazo? Sdo questdes politicas que acho relevantes e que devem ser
enfrentadas no nosso momento atual. Outra coisa ¢ que se, além do risco de
descontinuidade do modelo, essas PPPs estario blindadas contra o assédio
clientelista. Porque a concupiscéncia vai para onde o dinheiro estd. Nao ¢ por
outra razao que os 6rgaos de governo que tém mais poder de compra e mais poder
regulatério sdo aqueles para onde se dirigem a ambicao politica dos que querem
levar vantagem nisso. Vejo como extremamente complexa a implantagao do novo
modelo. Essas limitagoes e condicionantes acabam afetando o que foi e é objeto
de preocupagio aqui, que ¢ a higidez do sistema juridico que estamos montando.
Por outro lado, aquela terceira caracteristica de usar o modelo das PPPs para fugir
da pobreza do setor publico ¢ ver isso tudo como uma grande panacéia para resolver
os problemas gerenciais da nossa economia.

Eu nio queria terminar com esse amargo sabor de estar falando coisas complica-
dissimas sobre o pais. Vejo méritos no modelo que gostaria de terminar citando. A
discussdo das PPPs, e nao podia ser de outra maneira, comegou federal, o que dd
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uma dimensao excessivamente majestosa como modelo. Mas, se tivermos de pensar
esse mesmo modelo com delineamentos um pouco mais modestos, as PPPs podem
ser um excelente instrumento de estruturagao descentralizada. Se pensarmos isso
em nivel de municipios, é interessante ver que muitos jd tém parcerias com a
comunidade, porque ali hd a proximidade real e fisica do usudrio, do empresdrio
e do administrador publico. Quantas 7 solugdes, sé no Instituto Hélio Beltrao,
temos catalogadas de modelos muito bem-sucedidos de prestagao jurisdicional
até. Claro que a fungio jurisdicional ¢ indelegdvel. Mas a viabilizagao fisica nao ¢é.
Isso pode envolver a comunidade, com medidas como o uso de escolas particulares
para fazer salas também de sessdes de julgamento em juizados especiais, e assim
por diante. Antevejo o modelo como muito bom para a necessidade de crescimento
descentralizado. Tenho a impressao de que o nosso debate estard af pelos préximos
50 anos. E tempo suficiente para resolvé-lo. Vamos entrar no exame do modelo
propriamente municipal disso. Achei interessante que a legisla¢ao nao desestimula
a parceria descentralizada. Ao contrdrio: nao intervém demais. H4 os delineamentos
bésicos das PPPs que serdo tanto federais quanto estaduais e municipais. Vejo
também como complemento, na legislagao recente, a criagao dos consércios pu-
blicos, e como algo de grande importdncia. Uma dificuldade monumental no
Brasil é conciliar a contratualistica entre entes estatais. Um estado com outro
estado, um estado com municipio. Os dois juntos com a Unio. Nao temos um
modelo para isso. Novamente o nosso rigor e o nosso formalismo na separagio
das competéncias atrapalham bastante. Eram essas as minhas observagoes, talvez
um pouco desalinhavadas, mas que eu queria fazer sobre um tema que considero

de grande atualidade. Muito obrigado.

Lucia Helena Salgado — Muito obrigada. Certamente as questdes trazidas 2 mesa
provocam intenso debate. Sendo hoje uma sexta-feira, espero que consigamos sair
dessa sessao com alguma visao de solugbes para esses problemas, para nao passarmos
o final de semana deprimidos. Os problemas levantados sio de grande dimensio.
Quero aproveitar a minha prerrogativa de estar aqui na mesa, para estimular um
debate. Uma coisa que ficou clara para mim, na exposi¢ao dos trés professores, é
que existe, a rigor, um vdcuo regulatério no que se refere a essa questao que estamos
vivendo hoje, que é premente, de como prover uma série de servigos publicos,
como bem chamou a atengio o professor Calixto. Na verdade, o grande problema
¢ a ndo-provisdo de servigos publicos. E como fazer com que esses servicos publicos
voltem ou comecem a ser providos. Imaginamos que uma defini¢ao de regras, do
ponto de vista de um controle social definido pelo Estado, e uma série de meca-
nismos de incentivos criados pelo Estado para essa provisio podem vir a tentar
contornar os problemas levantados aqui. Como todos sabem, o grande desafio da
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regulagdo, muito dificil de ser enfrentado, ¢ o fio da navalha de que ¢ preciso
prover os servigos publicos, de modo que sejam universalizados, e ¢ isso que a
Constitui¢ao prevé. Ao mesmo tempo, é preciso que o agente econdmico — se
estamos falando de um modelo atual em que a participagio privada ¢ suposta
nessa provisio de bens — seja remunerado adequadamente por isso. Na auséncia
de regras que garantam a seguranga da rentabilidade do investimento, simples-
mente esse servi¢o nao é provido. Gostaria de ouvir os expositores tocarem nesse
tema. Como superar esse vdcuo institucional e de regulagao?

A prépria lei de PPPs prové uma série de contornos para contratos entre o
poder ptblico e o poder privado, mas quais sao os mecanismos de controle social,
da qualidade e da efetiva provisao desses servicos? Quais sao as regras que oferecam
garantia de rentabilidade para o agente privado?

Ligada a esse ponto, existe a questdo tevantada pelo professor Floriano, de
que é muito dificil, @ priori, constituir essas regras sabendo que o universo econdmico
¢ absolutamente imprevisivel. Uma das coisas previstas nesses contratos ¢ a idéia
de que existe uma rentabilidade que deve ser realizada. Uma vez nao realizada,
deve ser de alguma maneira ressarcida pelo poder publico. Serd que sao regras
institucionais suficientes? Na presenga desse vdcuo institucional retorna-se a questdo,
bem colocada aqui mais de uma vez, da presenga do Judicidrio. Nao existe vdcuo
institucional nem do poder. Se o Executivo e o Legislativo nao se manifestam, o
Judicidrio vai se manifestar de acordo com o seu entendimento de como esses
contratos devem ser cumpridos e considerando ainda os novos elementos e prin-
cipios mencionados pelo professor Calixto.

Uma ultima questao que gostaria de mencionar e que me preocupa ¢é sobre a
discricionaridade que o poder publico tem. O Executivo, em particular, tem feito
uso disso na defini¢do de regras regulatdrias de mercado, que remontam aquilo
que o professor Floriano chamou de uma tradigao realenga e que parece presente
em mecanismos de derrogacio de concorréncia, nos quais ainda nao existe um
mercado definido em que se derrogue a concorréncia, em que se afasta a possibi-
lidade de concorréncia, e onde, do ponto de vista econdmico, ela poderia existir.
Hi4, pelo menos, uma controvérsia a esse respeito em vdrios mercados. Por exemplo,
no mercado de gds natural, no mercado de petréleo ou mesmo no mercado de
telecomunicagdes, na suposi¢ao de que ali ainda nio existe o mercado. E preciso
crid-lo e depois, quando houver, o rei pode pensar novamente em afastar o mecanismo
de derroga¢ao da concorréncia e institui-la de uma forma que pode ser vista como
discriciondria. Essa pode ser uma derrogacao de seis, oito ou dez anos. Na verdade,
a defini¢ao desse prazo muitas vezes me parece precdria e arbitrdria. Sao pelo
menos trés questdes que coloquei para a mesa e se puderem abordar, eu agradeco.
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Ronaldo Seroa da Motta — Agradego imensamente e fico muito feliz com a apre-
senta¢do dos ilustres teoristas. Foi uma escolha bastante acertada. Quero voltar ao
professor Calixto quando fala da assimetria de informagao, da dificuldade de se
fazer regulagdo, de prover um servigo eficiente com a assimetria de informagao.
Gostaria de lembrar que desde 1970 h4 uma literatura sobre mecanismos de reve-
lagao que reduzem a assimetria. Fora isso, o que me interessa perguntar é: se nao
for privado e for publico, o que resolve? A condi¢io continua a mesma. O resultado
¢ diferente. O que se observa é que, com a gestao puiblica, vocé recai no populismo
tarifdrio, j4 que nao consegue revelar os tipos e focar no que se pretende. Quanto
a questao de externalidade, s queria ressaltar que externalidade pode ser precificada.
Em relagao a questao de subsidio cruzado, acho importantissimo um ponto que
vocé levantou: quando o poder publico utiliza subsidio cruzado, ele nao tem uma
restrigao distributiva. O que tem ¢ que olhar para segmentos ineldsticos. Os resul-
tados, as vezes, sao extremamente nio-distributivos, ou seja, tornam-se iniquos
para um leitor desavisado. Por exemplo, no caso de dgua, se vocé for usar a public
price, vai ter subsidios das residéncias para a industria, o que na Europa, durante
muito tempo, foi motivo de clamor, de disputa, de nao-entendimento quanto a
isso. E mais uma questio de discriminagio de prego do que uma questio
distributiva. Ndo devemos confundir. Esse subsidio cruzado distributivo —
obviamente por ser distributivo e nao atuar nesses segmentos ineldsticos, mas,
sim, na capacidade de pagamento — gera perda de eficiéncia. Temos que tratar
disso. Nao adianta querer ser mais realista do que o rei. A questao de subsidio
cruzado continua delicada e nio estd resolvida na teoria econémica.

Por ultimo, quero colocar que a questao de contrato para a teoria econémica
ou para os economistas que trabalham com regulagdo vai um pouco além da defi-
ni¢do de servigo publico, do respeito ao contrato, da participa¢io do Judicidrio,
mas as conseqiiéncias dessas agdes sao as incertezas que isso pode trazer. Basica-
mente, as vezes, vocé teria de sacrificar algumas dessas propostas de servigo publico
para garantir um investimento que possa aumentar produto, reduzir custo e foca-
lizar no mais pobre. Para isso, nao se deve esquecer que muitas dessas questoes
podem ser resolvidas com incentivos.

Outra questdo que preocupa, em termos de contratos, ¢ a alocagao de risco.
A PPP tenta resolver isso, distribuir o risco. H4 duas perguntas que quero fazer:
uma ¢ sobre a lei de consércio por contrato de programa que isenta de licitagao
uma empresa publica por um consércio municipal. Isso, na drea de saneamento,
tem sido tratado como um ganho, mas eu vejo como uma perda. Imagino que em
outras dreas também. Na PPP, uma coisa que também me preocupa é que hd uma
limitagdao, mesmo na permissio, do poder de policia, por exemplo, o caso dos
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presidios hoje. E uma questao que, na Inglaterra, comegou com presidios, e, na
minha ignorincia, entendo que vocé nao poderia delegar como se delega na Inglaterra
a questdo de policia, de controle dos presos etc. Poderia sé delegar o refeitério.
Quais s3o os limites da PPP, nao na questao de concessao, mas na queda de per-
missao? Sao essas as duas questdes objetivas.

Calixto Salomao Filho — Vou tratar a observagao da Lucia genericamente e as trés
contestagdes do Ronaldo, e deixo as perguntas para o Floriano, para nao me esten-
der muito. Em primeiro lugar, a questao da Lucia. Ao responder da forma como
vou fazer, trarei a baila algo que surgiu nas nossas exposigoes, que é o seguinte: o
vécuo regulatério. Como ¢ que se complementa o vécuo regulatério? Acho que ¢
conseqiiéncia da nossa histéria colonial o hdbito de sempre jogar para o Estado,
seja para o Executivo, para o Legislativo ou para o Judicidrio. Quero falar sobre a
responsabilidade da sociedade civil no vdcuo regulatério. H4 um trabalho estatistico
importante do nosso amigo Paulo Matos, que estd aqui, em relagao ao setor de
telecomunicages, mostrando uma coisa 8bvia: 99% das manifestacoes de consultas
publicas s3o ou da empresa interessada ou de advogado da empresa interessada.
Onde estd a sociedade civil? Onde ¢ que hd alguém criando em institutos como a
USP? Estao aptos — ou mais aptos que 6rgaos governamentais — para criar e apre-
sentar uma politica publica. Por que no ao Judicidrio? O Judicidrio ¢ inerte, estd
com problemas graves. Uma tese na USP hd dois dias dizia que o direito processual
estd matando o direito material. Alids, tese que foi muito bem aceita e festejada,
corajosa por dizer isso. Também, se compararmos com experiéncias de outros
paises, o sistema do contraditério serve quando as politicas publicas ou as teses
sao trazidas muito elaboradas para o Judicidrio. Por que nao trazemos politicas
publicas prontas ao Judicidrio? H4 tantos setores em que isso pode ser feito! Portanto,
o que eu queria dizer é que esse vdcuo regulatério pode ser suprido pelo Executivo,
pelo Judicidrio, mas nao serd suprido sozinho. A sociedade civil tem de trazer os
instrumentos para que isso seja feito. O que se vé é que isso nao estd ocorrendo.
Portanto, a culpa aqui é compartilhada. Eu ndo queria entrar nas questdes especi-
ficas de como cumprir, porque nds jd tentamos falar disso e o Floriano ou o
Piquet Carneiro podem abordar essa questdo. Isso também ajuda a abordar —
desde que saibamos tratar desses temas — questdes como a eventual discricionariedade
que a Lucia mencionou.

A presenga da sociedade civil junto ao Executivo, ao Judicidrio e ao Legislativo
¢ importante forma de suprir e de complementar a regulagdo. As questoes do
Ronaldo s3o muito interessantes e importantes, como a questao da assimetria de
informagdo. Nao precisamos entrar numa discussao aprofundada sobre isso. Trés
cldssicos dividiram o prémio Nobel pela economia da informagio: hd o cldssico
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de Akerloff, o de Spence, que ¢ o dos sinais, e o de Stiglitz. Se olhdssemos a linha
de um deles, talvez o mais sébio tenha parado de escrever sobre o tema. Stiglitz
escreveu o cldssico e depois migrou claramente para uma linha distributivista e de
destrui¢io dos centros do poder econdmico da informagao, quebra de patentes.
Spence trouxe essa idéia dos sinais, mas que hoje ¢ reconhecida como aplicdvel
apenas a certos setores. Ele ndo tentou na sua teoria aplicar a todos os setores,
porque sabia que nos setores extremos, como tinha identificado Akerloff, isso nao
se aplicava. Portanto, eu acho, sim, que o arcabougo teérico da economia da in-
formagio nos indica dois sentidos importantes: primeiro, que existem setores em
que elas sdo tdo graves que ¢ dificil imaginar que possam ser resolvidas. Existem
setores que tém essas caracteristicas sim. A maioria dos setores exige uma profunda
postura contra as estruturas de poder econdémico, que é o contrdrio do que fazemos.
Continuamos no modelo neocldssico, que louva o poder econdémico, ou no
neoshumpeteriano, que também, por outra razio, louva o poder econémico. Acre-
ditamos que o desenvolvimento depende do poder econémico. Existem linhas
econdmicas importantes que dizem que nio. Confio nelas. Eu sei que hd uma
divergéncia. Em relagio a Baumol, reconheco que de fato nao hd restri¢ao
redistributivista. Mas o ponto interessante de Baumol nao ¢ tanto ter ou nio essa
restri¢o. E 56 o fato de ele admitir que concorréncia convive com subsidio cruzado.
Ao querer admitir esse fato, e se tomarmos outra linha econdmica importante que
contesta a neocldssica, todas elas passam por uma restri¢ao neocldssica. Eu sei que,
adotando uma linha neocldssica estrita, o subsidio cruzado cria preocupagao em
certos ramos. Agora, dado o fato que tenho por admissivel, no minimo, que muitos
dos pressupostos sobre os quais se constroem os modelos da teoria neocldssica sao
comprovadamente inveridicos ou distantes da realidade, e tendo como um fato
que, se admitirmos uma idéia de concorréncia, a concorréncia permite descobri-los,
eu nao acredito tanto nos resultados a que chega a economia neocldssica, porque
esses resultados tém de ser descobertos por um processo econdmico em concor-
réncia 4 linha de Hayek. Dadas essas duas coisas unidas e o resultado a que chega
Baumol eu ndo consigo prever bem os resultados de um processo econémico.
Portanto, essas conclusdes tradicionais neocldssicas nao sao muito precisas, basta
admitir que eu tenho uma solugao procedimental que vai me permitir chegar aos
resultados de processos econdmicos.

Quero apenas adicionar um elemento a isso: ¢ importante lembrar que sempre
na experiéncia do direito, em que pelo direito material nao se conseguia concluir
qual o melhor para 2 ou 4, adotava-se uma solu¢io procedimental. Vamos entao
fazer um processo com as melhores garantias de contraditério possivel, para che-
garmos a uma solu¢do justa. Portanto, solugbes procedimentais em economia,
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quando nio temos certeza dos resultados, sio também importantes. Daf a minha
adesio a esse tipo de tese. Mas reconheco que ela é problemdtica.

Floriano Peixoto — Seguindo a seqiiéncia, tentarei ser breve sobre todas as questdes,
embora cada uma delas justificasse uma mesa, menos a primeira, que se refere a
minha concordéncia e discordincia do que foi dito pelo Calixto. Basicamente,
mais do que ninguém, o Calixto pode me contradizer. O ponto que vejo ¢, ao
mesmo tempo, de concordancia e discordincia: eu nio vejo no instrumento da
concessao uma imprestabilidade para se fazer a regulagdo. Af, sim, surgiria uma
contradigao explicita com o que o Calixto disse e escreveu. Refletindo sobre isso,
a critica do professor Calixto vai em relagao a um modelo tradicional de concessao
e ndo ao simples fato de vocé poder contar com particulares para prover algo sobre
um prisma de regulagao distinto e sem aquele contexto de que a concessdo ¢ a
erradicagdo da concorréncia. Claro que existe uma discorddncia num outro ponto
que nio vem muito ao caso, que ¢ de que algumas atividades, pelas suas
externalidades, necessariamente seriam melhores se providas diretamente. O Calixto
pensa muito na educagio.

Com relagdo a primeira questao que a Lucia levanta — de como assegurar que
vocé tenha, numa atividade relevante, num servigo econdmico de interesse geral,
para usar um termo mais aberto, amplitude de provisao, incentivo de uma quali-
dade e uma atividade melhor —, o remédio para isso é mudar radicalmente a forma
como vocé contrata. Eu dou um exemplo, e o Piquet Carneiro pode se manifestar
depois com maior profundidade: pensar uma PPP na drea de transporte de passa-
geiro, em que o particular, em vez de receber um valor fixo por passageiro trans-
portado, receba uma variagio da remuneragao que recebe ou do subsidio em fun¢ao
do padrio de qualidade que ele oferece. Por exemplo, o Indice de Passageiros por
Quilémetro (IPK) vai servir para balizar um aumento ou uma diminui¢do do
incentivo do patrocinio que recebe. Ele tem um fator de indugio para colocar
mais 6nibus, investir mais e, portanto, incrementar sua remuneragao. Parece-me
que na lei de PPP isso estd muito claro. Ou na PPP para vocé viabilizar economia
de dgua e energia em prédios publicos. A pessoa investe, troca toda a rede de fio e
a rede de encanamento e se apropria, por um determinado prazo, de parcela da
economia gerada ao poder publico. Claramente é o que favorece para que invista
mais e aumente a remuneragio dele. Existem mecanismos. Com relagao a ampliagio,
temos de pensar num contexto brasileiro. Num pais que tem a nossa desigualdade
de renda e regional, necessariamente a amplitude e a universalizagdo tém que
contar com mecanismos de distributivismo. Vocé pode discutir fundos, desde que
nio haja contingenciamentos, ou pode pensar em fazer internamente com as ine-
ficiéncias que isso gera.
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A outra pergunta é com relagdo a rentabilidade, que é um mecanismo que
favorece o investimento e que permite que o investimento privado flua para essas
dreas. A questao ¢ mais complexa porque nao se trata mais de assegurar rentabili-
dade. Parece-me que é questao de assegurar as condigdes para que o particular
busque a rentabilidade. A prestagao contratada que calibra o equilibrio pela renta-
bilidade assegurada induz a ineficiéncia. O modelo de equilibrio por taxa interna
de retorno, entre outros, pode até favorecer o investimento, mas nio vai ter seu
beneficio de eficiéncia econdmica. O que deve ser claramente colocado, e nossas
concessdes recentes nao apontam para isso, ¢ assegurar a incolumidade da remu-
nera¢ao. Ou seja, cldusulas de bloqueio ao populismo tarifdrio. Essas certamente
sao imprescindiveis para a estabilidade regulatéria. Segundo: uma arbitragem clara
de quais variagbes de custos sao assumidas como risco do particular e quais sao
assumidas como risco do Estado. Claro, se pensarmos em energia elétrica, nao faz
sentido o particular assumir todo o risco do aumento do custo de energia em
fun¢io de tributagio ou de uma falha regulatdria na geragio. Por outro lado,
existem custos que necessariamente sao empresariais e que sao riscos que qualquer
atividade empresarial gera. Por fim, hd que se pensar com alguma clareza qual é o
padrio de instabilidade que se d4 para a demanda desse servigo. Se pensamos
numa concessao ou numa delega¢io num contexto de competi¢do, eu nio posso
assegurar demanda o tempo todo. E pode ser ineficiente; a demanda desaparece e
eu pago pela ineficiéncia. Sao esses trés elementos que poderiam ser pensados,
lembrando que, se introduzimos competicao, é para buscar eficiéncia econémica,
e eficiéncia econdmica é contraditdria se vocé assegurar renda ou rentabilidade
garantida.

Na seqiiéncia, levanta-se a questdo do gds natural, e eu pego o gancho para
falar de outra coisa. Basicamente, essa questao que a dra. Lucia propoe, que é a
exclusividade do setor de distribui¢ao de gds, tinha de ser pautada fundamental-
mente pela subsidiariedade. Um modelo que a Comunidade Européia j4 estabeleceu
hd mais de dez anos. Ou seja, vocé pode até admitir alguns periodos transitérios
de exclusividade, se demonstra que isso ¢ necessdrio para assegurar por algum
perfiodo uma regra de universaliza¢io a politica publica, e nao assegurar isso como
um mecanismo de prote¢ao de mercado. Vejo que o gds natural — eu jogo isso para
discussao e o Piquet conhece esse assunto — demonstra também a forca e a resis-
téncia da tradi¢do. Na medida em que hoje, cada vez mais, transformamos o servigo
publico tradicional para aproximd-lo de uma atividade econdmica regulada, cogita-se
aplicar esse modelo a cadeia de gés, que vai da produgao a distribui¢ao, sendo que
o transporte nunca foi tradicionalmente considerado servi¢o publico, mas trans-
formado em servi¢o publico para poder viabilizar investimentos via concessao.
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Parece uma contradi¢ao, quando, na verdade, os objetivos que se querem alcangar
s30 objetivos que seria possivel atingir com regula¢ao. Mecanismos de promogao do
investimento e prote¢ao via regulatéria. Mas essa é uma questao que jogo para vocés.

Quanto a questdo das politicas publicas e da incerteza, da estabilidade e da
mutabilidade, que é a pergunta do Ronaldo, acredito que a estabilidade que deve
ser protegida de modo a assegurar investimentos nao ¢ estabilidade da
imutabilidade, no € o silencio do cemitério. E a estabilidade da institucionalidade.
Ou seja, como o regulador, que ndo é o formulador de politicas publicas, nem
necessdria nem preferencialmente, vai implementar no setor regular as pautas de
politicas publicas? Nao ¢ nenhum 6bice para mim que se tenha uma redugao de
tarifas de qualquer servigo publico para atender um publico desafortunado, com
menos renda. O que ndo é possivel ¢ que essa redugao de tarifa seja feita a canetada,
no ano eleitoral, ou com interesses secunddrios. Agora hd uma politica publica de
reduzir, de fazer uma tarifa social, por exemplo, de telefonia. Entdo, o regulador
vai ter que ver como ele vai introduzir isso, qual o 6nus do Estado para subsidiar
essa tarifa, e o que vai poder ser colocado como meta de busca de eficiéncia econ6mi-
ca, de retorno pelo préprio particular. Nesse segmento, o setor de telefonia j4 traz
isso muito claramente na lei geral de telecomunica¢oes. Nao vejo isso como uma
oposi¢io. H4 uma estabilidade que deve ser buscada via institucionalidade e, nesse
sentido, o professor Piquet colocou muito bem: a prépria prote¢io da ag¢io do
regulador é o melhor objetivo para isso, porque a mudanga a cargo dos governantes
sempre ¢é prejuizo para a coletividade. Quem quiser fazer um estudo disso pode
ver o que aconteceu nas tarifas de peddgio no Parand, que é um case sobre como o
Estado pode assumir prejuizos do desvario.

Com relagio a lei de consércio e contrato de programa, eu acho que é absoluta-
mente inconstitucional a delegacio de servigos de saneamento para concessiondrias
de outro ente da federagdo. Se vocé cogita passar o servi¢o para uma concessiondria
de sociedade de economia mista num mecanismo de descentralizagio, é no nivel
de prestagao do titular do servigo. Nio ¢ possivel, a luz do artigo 175 da Consti-
tuigdo, outorgar concessao de servigo publico a empresa estatal de outro ente da
federagao sem licitagao. Eu acho que a Companhia Estadual de Agua e Esgotos
(Cedae) pode disputar concessio em qualquer cidade do Estado de Sao Paulo
como qualquer outro particular. No estado ou no municipio, se o municipio cria
uma sociedade para fazer o servigo dele, ¢ um mecanismo de descentraliza¢ao, nao
vai licitar porque criou, por lei, a empresa para isso. Mas para outro ente da fede-
ragao, acho que nao dd para contornar o artigo 175 e fazer sem licitagdo, ainda
que a lei diga sim. Por fim, a questao PPP preside o poder de policia. Eu digo
sempre que o direito administrativo padece de alguns mantras. O mantra, vocés
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sabem, é aquele tipo de formulagio que fica inquestionada a partir da sua introjegao
por repetigao nas religides indianas. Um dos mantras célebres de direito adminis-
trativo ¢ poder de policia indelegdvel. Essa idéia é expressa normalmente por quem
nao sabe o que ¢ poder, o que ¢ policia, o que ¢ indelegabilidade. Af saem coisas
malucas, como, por exemplo: porque o poder de policia ¢ indelegdvel, vocé pode
contratar o fornecimento de radar, mas tem que ter um funciondrio para assinar a
multa que vem pronta. Entao nao delegou o poder de policia. A discussao é sobre
em que consiste essa indelegabilidade. Para mim, o que ¢ indelegdvel ¢ a autoridade.
A fungio de implementagio obviamente nio ¢ indelegdvel, jd que de fato é delegada.
Num modelo que se pensa de presidio, e a lei de PPPs coloca isso com muita
clareza, o que seria possivel delegar seriam todos os servi¢os que nio envolvessem
contengao de preso, gestao disciplinar de preso e, obviamente, execu¢ao da pena.
Entao, ¢ possivel se cogitar uma PPP num presidio em que o particular se com-
prometa a construir, gerir a infra-estrutura, fornecer todos os servigos de hotelaria,
lavanderia, fornecimento de refei¢io, de conservagao, de reposi¢ao de equipamentos,
assumindo parte dos riscos de um setor sujeito a ter rebelides, e mantendo-se
alguns servigos de disciplina, de corre¢ao, guarda de muralha, com as autoridades
estatais. E esse o ponto em que chegamos mais préximo de delegagio possivel.

Ronaldo Seroa da Motta — Creio que as perguntas foram adequadamente respondi-
das. Ainda tem gente querendo perguntar. Talvez fosse melhor partirmos para elas.

Lucia Helena Salgado — Ainda hd quatro questdes. O préximo inscrito ¢ o sr.
Paulo Matos. S para fazer um gancho, o professor Calixto mencionou o trabalho
do Paulo Matos em que comentaria a possibilidade de cobertura desse vdcuo
regulatdério com uma participa¢ao maior da sociedade civil. Queria apenas lembrar
que existe o problema cldssico, dificilmente superado, da dificuldade de agao co-
letiva de organizagio de grandes grupos. Realmente, alguns mecanismos
regulatdrios, como a realizagao de audiéncias publicas e a transparéncia das decisoes,
favorecem esse controle social, mas vejo com ceticismo a possibilidade de haver
uma divisao de tarefas entre o Estado e a sociedade civil no que diz respeito a
defini¢gao de uma norma regulatéria.

Paulo Matos — A minha indaga¢io ¢ por ignorincia de economista. Na verdade,
em 2002 foi aprovado o novo Cédigo Civil, que introduziu o novo conceito da
funcdo social do contrato, o que causou certa apreensio entre os economistas.
Quero saber se jd teve algum efeito, se existe alguma forma de ter efeito no Ambito
do direito administrativo, mais precisamente no contrato regulatério, analisando-se
do ponto de vista de expropriagio regulatdria, e se o caso do Parand poderia ter
uma reagao.
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Calixto Salomao Filho — Uma coisa que jd existe hd muito tempo ¢ a fungio
social da propriedade. A evolugdo ¢ a seguinte: entendia-se fungao social da
propriedade como algo que se realizaria eminentemente em face do Estado. Era
sempre através de lei e sempre através de desapropriagao. Portanto, o Estado resol-
veria, e a fungao social da propriedade fundamentaria uma agao do Estado. Quando
se imigrou para a fungao social da empresa e agora para a fungio social do contrato,
o que se entende é que empresa, e hoje contrato, envolvem tantos e tao diversos
interesses de terceiros, que esses devem ser considerados. Se hd decisao judicial?
Nao hd. Mas hd muitos movimentos teéricos em matéria de contrato. Em matéria
de empresas hd alguns. Muitos dos movimentos teéricos que se direcionaram a
incluir e reconhecer interesses de terceiros foram baseados na idéia de funcio
social da empresa ou do contrato. Particularmente, no meio ambiente, tanto na
Alemanha como aqui, ao se falar em funcio social da empresa, se supriram muitas
das lacunas regulatdrias. Por isso que se falava desse ativismo como uma forma de
complemento, seja perante o Executivo, seja perante o Judicidrio, mas essa idéia
serviu como instrumento para se complementar vdcuos regulatérios em matéria
de legislagao do meio ambiente.

E claro que isso nio leva 4 discussio da participagio do Judicidrio numa
regulagio feita de forma mais diluida e nao centralizada. Nao sei se isso responde,
mas é o que hd até o momento. Entrar na avaliagio da eficdcia ou da plausibilidade
disso jd nos levaria para outra esfera.

Floriano Peixoto Marques Neto — S6 para completar, um exemplo para aproxi-
mar, o dr. Hélcio sabe disso. De certa forma, a aplicacio da teoria da fungio social
do contrato ¢ o direito do consumidor. A tutela é uma rela¢io que era tipicamente
privada e individual com um cardter aberto.

Calixto Salomio Filho — E um bom exemplo, porque na exposigio de motivos da
lei do consumidor fala-se em fungio social da empresa. E uma clara aplica¢io.

Jodo Geraldo Piquet Carneiro — Tenho a impressao de que jd existem protegoes
legais suficientemente explicitadas quanto a fun¢io do consumidor. Hoje tenho
grande dificuldade de ver como isso vai se organizar: é pela multiplicidade dos con-
troles? Uma tendéncia é que toda vez que se diluem muitas coisas, vocé tem vdrios
controles: o interno, o externo, o judicial, o Ministério Piblico etc. Nenhum deles
¢ suficientemente eficaz para o objetivo final. Vejo com preocupagio e acho que
poderia ser terrivel para o modelo das PPPs a postura que o Tribunal de Contas
adota em relago  privatizagio. Sete anos depois da privatizagio da banda B do celu-
lar, o Tribunal de Contas resolveu entender que a comissao de licitagao errou ao esta-
belecer ou permitir a antecipagao de pagamentos de determinadas quantias devidas.
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Isso mete medo: quando é que vence o poder do controlador de parar de controlar?
Chega um momento em que se pode retroagir a sete anos antes, nao ¢ brincadeira!
O Tribunal de Contas ndo reconhece a incidéncia da prescri¢io. Com base num
dispositivo constitucional, ele diz que dano ao erdrio nio estd sujeito a prescrigao.
As filhas do Sérgio Mota estdo integrando o processo do TCU, para devolver algo
em torno de R$ 1 bilhao solidariamente, porque aquilo foi uma irregularidade.

Nio temos a tradi¢do politica de a sociedade civil participar diretamente. Os
grupos de pressao sio eminentemente corporativos. A tradi¢ao parlamentar brasi-
leira nao incorpora isso. Nos Estados Unidos hd 40 ou 400 mil grupos de pressao.
Isso permite que o Congresso deles faga um controle razodvel dessas iniciativas. O
que me preocupa mais € a iniciativa, saber se ¢ daquilo que a sociedade efetiva-
mente precisa. Por isso que disse que foi mais fécil aplicar no plano municipal ou
até no consorcial, juntando védrios municipios, porque tudo ¢ mais visivel. Quando
se fala em plano federal, fica meio abstrato: fica com “cara” de Brasilia. Como se
chega 142 O modelito do comité gestor pareceu-me burocrético. Fala-se em audiéncia
publica. Mas isso ¢ ainda algo excludente para aqueles que nio tém meios de
participar da consulta publica. A meu ver, ¢ crucial para o modelo que haja con-
trole, que precisa ser dosado adequadamente, e a questao de como ter um controle,
nio s6 do desempenho das PPPs, mas também de como sio formuladas as politicas
publicas, quem controla a formulagdo de politica publica.

Hélcio Tokeshi — O meu maior desconforto ao ver as brilhantes exposigoes me
faz apresentar um viés, nao sé de economista, mas também de alguém que jd
esteve no setor privado, do lado de empresas que eram reguladas. Se vocé é um
empresdrio que vai investir alguns milhdes de ddlares ou reais no setor regulado,
sabe que os contratos serdo sempre incompletos, sabe que nunca vai haver alocagio
adequada dos riscos. Do ponto de vista da teoria econ6mica, o que estd caracteri-
zando os setores regulados é uma situacio de contratos relacionais. Existem ativos
especificos que podem ser capturados, que tém a oportunidade de rodar. Quando
o contrato € relacional no sentido da teoria da economia das instituicées, cai
exatamente no ponto que o professor Piquet Carneiro estava mencionando, que é
a necessidade de criagao de mecanismos através dos quais se discutem os conflitos
e as lacunas do contrato. Desde que sejam transparentes e razoavelmente bem
definidos antes de entrar no contrato, dispde-se a correr o risco. Eu fiquei com a
impressao de que, do ponto de vista juridico, existe uma tendéncia de exigir demais
do contrato, que o modelo ¢ de buscar a perfei¢ao no contrato, de buscar fazer
com que o contrato seja completo, que nio tenha as lacunas ou, que, havendo as
lacunas, se for a solugao-padrao, pensar que o Judicidrio é quem cumpre a fungao
de fechar as lacunas regulatérias. Parece-me que hd uma alternativa diferente, que
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¢, em vez de assumir como padrio que haverd judicializagio, pensar nos mecanismos
por meio dos quais, havendo partes incompletas no contrato, jogue-se de volta as
partes envolvidas para resolver, porque elas tém mais informages do que qualquer
outro agente para encontrar uma solugio que seja razodvel para os interesses das
préprias partes e as que estao diretamente envolvidas no contrato.

Calixto Salomao Filho — Nesse sentido, nio sé nos preocupamos teoricamente
com essas questdes, mas também pela prdtica que eu vivenciei como advogado: foi
tdo preocupante que até me levou a me afastar um pouco do campo da advocacia.
A prdtica mostra que o suprimento, pelas partes, das lacunas do contrato s6 se dd
quando hd dependéncia reciproca: nio se d4 na relagao de poder. Nao hd supri-
mento cooperativo: simplesmente imposi¢ao. Como o Brasil é dominado por
relagdes de poder, preocupa-me a lacuna contratual, porque nio ¢ livremente
resolvida. Seria boa se fosse livremente resolvida. Dai, voltamos as necessidades
dos instrumentos de limitagao de poder, seja concorréncia, sejam outros instru-
mentos. Af, sim, hd concordincia e uma abertura maior.

Floriano Peixoto Marques Neto — Eu nio tenho a ilusio do contrato completo.
Agora, acho que existe uma margem de estabelecimento prévio nos contratos que
$30 coisas que necessariamente precisam constar, mesmo que nao sejam da nossa
tradicao. Por exemplo: se formos pensar em termos do tema sempre presente do
reequilibrio, se um contrato ndo explicita que tais ou quais riscos sao do parti-
cular, temos uma cldusula constitucional que diz que o contrato tem um equili-
brio preservado e o risco é do Estado: é obrigatério ter. Se o contrato ndo coloca
algo dizendo que ¢ para nao pedir reequilibrio nem rentabilidade se nao demons-
trar que aquilo 14 ndo decorreu de uma perda em fungio da sua ineficiéncia; se nio
for assim, volta-se para o contrato tradicional administrativo que tem uma tutela
muito protetiva, no particular. Acho que o contrato de lega¢do de um servigo, até
por conta de investimentos de longo prazo, tem que ser aberto, tem que ser
caracterizado como contrato relacional, tem que ter uma dimensao de construgao
permanente. Ao mesmo tempo, tem que ter as suas balizas razoavelmente bem
definidas, até para que, em um contexto de construgao paulatina do conceito, da
qual a regulagao auténoma e reflexiva faz parte, possa ter, no minimo, padroes
para que ndo se precise fazer a cada momento uma reconstru¢ao do contrato.

Por fim, nao falei que o foro preferencial de composi¢ao desse conflito ¢ o
Judicidrio. Acho que o Judicidrio ¢ o dltimo recurso. Vejo como bem complicado
o Judicidrio algando o papel de regulador e de construtor de politicas publicas, em
fungao, de um lado, da nossa estrutura judicial e, de outro, da prépria légica com
que o Judicidrio lida com o conflito e que nao ¢ uma légica regulatéria.
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Joao Geraldo Piquet Carneiro — O tema é complicado. Podemos separar as ativi-
dades pelos servigos que jd sdo regulados, que tenham uma agéncia reguladora.
Nio estdo falando mais em PPP, mas em delegago pura e simples, e mesmo af
sentimos grande deficiéncia na protecio ao usudrio. O foco da atengio estd muito
mais na questdo tarifdria. A preocupagio pode surgir quando tiver o aspecto da
pressao populista tarifiria, mas ndo que seja um movimento do préprio usudrio
para se defender, até porque, quando caimos no mundo real, é muito mais com-
plicado do que parece. Do servico de energia elétrica no Rio de Janeiro, 25% sao
roubados. Como conseguir operar em um cendrio como esse? Também ¢ preciso
evitar, e concordo inteiramente com o professor Floriano, que o contrato vire um
supridor da falta de suficiente regulagio. Nos setores regulados, poderfamos voltar a
enfatizar o papel de defensor do usudrio que nio tem sido bem exercido, porque a
pressao dos agentes econdmicos pode ser grande. Esse ¢ o papel do Estado. Nao
tem outro jeito: o Estado estd af para isso mesmo. Nas situagdes em que nao hd
érgao regulador, o Estado vai ter de aceitar que o mecanismo contratual prevé as
mediagdes para a solugio. E preciso haver uma rentincia, porque todo contrato
implica renunciar um pouco. O administrador publico vai ter de aceitar que, em
determinadas situacdes para as quais o contrato nao preveja uma solugio, deva se
submeter a alguma mediagio e nao comparega necessariamente como poder pu-
blico. Sao grandes ajustes que parecem sutis. O que se contrapde a questdao da
desprotecio publica ¢ também o autoritarismo do Estado, que no Brasil ¢ muito
forte. E um aparato burocrdtico extremamente autoritdrio, ainda. Temos que levar
isso em conta como outro fator. Nao podemos ficar s6 entregues a férmulas buro-
crdticas de solugio. E complicado.

Calixto Salomao Filho — Quando falo em Estado, acho que tem que ser um
Estado movido para a frente. Um bom exemplo de atuagio estatal eficaz ao longo
do tempo, mesmo com administragdes que variam de eficicia, ¢ o modelo da
Petrobras. Ao planejamento estatal, adicionou-se o impulso do mercado, que é a
concorréncia. Ao se sentir constantemente pressionada por alternativas, que nao
precisam ser de concorréncia efetiva, pode ser potencial, a concorréncia é impul-
sionada no sentido da eficiéncia. Portanto, conseguimos combinar o necessdrio
planejamento estatal no setor estratégico, quando ¢ preciso, com eficiéncia. Esse ¢
um modelo possivel de se entender o Estado eficiente.

Luiz Carlos Prado — Ainda com o viés de economista, e gostaria de ter falado logo
depois do Hélcio, porque meu comentdrio tem a ver com a questao que ele levantou:
a percepgio que tenho de alguns desses contratos ¢ de que dificilmente seriam
resolvidos exclusivamente na esfera judicial. A meu juizo, seria mais relevante a
percepgio clara que existe em algumas politicas sobre politica de Estado e nio de
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governo. No caso das PPPs, se um determinado contrato de PPP foi percebido
como politica de um determinado governo e que pode ser revertida adiante, nao
hd relagao possivel entre o puiblico e o privado que dé equilibrio a esse processo. Se
realmente nio conseguirmos estabelecer a idéia de que é um servigo publico, tes-
tado, e que os projetos dependem de planejamento econédmico de médio ou longo
prazo, independentemente da forma juridica, ndo vamos conseguir realizar isso.
H4 questoes objetivas. Parte interna de retorno considerada razodvel: coloca-se ou
nao o risco pais? Qual é a perspectiva considerada razodvel para a recuperagao do
capital original, tal como foi colocada? Quais sdo os riscos inerentes a esse processo?

Finalmente, isso parece ser um ponto essencial que quando se tem que recorrer
a drea juridica, existem alguns riscos bem graves, dependendo da natureza da situagao.
Apresento uma experiéncia minha no Banco Nacional de Desenvolvimento Eco-
noémico e Social (BNDES). Nao vou falar o0 nome da empresa, mas como uma
grande concessiondria publica de servigo elétrico teve problemas no seu pais de
origem, inadimplente com o BNDES. A execugao da inadimpléncia colocava em
risco a manutengio das condigoes de fornecimento desse servigo no Estado de Sao
Paulo. Um processo de disputa judicial entre o BNDES e os controladores dessa
empresa para saber quem a controlaria poderia demorar um tempo razodvel, e,
nesse perfodo, como ficariam os servicos do Estado de Sao Paulo? Nao havia
alternativa a nio ser negociar. A relagdo entre as pessoas era fundamental porque o
risco de contencioso nio era trivial. Independentemente da questao juridica, se
nio forem estabelecidas regras razodveis, previsibilidade no relacionamento entre
as partes envolvidas, os custos inerentes a solugdo de algumas dessas questoes
podem ser elevados.

Lucia Helena Salgado — Seria bom colher mais algumas questoes. Percebo que o
meu colega Ajax tem revelado certa perplexidade e talvez alguma discordancia
com alguns dos pontos levantados na mesa. Acho que seria interessante que ele
expusesse esses pontos.

Ajax R. B. Moreira — Algo que estd me incomodando na conversa é que foi colo-
cado como um fato razodvel que o regulador tem o direito de arbitrar os custos do
servigo fornecido. Na medida em que o regulador pode arbitrar que um conjunto
de agentes pague um prego subsidiado, cobrando do outro conjunto de agentes,
quero saber se hd alguma coisa no direito que dé poder ao regulador em fazer esse
arbitrio de impor custos. O regulador ndo tem mais como garantir que um con-
junto de agentes pague a tarifa mais barata, porque estd impondo o custo da tarifa
dele, para que um outro agente receba o servigo de graga? Quero saber de onde
vem esse direito para o regulador arbitrar custos e fornecimento de servigos.
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Floriano Peixoto Marques Neto — Quando vocé fala “agente”, refere-se ao econd-
mico ou a0 usudrio?

Ajax R. B. Moreira — Por que um cidadao paga energia elétrica para outro nio
pagar, que ¢ um subsidio de um caso extremo? De onde vem esse direito?

Eduardo Azevedo — E uma questao de desenho contratual, em que vocé tem uma
preocupagio de trazer para dentro do seu contrato os incentivos necessdrios para que
a entidade privada consiga desenvolver de maneira lucrativa ou que fornega o servigo
de alguma maneira. Ao mesmo tempo, ¢ um problema de salvaguardas contratuais.
Vocé tem que constituir o contrato. Da mesma maneira, hd os incentivos e salvaguar-
das que permitem 2 pessoa que deseja trabalhar nesse servigo fazer corré-los. Um se-
gundo problema é como vai garantir, depois que o contrato for assinado, que haja
poder de coergao ou que leve vocé a assegurar que a pessoa consiga os seus direitos
durante a execugio do seu servico. A minha visio é que vocé tem de estruturar o
contrato de modo a permitir um ganho para o agente que estd obtendo a concessao, e
garantir que, se houver quebra contratual, os seus direitos estejam assegurados ou
punidos por nao ter seguido esse trabalho. A minha visao ¢ esta. Gostaria que vocés
comentassem, porque fico perplexo com a dificuldade de falar que alguns servigos nao
devem nunca ser providos por regula¢io. Nao consigo entender que nao haja uma
maneira de criar uma estrutura desse tipo que permita a vocé ter um contrato, mesmo
que seja incompleto, e que o servigo seja provido.

Humberto Moreira — Algo que permeia sua perplexidade é o que se considera a
provisdo do servigo de forma eficiente. Prover o servigo e garantir sua universalizagao
também passa pela idéia de fazer da forma mais eficiente possivel. Foram dados
exemplos, inclusive o da Petrobras. Em que sentido a a¢ao da Petrobras em prover
servigos ¢ eficiente? Qual conceito os juristas tém da provisao do servigo de forma
eficiente? A palavra foi usada, mas nao foi definida. Eu posso prover o servico da
forma mais cara para a sociedade. Posso tributar a sociedade de maneira carissima
para prover aquele bem, mas nao é a forma mais eficiente de fazé-lo. Talvez fazé-lo
com um prego mais baixo e possivelmente sacrificando a participagio. E possivel
que a universalizagao nio seja a forma ideal de se prover o servigo. Estou falando de
forma genérica, mas parece-me que em muitas das falas de vocés estd a idéia de que
o servigo deve ser provido, independentemente do custo. Como ¢ a idéia da cons-
trugao do custo da provisao do servigo? O servigo deve ser provido, mas a que
custo para a sociedade? Alguém tem que prover e alguém tem que pagar. Alguns
vao consumir e outros, nao. Como se equaciona isso diante do direito?

Lucia Helena Salgado — As nossas expectativas com relagio a esta mesa estao
refletidas no fato de que reservamos toda a manha para ela.
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Calixto Salomao Filho — Isso ¢ interessante porque mostra como o processo vai
revelando as ansiedades e a dicotomia direito versus economia. Daqui a pouco, é
preciso dar fim a ela. Usei um termo que raramente uso porque sei que ¢ um
dogma na economia. Eu falo “eficaz” e ndo “eficiente”. Eu quero dizer o seguinte:
o conceito de eficiéncia alocativa, para mim, é baseado em premissas falsas. Dito
claramente: eficiéncia alocativa neocldssica é simplesmente irreal. E um modelo
teérico bem-feito, mas irreal. Portanto, quando falo em eficiéncia é no sentido
distributivo, pensado no sentido de que é sempre melhor uma redistribui¢ao des-
centralizada do que uma distribui¢ao centralizada: o nosso sistema tributdrio provou
isso. Se em um setor sou capaz de universalizar no sentido pleno; em outro, sou
capaz de segurar o preco quando tenho lucro suficiente para fazé-lo, e devo fazé-lo.
Devo ser estimulado a fazer pela regulagio. E no sentido distributivo da eficiéncia.
Na3o deveria ter usado o termo. Da mesma maneira como vocés sentem uma estra-
nheza ao falar nessa questio. Mas o que justifica? Se nio ¢ pela eficiéncia alocativa
e econdmica que posso provar que buscando uma maximizagao geral chego a um
bom resultado, o que no direito justifica tomar dessa maneira? O principio da
justica social. Se olharmos a Constitui¢ao Federal, e se for para negar isso, ¢ melhor
voltarmos para o raciocinio econdmico, porque no direito, a histéria é perdida. O
artigo 170 traz no caput o principio da justica social e os incisos ¢ que trazem o
principio da livre iniciativa. Se féssemos tentar hierarquizar, estarfamos na frente.
No direito, a histdria é perdida. Talvez seja melhor voltar para a economia.

Floriano Peixoto Marques Neto — Vou fazer as duas perguntas, porque dizem
respeito ao tema do enforcement e da dificuldade efetiva de se tornar concretas
essas exposi¢des em uma relagio de financiamento ou de investimento, que sao
faces da mesma moeda. Esse é um problema grave. Os economistas, hd uma déca-
da, estudam o impacto econdmico do problema judicidrio. H4 estudos financia-
dos pelo Banco Mundial. Acho que, quando existe a certeza de que algo estd
pactuado em um contrato, e vocés sabem que um contrato s tem razao de ser
quando se predefinem antes as obriga¢des para uma eventualidade de nao serem
cumpridas, quando isso acontecer, serdo efetivas e exigiveis, terdo um enforcement
suficiente para que sejam cumpridas. E um problema que onera e impacta as rela-
¢oes econdmicas e juridicas. Temos uma tradi¢io de, em vez de agilizar o processo
de exigibilidade judicial, diante dos problemas, mudar a lei. O que o conselheiro
Prado colocava ¢ exemplificativo. Por conta dessa questdo, temos, nio sé na lei
das PPPs, como, recentemente, mudando a Lei 8.987, incluindo a obrigatoriedade
de arbitragem no contrato administrativo. Esse ¢ o nosso dilema permanente e
que se traduz no seguinte: o nosso sistema juridico se aproxima do sistema anglo-
saxao, mas o nosso ainda é continental.
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Purgamos a nossa culpa. Vamos, agora, para onde somos fortes. A questao
que se coloca é que hd necessidade de dividir o seguinte: se ¢ ou nao conveniente
que o dnus de permitir ou franquear a alguém uma utilidade publica sem que esse
alguém tenha renda e antes de ter condigdes de distribuir renda, o mecanismo
mais conveniente ¢ atribuir a conta para outro que jd usufrui dessa utilidade?
Posso acreditar que no seja a forma mais eficiente. Digamos o seguinte: imaginemos
que existe uma obrigagdo de oferecer essa utilidade a quem nio tem meio de
usufruir dela, ou por questdes regionais ou de renda, a questao se traduz em saber
qual o mecanismo para que nés venhamos a custed-la. O custo dessa utilidade nao
¢ compativel com o que se pode pagar. Se pode pagar alguma coisa, no seu exemplo
nio paga nada. Existem trés mecanismos bdsicos: vocé distribui isso por uma
questdo inflaciondria. O Estado assume o onus , infla a base monetdria e produz
inflagdo, o que estd descartado hoje. Segundo, a distribuigio por via tributdria; e a
terceira, por via tarifdria, o que ¢ subsidio interno. Quero crer que a via tarifdria
talvez ndo seja a mais pertinente porque contamina. A pergunta de Ajax Moreira
é: qual é o fundamento juridico para isso? Estd na Constitui¢ao em dois mecanismos:
Artigo 170 — é um dever do Estado reduzir desigualdades e isso implica distribuir
bens publicos no sentido que os economistas usam e nao no dos juristas. De outro
lado, estd no artigo 175 no que tange aos servigos publicos, porque a lei define a
politica tarifdria — um viés de politica piblica na distribui¢ao e na alocagao dos
custos e das remuneragdes. Uma vez a lei dizendo isso, existiria uma base juridica.
E, nesse caso, vamos discutir se essa solu¢ao juridica ¢ a mais adequada ou nao. E
af vem a sua discussio (Humberto Moreira). Nés, economistas e operadores do
direito, podemos ter muitos pontos de proximidade, mas acho que a eficiéncia é o
tema em que falamos as linguas mais distintas. Se vocé analisar do ponto de vista
de eficiéncia econémica, ¢ ineficiente pensar que se tenha que dar a alguém uma
utilidade por um custo menor do que a utilidade efetivamente custa. Isso vai ter
um custo que vai ser distribuido por todo o sistema econémico e, portanto, pode
onerar o sistema mais do que deixar a pessoa fora. Mas, se pensarmos em algumas
utilidades cujo oferecimento ou envolve uma aderéncia social ou externalidades
grandes, passa a ter algum sentido distribuir os custos. Dou dois exemplos: um,
que ¢ o regime de excegdes, que a Comunidade Européia definiu como suficiente
para derrocar parcialmente o regime de competi¢ao, que ¢ a meta de universalizagao,
e como exemplo cito o setor postal. No caso do monopdélio postal belga, o que a
Corte de Justiga disse? Que admite excepcionalmente que se preserve um monopdlio
naquilo que for demonstrado que ¢ suficiente para se ter servi¢o postal para todos:
limitado, reduzido, subsididrio, mas por qué? Porque eu, Comunidade Européia, en-
tendo que ¢ importante que haja uma comunicagio epistolar para todos, ainda que
ndo seja sensato levar uma carta ao dltimo ponto da Noruega, porque o custo serd
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proibitivo. De outro lado, imaginar o saneamento nos morros do Rio. O custo ¢ alto,
¢ preciso distribuir por alguém. Provavelmente, em uma meta de universaliza¢do, é
distribuido por quem usa o servico de saneamento, mas eventualmente vai evitar a
lingua negra em Sao Conrado, porque o esgoto ndo vai correr a céu aberto, haverd
outros beneficios, sendo um célculo econdmico que nao sei fazer. Acho que é possivel
tentar casar a idéia de eficiéncia econdmica, que ¢ alocativa, com uma légica impera-
tiva da Constituigdo, que ¢ a distribui¢ao. Volto aquilo que é essencial: o problema vai
estar, a meu ver, em decidir quem ¢ o publico elegivel e quem vai pagar a conta. Essa
discussdo tem de ser feita de forma transparente e nao pode ser subalterna dentro das
estruturas de regulagao. Tem que estar explicitada na lei. A idéia de fundos é melhor.

Joao Geraldo Piquet Carneiro — A sua dificuldade estd quando coloca o ente
publico, o Estado, como parte. Af é que resta uma ddvida juridica. E uma discus-
s30, em grande parte, formal, porque se o Estado se dispoe a assumir uma relagao
contratual do tipo PP, ¢ perfeitamente plausivel que se interprete que estd acei-
tando a condigao de arbitragem. O pior que pode acontecer ¢ a judicializagao
dessas coisas. Isso vai ter de ser resolvido por alguma forma, por bem ou por mal.
Nio hd como ficar esperando o Judicidrio resolver tudo isso.

Calixto Salomao Filho — Apenas uma dltima observagdo: niao nos enganemos
sobre arbitragem também. Preciso falar de experiéncia: arbitragem ¢ algo extrema-
mente problemdtico em vdrios sentidos. As nacionais sao problemdticas porque
os advogados empurram para a aplicagio do Cédigo de Processo Civil e nds nos
“amarramos” em procedimentalizagao. Algumas delas estao muito mais complexas
e maiores do que deveriam ser, e nas internacionais hd um enorme rango
antibrasileiro — conversem com os responsdveis pelas arbitragens internacionais
que mais participam e ouviro isso deles —, porque os contratos nao sao cumpridos.
A arbitragem também ndo ¢ algo tao bem resolvido como parece.

Lucia Helena Salgado — Quero agradecer a todos. Na verdade, foi uma discussao
preciosa dos palestrantes, da audiéncia. Avancamos hoje na integragao de direito e
economia. Estd encerrada a mesa.
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CAP[TULO 6

PERFORMANCE DOS REGULADOS E EFICACIA DO
REGULADOR: UMA AVALIACAO DAS POLITICAS
REGULATORIAS DO TRANSPORTE AEREO E DOS DESAFIOS
PARA O FUTURO

Alessandro V. M. Oliveira*

1 INTRODUCAO

Este trabalho visa fazer uma andlise das politicas regulatdrias para o transporte
aéreo e sua eficdcia no tempo, como forma de dar subsidios a uma compreensio
maior da problemdtica relacionada 4 constitui¢do do novo marco regulatério sob
responsabilidade da recém-criada Agéncia Nacional de Aviagao Civil (Anac).

Com esse objetivo, serdo identificados os principais estdgios de regulagao no
decorrer dos tltimos 35 anos, descrevendo-se os mecanismos de regulagao econémica
mais utilizados. Também serd feito um levantamento dos determinantes da performance
das companhias aéreas brasileiras, a fim de se tecerem consideragdes a respeito da
qualidade e da efetividade das politicas regulatérias para o setor. Enfase maior serd
dada as recentes medidas de desregulamentagao (anos 1990) e de re-regulagio (a
partir de 2003), visando gerar recomendagoes de economia normativa.

Para o desenvolvimento das andlises aqui empreendidas, realizou-se um deta-
lhado levantamento de dados, com coleta das informagées publicadas nos Anudrios
Estatisticos do Departamento de Aviagao Civil (DAC), nos volumes I e II, exem-
plares de 1974 a 2003, e planilhas com dados econdmicos extraidos do site daquela
institui¢dao. O uso desse conjunto completo de dados, em nivel global (todo o
segmento doméstico), e para esse periodo em especial, é inédito na literatura do setor.

Este estudo faz parte do Projeto Revisao da Regula¢ao do Setor de Transporte
Aéreo Brasileiro, da Coordenagio de Estudos em Regulagio/Diretoria de Estudos
Macroecondmicos (Dimac), sob supervisao de Lucia Helena Salgado Silva Pedra.

* Coordenador do Nicleo de Estudos em Competicdo e Regulacéo do Transporte Aéreo (Nectar) do Instituto Tecnoldgico de Aerondutica (ITA).
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Algumas partes do presente texto foram retiradas do estudo A Desregulamentagdo da
Aviagao Civil no Brasil (co-autoria com Débora Lovadine), contido no livro Marcos
regulatdrios no Brasil, a ser lancado na Segunda Jornada de Estudos de Regulacio.

O autor agradece o apoio ¢ a colaboragio de Rodrigo Oliveira, Frico Santana,
Humberto Bettini, Débora Lovadine, Adalberto Febeliano, da Fundagao de Amparo
a Pesquisa do Estado de Sao Paulo (Fapesp) e, em especial, de Rachel Oliveira.

2 BREVE HISTORICO DA EVOLUGCAO DAS POLITICAS PARA O TRANSPORTE
AEREO
O setor de transporte aéreo no Brasil passou por duas grandes reformas regulatdrias
ao longo dos tltimos 35 anos: a introdugao da regulagio estrita (“competi¢ao
controlada”), associada a mecanismos de desenvolvimento regional, entre o final
dos anos 1960 e inicio da década de 1970, e a politica de “flexibiliza¢io”,
introduzida no inicio da década de 1990. Ao longo dessas quatro décadas de
politicas governamentais para o setor, esses foram os dois marcos regulatérios
mais notdveis e capazes de influenciar ainda hoje o debate sobre a regulagao do setor.

A adequada compreensio das questdes concernentes a redefini¢ao do
arcabougo regulatério que se seguird a constitui¢do da Anac, instituida pela Lei
11.182, de 27 de setembro de 2005, passa pela necessidade de um maior conheci-
mento das caracteristicas dos dois marcos referidos, bem como de sua evolug¢io no
tempo. Além disso, cumpre entender como se efetivaram o papel das demais auto-
ridades governamentais no monitoramento do setor (autoridades de politica
macroecondmica, antitruste e de politica industrial) e as tendéncias nesse relacio-
namento interinstitucional, como forma de dar bases a proposi¢ao de esquemas
eficazes de coordenacio entre autoridades, a fim de minimizar a sobreposi¢ao de
papéis e assegurar o bem-estar econémico setorial.

Dessa forma, o seguinte arcabougo de divisao histdrica foi proposto, buscando-
se identificar, sob diferentes critérios, os seis principais estdgios da regulagao desde
o inicio dos anos 1970: Regulacio com politica industrial (1973-1986); Regulagio
com politica de estabilizacio ativa (1986-1992); Liberalizagio com politica de esta-
bilizagdo inativa (1992-1997); Liberalizacio com restrigio de politica de estabilizagio
(1998-2001); Quase-desregulamentacio (2001-2002); ¢ Re-regulagio (desde 2003).

2.1 Regulacdo com politica industrial — 1973-1986

O periodo mais representativo da era regulatdria do setor foi o de 1973 2 1986, no
qual as autoridades objetivaram implementar tanto instrumentos de regulagio pro-
priamente ditos, como mecanismos de politica desenvolvimentista. Denominamos
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esse perfodo “regulagao com politica industrial”. Nele, estabeleceu-se um arcabougo
oficial de quatro companhias nacionais e cinco companhias regionais, em uma
estrutura completamente implementada em 1975-1976, com o estabelecimento
do Sistema Integrado de Transporte Aéreo Regional (Sitar) — Decreto 76.590, de
12 de novembro de 1975.!

Durante esse periodo regulatério tipico, varidveis como pregos e freqiiéncias
de v6o eram ditadas pelas autoridades, a entrada de novas companhias aéreas nao
era permitida, e o pais foi dividido em cinco grandes dreas — monopdlios especial-
mente desenhados para a operagao das companhias aéreas regionais. Além disso, a
competi¢do entre companhias regionais e nacionais nao era contemplada, visto
que estas deveriam atuar apenas em ligagdes-tronco, em contraposi¢ao as ligagoes
alimentadoras (féeeder) regionais. Tratava-se do chamado regime de competicio con-
trolada, implantado desde a década de 1960, com um conjunto de encontros
setoriais, denominados Conselho Nacional de Avia¢ao Civil (Conac)? e fortalecidos
a partir do Decreto 72.898, de 9 de outubro de 1973, que atribufa toda a operacao
do sistema as quatro grandes companhias aéreas de 4mbito nacional:

A partir da publicagéo deste Decreto, fica concedido, pelo prazo de 15 (quinze) anos, as empresas de
transporte aéreo Viacdo Aérea Riograndense S.A. (VARIG), Viacdo Aérea Sao Paulo S.A. (VASP), Servicos
Aéreos Cruzeiro do Sul S.A. e Transbrasil S.A. Linhas Aéreas, o direito de executar o servico aéreo de
transporte regular de passageiro, carga e mala postal, independente de pedido (Decreto 72.898, de 9
de outubro de 1973, Disposicdes Transitdrias, artigo 15).

Posteriormente, com a institui¢ao do Sitar, alguns mecanismos relevantes de
politica industrial foram acrescentados ao marco regulatério: criago de cinco
monopdlios regionais para a operagdo de companhias aéreas subsidiadas por
suplementagio tarifdria, em rotas de baixa densidade, sobretudo alimentadoras de
linhas-tronco, e com incentivo, por meio de linhas de crédito, ao uso de aeronave
nacional da Empresa Brasileira de Aerondutica (Embraer), o EMB-110 (Bandei-
rante). Trata-se de um perfodo que representou a primeira e dltima tentativa do
governo de estruturar, planejar e fomentar, de maneira sistemdtica e global, o
desenvolvimento desse setor, bem como de estabelecer politicas para a aviagao
regional.

1. O Sitar, por sua vez, representava uma evolucao do esquema de subsidios constituido pela Rede de Integracdo Nacional (RIN),
instituida em 1963 e extinta em 1972. A RIN subsidiava “as linhas aéreas operadas pelos Douglas DC-3 (terrestres) e PBY-5 Catalina
(anfibios) para garantir a ligacdo aérea de comunidades afastadas dos grandes centros” (Fonte: www.dac.gov.br/serac/serac411.asp).

2.Ao todo ocorreram trés Conacs na década de 1960.
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2.2 Regulacao com politica de estabilizacao ativa — 1986-1992

Com os anos 1980, o Estado brasileiro abandonou a utopia de planejar o desen-
volvimento industrial (VERSIANT; SUZIGAN, 1990), e o setor de transporte aéreo foi
paulatinamente afetado. Com os crescentes problemas de ordem macroeconémica
e a necessidade de controle da inflagdo, inicia-se um perfodo em que a politica de
estabilizagao, agora centro das atengdes de governos e sociedade, passou a ser cada
vez mais intrusiva nas questoes setoriais. Assim, entre as politicas governamentais
que tiveram impacto mais profundo no transporte aéreo, destacam-se: @) as suces-
sivas medidas de desvalorizagao real da taxa de cAmbio, visando ao aumento da
rentabilidade das atividades voltadas para exportagio; e 4) as interferéncias na
precificacdo setorial de atividades orientadas para o mercado interno (setores com
precos controlados). Por meio de (a), foi promovida uma forte pressao do lado
dos custos das companhias aéreas, visto ser esse um setor em que custos de alguns
insumos relevantes apresentam alta correlagio com a taxa de cAmbio. J4 através de
(b), afetou-se o mercado pelo lado da demanda (receitas), como constatam Versiani
e Suzigan (1990) sobre os setores tipicamente voltados para o mercado doméstico,
que “tiveram sua rentabilidade prejudicada pela defasagem de pregos imposta pelo
rigido controle do Conselho Interministerial de Precos (CIP)”.

Sobretudo a partir de 1986 até o Plano Real, em 1994, as questoes decorrentes
das tentativas de estabiliza¢io econdmica tornaram-se ainda mais prementes, dado
que os seguidos planos tiveram impactos relevantes nas tarifas e na lucratividade
dos setores de infra-estrutura — inclusive o transporte aéreo. Denominamos esse
periodo “regulagio com politica de estabilizagdo ativa”, caracterizado pelo desgaste
das politicas industriais e pela forte intervengao nas politicas de reajustes tarifdrios,
levando a pregos reais artificialmente baixos que causaram prejuizos ainda hoje
contestados judicialmente pelas operadoras aéreas.’

E importante lembrar que, em 1986, foi instituido o Cédigo Brasileiro de
Aecrondutica (CBA) (Lei 7.565, de 19 de dezembro de 1986), que substituiu o Cédigo
Brasileiro do Ar (instituido pelo Decreto-Lei 32, de 18 de novembro de 1966).

2.3 Liberalizacdo com politica de estabilizacao inativa — 1992-1997
Esse estdgio representa o inicio da chamada politica de “flexibiliza¢ao” da aviagao
comercial. Iniciada nos anos 1990, com um conjunto de portarias expedidas pelo
DAC, aliberalizagao do setor aconteceu de forma gradual e em linha com o programa
governamental de desregulamentagio da economia do pais no inicio daquela década.

3. ATransbrasil ganhou, em Ultima instancia na Justica (1998), um ressarcimento de R$ 725 milhdes por conta das perdas referentes ao
periodo dos planos econdmicos do final da década de 1980 e inicio da de 1990. As demais companhias aéreas também tém acbes
judiciais semelhantes.
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A politica de flexibilizagao do setor comegou efetivamente em 1992, dentro
do chamado Programa Federal de Desregulamentagiao do Governo Collor (De-
creto 99.179, de 15 de margo de 1990), apesar de uma das mais relevantes medidas
adotadas j4 estarem vigentes desde 1989 — as bandas tarifdrias (RODRIGUES, 2000).
A desregulamentagio do setor foi implementada em trés rodadas — em 1992,
1998 ¢ 2001 —, em uma trajetéria muito semelhante aos “pacotes” de liberalizacio
promovidos pela Uniao Européia (UE). Com a abordagem européia, seguida pelo
DAC, houve uma énfase na graduagio das politicas, de forma a se tentar evitar
seus potenciais efeitos “danosos” de curto prazo, sobretudo em termos de um
forte acirramento da competi¢io no mercado, como aconteceu com a
desregulamentagao americana a partir de 1978.

A Primeira Rodada de Liberalizagao (PRL) — ou Liberalizagao com Politica
de Estabilizacao Inativa — foi efetivada sob a influéncia do V Conac, realizado em
1991.% A partir dela, os monopdlios regionais, vigentes desde a época do Sitar — e
que j4 se apresentavam distorcidos por conta da crescente competigao entre com-
panhias regionais, em busca de maior escala de operagao —, e as companhias nacionais
foram definitivamente abolidos (Portaria 075/GMS5, de 6 de fevereiro de 1992, e
Portarias 686 a 690/GM5, de 15 de setembro de 1992).

Dessa forma, a politica de quatro companhias nacionais e cinco regionais foi
oficialmente extinta e, a partir de entdo, a entrada de novas operadoras passou a
ser estimulada, o que resultou em uma onda de pequenas novas companhias aéreas
entrantes no mercado (por exemplo, Pantanal, Tavaj, Meta, Rico etc.), algumas
oriundas de empresas de tdxi aéreo. A Unica exce¢do com relagio a0 monopdlio
das regionais ficou por conta de alguns pares de aeroportos, ligando as cidades de
Sao Paulo, Rio de Janeiro, Belo Horizonte e Brasilia. Esses pares de aeroportos,
em geral ligando os centros das cidades envolvidas, eram conhecidos como Véos
Direto ao Centro (existentes desde 1986) e, mais tarde, denominados Linhas Aéreas
Especiais.”

Outra medida adotada foi a introdug¢do de precos de referéncia com novas
bandas tarifdrias, que agora variavam de —50% a +32% do valor principal,® o que,
sem dutvida, foi uma inovagio diante do sistema de pregos controlados do perfodo

4.0 IV Conac foi realizado em 1986. Pode-se perceber como o setor é marcado por tentativas de busca de consenso em momentos de
crise ou de grandes transformacdes. Entretanto, é possivel contestar a eficacia dessas tentativas, dado que somente apresentaram
resultados praticos em termos de redirecionamento das politicas governamentais devido a fatores exdgenos ao setor, ou seja, a introdu-
¢do das politicas desenvolvimentistas do periodo militar (quando dos primeiros Conacs) e o surgimento do neoliberalismo em nivel
mundial, influenciando as politicas de varios paises, e sendo a linha principal de atuacdo do Governo Collor (quando doV Conac).

5. A (nica excecdo ao monopolio das companhias aéreas regionais nas Linhas Aéreas Especiais era a ponte aérea Rio de Janeiro — Sdo
Paulo, ligacdo tradicionalmente operada pelo pool de empresas nacionais.

6. Antes era de —25% e +10% da tarifa de referéncia (tabela 7.2).
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de forte regulagdo. A competi¢io em pregos era agora vista como sauddvel para a
industria e passou a ser encorajada; nesse sentido, as bandas tarifdrias eram concebidas
como instrumentos tempordrios para intensificar a rivalidade de pregos. Contudo,
os pregos ainda eram, de certa forma, indexados, dado que as tarifas de referéncia
eram, por defini¢do, controladas e sujeitas as politicas de reajustes periédicos.

A caracterizagdo desse perfodo como de politica de controle de estabilizagao
“inativa” remete ao fato de que nio era preciso, no momento, que as autoridades
macroecondmicas interferissem fortemente no mercado, visto nio terem sido
observadas maiores pressoes em termos de aumento de pregos (maior estabilidade
de pregos a partir de 1994); soma-se a isso a ocorréncia de baixa instabilidade dos
custos, com taxas de cimbio (sobretudo o délar) relativamente estdveis e favordveis
durante a maior parte do periodo.

2.4 Liberalizacao com restricao de politica de estabilizacao — 1998-2001

No final dos anos 1990, as autoridades de aviagao decidiram remover dois impor-
tantes dispositivos de controle da competi¢ao que ainda vigoravam no setor: as
bandas tarifdrias e a exclusividade do direito de as regionais operarem as Linhas
Aéreas Especiais. Isso gerou a Segunda Rodada de Liberalizagao (SRL) — final de
1997 e inicio de 1998, com as Portarias 986 e 988/DGAC, de 18 de dezembro de
1997, e Portaria 05/GMS5, de 9 janeiro de 1998 —, que buscava dar mais liberdade
as companhias aéreas e que, em ultima instincia, estimulou o primeiro grande
surto de competitividade desde o inicio da desregulamentago. De fato, em 1998,
foram observados fendmenos de “guerras de pregos” e “corridas por freqiiéncia”,
muito divulgados pela midia, que nada mais representavam que os efeitos de curto
prazo das novas medidas implementadas, mas que geraram uma movimentagio
competitiva como nio se via pelo menos desde a década de 1960.

Por outro lado, outra caracteristica relevante no periodo foi o retorno da
forte instabilidade da taxa de cAmbio, especialmente apés a mudanca de regime de
janeiro de 1999, bem como a imediata desvalorizagao do real em relagio ao délar.
Isso representou uma fonte relevante de pressoes nos custos operacionais das com-
panhias aéreas, que serviu para arrefecer, de certa forma, o processo competitivo
desencadeado em 1998. Assim, houve, em um primeiro momento, uma tendéncia
generalizada de suspensio das tarifas promocionais vigentes desde o ano anterior
e, depois, uma demanda por realinhamento de pregos em face do choque nos custos.

Com o cendrio de aumentos de pregos em diversos setores da economia em
1999, as autoridades macroecondémicas, e, mais precisamente, o Ministério da
Fazenda (MF), optaram por cercear a precificagao da industria quanto aos reajustes.
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Tal fato representou uma limitagao as estratégias das firmas, dado que o controle
dos reajustes de pregos foi novamente posto em prética, necessitando de autorizagio
prévia do DAC e do ME Por isso, denominamos esse periodo Liberalizagio com
Restricao de Politica de Estabilizacio.

E relevante mencionar que, a partir de entdo, as autoridades antitruste passaram
a também monitorar de perto o setor aéreo. Houve, inclusive, abertura de processo
no Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia (SBDC) quando do reajuste em
10% nos pregos das passagens, pelas companhias aéreas da ponte aérea, em agosto

de 1999.7

2.5 Quase-desregulamentacao - 2001-2002

Em 2001, um acordo entre 0o DAC e 0 MF permitiu que a maioria dos mecanismos
de regulagio econdmica que ainda persistiam no setor fosse removida com a inter-
feréncia macroecondmica. De fato, por meio de portarias paralelas dos dois 6rgaos
governamentais, instituiu-se uma total liberalizagdo dos precos (Portarias 672/
DGAC, de 16 de abril de 2001, e 1.213/DGAC, de 16 de agosto de 2001). Isso
coincidiu com a flexibilizagio dos processos de entrada de novas firmas e de pedidos
de novas linhas aéreas, freqiiéncias de v6o e avides — Terceira Rodada de Liberalizagao
(TRL) ou Quase-desregulamentagdo —, em um processo que culminou com a en-
trada da Gol, em janeiro de 2001.

2.6 Re-regulacao — desde 2003

Finalmente, em 2003, com o novo governo federal, e seguindo novas orientagoes
de politica setorial, o regulador voltou a implementar alguns procedimentos de
interferéncia econdmica no mercado, objetivando controlar o que foi chamado de
“excesso de capacidade” e o acirramento da “competi¢ao ruinosa’ no mercado.

Pelo texto das novas portarias, sobretudo a 243/GC5, de 13 de marco de
2003, ea731/GCS5, de 11 de agosto de 2003, 0 DAC passa a exercer uma fungio
moderadora, de “adequar a oferta de transporte aéreo, feita pelas empresas aéreas,
a evolugdo da demanda”, com a “finalidade de impedir uma competi¢ao danosa e
irracional, com préticas predatérias de conseqiiéncias indesejdveis sobre todas as
empresas’. Chamaremos esse periodo de re-regulagao, uma fase em que pedidos
de importagao de novas aeronaves, novas linhas e mesmo de entrada de novas
companhias aéreas voltaram a exigir estudos prévios de viabilidade econ6émica,
configurando-se uma situagao semelhante ao do periodo regulatério tipico; a grande

7. Caso antitruste reportado e discutido em Turolla, Lovadine e Oliveira (2005).
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diferenga, nesse caso, foi que nao houve interferéncia na precificagio das companhias
aéreas, ou seja, nao houve re-regulagao tarifdria.

3 EVOLUCAO DA ESTRUTURA DO MERCADO

3.1 Entrada e contestabilidade

A indtstria do transporte aéreo brasileiro foi marcada por pouquissimos episédios
de entrada nos dltimos 35 anos. De fato, foi apenas com a reforma regulatdria dos
anos 1990 que o setor teve sua estrutura de mercado oficialmente aberta para
novas entrantes, quando se rompeu com o arcabougo institucional de quatro com-
panhias aéreas de Ambito nacional (linhas-tronco) e cinco companhias aéreas de
ambito regional, modelo que caracterizou a fase regulatéria mais estrita, de “com-
peti¢ao controlada”.

Como visto, a operagao das companhias aéreas regionais iniciou-se com o
esquema de subvencoes do Sitar a partir de 1976, no qual foram designados mo-
nopdlios geogrificos para TAM, Taba, Votec, Rio-Sul e Nordeste, com vistas a se
alavancar o transporte aéreo em rotas menos densas do sistema. Antes disso, havia
apenas a operacdo do triop6lio Varig-Cruzeiro, Vasp e Transbrasil, que operavam
sobretudo as linhas-tronco do segmento doméstico.

O grifico 1 exibe a evolugio do nimero de companhias aéreas nacionais
certificadas, que tinham seus dados operacionais e econdmicos registrados nos

anudrios do DAC no periodo de 1970 a 2004.°

GRAFICO 1
Episddios de entrada no transporte aéreo
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Fontes: Anuarios estatisticos do Departamento de Aviagao Civil (v. | e Il, 1974-2003) e Informativo PL-3 (2004) e calculos proprios. As novas companhias aéreas,
a partir dos anos 1990, foram as seguintes: Abaeté, Gol, Helisul (depois TAM), Interbrasil (Transbrasil), [tapemirim, Meta, Oceanair, Pantanal, Passaredo, Penta,
Presidente, Puma, Rico, Tavaj, Taf, Total e Trip.

8.As cinco regionais apenas tiveram seus dados disponibilizados no Anudrio de 1978, apesar de terem iniciado suas operag6es ao longo
de 1976. Essas regionais foram incluidas para efeitos de cdmputo no gréfico em 1975 e 1976. A quinta companhia aérea presente em
1970 era a Paraense, empresa que ndo constava mais dos registros do Anudrio em 1971.
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Como mostra o gréfico 1, afora o episédio de entrada das companhias aéreas
regionais quando da implementagao do Sitar,” observou-se apenas outro evento
de nova entrada em massa, que se seguiu @ PRL, de 1992. De fato, nesse periodo,
o nimero de companhias mais que dobrou, passando de 9 para 21 — fen6meno
que pode ser caracterizado como uma “onda de novas entrantes” em seguida a
liberalizagao da oferta caracterizada pelo fim dos monopélios regionais. O choque
cambial de 1999, contudo, representou um retrocesso nesse quadro, dado que o
ndmero de novatas na aviagao comegou a declinar desde entao, vindo a se recuperar,
ainda que de forma lenta, apenas recentemente (2004 e 2005).

Nio obstante o aumento expressivo do nimero de companhias aéreas, ca-
racterizado pelo periodo posterior 2 PRL, o acréscimo niao se traduziu em uma
participagao de mercado que possa ser considerada relevante. Pelo contrdrio, tal
entrada ¢ melhor caracterizada como variagoes na “franja do mercado” — ainda
predominantemente marcada pela opera¢ao regional — do que no mercado tipico
das chamadas companhias nacionais, que em geral operam tanto em linhas-tronco
quanto em linhas regionais. Pelo gréfico 2 ¢ possivel analisar a evolugio da franja
de mercado do transporte aéreo brasileiro — em termos de participagao no total de
passageiros-quilémetros transportados pagos (PKPs) — nos tltimos 30 anos.

Franja de mercado é aqui definida como o conjunto de firmas de participagio
reduzida no setor — um critério certamente mais qualitativo do que quantitativo.
Companhias regionais tipicas, como Taba e Votec, sempre fizeram parte da franja,

GRAFICO 2
Participacdo das regionais do Sitar e novatas pds-flexibilizacdo
(Em %)
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Fontes: Anudrios estatisticos do Departamento de Aviacdo Civil (v. | e Il, 1974-2003) e Informativo PL-3 (2004) e calculos proprios. As novas companhias aéreas, a partir
dos anos 1990, foram as seguintes: Abaeté, Gol, Helisul (depois TAM), Interbrasil (Transbrasil), Itapemirim, Meta, Oceanair, Pantanal, Passaredo, Penta, Presidente, Puma,
Rico, Tavaj, Taf, Total e Trip.

9. Note-se que o registro dos dados dessas companhias se deu apenas no Anudrio de 1977, sendo que a operagao delas iniciou-se ao
longo do ano de 1976.
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bem como as novatas entrantes no periodo imediatamente posterior ao PRL.
Entretanto, hd que se mencionar que tanto a Rio-Sul quanto a Nordeste, por
serem, na época, subsididrias de grupo empresarial, e, pelo seu porte, a TAM (e
outras companhias do mesmo grupo), desde o inicio dos anos 1990, podem ser
consideradas como fora da franja.

A definigdo ¢ suficientemente geral para englobar todas as firmas fora do
conjunto restrito formado por Varig (grupo), Vasp, Transbrasil (grupo), TAM

(grupo) e Gol. Todas as demais se encontram dentro da franja.

O gréfico 3 mostra a evolugio do tamanho do total da franja (em participagio
no PKP total da inddstria doméstica). Note-se que a TAM somente estd presente
nesse computo até¢ 1991, sendo considerada fora da franja a partir da PRL.

A onda de novas entrantes que se seguiu 2 PRL (sobretudo o fim dos mono-
pélios regionais) certamente significou um relevante impacto na contestabilidade
do setor aéreo, dado que, a partir de entdo, um nimero maior de companhias
certificadas e em operagio estava presente no mercado. Apesar de essas novas
entrantes estarem restritas a determinadas regides do pais, podem ser consideradas
potenciais entrantes nos mercados das companhias incumbentes (tanto em linhas
regionais como em linhas-tronco). A ascensio da TAM como major player no
mercado brasileiro pode ser considerada uma decorréncia disso, e ilustra o fato de
que, uma vez presentes no sistema aéreo — isto ¢, certificadas e em operagio —, as
novas entrantes jd incorreram em muitos dos custos enterrados do setor e tém,
provavelmente, mais facilidade de entrar em outras regides do que teriam outras
futuras novatas.

GRAFICO 3
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Fontes: Anudrios estatisticos do Departamento de Aviacdo Civil (v. | e Il, 1974-2003) e Informativo PL-3 (2004) e calculos proprios. As novas companhias aéreas,
a partir dos anos 1990, foram as seguintes: Abaeté, Gol, Helisul (depois TAM), Interbrasil (Transbrasil), Itapemirim, Meta, Oceanair, Pantanal, Passaredo, Penta, Presidente,
Puma, Rico, Tavaj, Taf, Total e Trip.
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3.2 Concentracdo e competicao oligopolista

A competi¢io no mercado de transporte aéreo brasileiro ¢ marcada pela estrutura de
oligopdlio parcialmente desregulado, no qual vigora forte concentragio. Em geral,
pode-se dizer que é um mercado que, nas dltimas quatro décadas, tem em geral
comportado trés players efetivos e uma franja regional. De fato, o triunvirato dos
anos 1970-1980 (Varig-Cruzeiro, Vasp e Transbrasil) evoluiu para o triunvirato
dos anos 2000 (TAM, Varig e Gol), sendo que, das grandes incumbentes do periodo
regulatdrio (legacy), apenas a Varig continua em operagao em 2005.

O gréfico 4 segue a evolugao das participagdes de mercado das maiores
companhias aéreas brasileiras nos 35 anos, o que permite tecer consideragoes acerca
da estrutura do mercado doméstico de aviagao comercial no pais. O gréfico foi
construido agrupando-se a participagao de todas as companhias aéreas pertencentes
a um mesmo grupo empresarial (por exemplo, Varig, Rio-Sul e Nordeste), mas
sem agrupar firmas participantes de acordos codeshare.

Pode-se notar, pelo grifico 4 que mais relevante do que a onda de novas
entrantes do pSs-PRL (discutida na subse¢io 2.1) foi a ascensio da TAM como
companhia aérea de 4mbito nacional no mercado, e também a entrada da Gol
(janeiro de 2001), j& durante a SRL. Em ambas as ocasies, o efeito sobre a parti-
cipagao de mercado das companhias incumbentes legacy brasileiras foi extrema-
mente influente, alterando de fato a estrutura no mercado. Isso pode ser visualizado
pelo indice Herfindhal de concentragio, no gréfico 5.

Uma andlise pormenorizada do grafico 5 permite identificar uma tendéncia
de longo prazo de queda nos niveis de concentragdo do setor. Embora ainda muito
acima do valor 1,800, considerado pelo Departamento de Justica dos Estados

GRAFICO 4
Participacdes de mercado: transporte aéreo doméstico
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Fontes: Anudrios estatisticos do Departamento de Aviacao Civil (v. | e Il, 1974-2003) e Informativo PL-3 (2004) e calculos proprios. As novas companhias aéreas,
a partir dos anos 1990, foram as seguintes: Abaeté, Gol, Helisul (depois TAM), Interbrasil (Transbrasil), [tapemirim, Meta, Oceanair, Pantanal, Passaredo, Penta, Presidente,
Puma, Rico, Tavaj, Taf, Total e Trip.

143 27/03/07, 17:09



‘ Cap06.pmd

144 | ALESSANDRO V. M. OLIVEIRA

GRAFICO 5
Indice Herfindhal Global (HHI): PKP doméstico
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Unidos como caracterizador de industrias com baixa concentragao — que nao
representariam ameaga potencial no que tange a defesa da concorréncia —, pode-se
constatar a forte queda no HHI de 4,500 em 1970, para pouco abaixo de 3,000,
em 2004. Importante notar que essa redugao em 33% nio foi totalmente materiali-
zada devido a liberalizagdo. De fato, aproximadamente 2/3 da redugo no indice
de concentragio entre 1970 e 2004 j4 haviam acontecido antes da PRL, sendo que
o 1/3 restante foi, efetivamente, ocasionado no perfodo da flexibilizago e da

entrada de novas operadoras.

Outra constatagao importante ¢ que, apds a liberalizagao, o indice tornou-se
mais correlacionado com os choques cambiais; realmente, com a chegada dos
anos 1990, observa-se uma elevagao no HHI depois de cada episédio mais expressivo
de desvalorizagio cambial. Isso se deu apds os choques de 1991, 1999 e 2001.
Ademais, se considerarmos que o acordo codeshare entre Varig e TAM (2003-
2005) resultou em efeitos similares aos de uma fusio (com aumento na concen-
tragao, o que nao ¢ captado pelo gréfico 5), tem-se que também o choque cambial
de 2002 foi seguido a um deslocamento do HHI para cima. A 18gica dessa corre-
lagao cAmbio-HHI ¢ a seguinte: com um choque, hd custos operacionais maiores
e custo do arrendamento de aeronaves maior, o que implica uma tendéncia de redugao
da oferta, menos competidores efetivos e, portanto, maior concentragio no mercado.

O grifico 5 pode ser visualizado de forma alternativa, utilizando-se o inver-
so do HHI para se calcular o ndmero de competidores efetivos. A série pode ser

vista no grifico 6.

Pode-se perceber que os picos histéricos de nimero de competidores efetivos
ocorreram a partir da SRL (1998 em diante), tendo sido registrados valores acima
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GRAFICO 6
Numero de competidores efetivos (1/HHI)
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dos 3,5 tanto em 1999 quanto em 2003. Sao exemplos de anos em que coexistiam
no mercado quatro major players (Varig-TAM-Transbrasil-Vasp, em 1999, e Varig-
TAM-Vasp-Gol, em 2001). O ndmero de competidores de 2003, entretanto, ¢
passivel de ajuste para baixo, caso se considere o efeito do codeshare Varig-TAM. E
de se esperar, portanto, que este seja um perfodo com conduta competitiva mais
acirrada entre as operadoras do sistema.

4 CONDUTA E PERFORMANCE: INFLUENCIA DE FATORES
MACROECONOMICOS

Esta se¢do trata da andlise da conduta competitiva e da performance das companhias
aéreas no mercado doméstico. Um adequado entendimento da evolugao desses
dois relevantes critérios do mercado, e, sobretudo, de seus determinantes, oferece
subsidios para uma andlise da eficdcia das reformas regulatdrias do setor e, em
especial, da politica de flexibilizacao.

Como indicador principal da performance, serd utilizado o markup preco-
custo, definido como MPC = (preco médio — custo médio)/custo médio. O MPC
¢ uma varidvel proxy para o indice de Lerner, calculado com base no custo margi-
nal, em vez de no custo médio. O uso do MPC é um procedimento razodvel sob
a suposicao de custo marginal constante e do lado dos custos perfeitamente
observével pelo analista. De fato, os custos médios ao nivel da rede (sistema) sao
observidveis, pois os dados econdémicos globais das companhias aéreas estao pre-
sentes nos anudrios do DAC; deve-se resguardar, contudo, que a observabilidade
do lado dos custos pelo analista nio ¢ perfeita, tanto por fatores de complexidade
do processo produtivo no setor de transporte aéreo, como por questdes de assimetria
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informacional entre DAC (quem coleta os dados de custos) e firmas reguladas
(quem repassa a informagio de custos).'

Qualquer andlise dos impactos de medidas de reformas regulatérias na con-
duta competitiva e na performance das firmas reguladas deve passar por uma
decomposicio de diversos fatores potencialmente explicativos do comportamento
empresarial. Assim, é necessdrio primeiro apontar o que ¢ variagio devido a fatores
estruturais de deslocamentos da demanda e dos custos, para entio se identificar se
a reorientagao das politicas setoriais ¢ fator explicativo dos indicadores de
performance das empresas. No caso do transporte aéreo, duas varidveis-chave, de
ambito macroecondmico, tém papel crucial na conduta das companhias operadoras:
o Produto Interno Bruto (PIB) e a taxa de cAmbio. As subsecoes 4.1 e 4.2 cuidarao
da andlise dessas duas varidveis; antes disso, entretanto, cabe uma primeira expo-
si¢do do comportamento do MPC setorial no tempo.

O grifico 7 apresenta a evolu¢io do MPC do mercado doméstico, no periodo
1972-2004. Uma andlise pormenorizada do gréfico permite visualizar o compor-
tamento ciclico desse indicador de performance setorial. Uma curva polinomial
foi ajustada aos dados, para melhor identificar o comportamento.

Ao longo do periodo de andlise, foram observados alguns picos e vales do
MPC, sendo os anos de 1973, 1979, 1987 e 1997 os derradeiros das fases de alta
lucratividade. Niao por acaso, tais anos foram caracterizados por choques
macroeconémicos de alta relevincia, e exégenos ao setor. Os anos de 1983, 1991,
1999, 2001 e 2002, periodo de choques cambiais, sao marcados por lucratividade

GRAFICO 7
Os ciclos do MPC no transporte aéreo doméstico
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10. Para uma anélise dos impactos do grau de observabilidade dos custos por parte do analista, nas estimativas de conduta de firmas, ver
Genesove e Mullin (1998).
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altamente negativa. Também se percebe que o periodo entre 1988 e 1992 ¢ marcado
por prejuizos seguidos e expressivos, contendo, inclusive, os dois menores valores
da série (1989 e 1991); esse periodo ¢ até hoje marcado por disputas na Justica
com relagdo as perdas acarretadas pela politica macroeconémica na lucratividade
do setor. Por fim, tem-se que as observagdes com maior lucratividade estao associadas
a periodos dureos, como do “milagre econdémico” e do pés-Plano Real.

Uma andlise mais desagregada do MPC setorial ¢ feita nos gréficos 8A e 8B.
Os grdficos apresentam uma desagregagio do MPC para cada uma das legacy carriers,
isto ¢, aquelas companhias aéreas do periodo regulatério (grupo Varig, grupo
Transbrasil e Vasp).

Pode-se perceber que o padrao geral de performance, expresso no gréfico 7,
¢ seguido por todas as firmas, resguardadas as especificidades de cada uma delas.

GRAFICO 8A
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Em geral, contudo, tem-se que a lucratividade da Varig ¢ a maior; e a da Vasp, a
menor, tendo também sido esta a companhia que mais sofreu os impactos dos
planos de estabilizagao da segunda metade da década de 1980. J4 no caso da
Varig, tem-se que essa é uma firma com produto mais diferenciado, por ser deten-
tora, durante quase todo o periodo, da maior rede, bem como do monopélio do
tréfego internacional. Tais vantagens comparativas foram decisivas na maior
lucratividade média da companhia aérea, entre as legacy, no periodo sob andlise.
Para uma andlise do poder de mercado associado a diferenciagio de produto no
transporte aéreo, ver Levine (1987), Berry (1990) e Borenstein (1989).

J4 o gréfico 8B apresenta uma desagrega¢ao entre o MPC das legacy e das
novatas no mercado, a partir de 1992; o MPC do grupo TAM ¢ exibido em
separado, dado que este ndo se enquadra em nenhuma das duas classificagdes no
periodo.

Pode-se perceber que a operagao das legacy carriers era, em geral, mais lucra-
tiva do que das novas entrantes até a entrada da Gol, em 2001. A partir de entdo,
nao apenas o MPC das /legacy se tornou negativo (com excegao de 2003, ano da
re-regulacio e do codeshare Varig-TAM), como bem menor do que o MPC das
companbhias aéreas novatas. O fendmeno ¢ explicado pelo fato de as novatas da
segunda metade dos anos 1990 serem firmas tipicamente de operagdo regional,
enquanto a principal novata na primeira metade dos anos 2000 (a Gol) operava
em todo o territério nacional; como a operagio regional possui reconhecidamente
custos médios mais elevados, ¢ de se esperar esse comportamento de lucratividade
das novatas.

Com a entrada da Gol, ficou mais clara a diferenca de lucratividade entre
uma nova entrante e as companhias legacy, o que constitui, muito provavelmente,
uma questdo de X-Inneficiency (ineficiéncia devido ao tamanho) das trés grandes
firmas do perfodo regulatério e do efeito Averch-Johnson (ineficiéncia devido a
regulagio).

4.1 Influéncia do PIB

O PIB ¢ um reconhecido deslocador de demanda por transporte aéreo, dado ser
este um mercado com demanda altamente eldstica quanto a renda e ineldstica
quanto a prego no Brasil (ver OLIVEIRA, 2005). Uma forma de visualizar essa rela-
¢ao ¢ pela simples andlise das varia¢oes no trdfego ao longo do tempo. O grifico 9
apresenta a série histérica mais longa, referente ao trifego, jd encontrada em lite-
ratura para o setor de transporte aéreo doméstico. A série, referente as variagdes no

total de PKPs da industria (APKP), foi obtida por meio de conciliagio de
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GRAFICO 9
Taxas de crescimento do transporte aéreo: APKP
(Em %)
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informagdes obtidas em diversos anudrios do DAC e no seu website, e engloba o

periodo 1957-2004.

O grifico 9 contém também uma curva de ajuste (um polindmio de 11°
grau), na qual ¢ possivel visualizar melhor as tendéncias das taxas de crescimento
do setor aéreo. Percebe-se nitidamente o padrio ciclico das variagoes do PKP,
provavelmente fruto de uma combinagio de fatores microecondmicos de oferta e
de demanda, entre eles renda (PIB), custos (cimbio e outros), preco das passagens,
efeitos de medidas regulatdrias etc. De 1956 até hoje, foram observados dois picos
de crescimento, um durante o “milagre econémico” dos anos 1970, e outro no
perfodo posterior ao Plano Real e 2 PRL. Dois vales também foram observados,
representando os periodos de instabilidade macroeconémica das décadas de 1960

e 1980.

E possivel perceber, ainda atendo-se ao grifico 9, que o ciclo da década de
1990, apesar de ter aproximadamente a mesma duragio do ciclo do periodo do
“milagre”, apresentou menor variabilidade nas taxas de variagao do PKP; de fato,
as taxas de variag@o passaram de um intervalo de [-10% e +20%] para [-10%,
+10%], provavelmente em decorréncia do menor crescimento econémico do pais.

Associadas as varia¢oes no PIB (e a formagao de expectativas com relagao a
essas variagoes) também estdo as variagdes na oferta do setor, usualmente medidas
por meio de variagoes na quantidade de assentos-quildmetros oferecidos (AKO).
O grdfico 10 apresenta a evolugio das quantidades no setor, exibindo os indicadores

AKO (bilhoes) e PKP (bilhoes), entre 1970 e 2005.

Uma das maiores preocupagoes das autoridades regulatérias com o processo
de desregulamentagio do setor, e que pode ser observado no grifico 10, diz respeito
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GRAFICO 10
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a um possivel descolamento entre oferta e demanda. De fato, observa-se que, com
a década de 1990, o nimero de bilhées de PKPs que ¢ transportado “vazio”, ou
seja, sem passageiros, tem crescido substancialmente. Este pode ser chamado de
nivel de excesso de capacidade absolura (ECA) no sistema. De fato, o ECA evoluiu
de uma média de 5,4 bilhdes de PKPs (1970-1991) para niveis de 14,6 bilhoes
(1992-2004). O aumento de capacidade ociosa no sistema pode, potencialmente,
trazer o setor para acirramentos competitivos de curto prazo, dada a maior pressao
para preencher assentos vazios em uma industria onde o produto ¢ marcado pela
perecibilidade (impossibilidade de estocagem).

Outro indicador relevante é o excesso de capacidade relativa (ECR), que nada
mais ¢ do que o complemento do fator de aproveitamento médio (1 — aproveita-
mento) e que tende a ser igualmente ilustrativo. A evolugao desse indicador ¢
apresentada no grdfico 11.

GRAFICO 11
Evolucéo do excesso de capacidade relativa da industria
(Em %)
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Como o grdfico 11 permite observar, com a flexibilizagao (PRL), houve um
incremento no ECR, se compararmos com os niveis de ECR que vigiam desde o
final da década de 1970; de fato, os niveis de ECR, que estavam em torno de 30%
e 40% nesse perfodo, passaram a ser superiores a 40% no poés-flexibiliza¢ao. O
aumento, entretanto, tornou os niveis de ECR compardveis a situagao que vigia
no periodo do milagre econdmico, e, assim, nao hd bases para se inferir que tal
aumento nio seja apenas uma decorréncia do préprio ciclo econémico setorial.
Assim, tem-se que, nao obstante a constatagao de que o excesso de capacidade,
medido em termos absolutos, tenha sofrido acréscimo relevante na tiltima década,
esse acréscimo nio foi capaz de produzir efeitos relativos, isto é, normalizados
pelo tamanho do mercado (ECR), que sejam além daqueles acarretados pela prépria
dinimica do crescimento do setor.

Por fim, o gréfico 12 evidencia a relagdo entre as variagdes no PIB (A PIB) e
o MPC global da industria, demonstrando ser o transporte aéreo um setor cuja
performance estd altamente atrelada ao crescimento econdémico do pais.

Hi4, dessa forma, algumas evidéncias de que o setor aéreo nao se comporta
de acordo com o padrio competitivo de Rotemberg e Saloner (1986), de conduta
mais competitiva em periodos de crescimento econdmico. Pelo contrdrio, uma
andlise do MPC levou 2 conclusio de que os periodos de maior performance
ocorrem justamente em fases de alta do PIB, o que poderia ser consistente com o
modelo dindmico, de informagao imperfeita dos precos, de Green e Porter (1984).
De fato, a existéncia de estratégias de yield management no setor aéreo pode ser
considerada um fator de ruido na perfeita informagio das firmas com relagio aos
precos de suas rivais, o que justificaria o padrio Green-Porter. Entretanto, ainda
mais relevante que esse modelo de comportamento da oferta é o padrao

GRAFICO 12
Ciclos do MPC e do crescimento do PIB
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comportamental da demanda: se os periodos de alta do PIB forem associados a
aumentos na participagao do segmento de consumidores mais sensivel a renda e
menos sensivel a precos, tem-se que o crescimento econdmico acaba por tornar a
demanda mais ineldstica a pregos, o que tende a elevar os pregos de equilibrio no
mercado. Assim, a performance do setor estaria condicionada ao padrao ciclico da
elasticidade-preco da demanda por viagens aéreas.

4.2 Influéncia da taxa de cambio

O segundo elemento macroecondmico de forte influéncia sobre a performance
no setor de transporte aéreo doméstico € a taxa de cAmbio, dado que os custos sao
fortemente atrelados as cotagdes de moedas internacionais. Por exemplo, uma
andlise atenta do gréfico 12 demonstra que, apesar de APIB e MPC global serem
positivamente correlacionados, foi observado um periodo de crescimento econdmico
em que, de forma inconsistente, 0o MPC apresentou baixos niveis, situando-se em
um vale; esse perfodo é o que engloba os anos de 2001 e 2002, anos de forte
desvalorizagao cambial e, portanto, de choque nos custos das companhias aéreas.

O grdfico 13 apresenta a evolugio das variagoes da taxa de cAmbio efetiva
real (ACAMBIO) contra a evolugao dos niveis de MPC. Por meio dela, pode-se
identificar a tendéncia de que a relagdo entre essas varidveis seja provavelmente
negativa, o que explicaria o vale do MPC nos anos 2000.

GRAFICO 13
Ciclos do MPC e variacdes cambiais
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4.3 Os determinantes dos markups das companhias aéreas brasileiras

Nesta subsegdo, ¢ feita uma sintese das andlises da presente se¢do, por meio de um
exercicio econométrico destinado a apontar os determinantes dos MPCs das com-
panhias aéreas brasileiras, no periodo 1972-2004. A tabela a seguir apresenta os
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Determinantes de MPC

Variéveis MPC,
Constante 0,008
(0,004)
Aln (PIB real,) 0,599b
(0,014)
Aln (taxa de cambio efetiva real,) -0,143"
(0,006)
Aln (excesso de capacidade relativa,) -0,009
(0,002)
Dummy planos de estabilizacdo (1986-1993) -0,093¢
(0,012)
Dummy de politica de flexibilizacdo (1992-2002) 0,065
(0,000)
Dummy segunda rodada de liberalizagao (1998-2000) 0,014°
(0,002)
Dummy terceira rodada de liberalizacdo (2001-2002) -0,073"
(0,004)
Dummy re-regulacdo (2003-2004) 0,032
(0,005)
MPC,_, 0,141
(0,046)
Numero de observacoes 33
& ajustado 0,7492

Notas: Desvios-padrdo consistentes com heteroscedasticidade em parénteses. Testes de autocorrelagdo (Breusch-Godfrey) ndo conseguiram
rejeitar a hipdtese nula de auséncia de correlacéo serial (trés defasagens).

? Significativo a 1%.
b
Significativo a 5%.

 Significativo a 10%.

resultados de uma regressao da varidvel MPC (markup da inddstria no ano 7)

contra possiveis varidveis explicativas.

Na tabela pode-se perceber que, das varidveis explicativas do comportamento
de MPC, tém-se a variagao do PIB e a variagdo da taxa de cimbio — respectivamente,
Aln(PIB real ) e Aln(taxa de cAmbio efetiva real ) — como significativos e com
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sinal do coeficiente estimado condizente com o esperado ex ante, ou seja, positivo
para PIB e negativo para taxa de cimbio. Por outro lado, a varidvel Aln (excesso de
capacidade relativaz) nio foi significativa, nem nesse experimento nem em outros —
nao reportados aqui — em que a potencial endogeneidade dessa varidvel era tratada.

5 POR UMA AGENDA DE REFORMAS REGULATORIAS PARA O TRANSPORTE
AEREO

5.1 Mercados aéreos: instabilidade ou estabilidade no longo prazo?

A criagdo da Anac, evento jd previsto pela Lei 11.182, de 27 de setembro de 2005,
ndo esgotard os desafios regulatérios concernentes ao transporte aéreo. Pelo contrério,
hd ainda objetivos importantes a serem perseguidos, e que devem ser abordados e
discutidos o quanto antes pela comunidade do setor. Trata-se de um momento
histérico de extrema relevincia, no qual serd possivel idealizar uma nova configu-
ragao para o marco regulatério dessa industria, dados a experiéncia acumulada no
sistema vigente e também os novos anseios da sociedade brasileira. E 0 momento
exato para se refletir acerca do que se pensa serem os melhores caminhos a trilhar
na remodelagem do arcabougo regulatério do transporte aéreo nacional.

Primeiramente, hd necessidade de atualizacao do atual CBA (Lei 7.565, de
19 de dezembro de 1986), em que a conciliagao com o recente texto de institui¢ao
da Anac possa ser efetuada, de forma a se terem ganhos em consisténcia e unicidade
dos textos legais — o que seria benéfico em termos de estabilidade e previsibilidade
para o ambiente de negdcios como um todo. Mais importante do que a atualizagio
dos textos legais vigentes, entretanto, ¢ a configuragdo da legislagio infralegal no
tocante a regulagdo econdmica, que, em dltima instincia, representa a defini¢ao
de que tipo de regulagao queremos para o setor.

Foi possivel observar, na se¢ao 2, como se deu a evolugdo das politicas
regulatdrias para a aviagao comercial ao longo das tlltimas décadas. Nas se¢oes 3 e
4, foram analisados a evolugdo dos elementos de estrutura e conduta e alguns de
seus determinantes principais. Vimos que o setor caminhava, até recentemente,
para uma desregulamentagdo econémica total, e que isso se deu de forma gradual,
com as rodadas de liberalizagao dos anos 1990 (politica de flexibiliza¢ao). As
medidas de re-regulagio, vigentes desde 2003, representaram nao apenas uma
interrup¢do nas politicas voltadas para a desregulamentagio, mas também, em
tltima instincia, deram forca ao debate sobre a configuragio do novo marco
regulatério para o setor, e também puseram em evidéncia a necessidade de maior
entendimento quanto as reais caracteristicas de mercados aéreos desregulados.
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O debate acerca das caracteristicas do setor sob condi¢oes de desregulamentagao
pode ser assim descrito: se, por um lado, mercados aéreos desregulados forem
estdveis no longo prazo, isto é, se houver condi¢oes de operagio sustentdvel, com
todos os fatores de produgao remunerados a pregos de mercado, e atendendo as
restrigoes de seguranca e regulagao técnica, entdo a politica regulatéria adequada a
se adotar ¢ a liberalizagao total. Esse foi o entendimento dos condutores das poli-
ticas ao longo dos anos 1990, quando a “flexibilizagao” foi implementada. Sob
esse entendimento, crises pontuais — durante as quais algumas operadoras saem
do mercado, as demais incumbentes tomam seu espago ou novas entrantes surgem —
nao sio vistas como comprometedoras do equilibrio de longo prazo — instabilida-
de no curto prazo nio significaria instabilidade no longo prazo; pelo contrério,
uma dinimica darwiniana, em que apenas os melhores e mais aptos sobrevivem,
seria benéfica para o setor.

Por outro lado, tem-se outra corrente, que acredita serem os mercados aéreos
instdveis no longo prazo; ou seja, o pretenso equilibrio, se existir, é insustentdvel e as
operadoras nio terdo condi¢des de recuperar o capital investido. Em dltima ins-
tAncia, todas as companhias aéreas deixam de ser economicamente vidveis caso
n4o haja um regulador controlando as préticas competitivas exacerbadas no mercado.
Esse fendmeno seria ainda mais premente em se tratando de um setor de servigos,
com alta perecibilidade do “produto”, e que requer altos investimentos. Essa parece
ser a compreensdo dos reguladores a partir de 2003. Como evidéncia para tal
posi¢ao, tem-se o estado financeiro precdrio tanto das maiores companhias aéreas
dos Estados Unidos (United Airlines, Delta Airlines ¢ American Airlines, que
inclusive recorreram a prote¢ao contra credores, Chapter 11), quanto das brasileiras
(Varig, Vasp e Transbrasil, sendo que as duas tltimas deixaram de operar com a
desregulamentagio do setor).

E importante salientar, no que tange as duas visdes econdmicas acima expostas,
que sdo raros, na literatura internacional, estudos sobre a sustentabilidade a longo
prazo dos mercados aéreos, com a notdria excegao de Button (1996, 2003); na
literatura nacional, esses estudos sio inexistentes e deveriam ser estimulados. Im-
portante notar, entretanto, que nao hd evidéncias de que o mercado seja instdvel a
longo prazo: para o caso dos Estados Unidos, nao ¢ possivel dissociar o pretenso
problema inerente aos mercados desregulados do choque causado pelos atentados
de 11 de setembro de 2001; para o caso do Brasil, tem-se que todas as companhias
aéreas em dificuldades foram exatamente as mesmas do periodo regulatério (as
legacy carriers Varig, Vasp e Transbrasil). E natural que companhias aéreas legacy
tenham dificuldade de adaptagao ao novo ambiente desregulado, e nao foi coinci-
déncia que firmas tradicionais como PanAm, Eastern Airlines e TWA deixaram
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de operar nos Estados Unidos, com o pés-Deregulation Act de 1978. Por outro
lado, a existéncia de companhias aéreas com posi¢ao financeira sélida, como a
Southwest Airlines e a Gol Linhas Aéreas, demonstra que o argumento da instabi-
lidade a longo prazo ainda carece de maior embasamento empirico.

Tem-se, assim, que ¢ muito mais provdvel que o setor aéreo nacional esteja
passando por uma crise restrita as suas legacy carriers, mas que o mercado seja
plenamente sustentdvel no longo prazo — ademais, como jd o ¢ no curto prazo
para algumas de suas empresas, como a Gol e a TAM. Se atentarmos para os
gréficos com a evolugio do MPC, na segio 4, como, por exemplo, o grifico 7,
poderemos observar que a lucratividade do setor ¢, como visto, ciclica e fortemente
atrelada aos movimentos de varidveis exégenas como PIB e cimbio; estes, sendo
os grandes causadores de variabilidade dos MPCs, tornam a conjuntura setorial
muito vinculada & conjuntura macroecon6mica, tanto ou mais do que as medidas
de politica regulatéria. Tal argumento pode ser constatado pela tabela, na subsegao
4.3, em que a varidvel MPC foi regredida contra fatores explicativos macro e
microecondmicos, sendo que os primeiros tiveram alto poder explicativo. Isso
nio significa que as politicas regulatdrias sejam incapazes de gerar bem-estar eco-
ndémico no setor, mas é um forte indicador de que nio podemos confundir a
variabilidade na lucratividade causada por fatores exdgenos com aquela variabili-
dade causada por medidas internas ao setor.

Em resumo, o pais precisa decidir urgentemente se quer manter a trajetéria
dos ultimos 15 anos de evolugio das politicas para essa industria, sobretudo no
que tange as rodadas de liberalizagao desenvolvidas durante os anos 1990 (politica
de flexibiliza¢do), ou se os recentes movimentos de re-regulagdo serdo a énfase do
setor daqui em diante. A estabilidade de longo prazo é questao fundamental nesse
contexto, dado que ¢ a partir dela que a resposta 6tima pode ser dada em termos
de que direcao seguir. As evidéncias encontradas no presente texto sao, como dito
antes, as de que ndo hd razdo para questionar a pujanga de longo prazo do setor.
H4 evidéncias também de que, no Brasil (e também nos Estados Unidos e na
Comunidade Européia), o setor se tornou mais competitivo com a desregulacio,
o que beneficiou o consumidor, em dltima instdncia (OLIVEIRA, 2005; LOVADINE;
OLIVEIRA, 2005). A desregulagdo também gerou uma corrida rumo 2 inovagao,
com o surgimento de métodos de otimizagao das redes (hub-and-spoke), métodos
mais eficientes de precificagdo (yield management) e mesmo novos modelos de
negécio, com as chamadas companhias Low Cost, Low Fare; por fim, tem-se que a
populariza¢io do transporte aéreo nos Estados Unidos e na Europa ¢ uma realidade
na qual as politicas de desregulagdo tiveram papel fundamental.
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No que diz respeito a agenda de politica regulatéria, na prépria lei de criagao
da Anac, o legislador se incumbiu de fazer algumas defini¢oes de extrema relevancia:

[Art. 48, § 1°] Fica assegurada as empresas concessionarias de servicos aéreos domésticos a exploracdo
de quaisquer linhas aéreas, mediante prévio registro na ANAC, observada exclusivamente a capacidade
operacional de cada aeroporto e as normas regulamentares de prestacao de servico adequado expedidas
pela ANAC.

[Art. 49] Na prestacdo de servicos aéreos regulares, prevalecera o regime de liberdade tarifaria.

[Art. 49, § 1°] No regime de liberdade tariféria, as concessionarias ou permissionarias poderao deter-
minar suas proprias tarifas, devendo comunica-las a ANAC, em prazo por esta definido.

Tem-se, pelos dois artigos e pardgrafos citados, que o legislador decidiu ser
explicito quanto aos rumos que a politica regulatéria deve tomar, ou seja, a livre
entrada nos mercados pelas companhias incumbentes e a livre precificagio. Trata-se
de forte direcionamento no sentido de se manterem as medidas de desregulacao
dos anos 1990, ou seja, uma sinaliza¢ao de que a sociedade acredita na estabilidade
a longo prazo dos mercado aéreos. Por outro lado, como visto na segdo 1, a re-
regulagdo de 2003 trouxe o que pode ser também chamado de Regulagio Discri-
ciondria, em um processo semelhante a “flutuago suja” de uma politica cambial:
o mercado ¢ livre apenas dentro de certos limites, e, uma vez ultrapassados esses
limites, a idéia ¢ introduzir mecanismos de regulagio econémica para trazer o
mercado de volta ao equilibrio (ver a questao do excesso de capacidade na se¢io
1). Tem-se, assim, uma visao de que o mercado pode seguir uma trajetdria de
instabilidade que apenas um regulador teria condi¢oes de corrigir (externalidade).
Uma politica regulatdria discriciondria, entretanto, é forte candidata a trazer mais
instabilidade ao mercado (e a0 ambiente de negdcios), dado que gera expectativas
quanto as possiveis medidas a serem adotadas.

5.2 Dez principios para uma reconfiguracao regulatoria

O presente trabalho buscou analisar a inddstria de transporte aéreo, no segmento
doméstico, ao longo das tltimas décadas, de forma a fazer inferéncias de economia
positiva acerca da evolugio das politicas regulatérias e do comportamento das
companbhias aéreas operadoras no setor. E também objetivo deste texto tecer con-
sideragdes de economia normativa sobre quais os caminhos deveriam ser seguidos
neste momento Unico por que passa a industria, ou seja, de reformulagio do
arcabouco regulatério. A seguir, apresenta-se um conjunto de principios que de-
veriam ser seguidos na reconfiguracio regulatéria ora em andamento:

a) Livre acesso. A entrada e a saida de operadoras na inddstria do transporte
aéreo devem ser livres, resguardados 7) os requisitos de regulagio técnica e certificago;
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i7) o objetivo de minimiza¢ao de descontinuidades no provimento do servigo,
quando possivel; e 777) os direitos de consumidor dos usudrios. As concessoes de
operadoras seriam por prazo determinado, obedecendo, numa primeira etapa, a
um processo seletivo geral, que coincidiria com o preenchimento dos requisitos
de certificagao da companhia aérea interessada. A saida de operadoras em dificul-
dade deve ser vista como benéfica para a competi¢do, devendo-se desenvolver
mecanismos facilitadores e formas de suavizagio de seus impactos de curto prazo
nas relagoes de consumo, nas relagoes trabalhistas e com os credores; os limites de
participagdo de capital estrangeiro devem ser revistos e ampliados, medida que
potencializaria a alavancagem de novos empreendimentos, dinamizando o setor.

b) Livre mobilidade. Significa livre entrada e saida de operadoras certificadas
nos mercados aéreos existentes (ligagoes), também resguardadas as condigoes de
prestagdo de servigo regular (prazos minimos para safda) e a infra-estrutura dispo-
nivel; e vedado o uso de critérios econémicos para coibir a livre mobilidade das
operadoras, como, por exemplo, necessidade de estudos de viabilidade econdmica.

¢) Eficiéncia econdmica e legalidade nas concessoes. Uma vez certificadas as
operadoras, o principio da livre mobilidade (4) garante que qualquer uma delas
possa ter acesso a todo e qualquer mercado. Entretanto, pode haver conflitos de
interesses por conta de sobreposi¢ao de malhas, situagio agravada na existéncia de
aeroportos congestionados e com regras de slozs. H4, portanto, que se definir uma
forma de alocar os recursos escassos de maneira a atender as necessidades das
firmas reguladas, que, a0 mesmo tempo, se paute pela eficiéncia econdmica e pela
legalidade, evitando-se os chamados grandfather rights, isto é, a concessio sem
critérios e que se perpetua ad aeternum. Mecanismos de mercado, como leiloes
periédicos virtuais de linhas aéreas (simples ou combinatoriais), no estilo do
Ebay.com, poderiam ser implementados em substitui¢ao ao grandfathering.

d) Liberdade estratégica. Inclui o regime de liberdade tariféria, mas ¢ mais
amplo que este, envolvendo o livre ajuste de todas as varidveis estratégicas pelas
companhias no mercado — freqiiéncias de vbo, tamanho de acronaves, propaganda,
decisoes de fusdes, aliangas, acordos de compartilhamento etc —, sempre resguar-
dadas as condi¢oes de regulagao técnica.

e) Restrig¢do antitruste. O monitoramento de defesa da concorréncia deve ser
continuo e multiinstitucional; a Anac deve ser incumbida do acompanhamento
das préticas de mercado das companhias aéreas operadoras, estabelecendo, para
isso, convénios com os demais érgaos do SBDC e também com centros de pesquisa
do setor. Um arcabougo no qual a Anac tenha também fun¢des de monitoramento
antitruste é mais eficiente, ganhado-se em economias de escala e custo de transagdo,
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dado que a agéncia estard envolvida com a rotina do setor, e seus quadros comporao
pessoal mais experiente no trato de questdes setoriais especificas.

/) Todo poder a coleta e a disseminagao de dados. O grande papel das auto-
ridades regulatérias em um ambiente desregulado ¢ o de monitorar o mercado.
Entretanto, a fun¢io de monitoramento incorre em sérios riscos caso a qualidade
da informagdo ndo seja a melhor possivel; ndo existe monitoramento governa-
mental de empresas privadas que nao embuta o problema da assimetria de infor-
magio regulador-regulados (ndo-observabilidade perfeita de custos, pregos, perfil
do consumidor transportado etc.); a qualidade da regulacio estd fortemente atrelada
a qualidade da informagio disponivel ao regulador. Propde-se que os responsdveis
pela coleta e pela disseminagao dos dados relativos ao setor sejam, na estrutura
hierdrquica da Anac, funcionalmente tao importantes quanto os préprios condu-
tores das politicas; deve também haver uma base de dados sistémica com informagoes
do setor, de forma a incrementar a qualidade do monitoramento econémico e
reduzir as assimetrias de informagao regulador-regulados. E fundamental que haja
coleta periddica de amostras de bilhetes aéreos, no estilo das pesquisas realizadas
atualmente pelo Departamento de Transporte dos Estados Unidos. Deve também
haver o aperfeicoamento das coletas e bases de dados estatisticos atualmente exis-
tentes, com maior investimento em sistemas, bem como a disponibilizacdo siste-
mdtica e irrestrita dos dados entre os érgaos conveniados e, com algumas restri¢oes
(definidas de forma transparente), a sociedade como um todo. O conceito de
“informagao estratégica” deve ser revisto e delimitado temporalmente, de forma a
assegurar o direito de acesso da sociedade aos dados e 4 histéria do setor, resguar-
dados os interesses das companhias aéreas no mercado.

2 Embasamento cientifico das tomadas de decisao. A tomada de decisao das
autoridades — com rela¢io ao antitruste, a politica industrial etc. — deve estar
adequadamente embasada em métodos de investigacio e previsio. A proposta
nesse sentido ¢ a de formagao de uma rede de cooperagao regulador-centros de
pesquisa, com convénios especificos, de modo que o meio académico possa participar
dos debates quanto ao monitoramento econémico do mercado desregulado; em
particular, um acervo de estudos e pesquisas com teor cientifico deve ser formado,
com o objetivo de dar subsidios 2 tomada de decisao das autoridades responsdveis.
Como a maior parte das questdes relativas & tomada de decisao em politicas publicas,
em geral, envolve agilidade, e, por outro lado, os estudos académicos costumam
demandar tempo considerdvel, torna-se fundamental que os convénios sejam fir-
mados e as demandas por estudos sejam planejadas, antecipando as possiveis ne-
cessidades futuras de estudos; também ¢ fundamental o acesso irrestrito as bases de
dados pelas entidades conveniadas. Exemplo de estudos que poderiam ser realizados:
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estimagao de elasticidade-prego nos diversos mercados — informagao crucial para
uma autoridade que deseja testar a hipStese de predagio ou cartelizagio, por exemplo.
Importante também ¢ a criagdo de simpdsios regulador-centros de pesquisa, onde
haja maior troca de informagao, apresentagao e divulgagio dos estudos jd realizados.

h) Insercao de politica industrial. Questdes como o acesso a pequenas comu-
nidades, ou a regides consideradas estratégicas — public service offers (PSO) —, in-
centivos e salvamento de firmas insolventes, ou criagio de mecanismos de redugao
da vulnerabilidade a choques externos da industria, entre outros, podem ser tratados
no Ambito de uma politica industrial, que avalie as possibilidades de geracao de
recursos or¢amentdrios, financiamentos ou subsidios cruzados, desde que resguar-
dados os principios relativos ao livre mercado.

i) Coordenagao das politicas setoriais. Esquemas de coordenagao (coordination
scheme) sio tema conhecido em macroeconomia, mas carecem de maior
implementagio no 4mbito das politicas setoriais. No caso do transporte aéreo,
existem trés tipos de autoridades responsédveis pelo andamento do setor: as res-
ponsdveis pela condugio da politica regulatéria — Anac e Ministério da Defesa —,
da politica industrial — Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social
(BNDES), Ministérios do Turismo e da Fazenda — e da politica de defesa da concor-
réncia — Secretaria de Acompanhamento Econémico (Seae), Secretaria de Direito
Econdmico (SDE) e Conselho Administrativo de Defesa Econdémica (Cade). E
fundamental que haja coordenagio entre essas politicas, quer seja no 4mbito das
decisoes estratégicas do Conac, quer seja no 4mbito das decisoes tdticas relativas
ao sistema aéreo como um todo.

j) Vedagao da regulagio discriciondria. Impor mecanismos de regulagio es-
porddicos, contigenciais, apenas com vistas a suavizar as pressdes competitivas,
pressupde a existéncia de pisos de lucratividade na operagao, um conceito incom-
pativel com a livre concorréncia — principios (2) a (4). Intervir no mercado, quer

.« » . P N oy .
seja “congelando” a oferta, quer seja impondo restri¢oes 2 mobilidade de ajuste

as varidveis estratégicas de todas as companhias aéreas operadoras, é impor uma
d tratégicas de tod h d
“regulagao discriciondria”, isto ¢, aquela que emerge apenas quando da conveniéncia
do regulador. Tais mecanismos prejudicam a estabilidade das regras e o ambiente
de negdcios como um todo. Isso nao impede que haja controles antitruste e incen-
tivos de politica industrial no mercado, que, em geral, sao dispositivos que se
aplicam a um subconjunto do mercado (por exemplo, uma firma 2 beira da insol-
véncia ou que pratica pregos predatérios), e nao a todo o mercado, prejudicando
a dinimica competitiva, o investimento planejado e a inovagao.
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6 CONCLUSOES

Este trabalho buscou desenvolver uma andlise da performance das companhias
operadoras do setor aéreo nacional (segmento doméstico), como forma de dar
base para uma discussao da eficdcia das politicas regulatérias para o setor.

Foi desenvolvida uma discussao histérica dos principais instrumentos de
politicas e também dos problemas regulatdrios existentes ao longo dos tltimos 35
anos, em conjunto com uma andlise da evolugao da estrutura e dos indicadores de
lucratividade no setor. Evidéncias foram encontradas que deram suporte a corre-
lagao positiva entre performance e PIB, e a correlagao negativa entre performance
e taxa de cAmbio. Essa vulnerabilidade a choques macroeconémicos deve ser sempre
levada em consideragao quando da andlise de quaisquer politicas de reforma
regulatéria. O presente trabalho também buscou discutir as caracteristicas de longo
prazo de mercados aéreos desregulados, visando a dar subsidios a uma andlise do
debate desregulacio versus re-regulagdo, atualmente em evidéncia no setor.

Por fim, foi elaborada uma rela¢ao de dez principios que deveriam ser seguidos
na reconfiguragdo regulatéria ora em andamento no transporte aéreo brasileiro,
tendo como objetivos a maior eficiéncia econdmica — englobando consumidores
e operadoras — e a estabilidade do ambiente de negdcios.
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CAPITULO 7

A CRISE VARIG/TAM E O USO DE CODESHARE

Thompson Almeida Andrade*®

No inicio de 2003 ocorreu uma grave crise financeira nas empresas aéreas Varig e
TAM, resultante de desequilibrios que vinham de muito tempo. Na realidade, as
dificuldades afligiam muito mais pesadamente a Varig do que a TAM, pois a
primeira sofria com problemas para saldar seus compromissos com credores, até
mesmo para pagar as taxas acroportudrias, o combustivel utilizado, a divida do
leasing dos avibes e até mesmo as despesas de manutengio das acronaves. Dada a
sua situagio dramdtica, as duas empresas assinaram um protocolo de inteng¢oes
em fevereiro de 2003 no qual manifestavam interesse em buscar uma solu¢io
conjunta pela constitui¢io de uma nova empresa, a qual teria gestdo profissional e
elevado padrao de governanca corporativa. A iniciativa provocaria, no dizer do
protocolo, o saneamento operacional e administrativo das duas empresas, com
redimensionamento de suas dividas. A inten¢do foi comunicada aos 6rgaos do
Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia (SBDC), ao mesmo tempo em que
se solicitava ao SBDC autorizagao para implementar um acordo assinado entre as
empresas para praticar a disponibiliza¢do reciproca de assentos (codeshare) nos
seus voos como forma de melhorar o resultado operacional de ambas.

Impressionados com a dramdtica situagdo financeira relatada pelas empresas
— impressio esta ratificada pelo noticidrio que mostrava as dificuldades que vinham
enfrentando para cumprir o cronograma de vbos — os integrantes do Conselho
Administrativo de Defesa Econémica (Cade) aprovaram o uso do codeshare como
forma proviséria de permitir a sobrevivéncia tempordria da Varig e da TAM e
aguardaram o detalhamento da operagao intencionada de fusao das empresas para
que esta fosse analisada do ponto de vista concorrencial. Para regular o funciona-
mento do codeshare, foi assinado um Acordo de Preservacio da Reversibilidade da

* Professor da Faculdade de Ciéncias Econdmicas da Uerj.
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Operagio (Apro) pelo Cade e as duas empresas, no qual foram estabelecidos os
vbos nos quais o codeshare poderia ser empregado e uma lista de obrigacoes reci-
procas a serem observadas na vigéncia do Apro." Essas obriga¢des procuravam, de
maneira geral, impedir que Varig e TAM partissem para uma fusio de ativos e
uma jungao de sistemas administrativos, logisticos e operacionais que tornassem
inutil futuramente qualquer decisao do Cade contrdria a fusio intencionada pelas
empresas, com destitui¢io da operagio da fusdo.

De forma resumida, o Apro assinado pelas empresas com o Cade estabelecia
as seguintes condicoes:*

) a determinagdo das rotas envolvidas com o compartilhamento das acronaves;

b) abstengao de efetuar qualquer fusdo de ativos, ou a unifica¢io de contas e
finangas, unido de programas de fidelidade e milhagens, adotar prética uniforme
de precos ou de trocar informagdes sobre pregos;

¢) manter separadas as estruturas administrativas e gerenciais, bem como das
estruturas aeroportudrias e logisticas das duas empresas, e preservar o uso das

marcas Varig e TAM; e

d) abstencao de realizar mudangas administrativas que implicassem dispensa
de mio-de-obra e transferéncia de pessoal entre seus estabelecimentos.

Para o monitoramento do programa de codeshare, as empresas se obrigavam a
prestar informagdes ao Cade no tocante 2 quantidade de assentos ofertados, a quanti-
dade de passageiros transportados, a taxa média de ocupagio por voo, cdlculo e de-
monstrativo das economias derivadas da operagao e aos pregos praticados ao consu-
midor final. Foi exigida a apresentagao mensal de um relatério analitico dos resultados
auditados do funcionamento do codeshare, com cdpia para a Seae e a SDE, as quais
tinham um prazo de cinco dias para a emissio de um parecer sobre esse relatério.

Por mais de um ano, Varig, TAM e governo — representado pelo Ministério da
Defesa, com a participagio do Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico
e Social (BNDES) e de outros 6rgaos do Executivo — discutiram férmulas que

1.0 Apro é um instrumento estabelecido pelo Cade com a finalidade de impedir que o lapso de tempo decorrido com a preparagdo dos
pareceres por parte da Secretaria de Acompanhamento Econdmico (Seae) e da Secretaria de Direito Econdmico (SDE) e 0 julgamento pelo
Cade propicie condicdes para que mudancas feitas em decorréncia do ato de concentragdo ou da conduta em exame sejam irreversiveis,
nao permitindo a restauracdo das condicGes iniciais. O Apro, ao estabelecer proibicGes ou restricoes a determinadas mudancas, visa
justamente preservar tais condicdes. O descumprimento das condi¢ées do Apro implicava imediata suspenséo do codeshare; estabeleci-
mento de indicio de infracdo & ordem econdmica para efeito do disposto nos artigos 30 e 32 da Lei 8.884/94; multa didria de 0,2% do
faturamento bruto das empresas no ano anterior; e, no caso de recusa a prestaco de informacées, de enganosidade, omissao, retarda-
mento injustificado no fornecimento de informacdes, além de caracterizaco de indicio de infracao a ordem econdmica, implica multa
diaria de R$ 150 mil com previsao de triplicagao.

2. Para o detalhamento das condicdes desse Apro, acessar o Ato de Concentracao 08012.001291/2003-87 em www.cade.gov.br.

166 27/3/2007, 16:37



‘ Cap07.pmd

A CRISE VARIG/TAM E O USO DE CODESHARE| 167

permitissem equacionar os graves problemas que impediam a integragao das duas
empresas. Em determinado momento, ficou claro que, como as dificuldades fi-
nanceiras da TAM eram diferentes na sua agudeza em comparagio com as da Varig,
aTAM havia se desinteressado da fusao; restou a Varig buscar uma solugio especifica
adequada aos seus sérios problemas de sobrevivéncia. Essa busca persiste até hoje.’

Em vista do impasse quanto ao Ato de Concentragao de Varig/TAM e também
em funcdo das reclamagdes de usudrios quanto as tarifas cobradas pelas empresas
e quanto a disponibilidade de lugares nos voos, o conselheiro-relator no Cade
solicitou a Seae a elabora¢ao de um parecer que discutisse a experiéncia de uso do
codeshare. O objetivo era ter elementos concretos para a suspensio do codeshare, j&
que nao havia qualquer ato de concentragio formalmente notificado na SDE.*

O parecer da Seae concluiu que:®

a) Houve conduta concertada por parte de TAM e Varig com redugio de
voos lucrativos, sendo essa prética explicada como uma tdtica de cartelizagao cal-
cada na manutengio de capacidade ociosa como barreira a entrada. Hd elementos
que apontam para a racionalidade econémica dessa conduta, convalidada pela
apresentagao de condi¢oes no mercado aéreo brasileiro para a monitoragio e para
a possibilidade de exercicio de poder de mercado.

b) Houve diminuigdo artificial da oferta disponibilizada ao consumidor e
conseqiiente efeito na formagdo de tarifas, o que permitiu que as empresas aumen-
tassem suas margens de lucro. Essa experiéncia brasileira de codeshare divergiu da
internacional, pois nesta o sistema nao é permitido em rotas aéreas sobrepostas, uma
vez que isso permitiria a colusdo entre as empresas. Existe pelo menos um exemplo
de colusio (MAERSK e SAS) possibilitada por codeshare permitido em rotas

sobrepostas.®

3. Aagudeza do problema financeiro da Varig manifestava-se no seu patriménio liquido negativo de cerca de R$ 6 bilhdes. Calculos mais
recentes mostram que essa quantia ja alcancou mais de R$ 7,3 bilhdes, o que faz pensar que a situacéo falimentar da empresa nao pode
ser resolvida por simples arranjos societarios e administrativos ou pela disposicao de alguns de seus ativos.

4. Conforme explicado, um Apro geralmente era assinado como precaucéo em relacdo a um ato de concentracéo que estivesse sendo
objeto de anélise por parte dos 6rgéos de instrucao do SBDC. Assim, havia uma relacdo entre um dado Apro e um ato de concentracdo
respectivo. No caso do Apro do codeshare, esse Apro era "6rfao”, ou seja, ndo havia um ato de concentracéo efetivamente notificado e
sim uma "intencao” de fusdo, cujos contornos estavam ainda sendo definidos. Na realidade, esses contornos nunca foram estabelecidos,
embora tenham sido feitas varias tentativas para tal, todas elas dependentes de uma participacdo decisiva, financeira, do governo

federal.

5. Essas conclusdes foram retiradas da Nota Técnica 29/2004/COGDC-DF/Seae/MF, de 21 de maio de 2004.

6. O consultor Ruy Santacruz, contratado pela Varig, discorda desse ponto. Sua nota anexada ao processo do codeshare Varig/TAM
procura mostrar que, na realidade, a literatura e as pesquisas sobre acordos na aviagdo civil e especialmente os de codeshare sao
inconclusivas quanto a seus efeitos sobre o bem-estar dos consumidores. Para tanto, cita exemplos de andlises efetuadas por: Goh e
Yong (2003); Park (1997); Pels (2001); Lee (2003); Park e Zhang (2000); U.S. Department of Transport (2000); Brock (2000); Brueckner
(2001); Brueckner e Whalen (2000); e Armatier e Richard (2003).
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Em fungio desses resultados, o Cade veio a resolver agora em 2005 pela
suspensio do uso do codeshare, dando as empresas um prazo para sua finalizagio,
prazo este jd esgotado, o que terminou com a experiéncia do compartilhamento
dos voos das duas empresas.

Conforme mencionado inicialmente, a aprovagio do codeshare pelo Cade
foi efetuada como medida emergencial para permitir a sobrevida principalmente
da Varig e como etapa tempordria para a apreciagao do ato de concentragio da
fusdo das duas empresas. Uma vez que nio houve oportunidade de apresentacio
completa desse ato, embora tenham sido langadas diversas idéias, realmente nao
havia justificativa para sua manutengio.

Colaborou para a aceitagao da suspensio do codeshare sem maiores protestos
o fato de ter havido melhoria da situacdo financeira das empresas, as quais super-
ficialmente jd nao teriam os mesmos insuperdveis problemas de 2003. Aparente-
mente, a Varig tem conseguido gerar um fluxo de caixa que lhe permite, embora
tropegamente, cobrir as necessidades financeiras de manter seus avides em condi¢ao
de v6o. Como se sabe, na verdade, a situagao dessa empresa estd longe do seu
equacionamento e por isso nela ainda perduram as condi¢oes de instabilidade
administrativa e deciséria.

Embora a crise financeira seja mais visivel na Varig, todo o setor aéreo de
transporte de passageiros e de carga no Brasil precisa ser pensado no sentido de
buscar uma forma de minimizar as flutuagdes ciclicas por que passa periodica-
mente, dificuldades que criam instabilidades para as empresas participantes desse
mercado e prejuizo para o bem-estar dos usudrios.

Algumas questdes precisam ser resolvidas para que o setor de transporte aéreo
se desenvolva de forma a beneficiar os usudrios e a permitir que as empresas possam
ter uma rentabilidade adequada:

a) Quando da discussao de possiveis formatos para o Ato de Concentragio
de Varig/TAM, havia a indagagao sobre se a fusio das duas empresas aéreas seria
suficiente para resolver o problema de excesso de oferta diagnosticado no setor. A
resposta era no. A reforma estrutural seria insuficiente, e a crise era setorial, exi-
gindo ampla reformulagio dessa industria. Era preciso fazer algo muito maior do
que simplesmente permitir a integragao das duas empresas lideres do transporte
aéreo no Brasil.

Antes de prosseguir na enumeragao iniciada no pardgrafo anterior, é impor-
tante fazer uma digressdo a fim de levantarmos alguns pontos que permitam um
melhor entendimento da questio.
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i)Em primeiro lugar, o excesso de oferta. Visto segundo esse enfoque, o pro-
blema que estaria ocorrendo no Brasil seria uma disponibiliza¢ao de voos e assentos
por parte das empresas aéreas em quantidade muito superior & demandada pelos
usudrios. Isso faria com que a capacidade disponibilizada de assentos nio estivesse
sendo plenamente utilizada ou utilizada em um nivel abaixo daquele que permitiria
atingir pelo menos o valor de break-even das empresas. Cita-se que, em média, os
voos no minimo deveriam ter uma taxa de ocupagao média de 65% dos assentos
para cobrir os custos. Estatisticas do setor mostram que, excetuando-se os voos na
ponte aérea Rio—Sao Paulo em determinados hordrios de pico (nos quais hd ocupagao
plena), a taxa de ocupagao média dos vdos situa-se abaixo desse percentual. Infor-
magOes mais recentes mostram que essa taxa média teria subido para 58%, estando
ainda abaixo do nivel que ofereceria uma rentabilidade suficiente para cobrir os
custos.” Essa situagao significaria que existe um excedente de oferta sendo produ-
zido no setor, e que a solugdo seria adequar a oferta & demanda reduzindo os vbos
ou sua freqiiéncia. Deve-se registrar, entretanto, que a situagao do excesso de oferta,
ou, melhor dito, do crescimento do excesso de oferta como fator responsdvel pelo
agravamento da crise financeira das empresas aéreas, foi questionada pela apresen-
tagao do estudo de Oliveira (2005). Segundo o autor, houve um alargamento per-
manente do “excesso de capacidade absoluta” nos tltimos 30 anos, excesso que passou
de uma média de 5,4 bilhdes de assentos-km oferecidos no periodo 1970-1991
para o nivel de 14,6 bilhdes no periodo 1992-2004. Entretanto, segundo seus
cdlculos, o acréscimo ndo teria gerado um aumento no “excesso de capacidade
relativa”, pois este teria ficado a0 mesmo nivel (40%) daquele que vigia na época do
“milagre econdmico”. Esse resultado indicaria que o excesso de capacidade absoluta
nio era suficiente para mostrar importancia na crise financeira do setor.® Entretanto,
contrariamente ao que Oliveira parece sugerir, na medida em que cada assento
ofertado adiciona algo mais de prejuizo nas contas de empresas como a Varig, o
que importa na realidade é o excesso absoluto (que aumentou consideravelmente), e
nio o excesso relativo.

7. 0 alivio financeiro que empresas como a Varig estariam sentindo seria devido ao fato de estarem sendo cobertos os custos médios
variaveis. Embora os custos varidveis sejam muito importantes no caso do transporte aéreo, particularmente o combustivel, existem
custos fixos também importantes. Com toda a certeza, nesse caso os custos totais (os fixos mais os variaveis) ndo estariam sendo cobertos
com a taxa de ocupacdo média abaixo da necessaria para o break-even.

8. 0 indicador "“excesso de capacidade relativa” é o complemento do fator de aproveitamento da quantidade de assentos ofertados. Um
exemplo pode esclarecer o significado no contexto analisado. Suponha-se que no primeiro periodo fossem ofertados 100 mil assentos,
dos quais eram utilizados 60 mil, portanto um aproveitamento de 60% e um excesso de capacidade absoluta de 40 mil assentos.
Suponha agora que no segundo periodo, a oferta fosse de 200 mil assentos, dos quais em 120 mil houvesse um aproveitamento também
de 60%, mas com um excesso de capacidade absoluta maior, de 80 mil assentos. Em ambos os periodos, 0 excesso de capacidade relativa
é 0 mesmo, 40% da disponibilidade de assentos.
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i7) Uma importante questdo ¢ relativa a necessidade de nao se regredir no
processo de liberalizacao do setor aéreo, permitindo a competi¢ao entre as empresas
para beneficio dos usudrios, e mais que isso, induzir que elas se esforcem para
reduzir custos de produgdo para se tornarem mais competitivas. Diversos trabalhos
chamam a aten¢ao para as mudangas ocorridas recentemente nas normas
regulatérias do setor, as quais parecem indicar uma tentativa de voltar a uma
situagdo de controle da oferta por parte do Departamento de Aviagio Civil (DAC),
procurando proteger as empresas incumbentes e dificultando a entrada de novas
empresas na industria.” Contrariamente 2 idéia de buscar maior competitividade
no setor, iniciada com as mudangas voltadas para a flexibilizagio do setor promo-
vidas a partir das resolugdes da V Conferéncia Nacional de Aviacio Comercial
(Conac), a Portaria 243/GCS atribuiu a0 DAC a competéncia para autorizar a
importagao de avides, dando aquele érgao a possibilidade de conter a rivalidade
competitiva entre as empresas, no pressuposto de que a mesma seria danosa as
empresas existentes.'’

Na verdade, a eliminagao de dbices regulatérios pode ser uma forma impor-
tante de auxiliar a busca por maior eficiéncia e maior bem-estar para os usudrios,
embora essa idéia nao esteja livre de alguma polémica. Viscusi, Vernon e Harrington
(2000) mostraram os problemas gerados pela regulagio nos Estados Unidos, a
qual procurou conter a quantidade de empresas aéreas pela limitagao da entrada
no setor, gerando tarifas mais altas para os usudrios, com reflexo na dimensao
menor do mercado. A desregulamentacio ocorrida naquele pais teria produzido
maior acesso dos usudrios ao sistema de transporte aéreo, aumentando o nivel de
bem-estar.!" Por outro lado, Kuttner (1996, p. 327), ao avaliar a experiéncia de
desregulamentagio, conclui que foi uma “experiéncia fracassada’:“o que seguiu (a
desregulamentag¢do) desmentiu quase todas as previsdes. A concentragio aumentou.
Novos concorrentes faliram. As tarifas enlouqueceram, divergiram erraticamente
dos custos. O poder de mercado e a tarifagio predatdria se intensificaram. As
grandes companhias transformaram-se num cartel privado — numa estranha mescla
de monopdlio em certos segmentos e concorréncia ruinosa em outros. Apesar da
aplicagao seletiva de sobreprecos, os ganhos das companhias aéreas mergulharam.

9. Ver, por exemplo, Guimaraes (2003) e Salgado (2003). O trabalho de Oliveira (2005) também chama a atencéo para essa reviravolta
na regulacdo do setor.

10. Para um histérico do setor de transporte aéreo no Brasil, ver Ragazzo (2003). Estudos de Oliveira (2005), Guimaraes (2003) e Salgado
(2003) também contém um histdrico do setor.

11. Esses autores, embora valorizando os resultados obtidos pela desregulamentagao do setor, chamam a atencdo para a necessidade de
uma associacdo entre a desregulamentacdo e a politica antitruste. Isso seria requerido para que o governo mantivesse um ambiente
competitivo no setor depois de aliviar-se da obrigacdo de controlar a industria. Ver op.cit. p. 582.
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Entre 1990 e 1994, as companhias tiveram cinco anos de prejuizos constantes,
perdendo em seu conjunto 13 bilhdes de délares”. A despeito dessa divergéncia
empirica, hd mais elementos para se acreditar que o exercicio de maior competi¢ao
entre as empresas possa produzir melhores resultados para a sociedade e, por isso,
a advocacia de um setor aéreo mais competitivo e com liberdade de entrada a
outras companhias é um instrumento importante para que os objetivos de maior
bem-estar da sociedade e maior eficiéncia sejam atingidos.

b) A regulagio do setor aéreo nio conseguiu promover o surgimento de
empresas aéreas regionais que pudessem efetivamente produzir os resultados delas
esperados, quais sejam, a fun¢do de suprir as necessidades de dreas periféricas em
relagdo aos grandes centros urbanos e a de servir de fonte canalizadora de fluxos
de passageiros para as rotas das empresas nacionais. E bem verdade que surgiram
algumas, mas logo depois, quando estas pressionaram o 6rgao regulador para também
disputar o mercado nacional e foram bem-sucedidas nesse pleito, a oferta de vbos
de cardter regional ndo teve a significincia esperada. Nesse caso, as empresas nacionais
tiveram de suprir essa necessidade de rotas regionais com voos deficitdrios, os
quais contribuem para resultados operacionais insatisfatérios para as empresas. E
preciso restaurar a idéia de segmentagao dos mercados, permitindo a existéncia de
uma drea de mercado a ser atendida por menores empresas de transporte aéreo,
aberta a concorréncia, para funcionar na forma prevista de alimentadoras dos
grandes fluxos de transporte a serem supridos por empresas nacionais. Isso aumentard
a eficiéncia das empresas nacionais, tornando a sua existéncia sustentdvel no mercado.

¢) Divergindo da experiéncia internacional, que em grande maioria mostra
que a regula¢o do setor ¢ uma fun¢io da administragio publica civil, o Brasil
tinha até recentemente, regulando o transporte aéreo, o DAC, 6rgio que tendia a
adotar uma visao do setor menos como uma questao de mercado. Com a consti-
tui¢io da Agéncia Nacional de Aviagio Civil (Anac), autarquia independente,
com autonomia financeira e dirigentes com mandato fixo e subordinag¢ao hierdr-
quica, ¢ de se esperar que seu papel esteja voltado de preferéncia para injetar mais
competi¢do no setor, para o beneficio dos consumidores e para estabelecer incen-
tivos a redugao de custos das empresas aéreas.

dE inegdvel a importncia e o prestigio da Varig, tanto em dmbito nacional
quanto internacional. Entretanto, é notéria a necessidade de essa empresa reformular
suas estruturas deciséria e operacional para ter a agilidade de responder as necessi-
dades do transporte de passageiros e de carga, para redimensionar sua escala de
produgio e redefinir suas rotas, de forma a conseguir um resultado financeiro
compativel com os requisitos de oferecer uma rentabilidade positiva nas suas ope-
racoes. Nio resta divida a respeito do seu papel histérico e do seu pioneirismo,
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operando linhas estratégicas em um pafs de dimensées continentais como o Brasil,
mas essa fun¢ao da Varig tem de ser colocada no 4mbito de uma atividade comercial
normal pela empresa.

¢) O faturamento da empresa aérea ¢ a fonte geradora dos recursos que fi-
nanciam seus custos de produg¢ao. Além das medidas que precisam ser tomadas
para limitar os custos de produgio, obviamente sem sacrificio da seguranga aérea,
a estrutura tarifdria precisa ser definida de forma técnica, estratégica, aproveitando
as oportunidades de gerar o maior faturamento possivel. Isso nem sempre significa
cobrar tarifas maiores, pelo contrdrio, pode até ser necessdrio cobrar tarifas menores,
mais competitivas, para que seja possivel rivalizar com as demais empresas e ganhar
participagao no mercado. O exemplo mais recente de operagao de outra empresa
aérea, a Gol, mostra como os usudrios tém sensibilidade ao preco, estando dispostos
a trocar outros atributos de uma viagem aérea pelo menor dispéndio com a tarifa.
Outras empresas, como as de charter, tém sabido se aproveitar dessa caracteristica
dos consumidores e conseguido angariar passageiros migrados de empresas maiores,

/) Hé necessidade de se tomar medidas para liberalizar a entrada no mercado.
Essa questdo jd foi abordada em tdpicos anteriores, mas ¢ importante ressaltar um
ponto adicional a respeito: felizmente, a recente decisao de nao considerar a posse
de slots em aeroportos como temporalmente indeterminada, mesmo sem o seu uso
por uma empresa aérea, veio abrir a possibilidade de entrada de novas empresas em
operagdo. Outras medidas que venham aumentar a contestabilidade nesse mercado
s30 muito bem-vindas para que se evitem os abusos de poder de mercado nesse setor.

¢ E alvissareira a decisio do governo de reafirmar na lei de criagio da nova
agéncia reguladora do setor (a Anac) o dominio dos érgaos do Sistema Brasileiro
de Defesa Econémica na andlise das questdes concorrenciais no setor de transporte
aéreo civil. Na realidade, a Lei 8.884/94 nao isenta nenhum setor econé6mico da
andlise de atos de concentragio e de condutas anticompetitivas, ¢ assim também
as empresas do setor de transporte aéreo devem estar sob o escrutinio do exame
concorrencial quanto a danos que possam causar ao mercado. Para beneficio dos
usudrios e das empresas, serd importante que a Anac e os érgaos do SBDC tenham
estreito relacionamento institucional para supervisionar adequadamente esse im-
portante setor oligopolizado da economia brasileira.
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CAPITULO 8

AS OPCOES DE MARCO REGULATORIO DE SANEAMENTO
NO BRASIL*

Ronaldo Seroa da Motta**

1 INTRODUCAO

H4d mais de dez anos que o setor de saneamento no Brasil tenta montar um marco
regulatdrio que substitua aquele instituido nos anos 1970, sob a égide do Plano
Nacional de Saneamento (Planasa). A despeito dos esforcos na preparagao de ind-
meros projetos e anteprojetos de lei, até hoje nio se logrou aprovar no Congresso
Nacional uma nova politica nacional de saneamento. A principal controvérsia que
paralisa essas iniciativas se concentra na disputa entre estados e municipios sobre
quem deterd o poder concedente desses servicos. Alimentando a controvérsia,
aparecem algumas percepgdes deturpadas do setor e justificativas técnicas que pre-
cisam ser mais esclarecidas.

Este texto ird, inicialmente, descrever o desempenho do setor de sanea-
mento e discutir as principais questdes econdmicas que o afetam. Por dltimo, é
feita uma andlise comparada dos trés principais projetos de lei (PL) de uma
politica nacional de saneamento que, no momento, encontram-se no Congresso
Nacional para apreciagio.

A principio, como serd visto, os projetos representam percepgoes distintas da
jurisdi¢ao dos servigos de saneamento e cada um apresenta algumas variagoes nas
opgoes de instrumentos de regulagdo. Todavia, procuramos fazer ver que todos os
projetos ainda requerem um grande esfor¢o de aperfeicoamento e que tal evolugio,
embora colocada & margem no atual debate, independe da defini¢ao politica do
poder concedente.

* Este estudo contou com o suporte do projeto 304916, de 2003, do Conselho Nacional de Desenvolvimento Cientifico e Tecnoldgico (CNPg),
e foi inicialmente publicado na Revista Plenarium, n. 3, set. 2006, p. 100-116.

** Coordenador de Estudos de Regulacéo do Ipea.
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2 FOMOS INUTEIS?

Por vezes tem-se a impressio de que a expansao dos servigos de saneamento no pafs
foi um fracasso total. Mas a evolugdo da cobertura desses servigos foi significativa.
Nos dltimos 30 anos, os servi¢os de dgua alcangaram mais de 30 milhoes de domi-
cilios e o de coleta de esgoto quase 20 milhdes de familias. Nosso indice de cober-
tura de dgua ¢é maior que o de muitos paises latino-americanos e até que o de
alguns paises desenvolvidos.

Entao, por que o setor ¢ alvo de tamanha preocupagao no debate nacional?
Primeiro, esses avancos perderam aceleracio nos ultimos dez anos. Mais ainda,
somos incipientes, em termos internacionais, com o tratamento de esgoto. E nas
dreas rurais a cobertura continua muito pequena.

Segundo, a despeito do crescimento na cobertura dos servigos, o acesso das
camadas mais pobres da populagio estd ainda muito abaixo daquele usufruido
pelos mais ricos. Dados dos censos demogrificos mostram que, de 1980 a 2000,
as familias com renda acima de dez saldrios minimos (SM) tém cobertura de 4gua
50% maior, e na coleta de esgoto a diferenca chega a quase 100%. Ou seja, os
investimentos no setor, embora majoritariamente publicos, nao conseguiram anular
os efeitos da concentragdo de renda pessoal.

Por fim, as estimativas das necessidades de saneamento no Brasil ainda sugerem
um esfor¢o de investimento bastante significativo. Para atingir metas razodveis de
cobertura de servi¢o nos préximos 20 anos, estimou-se um montante de investi-
mentos na ordem de US$ 60 bilhaes. Isso significaria uma taxa de inverso anual

de 0,5% do Produto Interno Bruto (PIB) no periodo.

A queda de dinamismo do setor deve-se, em grande parte, as rigidas restri¢oes
fiscais dos tltimos anos, quando escassearam os recursos publicos. Entretanto, o
setor j4 vinha demonstrando perda de capacidade de financiamento desde os anos
1980, quando as empresas publicas estaduais nao conseguiram adaptar suas formas
de gestao ante a deterioragio da sua capacidade financeira por conta dos processos

inflaciondrios.

Nos anos seguintes ao Plano Real, as empresas tentaram retomar essa capaci-
dade e o realismo tarifdrio, mas fracassaram ao manter suas desgastadas e viciadas
préticas de gestdo associadas a uma auséncia de marco regulatério que introduzisse
incentivos 2 eficiéncia. Paralelamente, o setor privado também nio encontrava
sinais regulatérios claros e estdveis para se expandir, e sua participacio hoje nao
ultrapassa 4% da cobertura total do pais, estando toda concentrada nas concessoes

municipais.
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3 QUEM REGULA AFINAL?

Ao contrdrio de outros setores tradicionais regulados (telefonia, energia etc.), o de
saneamento carece de um marco regulatdrio que ofereca mecanismos de eficiéncia,
com estimulos a redugdo dos seus custos, & expansao dos servicos e & modicidade
tarifdria.' Na verdade, as operadoras de saneamento sao monopdlios puros ope-
rando livremente, sem qualquer controle legal, a disposi¢ao apenas do controle
politico exercido pelos governos do dia.

A organizagio politica do setor de saneamento no pais também ¢ peculiar,
tanto em relacdo a seus similares no resto do mundo como em relagio a outros
setores regulados no Brasil. Por exemplo, embora o poder concedente seja municipal,
a prestagao municipal dos servigos é baixa e, assim, mais de 80% da populagio ¢
servida por empresas publicas estaduais. J4 as fontes de financiamento do setor
sao fortemente dependentes dos recursos federais. Em suma, ¢ um servigo que, até
o momento, ¢ de competéncia do municipio, prestado pelo estado e financiado
com recursos federais. O setor privado cobre menos de 4% da populagio servida.

Essa composi¢io, que poderia parecer um caso de sucesso do pacto federativo
de gestao publica dos servigos, na verdade constituiu uma fonte de conflitos de
competéncias e interesses. Portanto, essa suposta composicao federativa tem se
tornado uma fonte de paralisia a0 desenvolvimento do setor.

4 HA CONTROVERSIA?

Todas as iniciativas de rever o marco regulatério do setor esbarram no mesmo
impedimento em torno da controvérsia sobre a quem se deve atribuir o poder
concedente: aos municipios ou aos estados? Constitucionalmente, os servigos de
interesse local sio de competéncia dos municipios, e alguns entendem que os
servios de saneamento estariam incluidos nessa abrangéncia local, até porque
tém sido historicamente municipais. Mas a Constitui¢ao também diz que os esta-
dos devem garantir os servicos de saneamento e atribui competéncia a estes para
legislar em dreas metropolitanas criadas por lei estadual. Logo, alguns entendem
que nas dreas metropolitanas nao haveria o poder de concessio municipal, em par-
ticular nos servicos de saneamento.

Esse imbrdglio constitucional encontra dificuldades de solugio porque, apds
30 anos de dominéncia estadual na operagao dos servigos, inverteu-se a logica da
concessao colocando-se o sistema operador acima do poder concedente. Como
resultado da centralizagao forcada dos anos 1970 (de certa forma justificada naquela

1. Para uma discussao da evolugdo da regulagdo econdmica no Brasil, ver Salgado e Seroa da Motta (2005).
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fase de rdpida urbanizagao), as operadoras monopolistas estaduais passaram a atuar,
na sua maioria, com contratos de concessao precdrios ou incompletos. As decisdes
de investimento e tarifagio no municipio ficavam quase sempre com o governo
estadual. Além do mais, essas decisoes deixavam de oferecer transparéncia, pois
nao existe qualquer obrigagao regulatéria que as oriente e as monitore, nem mesmo
a interveniéncia das assembléias estaduais.

Apés 30 anos desse tipo de monopdlio livre, criaram-se um sistema de sub-
sidios cruzados entre municipios e um padrio de alocagio espacial de investimentos
que dependiam da discricionariedade dos governos estaduais. Obviamente, dis-
crigdo esta balizada por acordos politicos com as administragoes municipais do
momento, mas sem aderéncia a qualquer aparato regulatério que lhes garantisse
legitimidade ao longo do tempo.

As operadoras estaduais criaram, assim, os municipios superavitdrios e os muni-
cipios deficitdrios. Os primeiros s3o, a critério da operadora, os que podem pagar uma
tarifa acima dos custos. Esse excesso de receita vai como subsidio cruzado para os
municipios deficitdrios, que s3o considerados pela operadora como aqueles que nao
podem pagar uma tarifa que cubra seus custos. Embora a contabilidade e a transpa-
réncia dessas transferéncias nao existam, as operadoras estaduais sempre justificaram
sua existéncia por conta de tais mecanismos distributivos.

Devolver o curso das decisdes de investimentos e tarifagio para os municipios
que hoje estdao na esfera operacional do estado poderia, entao, colocar em xeque o
sistema vigente. Isso porque os municipios superavitdrios vislumbrariam uma opor-
tunidade de assumir para si os servigos e reduzir sua carga de subsidio cruzado.
Dessa forma, absorveriam os subsidios que geram para outros municipios e aumen-
tariam sua capacidade de expandir e melhorar os servicos.

Isso acontecendo, restariam ao sistema estadual os municipios deficitdrios,
que em conjunto se tornariam um peso or¢amentdrio acima da capacidade dos
estados e, portanto, o servigo af estaria destinado ao sucateamento. Como os mu-
nicipios superavitdrios sao geralmente os maiores das dreas metropolitanas, a ma-
nutengao do poder concedente estadual nessas regioes ¢ considerada fundamental
para evitar o colapso dos servigos de saneamento no pais.

O embate opde, de um lado, os governos estaduais pleiteando o poder
concedente nas dreas metropolitanas para manterem a existéncia das operadoras
estaduais e da capacidade politica dos subsidios cruzados, e de outro, os municipios
que se julgam penalizados com o atual sistema de subsidio cruzado. Vamos tentar
mostrar mais adiante que esses subsidios cruzados podem estar sacrificando até
mesmo os municipios que os recebem — embora isso pareca contrdrio a intuigio.
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5 O PODER CONCEDENTE IMPORTA MESMO?

Uma concessao ¢ um tipo de permissao ou autorizagao para um ente, pablico ou
privado, exercer a prestagao de servigos publicos. Quem tem o poder concedente
detém a competéncia de regular esses servios. Mas o governo que tem o poder
concedente pode, ele mesmo, prestar o servigo. Por exemplo, 70% dos servigos
municipais de saneamento sao realizados por autarquias e érgaos da administragao
direta dos municipios.

Logo, o papel do poder concedente é o de prestar o servigo direta ou indire-
tamente por concessao. Quando transfere essa prestagio, o detentor do poder
concedente tem de definir as regras da concessao. O que estd em jogo na definigao
do poder concedente ¢ a autonomia de decidir de que forma a prestagao do
servico se realizard.

Todavia, se o objetivo do servigo for maximizar o bem-estar da populagio,
ndo hd muito o que inventar. Seja qual for a opgao quanto a forma de prestar os
servigos, direta ou indireta, publica ou privada, os desafios sao os mesmos.

O setor de saneamento, em particular na distribuigao de dgua e coleta de
esgoto, conforme veremos adiante, caracteriza-se por investimentos indivisiveis
de larga escala e de longa matura¢do. Ou seja, investimentos com custos afundados
(sunk costs) e com ganhos de escala e de densidade (custos declinantes com o nivel
de operagio e o adensamento dos usudrios) que justificariam a presenca de uma
tnica operadora em determinado mercado.

Para capturar essas economias de produgio e reduzir o risco dos investimentos, o
setor garante a presen¢a de monopdlios naturais na operagio de seus servigos.
Esses ganhos de escala dependem de caracteristicas hidroldgicas, topograficas e de
adensamento urbano de cada regido e nada garante que se esgotem ou ultrapassem
os limites geogrificos dos estados, dos municipios ou mesmo de uma regiao
metropolitana.

Como hd que se definir a competéncia, entdo se faz necessdrio escolher um
dos entes federativos. Mas, seja qual for o poder concedente, a questdo crucial ¢
como promover a consolidagao dos servigos em escalas 6timas. E estas devem
variar ao longo do territdério nacional, ora em uma agregagao consorciada de mu-
nicipios, ora em uma bacia hidrogrifica, ora em um ou mais estados.

A existéncia de monopdlios, por sua vez, significa um mercado sem os esti-
mulos da concorréncia e, portanto, sem incentivos a prdticas eficientes de gestao,
a expansio do produto e a redugao das tarifas. Dessa forma, tal mercado exige um
marco regulatério criador de mecanismos que indiretamente gerem tais incentivos
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mediante uma politica tarifdria que considere nao sé o equilibrio econdémico-
financeiro das operadoras, mas também inclua penalizages e prémios para aumentos
de produtividade e sua reparti¢o com os usudrios. Assim, os beneficios do mono-
pdlio (as tais economias de produg¢io) sio também desfrutados pelos seus usudrios
com maior quantidade e qualidade dos servios e modicidade nas tarifas.

A necessidade de um marco regulatério nao ¢ s6 para proteger o usudrio do
servico de concessdo. Regulacio significa assegurar também a estabilidade das
regras de operagao de mercado para os concessiondrios de direitos monopolistas.
Essa estabilidade significa uma governanca regulatéria com autonomia e sem in-
geréncia politica ou corporativa, que faga valer tanto as obrigagdes como os direitos
dos operadores dos servigos concedidos.

Ao participar da licitagio de uma concessao, os pretendentes analisam suas
opgoes de investimento a luz das obrigacoes definidas nos editais que, posterior-
mente, serdo objetos dos contratos de concessio. Mesmo sob uma relacio
contratual, se ndo existirem regras consensuais, gerais ¢ estdveis, que tenham sido
aprovadas pela sociedade nos corpos legislativos, o concessiondrio estard sempre
sob o risco de sofrer pressoes politicas oportunistas, que podem vir como restri¢oes
adicionais de pregos ou obrigacoes adicionais de investimentos nio previstas nos
contratos licitados que deram fruto as concesses. Logo, a auséncia de um marco
regulatério restringe e encarece os investimentos no setor.

Uma regulagio que vise ao bem-estar da sociedade nao deve distinguir prestagao
direta ou indireta, publica ou privada. Deve, sim, garantir o respeito aos contratos e
o uso adequado dos incentivos 2 eficiéncia (inclusive os de escala 6tima), a expansao
dos servigos (inclusive as metas) e 2 modicidade tarifdria (inclusive as formas de
subsidios), seja qual for a forma de prestacio dos servigos.

As questdes relevantes na construgio dos instrumentos regulatérios jd sao
bem conhecidas (autonomia das agéncias reguladoras, mecanismos de revisao de
precos, fator de produtividade, componentes de custos exgenos, regras de acesso
etc.), mas requerem um processo de adequagao a cada caso. Portanto, esse deveria
ser o foco das atengdes atuais para que o setor realmente desenvolvesse um quadro
regulatério crivel e indutor de estabilidade e eficiéncia.

O atual dominio das operadoras estaduais e sua capacidade discriciondria de
atuacdo talvez tenham deixado para alguns defensores da municipalizagio a im-
pressao equivocada de que tudo se resolverd, uma vez que se assegure a concessao
aos municipios. Mas ¢ bom ressaltar que monopdlios municipais, sejam de opera-
doras publicas ou privadas, impdem os mesmos desafios de eficiéncia. Logo, tanto
faz com quem estard o poder concedente. Seja qual for a configura¢ao administrativa
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escolhida, o que importa sdo os instrumentos regulatérios que irdao garantir os
beneficios dos monopdlios e, a0 mesmo tempo, reduzir os seus riscos. O debate,
na verdade, ¢ para institucionalizar a regulagdo do setor, até porque sdo os corpos
legislativos que promulgam essas regras e, portanto, sob a forga do escrutinio popular.

6 QUEM RECEBE O SUBSIDIO CRUZADO?

Subsidio cruzado ¢ amplamente utilizado nos servi¢os publicos no Brasil e no
mundo, a despeito dos seus efeitos distorcedores na eficiéncia de alocagao dos
servigos entre usudrios. Sua vantagem, apregoam, seria a de gerar recursos dentro
do préprio sistema. Sua justificativa, todavia, do ponto de vista social, deveria ser
amparar as familias de menor nivel de renda na garantia de acesso a um consumo
minimo de servicos de dgua e esgoto. Mesmo da perspectiva da eficiéncia, essa
garantia aos mais necessitados se justificaria na medida em que a falta desses servigos
gera impactos (externalidades) negativos na satide e no meio ambiente.

Dada a completa falta de transparéncia desses subsidios, nao existem dados
que permitam analisar sua focalizagao nos mais pobres. O que sabemos ¢ o que o
Censo Demogrifico nos diz: apés trés décadas de subsidios nao se conseguiu re-
verter a desigualdade no acesso aos servigos. A cobertura dos domicilios com renda
acima de 10 SMs continua 50% maior no caso do acesso a rede de dgua e 100%
maior na rede de coleta de esgoto que a cobertura dos domicilios de renda até 2
SMs. Resumindo, o subsidio cruzado praticado ¢ originalmente desfocado. Isso
porque direcionar subsidios cruzados para municipios pobres nao significa neces-
sariamente proteger os pobres desses municipios. O objetivo sdao os pobres, nao
importando em que municipio eles estejam. Se assim nao for, provavelmente,
tanto para garantir retorno aos investimentos como para atender a pressoes dos
grupos de interesse, o padrio de investimento derivado desses subsidios acaba
direcionado para as dreas mais ricas das cidades. S6 quando as caréncias se exacerbam
nas dreas pobres, programas especiais e focados sao entdo desenvolvidos. Logo, ¢
provdvel que o atual sistema de subsidios cruzados esteja tirando do pobre do
municipio rico e dando para o rico do municipio pobre. Se o objetivo for real-
mente garantir o abastecimento minimo de dgua e coleta de esgoto para os mais
pobres, entdo hd que se focar no usudrio a aplicagio dos subsidios.

Uma forma de fazé-lo é com subsidios diretos aos mais necessitados, como
num programa social. Esse subsidio direto seria, por exemplo, uma remuneragao
a operadora por um consumo minimo servido a um domicilio beneficiado pelo
programa. Na conta desse domicilio apareceria: ) o valor tarifado do consumo total;
b) o valor tarifado do consumo abaixo do minimo subsidiado e que foi recebido
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diretamente pela operadora; e ¢) o valor entre os dois que, caso positivo, seria pago
pelo usudrio. Note-se que tal forma de subsidio nao ¢ s6 mais justa e focada, mas
também permite a viabilidade econdmica dos servigos que atingem os mais pobres.
Com esse subsidio, a falta de capacidade de pagamento do domicilio pobre deixa
de ser um problema para o seu acesso ao sistema.

Hoje a maioria significativa dos quase R$ 500 milhoes de financiamentos a
fundo perdido que sdo injetados anualmente no setor, justificados pelo combate a
pobreza, ¢ canalizada para as operadoras estaduais. Estimativas nossas indicam
que esses recursos seriam suficientes para oferecer o subsidio direto aos 15% mais
pobres da atual populagio servida por elas.

7 0S MUNICIPIOS TEM CAPACIDADE DE GERIR SEUS SERVICOS?

Dados do Sistema Nacional de Informacées sobre Saneamento (SNIS) indicam
que 80% da populagio servida ¢ atendida por operadoras estaduais (regionais).
Outros 16% por operadoras municipais (locais) publicas e os 4% restantes, por
operadoras municipais (locais) privadas. Estudo recente do Ipea (ver SEROA DA
MotTA; MOREIRA, 2006) mediu os niveis agregados de produtividade desses trés
tipos de operadoras de saneamento no pais utilizando dados do SNIS entre 1998
e 2002. Para tal, usou uma técnica nao-paramétrica — Data Envelopment Analysis
(DEA) —, na qual se maximiza o custo total de operagio em relagao ao conjunto
de produtos (volume de dgua tratada, esgoto coletado e esgoto tratado mais ligagoes
de 4gua e esgoto).” Resultados desse estudo sao sumarizados no grifico 1 e indicam

GRAFICO 1
Distribuicao dos niveis de produtividade por tipo de operador — 1998-2002
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Fonte: Seroa da Motta e Moreira (2006).
Nota: A = municipal publica; P = municipal privada; e R = regional oA me r

2. Para uma anélise similar, respectivamente, na Gra-Bretanha e na Asia, ver Cubbin e Tzanidakis (1998); Estache e Rossi (2002).
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que hd uma forte heterogeneidade de desempenho entre as operadoras em cada
tipologia. Todavia, observa-se uma dominéncia das locais — tanto as publicas locais
(A) como as privadas locais (P) — sobre as estaduais (R), tal como mostra o grdfico 1.

A desvantagem das regionais ¢ mais surpreendente quando o mesmo estudo
indica que, conforme esperado pela sua maior abrangéncia territorial, as estaduais
operam com ganhos de escalas maiores que as locais (gréfico 2). Isto ¢, as regionais
dissipam as rendas de escala de produgdo que seriam, contudo, uma das principais
justificativas para concentrar as operagdes de vdrios municipios estaduais em uma
tnica empresa. Essa realidade seria esperada, uma vez que nio hd um marco
regulatdrio oferecendo incentivos 2 eficiéncia e, portanto, os monopdélios nao sao
sancionados ou compensados pelos seus niveis de produtividade. Como
monopolistas, essas operadoras ndo tém sinais da concorréncia e, assim, mesmo
uma gestdao profissional e de boa-fé terd dificuldades de criar para si certos
pardmetros de produtividade para, a0 mesmo tempo, julgar se sua gestao os atingiu
ou ndo e, mais ainda, se auto-aplicar san¢des ou compensa¢oes dependendo dos
resultados. Na operagao municipal, por estarem circunscritas em uma dnica juris-
digdo, a cobranga e a fiscalizagio, até mesmo informal, fazem-se mais presentes e,
portanto, sancionam e compensam a boa gestao.

Na tabela 1, indicadores financeiros e operacionais sao apresentados, também,
por tipo de operadora, com dados do SNIS para 2003. Note-se que o nivel salarial
das regionais é o dobro daquele percebido pelas privadas e ainda maior que em
relagao s municipais ptiblicas. Mas a participagdo do saldrio no custo operacional
¢ menor nas privadas.

A margem de lucro liquido (depois dos impostos) sobre a arrecadagao ¢é
altamente negativa nas empresas publicas, sejam regionais ou municipais, indicando

GRAFICO 2
Distribuicao dos efeitos escala por tipo de operador — 1998-2002
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Fonte: Seroa da Motta e Moreira (2006).
Nota: A = municipal publica; P = municipal privada; e R = regional. HA mer r
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TABELA 1

Indicadores financeiros das operadoras estaduais, publicas e privadas municipais — 2003

Operadoras estaduais

Operadoras publicas

Operadoras privadas

municipais municipais

Indicadores . . .

Média Desvio- Média~  Desvio- Média Desvio-

padrdo padrao padrao

Participacao dos saldrios nas despesas
operacionais (%) 65 9 60 18 50 18
Salario médio pessoal proprio [m1] (R$) 41.668 14.395 15.544 8324 23.128  9.367
Margem de lucro liquido sobre
arrecadacdo (%) -13 80 -62 934 36 25
Participacdo dos investimentos néo-
onerosos (%) 29 34 6 20 7 26
Carga tributéria das receitas (%) 3 5 1 2 3 4
Juros e amortizacdes nas despesas
operacionais (%) 17 22 2 5 58 95
Perda de agua (%) 48 13 28 20 34 18
Dias de faturamento com contas a receber 186 145 106 102 134 102
Tarifa média de agua (R$/m’) 1,41 0,40 0,85 0,40 1,34 0,29
Tarifa média de esgoto (R$/m’) 1,24 0,29 0,78 0,93 1,11 0,41

Populacdo total servida (habitantes) 4.233.188 4.772.797

Cobertura populacional da rede de 4gua
(%) 20 16

Cobertura populacional da rede de esgoto
(%) 26 22

102.453 180.398

97 08

63 36

205.479  190.329

96 07

39 33

Fonte: SNIS, Programa de Modernizacéo do Setor de Saneamento (PMSS)/Ministério das Cidades.

a
Média aritmética dos valores estimados para cada operadora.

um alto grau de participagao dos tesouros estaduais e municipais no custeio das

operagdes. Somente as empresas privadas, que nao contam com qualquer prote¢ao

governamental ou isencao fiscal, conseguem manter uma arrecadagio acima dos

custos. Note-se que isso ocorre nas estaduais, mesmo com a alta participagao de

créditos nao-onerosos nos investimentos totais.

A carga tributdria incidente nas receitas é muito baixa em todos os tipos, o

que contrasta com a participagio das despesas financeiras quando apenas 2% das

despesas operacionais sao comprometidas com gastos de capital nas operadoras

publicas municipais e 17% nas estaduais ante o alto percentual de 58% das privadas.
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Essa discrepancia provavelmente se explica, nas locais publicas, pela nao-
contabilizagdo dos aportes dos tesouros municipais nas operadoras que estao ligadas
a administragdo direta e, nas estaduais, pela alta participagao dos investimentos

Nna0-0nerosos.

Embora com alto grau de dispersao (isto ¢, com bastante heterogeneidade
dentro de cada tipo), as locais publicas tém perda quase 50% menor que a das
demais e a inadimpléncia (dias de faturamento com contas a receber) nas locais ¢
50% menor que nas regionais e 25% menor que nas privadas.

Tendo em vista essa disparidade em indicadores de eficiéncia técnica e de
gestdo, nao surpreende descobrir que as tarifas praticadas pelas operadoras estaduais
¢ a maior, inclusive em comparagio as operadoras privadas, tanto de d4gua como
de esgoto. Note-se que as tarifas estaduais s3o quase o dobro das praticadas pelas
operadoras publicas municipais locais.

O tamanho da populagio servida das estaduais, conforme esperado, é muito
maior. Mas note-se que, embora a populagio média das locais esteja entre 100 e
200 mil habitantes, a grande dispersao em torno da média (valores de desvio-
padrio) indicam que os servigos municipais cobrem uma variagdo muito grande
de municipios, desde aqueles muito pequenos até os maiores. Quando se comparam
os niveis de cobertura populacional dos servigos, observa-se também que as locais,
sejam publicas ou privadas, apresentam melhores indices.

Logo, ndo ¢ absurdo imaginar que muitos municipios, ao transferirem os
servigos de saneamento para uma administragio local, publica ou privada, podem
realmente reduzir custos e apresentar maior eficiéncia produtiva. Mais importante
ainda ¢ que nem todos os municipios hoje deficitdrios vao, necessariamente, con-
tinuar deficitdrios quando sairem da esfera da operagao estadual. Uma melhora
significativa de eficiéncia pode reduzir custos de tal forma que esses municipios se
descubram superavitdrios. Se tais concluses sao plausiveis, entdo o temido crash
dos servigos de saneamento pode nao acontecer com a saida das operadoras estaduais.

8 O SETOR PRIVADO SERVE AO POBRE?

Como vimos anteriormente, o desempenho, tanto técnico como financeiro, das
empresas privadas, atualmente em niimero de 15 locais, é melhor que o das estaduais.
Uma critica comum as empresas privadas é que elas nao vao cobrir 4reas de baixa
renda. Comparando o avango dos indices de cobertura e dos niveis de investimento
nos ultimos cinco anos, os dados do SNIS mostram justamente o contrério, indi-
cando que as operadoras privadas superam em muito tanto as estaduais como as
locais publicas.
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Na verdade, nenhuma operadora local, seja publica ou privada, cobra dos
pobres o custo integral dos servigos. Esse subsidio pode vir em uma tarifa social,
em inadimpléncia ou mesmo em desvio. Para compensar essas perdas de receita,
as operadoras acabam por fazer um subsidio cruzado entre os usudrios do mesmo
municipio. Nos casos das operadoras publicas, um outro subsidio cruzado é apli-
cado entre os contribuintes e os usudrios dos servigos quando os tesouros bancam
as diferencas.

Se 0 municipio desejar um servigo de saneamento que se autofinancie e gere
excedentes para a répida expansao da cobertura, terd de admitir aumento de tarifas
para os mais ricos e criar um sistema de subsidio direto para os mais pobres. Se
essas condigdes forem asseguradas, s6 um monopdlio mal regulado, tal como temos
hoje, nao cumprird os objetivos de maximizagao do bem-estar dos seus usudrios.
Mas nesse caso de md regulagdo, como jd discutimos, tanto faz se a natureza do
servigo ¢ publica ou privada.

Quando a regulagdo ¢ falha o monopdlio privado extrai rendas anormais,
com lucros que sao mandados para fora do setor, ¢ 0 monopdlio publico extrai
essa renda e dissipa os lucros na forma de ineficiéncia ou com baixos indices de
expansio dos servigos. Logo, a incompatibilidade do setor privado, com o acesso
dos pobres ao servigo, s6 existird se a regulacio falhar e se persistirem os desperdicios
de subsidios que prevalecem atualmente.

9 0 QUE ESTAMOS DISCUTINDO AFINAL?

Em 2001 foi enviado ao Congresso Nacional uma proposta do novo marco
regulatério, na forma do Projeto de Lei (PL) 4.147, no qual se entendia que nas
dreas metropolitanas o estado, e ndo os municipios, seria o poder concedente.
Tendo em vista a eficiéncia dos servigos e para preparar a inser¢ao do capital
privado, o projeto também introduzia instrumentos de regulagio monopolista.
Por outro lado, apresentava sérias lacunas em termos de governanga e nao previa
com clareza os mecanismos de aplicagao do novo marco regulatério e sua relagao
com a agéncia reguladora.

O PL 4.147 nao avangou no Congresso Nacional por conta de controvérsias
na sua interpretagao da Constitui¢ao Federal sobre o poder concedente dos muni-
cipios e dos questionamentos sobre o papel do setor privado, que se acreditava
destinado a praticar abusos tarifdrios e incapaz de manter um padrio de investi-
mentos que atingisse dreas mais pobres.

Recentemente, a atual administragio federal encaminhou ao Congresso o
PL 5.296, que apresenta longas segdes de principios e fundamentos de planejamento
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que podem ser ajustadas em uma versao final. Paralelamente corre no Senado um
outro projeto (de autoria do senador Gerson Camata), que reproduz os principios
jurisdicionais do PL 4.147, em que os servigos locais se limitam aqueles em que a
rede de servigos é circunscrita territorialmente a um mesmo municipio e, portanto,
coloca os servigos integrados sob a égide das autoridades metropolitanas constituidas
pelos governos estaduais. De resto, o PL do Senado adota alguns avancos na
governanca do PL 5.296.

Na sua parte substancial, as principais caracteristicas de regula¢iao econémica
desses projetos estao sumarizadas na tabela 2.

Como pode ser claramente observado no quadro, os PLs contém vdrios as-
pectos regulatérios comuns. Vamos analisar essas questdes por instrumentos de
governanga, concorréncia e tarifagao, no sentido descrito a seguir.

A governanga regulatdria serd tao mais efetiva quanto menor for a assimetria
de informagio entre o regulador e o regulado, isto ¢, quanto mais informagio o
regulador tiver do tipo e do desempenho do regulado e quanto mais isengdo o
regulador tiver para aplicar os principios e normas regulatérias. A necessidade
de isengdo requer autonomia de decisao para evitar a “captura” dos 6rgaos regu-
ladores pelos interesses daqueles agentes que eles deveriam regular ou mesmo
pelo préprio governo, com agdes oportunistas e imediatistas. A autonomia de-
pende de instrumentos que estimulem a transparéncia das decisoes e a prestagao
de contas sistemdtica a sociedade por parte dos dirigentes dos érgaos e, por conse-
qiiéncia, depende também de transparéncia das a¢des dos operadores regulados.

Quanto maior a concorréncia no setor, menor serd a necessidade de o regu-
lador obter informagdes e intervir, pois o préprio mercado sanciona os ineficientes
via mecanismos de prego. A intervengio do regulador poderd ser reduzida a questdes
de eqiiidade e menos relacionada com incentivos a eficiéncia. Logo, as barreiras a
entrada e a saida de agentes nos mercados vao definir o grau de concorréncia do
setor. Monopdlios naturais vao exigir mecanismos de concessao, e os contratos de
concessao disciplinaro as condigdes de saida de modo a se evitar prejuizo a con-
tinuidade da prestagao do servico.

Servigos publicos de infra-estrutura, por questoes de redugao de custos, tendem
a ser organizados verticalmente integrados. Contudo, em um mesmo mercado ¢
possivel identificar industrias que podem funcionar de forma competitiva e seg-
mentos que representam monopdlios naturais. A presenca de monopdélios em um
segmento pode restringir a concorréncia em outros, logo, nesse caso, pode fazer
sentido exigir-se a desverticalizagdo.

189 27/3/2007, 16:41



‘ Cap08.pmd

190 | RONALDO SEROA DA MOTTA

TABELA 2

Analise comparada de projetos de lei de politica de saneamento

Propostas de marcos

PL4.147 PL do Senado

PL5.296

Governanca

Poder concedente

Forma de planejamento
Base de planejamento

Escopo das atividades

reguladas

Financiamento federal

Subsidios

Agéncia requladora

Concorréncia

Controle de entrada

Controle de saida

Desverticalizacao

Definicdo tarifaria

Reajustes

Revisdes

Inadimpléncia

Incentivos

Municipios e estados Municipios e estados
(autoridades metropolitanas) (consorcios metropolitanos)

Descentralizada Descentralizada

Bacia hidrografica Bacia hidrografica

Agua e esgoto Agua e esgoto

Desvinculado de adesdo ao  Desvinculado de adesdo ao
plano federal plano federal

Nao-transparentes Nao-transparentes

Nao-autdnoma e até federal Autdnoma dentro do estado
(ANAY’

Concessdes ou permissdes — Concessdes privadas ou
contratos publicos de
consorcios

Prazos Prazos
contratuais/indenizacdo contratuais/indenizacdo

Sem incentivos Sem incentivos, mas

reconhece

Contratuais com base em Contratuais com método
prego-teto em aberto

Equilibrio econdmico-
financeiro, quatro anos

Equilibrio econdmico-
financeiro, quatro anos

Agua, definida em contrato  Agua, protecdo baixa renda

Com fator X (produtividade) N&ao menciona
e fator Y (antecipacéo da
universalizacao)

Municipio (consorcios
municipais)

Sistémica/colegiada
Municipio
Aqua, esgoto, lixo e
drenagem

Vinculado a ades&o ao plano
federal

Transparentes (contabilidade
e cobranca)

Auténoma/colegiada

Concessdes privadas ou
contratos publicos de
consorcios

Prazos
contratuais/indenizacdo

Incentivo com a separagdo de
interesse local e comum

Contratuais com método em
aberto (indice de prego)

Equilibrio econdmico-
financeiro, quatro anos

Aqua, exceto baixa renda

N&o menciona

: Agéncia Nacional de Aguas (ANA).
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O nivel inicial de tarifagao deve ser definido em licitagio, mecanismo pelo
qual se criam incentivos para que a proposta vencedora seja aquela de menor
tarifa para a qualidade e a quantidade licitada. Os niveis tarifdrios, acertados nas
licitagdes, podem ser revistos periodicamente visando ao equilibrio econémico-
financeiro dos servigos ante mudangas de cendrio econ6émico e tecnoldgico. De
qualquer forma, nesse intervalo hd que se proceder a reajustes anuais para acom-
panhar variagbes de custos causadas por mudangas nos niveis dos precos dos
insumos e fatores. Esses reajustes devem evitar o simples repasse de custo e incluir
incentivos que estimulem a eficiéncia produtiva e a transferéncia de parte dos
ganhos de eficiéncia para a redugio das tarifas.

Assim, reajustes com base na variagao plena de custos médios setoriais (por
exemplo, através de indices setoriais e de taxa de retorno minima ao capital inves-
tido) podem incentivar a ineficiéncia, j4 que custos sao plenamente repassdveis.
Além disso, enfrentam o principal problema do regulador, que é o de conhecer a
estrutura de custo dos regulados. Uma forma alternativa ¢ adotar um indice geral
de precos aos produtores — Indice de Preco a0 Consumidor Amplo (IPCA) ou
Indice Geral de Precos (IGP) — subtraido de um percentual equivalente a um fator
de produtividade que deveria ser alcancada no periodo (um fator X) e, muitas
vezes, com o acréscimo de um fator Y de repasse dos custos exdgenos as tarifas (ou
cumprimento antecipado de metas). Periodicamente o regulador revisa esses
parimetros e fatores de precos-teto.

10 INSTRUMENTOS DE GOVERNANCA

A controversial questao da defini¢ao de interesse local e, assim, do poder concedente
¢ a base das diferengas nos instrumentos de governanga entre os trés projetos.
Como o PL 4.147 ¢ anterior a legislagao dos consércios (Lei 11.107/95), a refe-
réncia a essa figura institucional ¢ fraca. J4 os outros dois projetos se valem imedia-
tamente dessa op¢ao institucional, com a diferenca de que o PL 5.296 admite
somente a dilui¢do do poder concedente entre os municipios consorciados, en-
quanto o PL do Senado faz uma integra¢io com as autoridades metropolitanas e,
assim, com poder de concessao partilhado com os estados. A participagio ou nio
do estado nos consércios ¢ uma opgao politica e juridica para reforgar ou nao o
poder municipal.

Tecnicamente, qualquer jurisdi¢ao do poder concedente pode ser eficiente,
desde que os instrumentos de governanga, concorréncia e tarifagao sejam compativeis.

Se esse poder for municipal, teremos de incluir mecanismos de incentivos a
criagdo e de controle dos servigos integrados (consércios), para que as escalas de
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operagao étimas sejam alcangadas e que a gestao maximize o bem-estar dos usudrios
e permita um ambiente favordvel aos investimentos.

Se o poder concedente estiver nas dreas metropolitanas, entao os incentivos
funcionario as avessas, no sentido de orientar os estados a criarem dreas de operagio,
de acordo com os ganhos de escala e densidade, e a evitarem um monopdlio acima
do tamanho timo. Mais necessdrio ainda para estimular prdticas eficientes seria
criar também um ambiente de concorréncia para as operadoras estaduais.

Na escolha da base territorial de planejamento existe uma justificativa para
utilizar a bacia hidrogréfica, tal como adota a Politica Nacional de Recursos
Hidricos (Lei 9.433/97). A bacia hidrogrifica é abandonada no PL 5.296 para
fortalecer a capacidade municipal de regulagio, mas mesmo nesse caso nao hd
uma razao técnica para que as agoes municipais adotem essa visao de planejamento,
menos ainda nas acoes de consércios.

Questoes técnicas também devem ser consideradas quanto ao escopo das
atividades reguladas. O PL 5.296 considera que o saneamento bdsico inclui, além
dos servigos de dgua e esgoto, aqueles de coleta e disposi¢ao de residuos sélidos e
drenagem. Essa ¢ uma opgo controversa porque confunde a necessidade de plane-
jamento integrado dos servi¢os com sua regulagdo. Lixo e drenagem sao atividades
com precificago juridicamente distinta, na qual dota¢bes orcamentdrias e tributos
sdo utilizados em vez de tarifas. E, acima de tudo, com uma organizagao industrial
totalmente diferente, em que as questdes de monopdlios naturais, custos afundados
e verticalizagdo sao muito menos importantes. Logo, um marco regulatério inte-
grado forga generalizagdes que podem repercutir na clareza dos principios e normas
e, por conseguinte, na governanga. Isso nao significa que o planejamento nao
considere essa integracao ou mesmo que a a¢ao integrada nao seja adotada na fase
de aplicagao das normas por agéncias, com base em marcos setoriais bem claros.

Alids, o PL 5.296 ¢ ainda mais ambicioso em montar um Sistema Nacional
de Saneamento Bdsico que, além dessa simbiose de servigos de saneamento, prevé
também agbes integradas com todas as outras de planejamento (urbano, sadde,
crédito etc.); mais ainda, serd executado em consonincia com os Conselhos das
Cidades. H4 certamente uma visao exagerada, sendo equivocada, de instrumentos
de planejamento integrado e de participagio social. Em que pesem as ddvidas
juridicas sobre a adequagdo constitucional em relagao ao papel do Executivo nessas
proposigoes, tais amarragdes serdo apenas geradoras de ruido na regulagio, com
efeitos na transparéncia e no respeito as regras. E serd dificil imaginar tal emara-
nhado de instituigdes e atores politicos conseguindo deliberar e propor agoes que
garantam a tempestividade e a estabilidade regulatéria necessdrias para o setor.
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Note-se que todos avangam na defini¢o dos contratos, caso os municipios
nao venham a operar seu sistema, pois esses contratos terdo de especificar, entre
outras coisas, metas, nivel e forma de ajustes das tarifas e dos subsidios.

Na questao dos subsidios, como o PL 5.296 visa 2 municipaliza¢io e daf a
coibi¢do de transferéncias municipais, os seus instrumentos de transparéncia com
subsidios cruzados nos contratos de concessao, nas contas dos usudrios e nas contabi-
lidades publica e privada sao de maior alcance e, mesmo num contexto metropo-
litano, adotado nos outros projetos, serviriam para reduzir assimetrias de informagio
e melhorar o ambiente regulatério. Nao optar por esses instrumentos favoreceria
apenas a manutengio de privilégios atuais.

Conforme pode ser observado, a participagao social jd estd garantida com a
transparéncia exigida dos editais, contratos e contabilidades. Veremos mais adiante
que essa participagdo social poderd, sim, ser solapada com a brecha legal existente
para a auséncia de licitagdes para empresas publicas.

Para o financiamento do setor, o PL 5.296 claramente indica que, no uso
dos recursos federais, serd constituido o Sistema Nacional de Financiamento de
Saneamento Bdsico, que, além de possuir objetivos de universalizagao e de acesso
dos pobres, deverd ser direcionado de forma a consolidar o modelo proposto, isto
¢, criar incentivos para viabilizagio do Plano Nacional de Saneamento Bisico.
Embora os outros dois PLs também tenham esse mesmo direcionamento para fins
distributivos, nao hd nenhuma inteng¢ao de usar os recursos federais para fins de
atendimento da regula¢do. Uma vez acertado o modelo desejado, tais incentivos,
via aplicagio dos recursos federais, poderao ser um instrumento eficaz, tal como o
foram no Planasa e, no caso de associa¢des municipais (consdrcios), serem eficientes
para garantir economias de escala Gtimas.

Observe-se finalmente que os PLs 5.296 e do Senado avangam em muito
quanto a governanga direta das agéncias ao exigirem a existéncia de agéncias regu-
ladoras auténomas para os servigos delegados, uma proposta muito mais sensata
que ado PL 4.147, que colocava nesse papel, ainda que mal definido, a ANA, que

conflitaria seu mandato de outorgante com o de usuidrio.

11 INSTRUMENTOS DE CONCORRENCIA

Todos os trés projetos garantem basicamente as mesmas condicoes de entrada e
safda que incentivam mecanismos eficientes. Entretanto, hd uma outra similari-
dade nos trés projetos que reduz bastante a eficdcia dos incentivos a transparéncia,
a concorréncia e 2 eficiéncia. As concessoes as empresas privadas serdo na forma
da lei via licitagdes, mas, por conta da abertura deixada na nova lei de consércios,
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os municipios poderao se valer de contratos de programa que dispensam licitagoes
para contratar empresas piblicas de saneamento. Considerando a presenga domi-
nante das operadoras publicas estaduais, esses contratos serdo a regra e nao a excegao.

A auséncia de licitagdo poderd permitir que as negociag¢oes de contratos de
servi¢os nao acontegam com minimiza¢ao tarifdria e ainda incluam outras questoes,
nobres ou nio, para a determinagao de metas e tarifas. Ademais, tal exce¢io de
concorréncia ird afastar a inser¢ao do capital privado. Note-se que a manutengio
desses contratos satisfaz os interesses dos dois conceitos de poder concedente. No
caso de poder concedente municipal, garante a0 municipio um poder de barganha
que pode ultrapassar aqueles relativos aos servigos de saneamento e oferece vantagens
as operadoras estaduais ante as operadoras privadas, em um ambiente de barganha
favordvel aos municipios. No caso de poder concedente metropolitano, sio os
municipios que ganham poder de barganha ante a hegemonia que as operadoras
estaduais irdo conseguir. Logo, ndo parece haver incentivo politico para que o
marco regulatério de saneamento desaconselhe, ou mesmo restrinja, esses contratos.
Sem isso, todavia, os objetivos de garantir a governanga, a participagio social e a
expansio dos servigos a custos mddicos estarao seriamente prejudicados.

12 INSTRUMENTOS DE TARIFACAO

Todos os trés projetos abrigam o principio do equilibrio econémico-financeiro
para as revisoes periddicas de tarifas, com um intervalo minimo de quatro anos.
Enquanto o equilibrio econémico-financeiro é instrumento consagrado, o prazo
de quatro anos parece muito curto quando comparado com os que sao adotados
em setores regulados, inclusive aqueles tecnologicamente mais dindmicos, como o
de telefonia. Vale ainda ressaltar que um processo de revisao é custoso e demorado
quando se adotam prdticas transparentes. Dessa forma, seria desejdvel adotar um
prazo minimo maior, de pelo menos cinco anos.

O tratamento da inadimpléncia nos trés projetos exclui san¢des de corte de
servigos a camadas de baixa renda, mas os PLs 4.147 e do Senado admitem que os
contratos deverdo prever compensagoes as operadoras. Tecnicamente, essa provisao
poderd reduzir incentivos as operadoras para agoes de redu¢do de inadimpléncia.
O que deve ser contratualmente protegido sao os débitos por entidades governa-
mentais cuja cobranga fragiliza o operador.

Mais ainda, hd a necessidade de se tratar os servios a populagao de baixa
renda no 4mbito de uma politica social em que os recursos devam ser previamente
alocados e especificados nos editais e contratos de concessao pelo poder concedente,
para a provisao gratuita ou fortemente subsidiada a esses segmentos da populagao.
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Essa provisao seria nos moldes das previstas na legislagao recente de parceria publico-
privada, em que tanto se julgam tarifas como o montante de subsidios. Com isso
se evita o uso demasiado de subsidios cruzados tarifdrios que geram ineficiéncias
alocativas, como também se elimina a necessidade de isentar de sanc¢io a
inadimpléncia, o que incentiva naturalmente o nao-pagamento.

Faltam também nos PLs 5.296 e do Senado elementos importantes de in-
centivos de eficiéncia, tais como os que foram propostos no PL 4.147, que benefi-
ciavam as empresas com desempenho mais eficiente e penalizavam as ineficientes com
a utilizagdo de fatores de produtividade nas regras de tarifagao. Para o beneficio da
clareza regulatdria é que tais critérios de produtividade devem ser explicitados como
principios, ndo importa que jurisdi¢coes concedentes venham a adotd-los ou nio.

Conforme podemos observar, s3o muitas as questoes regulatdrias que merecem
uma andlise mais profunda no debate parlamentar do marco regulatério de sanea-
mento. Umas estdo mais bem elaboradas em um PL e outras ndo aparecem em
nenhum dos trés projetos. Dessa forma, o Congresso Nacional deveria atentar
para a necessidade de superar imediatamente a controvérsia sobre o poder
concedente e o papel do setor privado e concentrar o debate nos instrumentos de
concessoes, de defini¢ao tarifdria e das formas de subsidios que incentivem o cum-
primento de metas de expansao dos servigos e a sua universalizagao com menores
custos e mais efetividade.
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CAPITULO 9

PONTOS PARA UMA DISCUSSAO SOBRE EFICIENCIA E
REGULACAO EM SANEAMENTO

Frederico Araujo Turolla*
Thelma Harumi Ohira**

1 INTRODUCAO

Este trabalho levanta alguns pontos para discussdo na Segunda Jornada de Estudos
da rede de pesquisadores em regulagio e defesa da concorréncia do Ipea. O texto
faz uma breve andlise histérica do setor de saneamento no Brasil; contextualiza a
experiéncia internacional; apresenta uma minirresenha dos trabalhos que avaliam
a eficiéncia do setor no Brasil; e procura derivar uma pequena agenda para uma
reforma regulatéria no setor.

2 PERSPECTIVA HISTORICA

A forte expansdo urbano-industrial da economia brasileira ao longo do século
passado impds uma pressao crescente sobre os sistemas de saneamento. Jd4 em
meados do século XX, os jornais de todo o pais noticiavam com freqiiéncia as
deficiéncias em relagdo a quantidade e 2 qualidade no abastecimento de dgua. Do
ponto de vista da qualidade, as deficiéncias principais eram a inexisténcia de qualquer
tratamento quimico na maioria dos servigos, operacio defeituosa e falta de fisca-
lizagao adequada nas muitas cidades que possufam instrumentos de purifica¢io
da dgua. A melhor situagio era encontrada no Estado de Sio Paulo: o governo
estadual vinha desde 1934 incentivando a construgdo de sistemas de dgua e esgoto,
levando a um atendimento que atingia 57% dos 369 municipios — 40 cidades
contavam com tratamento quimico em estagdes apropriadas e 127 jd dispunham
de redes de esgoto. Cabe ressaltar que nesse periodo jd se fazem sentir as pressoes
sobre a demanda desses servicos causadas pelo crescente ritmo de urbanizagao.

* Professor da FGV-SP e da ESPM, consultor da Pezco Pesquisa e Consultoria.

** Consultora da Pezco Pesquisa e Consultoria.
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A organizagao administrativa dos servicos de dgua e esgoto no Brasil dessa
época nao pode ser enquadrada em um padrao uniforme. Conforme Whitaker
(1991), existiam municipios com operagio autdnoma, alguns com resultados bas-
tante satisfatérios, enquanto outros operavam conjuntamente com municipios
vizinhos, como Santos, S3o Vicente ¢ Guarujid. O modelo mais bem-sucedido,
segundo o autor, ¢ aquele em que departamentos estaduais centralizavam desde o
planejamento e a execugdo das obras, até a operagao dos servigos. Em muitos
casos, a centralizagio estadual nio se estendeu 2 fase de operagio, com resultados
menos satisfatérios em virtude da falta de elementos préprios dos municipios na
execugao do servigo dentro de padroes sanitdrios apropriados.

Na década de 1960, foi desenhada uma nova configuragio para o setor. A
Carta de Punta del Este, de 1961, foi um documento formulado pelos paises das
Américas definindo como diretriz o nivel de 70% de atendimento de suas respec-
tivas popula¢des urbanas em dgua e esgoto, e 50% para as populagbes rurais
(JuLiaNo, 1976). Foi elaborado um programa decenal, a partir de 1961, visando ao
cumprimento das metas acordadas.

O governo militar elegeu a ampliagio da cobertura dos servigos de sanea-
mento como uma de suas prioridades explicitadas nos planos de desenvolvimento
do perfodo. Isso reflete a consciéncia, conforme Barat (1998), que jd havia se
formado na época entre os setores ligados ao planejamento, de que o cendrio de
baixo desenvolvimento desses servicos comprometia os objetivos de desenvolvi-
mento socioecondmico e afetava as atividades industriais e condicoes de saide.

O Banco Nacional da Habitacao (BNH), criado em 1964 com a missao de
implantar uma politica de desenvolvimento urbano, foi encarregado em 1967 de
realizar o diagndstico inicial da situagdo do setor de saneamento. Foi criado o
Sistema Financeiro do Saneamento (SES) no 4mbito do BNH, que passou a cen-
tralizar recursos e a coordenar ag¢des no setor. Foram criados fundos de dgua e
esgoto estaduais, além de programas estaduais trienais. O financiamento aos mu-
nicipios passou a ser realizado conjuntamente pelo BNH e pelos governos estaduais,
com a contrapartida obrigatéria dos municipios e com a obrigagao de que estes
organizassem os servigos na forma de autarquia ou sociedade de economia mista.

Até o comego da década de 1970 predominavam fortemente os servigos
municipais, havendo municipios em que a responsabilidade pela operagao dos
servigos era estadual. A atuagao do governo federal jd era marcante, sob a coor-

denagao do BNH.

A partir da década de 1970, o setor passou a adquirir a configuragio atual.
Numa tentativa de ampliar a cobertura foi criado o Plano Nacional de Saneamento
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(Planasa), com o ambicioso objetivo de atender 80% da populagao urbana com
servigos de dgua e 50% com servigos de esgoto até 1980. O Planasa incentivou os
municipios a concederem os servigos & companhia estadual de saneamento. Esta,
por sua vez, tinha acesso aos empréstimos do BNH.

Foram criadas Companhias Estaduais de Saneamento Bdsico (Cesbs), orga-
nizadas sob a forma de Sociedade An6nima, que deveriam obter as concessoes
diretamente do poder concedente — as autoridades municipais. Na opinido de

Peixoto (1994):

[...] nesta tarefa, respaldados no autoritarismo do governo federal, os governos estaduais e as CESBs
usaram todos os mecanismos de pressao politica e de verdadeira chantagem econdmica, vergando os
entdo inocentes ou subservientes prefeitos e vereadores, na maioria dos municipios brasileiros, aos
Seus jugos e interesses.

Independentemente do exercicio de qualquer tipo de coagao de outra natu-
reza, como alegou Peixoto (1994), ¢ de se notar que o acesso aos financiamentos e
aos subsidios cruzados propiciados pelo novo sistema foi argumento suficiente
para a transferéncia dos servicos as Cesbs. Nesse sentido, somente cerca de mil
municipios, 1/4 do total entdo existente, mantiveram a autonomia na gestao e
operagio dos seus servicos de saneamento.

A centraliza¢io em nivel estadual, em vez do nivel municipal, foi escolhida
por atender a dois objetivos principais, conforme Ferreira (1995): uma melhor
administragao dos riscos através de sua concentragao e, principalmente, o estabe-
lecimento de subsidios cruzados, com regides mais rentdveis financiando as menos
rentdveis. Na concepgao inicial, as Cesbs deveriam ser capazes de estabelecer sua
autonomia enquanto unidades empresariais.

Para que fossem atingidas as metas previstas no Planasa, organizou-se, conforme
Dalmazo (1994), um esquema de financiamento baseado em dois instrumentos:
o Finansa, programa de financiamento do BNH alimentado por recursos préprios e
por outros, inclusive empréstimos externos, além do Fundo de Financiamento
para Agua e Esgoto (FAE), um fundo constituido por cada governo estadual par-
ticipante do sistema com seus recursos préprios de origem tributdria. Cada uma
das partes entraria com 50% dos recursos de financiamento.

Na concepgao do sistema, previa-se que o papel do BNH seria gradualmente
reduzido 2 medida que os fundos estaduais fossem capazes de obter autonomia
financeira, a partir do fluxo de tarifas gerado pelos investimentos. De fato, o
BNH ofereceu recursos fartos as Cesbs nos anos 1970, permitindo a manuteng¢ao
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de tarifas baixas e a realizacdo de investimentos. Assim, conforme Peixoto (1994),
eram raros os conflitos entre as Cesbs e os municipios concedentes.

A l6gica do Planasa mostrou-se fortemente voltada & construgao e 2 ampliagao
dos sistemas, com menor énfase nos aspectos de operagao. Como exemplo, Rezende
(1996) mostra o caso da Companhia Pernambucana de Saneamento (Compesa).
No periodo de vigéncia do Planasa, a taxa de administracao de 10% sobre os
investimentos realizados pela companhia era dirigida a capitalizagio da empresa,
favorecendo seu rédpido crescimento. A construgio de sistemas era uma forma de
fortalecer a organizacio. Nesse sentido, a Compesa se tornou “para seus dirigentes,
uma empresa de constru¢ao, dominada por uma elite técnica de engenharia civil”

(REZENDE, 1996).

A evidéncia sobre a Compesa identificada por Rezende (1996) possivelmente
ocorreu de forma generalizada entre as Cesbs no periodo. A principal razio para
tal comportamento das Cesbs pode estar ligada a regulago pela taxa de retorno
que era empregada no perfodo. Note-se, por exemplo, que a Lei 6.528, de 11 de
maio 1978, estabeleceu que “as tarifas obedecerdo ao regime do servigo pelo custo,
garantindo ao responsdvel pela execu¢do dos servicos a remuneragio de até 12%
20 ano sobre o investimento reconhecido”. A énfase na drea de constru¢io de
novos sistemas em detrimento do setor de operagdes, que nao era financiado pelo
BNH, levou a uma posterior degradagao dos sistemas ¢ a um indice bastante
elevado de perdas de dgua.

Na década de 1980, o Planasa j4 evidenciava avangos na cobertura das redes
de dgua e de esgoto, ainda que distante da universalizagao. Entretanto, jd naquele
momento vérios fatores contribuiram para a deterioragao da satide financeira das
companbhias. As fontes de financiamento esgotaram-se acompanhando as dificul-
dades macroecondmicas, a0 mesmo tempo em que terminavam as caréncias dos
empréstimos obtidos nos anos anteriores e aumentavam as despesas de amortizagoes
e encargos financeiros das dividas. A énfase anterior em construgio, o uso politico
das companbhias e o crescimento da inflagio impuseram um 6nus adicional sobre
os custos de operagao. Hd relatos de pressao por controle das tarifas das companhias
estaduais a partir de objetivos da politica macroeconémica, notadamente no que
se refere a tentativas de controle da inflagao, sem levar em conta as conseqiiéncias
microecondmicas dessa prdtica.

Em 1986, o BNH foi extinto. A Caixa Econdmica Federal (CEF) assumiu
os antigos papéis do banco no tocante ao financiamento do setor e recebeu o SES.
Submetida a limita¢des orgamentdrias mais severas, teve de reduzir sensivelmente
a oferta de recursos.
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Em meio i crise do setor de saneamento do final dos anos 1980, destaca-se a
introdugao de dispositivo na Constituigao de 1988 que definiu de forma ambigua
que os municipios seriam responsdveis pelos servigos de interesse local. Desde
entio, a indefini¢o relativa a titularidade dos servigos constituiu importante entrave a
expansdo, um elemento adicional na crise do setor que se seguiu a desarticulacio
dos mecanismos de financiamento e modernizacao no 4mbito do Planasa. O Planasa
foi o0 dnico mecanismo articulado de financiamento e moderniza¢io do setor de
saneamento no Brasil. Apds o seu colapso, as iniciativas governamentais se revelaram
pontuais e desarticuladas, enquanto a Politica Nacional de Saneamento permaneceu
por toda a década de 1990 sem regulamentagao, e assim continua até hoje.

A Constituigao Federal de 1988 criou uma importante demanda por regula-
mentagio no setor de saneamento. Alguns dos principais dispositivos constitucionais
que passaram a exigir regulamenta¢do foram a defini¢ao difusa da questdo da
titularidade, o gerenciamento de recursos hidricos, as concessoes e permissoes de
servigos publicos, entre outros. A regulamentagio desses itens s6 comegou a se
concretizar a partir da segunda metade dos anos 1990.

O ano de 1995 constituiu marco importante para a infra-estrutura. Naquele
ano, o Programa Nacional de Desestatizagao (PND) sofreu uma mudanga de di-
retriz, passando a focar no setor de infra-estrutura. A regulamentagio do artigo
175 da Carta, através da aprovagio da Lei das Concessoes (Lei 8.987, de 13 de
fevereiro de 1995), complementada pela Lei 9.074, de 7 de julho de 1995, esta
tltima mais voltada ao setor energético, constituiu um elemento importante do
inicio da participagio do setor privado na drea de infra-estrutura, fornecendo base
legal para a concessao de servigos publicos em geral.

A Constitui¢o previu a institui¢ao do Sistema Nacional de Gerenciamento
de Recursos Hidricos, estabelecendo condicionantes quanto ao dominio e a ex-
ploragao da dgua. A Lei 9.433, de 8 de janeiro de 1997, criou um arranjo
institucional para o sistema de gestdao de recursos hidricos no Brasil baseado na
bacia hidrogréfica. O avango legislativo de 1997 desencadeou a criagio de um
conjunto de organismos, como os comités de bacia, cuja implantagio estd em
andamento e que deverdo ter impacto sobre o setor de saneamento em um futuro
préximo. A despeito dos avangos na regulamentagao dos servigos publicos em
geral, com o instrumento relativo as concessoes, ¢ a edi¢o da lei que criou o
Sistema Nacional de Gerenciamento de Recursos Hidricos, as tentativas de regu-
lamentagao especifica do setor de saneamento nao tiveram sucesso.

A primeira tentativa de regulamentagio especifica foi introduzida pelo Governo

Collor. O Projeto de Lei Complementar (PLC) 199/1993, apresentado em 1991,
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foi aprovado pelo Congresso Nacional, mas foi vetado na integra pelo presidente
Fernando Henrique Cardoso logo apds a sua posse em 1995. Em substitui¢ao ao
PLC vetado, o governo federal enviou em 1996 um Projeto de Lei (PL) ao Con-
gresso Nacional. Como o segundo projeto ndo avangou, em 2001 foi enviado um
novo PL, mas seu avango no trimite legislativo foi novamente impedido pelas
divergéncias de interesses envolvidos na questao. Em junho de 2005, o Governo
Lula encaminhou um novo PL, o quarto desde a década passada.

Enquanto os avangos no campo da regulamentagio e da defini¢do da
titularidade mostraram-se limitados durante os anos 1990, as politicas publicas
relativas a0 saneamento nessa década apresentaram um padrio comum, caracteri-
zado pela énfase na modernizagio e pela ampliagio marginal da cobertura dos
servigos. Essas caracteristicas foram intensificadas nas duas gestdes de Fernando

Henrique Cardoso (1995-2002).

Do ponto de vista da vinculagio institucional do sistema de saneamento no
governo federal, a década de 1990 foi marcada pela migracio entre érgaos. O
setor esteve sob a tutela de vdrios ministérios no periodo, em geral com competéncias
dispersas mas com alguma centralizagio em um 6érgio determinado. No Governo
Collor, a centralizagao se deu na Secretaria do Saneamento, vinculada ao entio criado
Ministério da Agao Social (MAS), depois Ministério do Bem-Estar Social. Em
1995, com a extingao daquele 6rgdo, as atribui¢des passaram a Secretaria de Politica
Urbana (Sepurb), ligada a0 Ministério do Planejamento, com o objetivo de arti-
cular as politicas de saneamento e de desenvolvimento urbano. A partir de 1999 a
Sepurb passou a se vincular a Secretaria do Desenvolvimento Urbano (Sedu),
ligada a Presidéncia da Repuiblica. No Governo Lula, a partir de 2003, verificou-se
nova migragao, dessa vez passando-se a centralizar as a¢bes no entao criado Minis-
tério das Cidades, com a institui¢ao da Secretaria Nacional de Saneamento.

A despeito das vdrias mudangas de vinculagao institucional, as iniciativas do
governo federal alcangaram relativo sucesso na ampliagao da cobertura dos servicos
e na modernizagdo do setor. Foram avangos produzidos por a¢bes executivas e
obtidos sem que fosse verificada uma importante mudanga estrutural na organi-
zagdo do setor. A falta dessa mudanga impediu um salto mais significativo na
cobertura e na qualidade do atendimento. Assim, os anos 1990 podem ser descritos
como um periodo de avango pontual no setor de saneamento, sem perder as fei¢oes
que lhe foram conferidas pelo Planasa. Os recursos disponiveis no perfodo vieram
dos programas federais, do Fundo de Garantia do Tempo de Servigo (FGTYS) e
das institui¢bes de fomento, principalmente o Banco Mundial (Bird) e o Banco
Interamericano de Desenvolvimento (BID).
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A principal novidade dos anos 1990 foi a linha de aperfeicoamento institucional
que passou a direcionar alguns dos programas destinados ao setor.! A agao
modernizante incluiu o incentivo 2 realizagao de concessoes 2 iniciativa privada,
com base na regulamentagao j4 existente. A agdo mais recente no campo dos pro-
gramas federais foi a Resolugao CCFGTS 476, de 2005, que aprovou o programa
Saneamento para Todos, que substitui alguns dos programas federais, mantendo
o foco anterior de criagao de incentivos 2 eficiéncia e 2 modernizagao através das
linhas de financiamento.

O estabelecimento do marco legal relativo as concessdes em 1995 permitiu o
inicio de um incipiente processo de incremento da participagdo privada. Para
Mello (2001), “na auséncia de regras, as primeiras concessoes que vém sendo feitas
sao verdadeiras aventuras, nas quais os concessiondrios correm elevados riscos e
procuram cobrar por isso”. A principal conseqiiéncia dessa a¢ao foi um descompasso
causado pelo incentivo ao processo de privatizagao sem a defini¢ao do marco legal
especifico. Uma dificuldade importante dos programas de saneamento a partir da
segunda metade da década de 1990 diz respeito aos contingenciamentos que afe-
taram a aplica¢io de recursos ao setor.

3 LICOES DA EXPERIENCIA INTERNACIONAL

3.1 0 quadro mundial

Embora a participagio do setor privado venha crescendo nas tltimas décadas, a
maior parte dos pafses ainda opera os seus sistemas de dgua e esgoto pelo setor
publico, na maioria das vezes através do poder local e de empresas ligadas a este.
Constituem exce¢des notdveis a Inglaterra e a Franga, que sao paradigmas de duas
formas alternativas de operagao e regulagao de seu setor que ficaram conhecidas
como “modelo inglés” e “modelo francés”.

O modelo inglés® foi condicionado pelo seu desenvolvimento histérico. A estru-
tura institucional da industria conservou-se altamente fragmentada e local até 1973,
quando foram criadas dez autoridades de dgua de bacia hidrogréfica na Inglaterra e no
Pais de Gales. Essas autoridades foram encarregadas de centralizar em um s6 orga-
nismo as fungdes de planejamento e controle de todos os usos da 4gua no 4mbito
das respectivas bacias. Essa regionaliza¢io da industria foi feita sem qualquer com-
pensagdo financeira aos governos locais, que foram compensados apenas com uma
participa¢do, ainda que bastante efetiva, na gestao das autoridades de bacia.

1. Para avaliacdo dos programas de forma mais detalhada, ver, por exemplo, Calmon (2001) e Turolla (2002).

2. Para detalhes sobre a evolucdo do modelo inglés, ver Vickers e Yarrow (1988).
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Os primeiros movimentos pela privatizagao esbogaram-se em meados da
década de 1980, com a defini¢do de um cronograma de transformagio das auto-
ridades de bacia em companhias puablicas limitadas. A privatizagio consistiu na
abertura de capital e venda das agdes dessas companhias em 1989, com as receitas
revertidas para o poder central. Reteve-se uma golden share e ficou estabelecido
um limite de participagdo de 15% em ag¢bes sob a mesma propriedade, ambas as
medidas fixadas pelo prazo de cinco anos contados apés a privatizagio.

Ainda que particularmente associada ao programa conservador, a privatizagao
pode ter sido impulsionada pelos elevados padroes de qualidade de dgua e esgoto
introduzidos pela Comunidade Européia. Dado que o investimento vinha sofrendo
cortes nos 30 anos precedentes, a conformidade com aqueles padroes poderia
envolver somas de recursos elevadas o suficiente para criar um 6nus eleitoral em
uma eventual op¢ao de elevagdo de impostos para fazer frente aos investimentos.

O modelo francés nasceu no final dos anos 1920, com a realizagao da con-
cessao dos servigos de 4gua em Dinard. O modelo ganhou corpo a partir da década
de 1950, quando a participagio privada na produgio de dgua chegou a 31%,
passando a 60% em 1980 e 75% nos anos 1990. Na atualidade, cinco grandes
empresas, as maiores do mundo no setor, respondem por 3/4 da dgua que ¢é pro-
duzida sob a responsabilidade privada. No caso do esgoto, a participagdo privada
ainda se restringe a 40% do total produzido.

As concessoes e os arrendamentos sdo de responsabilidade das comunas, que
crescentemente delegam os servigos de forma individual ou em conjunto através
de associagdes. Estas tltimas s3o bastante comuns, tendo em vista que existe um
elevado nimero de pequenas comunas no pafs, sendo mais de 36 mil no total.

No caso francés as comunas se anteciparam 2 lei, que foi posteriormente
incorporando as inovagoes surgidas nos contratos. Existem vérios tipos de contratos
de concessio e arrendamento, estabelecendo um espectro de possiveis combinagoes
da distribui¢ao de responsabilidades e de riscos entre o setor publico e o concessio-
ndrio privado.

As grandes empresas de saneamento francesas operam em estreita ligacao
com as liderangas dos governos locais e centrais e mesmo entre si, sendo notérios
os casos de corrupgio e de colusio na competigao pelos contratos e na operagao
dos servigos. A forte associagdo entre as préprias empresas pode ser exemplificada
por um leildo de concessao em uma comuna, relatado por The Economist (1997),
no qual o valor de cinco das seis ofertas secretas variou apenas 0,1% entre estas.

Apesar das dentdncias de corrupgao e colusao, o modelo francés gerou um
sistema que cria eficiéncia sem impor um 6nus pesado ao setor publico. Além
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disso, o modelo permitiu a criagao de algumas das maiores empresas multinacionais
de saneamento bdsico hoje existentes.

A tabela 1 sumaria algumas caracteristicas relevantes dos dois modelos.

A experiéncia internacional de regulagao no setor ¢ bastante limitada pela
baixa participagdo privada na maioria dos paises. De maneira geral, a regulacio
em saneamento pode ser enquadrada em duas modalidades, por agéncia e por
processos,® que sio fortemente identificadas com o modelo inglés e o modelo
francés:

o A regulagdo por agéncia, da qual o modelo inglés se tornou um paradigma,
implica a criagio de uma agéncia centralizada que outorga licencas, determina a
estrutura tarifdria, supervisiona o cumprimento da legislagao vigente e aplica as pena-
lidades cabiveis. Esse sistema depende fortemente do nivel de eficiéncia da fun¢ao
publica regulatdria, mas tem a vantagem de permitir ao regulador uma visao geral
e integral do processo de modernizagao.

® Na regulacio por processos, o0 modelo francés se tornou um paradigma.
Essa modalidade ocorre dentro de um marco legal geral adaptado as condigoes

TABELA 1
Algumas caracteristicas dos modelos francés e inglés

Modelo inglés Modelo francés
Inicio do modelo Década de 1980 Década de 1920
Configuracdo administrativa Regulacdo nacional e operagdo regional  Local

(bacias)
Tipo de regulacdo Por agéndia (price cap) Por processos
Instrumento da regulacdo Agéncia reguladora nacional Contrato e base legal
Propriedade dos ativos Privada Publica
Responsabilidade de gest&o Privada Privada
Reparticdo das responsabilidades  Privado Varia conforme o contrato

€ riscos governo-concessionario

Método de selecdo do operador ~ Compra de controle acionario (Zake over)  Participagdo em leildo de franquia
por area (competicdo pe/o mercado)

Fonte: Turolla (2002).

3. Para mais detalhes, ver Corrales (1998).
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locais em contratos de delegagdo dos servigos. O controle social ¢é feito através da
prépria elei¢ao dos dirigentes, que sao outorgantes dos contratos. Esse modelo
apresenta a vantagem de uma baixa exigéncia do setor ptiblico em geral, mas exige
maior competéncia no nivel local para controlar e supervisionar a execugao dos
contratos.

Além da introdugao de participagao privada, na qual os modelos inglés e
francés sdo pioneiros, outra tendéncia importante diz respeito a um esforgo de
agrega¢do ou de centralizagio dos servigos de saneamento. Entre esses esforgos é
digna de nota a Lei Galli italiana, de 1994. Essa lei procurou reduzir a elevada
fragmentagao dos sistemas mediante um esfor¢o nacional de agregagdo. Atribuiu-se
aos 20 governos regionais a responsabilidade pela defini¢io das agregagdes a serem
realizadas, sendo que cada um deles deveria definir o nimero de “4reas territoriais
6timas” com servigo integrado na sua regido. Na regido do Licio, por exemplo, os
436 prestadores de servicos dos 377 municipios foram reunidos em cinco dreas de
servigo integrado. A governanga dos conjuntos de municipios pode ser realizada
por meio de uma nova entidade (consércio) ou de uma simples convengao entre
as partes. O mesmo esforco foi realizado na Franga através da Lei Chevenement,
que se soma a outros instrumentos legais que procuram criar possibilidades de
agrupamento dos servigos.

Em conclusao, pode-se avaliar que o quadro mundial do setor de saneamento
¢ baseado na operagio publica e local. Entretanto, apesar desse quadro, as tendéncias
marcantes s2o de aumento da participagao privada e de agregacao (centralizagao)
dos servigos. Esses dois movimentos estdo relacionados a uma busca por maior
eficiéncia, que tem caracterizado a agenda de reformas do setor em vdrios paises.

3.2 Emergentes do Cone Sul

A extrapolagio desses modelos regulatdrios para paises emergentes, como o Brasil,
sofre de problemas importantes. No Cone Sul, hd duas experiéncias contrastantes,
apresentadas na tabela 2. O caso argentino mostra os maleficios advindos da
privatizagdo apressada, sem a necessdria defini¢io de um marco regulatério. O
caso chileno, em contraste, representa um esfor¢o de reestruturagio da inddstria
em dire¢ao a uma evolugdo mais sustentdvel e bem-sucedida.
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Saneamento em paises selecionados do Cone Sul

Argentina

Chile

Brasil

Ultima reestruturacio
importante

Introducdo de participacao
privada

Modelo de participacdo
privada

Grau de participagdo privada

Inicio dos anos 1990 —
movimento de
privatizacao

1992 em diante,
concessao de Buenos
Aires

Contrato de concessdo
(modelo BOT)

Médio

1988 (DFL 382/88 - Ley
General de Servicios
Sanitarios)

1998-1999, privatizacao
ESVAL e EMOS

Aquisicdo de controle e
contrato de concessdo

Alto

Planasa (anos 1970)

1995 em diante, concessdes
em pequena escala e
aquisicdo de participacbes

Aquisicdo de controle e
participages; concessdes

Muito baixo

Configuracdo administrativa  Local Regional (exceto

Santiago e Valparaiso)

Misto (predominantemente
regional, participacdo
municipal relevante)

Tipo de regulacdo Por agéncia: ETOSS Por agéncia: SISS Indefinido

Propriedade dos ativos Publica Privada Varia

Responsabilidade de gestdo ~ Consorcio de empresas Predominantemente Publica
internacionais privada

Método de selecdo do Leildo de franquia com Leildo Indefinido

operador competicao em dois estagios

Fonte: Elaboragdo propria.

3.3 Eficiéncia e modelos de operacao

Vem ganhando importincia na drea de saneamento a avaliagao de eficiéncias, que,
entre outros usos, pode servir a regulacdo comparativa, ao desenho de arranjos
institucionais e a avalia¢ao do resultado de politicas publicas. Um fator que deu
impulso a esse tipo de andlise no Brasil foi a disponibilidade, a partir de 1995, dos
dados do Sistema Nacional de Informag6es em Saneamento (SNIS).*

A andlise de eficiéncia dos operadores de servigos de saneamento bdsico pode
ser realizada através de diferentes métodos. Podem ser paramétricos ou nio-
paramétricos; e estocdsticos ou deterministicos. Entre os diferentes métodos, os
paramétricos s3o os mais exigentes, pois é necessdrio que se fagam pressuposicoes
sobre a fun¢io de produgio, ou de custo, ou de lucro, e que devem ser estimadas;
porém, s3o mais ricos e consistentes com relagao a realizagao de testes de hipdtese.
A fronteira estocdstica explicitamente associa a0 modelo uma estrutura de proba-
bilidade, pela forma como se define o termo do erro da regressao; assim, é mais

4.0 SNIS é um sistema de coleta e agregacao de informacdes financeiras e operacionais anuais sobre os servicos de saneamento no
Brasil. Foi implantado a partir do Programa de Modernizacao do Setor de Saneamento (PMSS) e seu primeiro levantamento de dados foi
realizado em 1995, tendo aumentado sua abrangéncia nos anos seguintes.

207 27/3/2007, 16:41



‘ Cap09.pmd

208 | FREDERICO ARAUJO TUROLLA — THELMA HARUMI OHIRA

rica em testes de hipdtese (Souza, 2003). Outro método, chamado de Data
Envelopment Analysis (DEA) é classificado de nao-paramétrico, porque nao propoe a
determina¢do de uma fun¢io com os pardmetros a serem estimados e por nio
associar aos modelos qualquer estrutura de probabilidade. Mas, implicitamente,
gera uma fungio de produgao, via programacio linear.

Sarafidis (2002), citado por Souza (2003), realizou um estudo sobre a utili-
zagdo de técnicas paramétricas para o célculo de indices de eficiéncia e concluiu
que a escolha entre os métodos regressao simples, fronteira estocdstica e 0 DEA
nio ¢ tarefa trivial. A justificativa para essa conclusio ¢ de que as técnicas sio
fundamentalmente diferentes e, em conseqiiéncia, geram resultados diferentes.

Moreira e Fonseca (2005) comparam as medidas de produtividade (ou eficién-
cia) DEA e fronteira de produgio estocdstica. Os mesmos autores citam Banker
(1993), o qual afirma que 0 método DEA seria superior ao de fronteira estocdstica,
isso porque nao depende de hipdteses sobre a forma de fungio de produgio e da
distribui¢io de probabilidade da produtividade, ¢ obtém um estimador de mdxima
verossimilhanga. Porém, em muitos casos nao se pode rejeitar que o dado tem
ruido, portanto, nio ¢ possivel garantir qual dos dois modelos é o mais adequado.

E para comparar os modelos, Moreira e Fonseca (2005) submetem aos dois
modelos um mesmo conjunto de dados para o qual se conhecem os valores verda-
deiros da produtividade e comparam-se os erros cometidos por cada um deles.
Concluiu-se que os resultados obtidos sio condicionais ao formato da func¢ao de
produgdo. O modelo de fronteira, ao contrdrio do DEA, pode ser prejudicado se
houver uma redugao da amostra (< 30), menor a razao entre a varidncia da produ-
tividade e a variincia do ruido (FARREL, 1957).

Todos os métodos enfrentam seus préprios problemas, tanto tedricos quanto
préticos, e isso implica que as estimativas finais da eficiéncia nao devem ser inter-
pretadas como sendo medidas definitivas de ineficiéncia.

Parte significativa dos estudos sobre estrutura de produgio utiliza o conceito
de fungdo de produgio, que depende de informagoes sobre quantidades de fatores
de produgio e produtos para descrever uma tecnologia de produgao.

Um levantamento dos estudos jd realizados para o Brasil aponta a existéncia
de pelo menos seis trabalhos sobre eficiéncia no setor de saneamento no pais, com
abrangéncia e metodologia bastante variadas. A tabela 3 sumaria algumas das ca-
racterfsticas desses trabalhos.

Carmo e Tédvora (2003) estimam o grau de eficiéncia técnica de 26 empresas
estaduais de saneamento, através da metodologia nao-paramétrica, DEA, para
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TABELA3
Trabalhos sobre eficiéncia do setor de saneamento no Brasil

Trabalho Método  Abrangéncia Base de dados

Carmo e Tavora Jr. (2003) DEA 26 companhias estaduais SNIS 2000

Castro (2003) DEA 71 maiores operadores segundo nimero de SNIS 2000

ligagbes ativas de agua (49 regionais e 22 locais)

Tupper e Resende (2004) DEA 20 companhias estaduais SNIS 1996-2000

Ohira (2005) Fronteira 43 operadores do Estado de S&o Paulo (1 regional ~ SNIS 2002
estocastica que opera 137 municipios e 42 locais)

Faria, Souza e Moreira (2005) Fronteira 148 operadores (135 publicos e 13 privados) SNIS 2002
estocastica

Motta e Moreira (2004) DEA 104 operadores (73 locais, 20 regionais, 11 SNIS 1995-2002

privados; 20 somente servindo agua)

Fonte: Elaboracdo propria.

obter a fronteira de eficiéncia, avaliada com retornos constantes e com retornos
varidveis de escala. A escolha do fator de produgio e dos produtos analisados
influencia diretamente no alcance da eficiéncia. Os autores analisam as empresas
como produtoras de um dnico produto e constata-se que elas apresentam retornos
crescentes 2 escala, justificada pelo grau de diferenga na produgio de cada companhia.

Castro (2003) avaliou a eficiéncia das 71 maiores empresas segundo o niimero
de ligagbes ativas de dgua, representando uma cobertura de 85% da populacao
urbana, através da metodologia DEA com retornos varidveis de escala. As unidades
foram escolhidas entre as empresas participantes do SNIS, com informagdes sufi-
cientes, com um ndmero minimo de 30 mil ligacbes de dgua, que foi um critério
arbitrdrio visando 2 limitagdo do estudo a empresas com organizagdo suficiente
para o reporte adequado de dados ao SNIS. Entre as 71 empresas, 22 eram de
abrangéncia regional e 49 locais. Foram usados um insumo e quatro produtos
(volume de dgua consumido, extensdo da rede de dgua, quantidade de ligacoes
ativas de dgua, quantidade de ligacdes ativas de esgoto). A partir da caracteristica
de s6 trabalhar com servigos acima de 30 mil ligagoes de dgua, os resultados do
trabalho apontam para uma grande diversidade entre os servigos locais. Entre as
49 unidades locais, 13 ficaram na faixa entre 30% e 50% de eficiéncia; 17 estiveram
entre 50% e 70%; 7 entre 70% e 90%; e 12 entre 90% e 100%. J4 as 23 unidades
regionais sao relativamente mais homogéneas, nenhuma estando abaixo de 50%;
3 estao entre 50% e 70%:; 9 entre 70% e 90% e 10 entre 90% e 100%.
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Tupper e Resende (2004) selecionaram as 20 companhias estaduais para as
quais hd informacdo suficiente disponivel no SNIS e analisaram a sua eficiéncia
através do DEA. Os insumos foram o custo da mao-de-obra e dois conjuntos de
custos operacionais. Os produtos foram os volumes de dgua e de esgoto tratado,
além da populagao servida para dgua e esgoto tratado. Os autores controlaram
para heterogeneidades regionais através de uma combinagio do DEA com método
econométrico. As varidveis explicativas incluidas foram a densidade das redes de
dgua e esgoto e perdas de dgua. O indice de eficiéncia ajustado, normalizado em
relagdo ao melhor, variou de 50,9% a 100%. Os autores apontaram a existéncia
de ineficiéncias importantes para algumas empresas. A média do {ndice ajustado
foi de 79,9% do melhor, mas a variabilidade se apresentou limitada: o desvio-
padrio equivaleu a 12,6% do valor médio. Os indices de eficiéncia encontrados
por Tupper e Resende para as empresas estaduais parecem corroborar a avaliagao
de Castro (2003), sugerindo que a heterogeneidade interna nesse grupo ¢ menor
que a observada entre os servigos locais.

Ohira (2005) mensura, de forma alternativa, a eficiéncia no setor. Verificando
a existéncia de eficiéncia econdmica entre empresas de saneamento bdsico no Estado
de Sao Paulo, de acordo com as diferentes determinag¢oes de produtos, assumindo
dois tipos de distribui¢des do erro sistémico (meio-normal e normal-truncada),
assim como das esferas de abrangéncia do setor: re-gional e local. Para isso foram
utilizados os dados do SNIS referentes ao ano de 2002, por meio da estimagao de
dez modelos de fronteiras estocdsticas da fun¢io custo para cada tipo de produto
utilizado como varidvel dependente. E possivel concluir que, de acordo com as
diferentes determinag¢des de produtos e distribui¢ao assumida do erro sistémico,
os resultados dos modelos podem ser diferentes, ou seja, a determinagao de eficiéncia
¢ sensivel 2 escolha do produto e a distribuigao do erro sistémico assumido. Testes
realizados demonstraram que a diferenciagao por esfera de abrangéncia (regional e
local) nio foi significativa para a determinagao de um resultado. Por fim, a orde-
nag¢ao dos municipios para os modelos que apresentaram resultados significativos
varia de acordo com a escolha dos produtos, comprovando que a eficiéncia nio ¢
sensivel a distribui¢ao do erro estocdstico.

Faria, Souza e Moreira (2005) comparam a eficiéncia técnica de companhias
publicas e privadas na provisao de dgua através de uma fronteira estocdstica. Os
autores encontraram que as empresas privadas sao apenas marginalmente mais
eficientes que as publicas.

O trabalho de maior f6lego entre os discutidos nesta se¢io ¢ o de Motta e
Moreira (2004), que analisaram o setor de saneamento de forma abrangente usando
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o DEA. Nesse trabalho foi realizada a estimacio da fronteira DEA, com a base de
dados do SNIS, para os anos de 1995 a 2002, considerando todos os operadores
do territdrio nacional com informagdes suficientes na base de dados por todo o
periodo considerado. Atenderam a esse critério 104 operadores (73 locais, 20
regionais e 11 privados), sendo que 20 somente servindo dgua. Os autores apontam
que os efeitos de catch up, ou seja, movimentos em direio a fronteira tecnoldgica,
s30 mais importantes que o crescimento da produtividade total de fatores no pe-
riodo 1997-2002. Como a amostra é composta de vdrios anos, os autores observaram
a dinAmica do setor, destacando que a introdugio de gestdo privada foi um fator
relevante de contribui¢ao para movimentos em dire¢ao a fronteira. O estudo também
avalia que os operadores regionais realmente se beneficiam de economias de escala,
mas que operam com os niveis mais baixos de produtividade e nao foram capazes de
ganhar produtividade no mesmo ritmo dos operadores locais no perfodo analisado.
As conclusdes apontadas pelos autores indicam que a falta de regulagio no setor
de saneamento nio estimula avangos em direcdo a fronteira tecnoldgica, tendo em
vista que nio hd regulagio voltada para o incentivo aos ganhos de produtividade.

Motta e Moreira (2004) avaliam que as operadoras locais publicas e privadas
tém niveis semelhantes de produtividade. As operadoras regionais, que
correspondem basicamente as companhias estaduais nascidas no Planasa, tém nivel
de eficiéncia inferior ao das operadoras locais. No conjunto das estaduais, o estudo
aponta que a rentabilidade negativa estd associada a saldrios mais que duas vezes
maiores que os saldrios das locais, a perdas e alta inadimpléncia, além de nio
contarem com algumas vantagens tributdrias que caracterizam as locais. Entretanto,
hd que se notar que, apesar disso, as companhias estaduais vém investindo e ampli-
ando sua infra-estrutura em ritmo mais pronunciado que os servigos municipais.

4 UMA AGENDA DE REFORMAS REGULATORIAS PARA O SANEAMENTO

Uma primeira avaliagio dos resultados dos estudos de eficiéncia realizados no
Brasil, em especial o de Motta e Moreira, poderia levar a conclusio apressada de
que o setor de saneamento deveria ser municipalizado, em virtude das diferengas
encontradas entre os operadores estaduais e municipais. Note-se, entretanto, que
hd diversidade significativa tanto no grupo dos operadores locais quanto no grupo
dos operadores regionais, sendo que essa diversidade parece ser maior no grupo dos
locais. Portanto, no faz sentido definir que uma determinada vinculago institucional
(estadual ou municipal) pode ser considerada, a priori, superior a outra.

O principal aspecto a ser levado em consideracio nos resultados dos estudos
de eficiéncia j4 realizados é que a amostra de todos eles se refere a um periodo nao
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regulado do setor de saneamento. Nao ¢ correto assumir, @ priors, que a falta de
regulagio tem efeitos (negativos) homogéneos sobre os dois tipos de operadores.
A literatura tedrica sugere, ao contrdrio, que o potencial de ganhos de eficiéncia
em operadores agregados (regionais) ¢ superior ao dos locais isolados. Portanto, a
necessidade de regulagao ¢ que pode ser extraida como principal conclusao, junta-
mente com a prescri¢ao de se estudar formas de agrega¢iao mais adequadas — que
nao necessariamente deverd ser baseada na atual estrutura de companhias estaduais.

Assim, os estudos de eficiéncia corroboram a idéia de que hd necessidade de
melhorar a regulagdo para que os servigos agregados aproveitem os beneficios da
integracdo. Pode-se avaliar que, se o objetivo é a agregacio dos servigos, o melhor
modelo pode nio ser o atual modelo de companhias estaduais, mas outras formas
de agrega¢do. Cabe notar que os consércios publicos propiciam agregacio livre,
que nem sempre serd motivada por questdes de eficiéncia, mas sim contaminada
por outros tipos de interesses, em vdrios casos de natureza conjuntural.

Propde-se, entdo, como encaminhamento para os principais desafios do setor
de saneamento, a discussio de uma combinagao de dois vetores de reestruturagio:
um vetor de regulagio combinado a outro de agregacio.

\ \

Quanto a regulagdo, ¢ relevante criar um vetor de indugio a eficiéncia a
partir de organismos regulatérios independentes. Entretanto, a fragmentago e as
caracteristicas da federagdo brasileira inviabilizam a formagio de um sistema re-
gulado localmente. H4 necessidade de levar em consideragio os custos associados
ao préprio estabelecimento do sistema regulatério, que hoje se encontra em aberto.
O PL 5.296, recentemente apresentado pelo governo federal, propoe uma solugao
em que a regulacio deve, necessariamente, ficar a cargo dos titulares, que s3o o
poder publico local. Essa solugdao encerra custos proibitivos para o sistema
regulatério a ser criado, levando ou a um sistema ineficiente ou a um sistema
muito caro. H4 que se pensar, portanto, na possibilidade ou em incentivos para a
delegacao da regulagio ao ente federativo superior — aos estados ou a Uniao.

No tocante a criagao de um vetor de agregacao, a primeira forma de agregagao
compulsdria que deveria ficar clara é a compulsoriedade da gestao associada em
regides metropolitanas. Adicionalmente, e fora dessas dreas, a lei de consércios
oferece um suporte ineficiente a formagao das agregacdes necessdrias. Assim, é
interessante pensar sobre novas formas de agregacio, levando-se em consideragao
experiéncias como a da Lei Galli italiana.

As fungdes de planejamento demandam um quadro técnico mais estdvel.
Propde-se, assim, um organismo nacional que possa centralizar e coordenar esfor¢os
de planejamento, inclusive no tocante  articulagio com outras politicas publicas.
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Esse organismo poderia ser constituido como uma agéncia reguladora nacional,
que obviamente nao assumiria a regulagao econémica dos servigos, exceto quando
recebesse a delegagdo dos titulares que desejarem concedé-la. Alternativamente o
organismo poderia nio ter forma de agéncia reguladora, mas de instituto, que
assumiria a importante fungio de agregar um corpo técnico voltado para o plane-
jamento de longo prazo, idealmente administrando o SNIS e direcionando esforgos
de pesquisa. Cabe notar que essa fungdo nao deveria ser assumida pela Agéncia
Nacional de Aguas (ANA), tendo em vista que esta apresenta conflitos em suas
atribuicoes de gestora do sistema de recursos hidricos. Independente da forma
administrativa do organismo nacional proposto neste pardgrafo, ¢ fundamental
que seu desenho institucional seja baseado na melhor tecnologia disponivel para
criar incentivos a escolhas e diretrizes voltadas para um horizonte superior ao do
ciclo politico-eleitoral. Em vdrias jurisdi¢oes esse desenho tem sido associado a
agéncias reguladoras com decisao colegiada em pequenos conselhos, com indicagao
submetida ao legislativo, entre outros elementos.

Finalmente, na indugio a maior eficiéncia tem surgido o debate sobre a
maior transparéncia das contas dos operadores. O principal aspecto em discussao
diz respeito aos prestadores regionais, que operam com subsidios cruzados herdados
da concep¢ao do Planasa. A reestruturagio desse sistema deveria ser feita com
calma, tendo em vista suas implicacdes sobre os operadores atuais, podendo ter
conseqiiéncias negativas sobre planos de investimento no contexto desses opera-
dores. A discussdo da transparéncia poderia, neste momento, ser estendida aos
operadores locais, que em muitos casos operam o sistema através da administra¢ao
direta, e ainda as autarquias, que também apresentam deficiéncias importantes
com rela¢do a esse aspecto.
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CAPITULO 10

MERCADO ELETRICO: CENTRALIZAR A GESTAO DE RISCOS?

Adilson de Oliveira*

1 INTRODUCAO

Até a década de 1970, os mercados elétricos eram considerados monopdlios naturais
em que a verticalizagio era indispensdvel para garantir o equilibrio fisico do sistema,
obter economias de escala (SMITH, 1977) e minimizar elevados custos de transa¢ao.!
Historicamente, onde nao ocorreu a verticaliza¢io, as concessiondrias de eletrici-
dade operavam e expandiam sua cadeia produtiva apoiando-se em contratos de
longo prazo, garantidos pelo regime custo-do-servigo. O repasse automdtico dos
custos da gestao dos riscos do mercado elétrico para os consumidores de eletrici-
dade oferecia sustentagao econdmico-financeira para os projetos elétricos.

No final do século XX, essa organizacio industrial passou a ser fortemente
criticada. Trabalhos tedricos sugeriram que a sistemdtica de repasse de custos para
os consumidores induz as empresas a administrarem mal os riscos, produzindo
ineficiéncias econémicas tanto alocativas quanto produtivas (AVERCH; JOHNSON,
1962).> No final da década de 1980, abundavam as evidéncias empiricas que
corroboravam as conclusoes dos trabalhos tedricos. Os sistemas elétricos trabalhavam
com excesso de capacidade instalada e os indicadores de eficiéncia operativa estavam
em patamar significativamente inferior ao possivel de alcangar com o conheci-
mento tecnolégico disponivel na época (WorLD Bank, 1993). Os reguladores,
que deveriam evitar essa mazela, tinham sua capacidade de supervisio limitada
pela assimetria de informagdes e acabavam sendo capturados pelas empresas regu-
ladas (Viscusi; VERNON; HARRINGTON, 1995). Como os sistemas elétricos sio

* Professor do Instituto de Economia da UFRJ.

1. Custos subaditivos nas redes de transporte (BaumoL; Panzar; Wituig, 1982) eram as justificativas para a monopolizagdo do transporte
(transmissao e distribuicdo). A verticalizagdo era necessaria para evitar o acesso oportunista de terceiros a direitos residuais de controle
de ativos, expressao cunhada por Hart (1995) para expressar os riscos de perdas econdmicas provocadas pela contratacdo no mercado.
2. A anedota corrente era a de um executivo que, recém-chegado a uma empresa elétrica monopolista, mostrava-se surpreso ao saber
que o investimento (sic) feito na troca dos maveis de seu escritdrio tinha remuneracao garantida.

219 27/3/2007, 16:42



‘ Cap10.pmd

220 | ADILSON DE OLIVEIRA

“pervasivos”, os efeitos dessa situagao eram propagados para todo o sistema eco-
noémico, reduzindo o potencial de crescimento das economias. Esse diagnéstico
apontava ser necessdrio reformar o mercado elétrico para recolocd-lo em uma
trajetéria de expansio virtuosa.

Iniciada nos Estados Unidos, a reforma dos mercados elétricos tomou im-
pulso na década de 1990, apés a radical transformagio do mercado elétrico inglés
(SURRrEY, 1996). Diferentes estruturas tém sido propostas para o novo mercado
elétrico (HUNT; SHUTTLEWORTH, 1996). Para os mercados maduros, em que as
oportunidades de economias de escala deixaram de ser relevantes, a criagao de um
mercado atacadista em que geradores e consumidores possam estabelecer livre-
mente os pregos para seus fluxos energéticos tem sido o nexo central das reformas.
Para tanto, s3o essenciais duas mudangas estruturais na cadeia produtiva elétrica:
o livre acesso as redes de transporte para geradores e consumidores e a criagao de
um mercado atacadista onde sio negociados os fluxos elétricos.

Essa radical guinada na longa trajetdria histérica de desenvolvimento
institucional do mercado elétrico tem sido justificada por mudangas no ambiente
econdmico e tecnoldgico setorial® que sugerem ser possivel alcancar melhores re-
sultados, do ponto de vista da eficiéncia econémica, se a gestao dos riscos desse
mercado for descentralizada.

Criada uma institui¢ao para se ocupar da gestao coordenada e neutra da

# geradores e consumidores ganham liberdade para pactuar

operagio fisica do sistema,
livriemente os precos dos fluxos energéticos pelas redes de transporte do sistema.’
Em outras palavras, o descolamento entre os fluxos fisicos e os fluxos financeiros

permite a descentralizagao da gestao dos riscos econdémicos setoriais.

Os resultados obtidos com a introdugao de pressdes competitivas nos mer-
cados elétricos tém sido variados (LOSEKANN, 2003). O sucesso (ou insucesso)
dessas reformas reside na regulagao e nos mecanismos adotados para a gestao des-
centralizada dos riscos envolvidos nas decisdes de operagao e principalmente de
expansdo da cadeia de oferta de eletricidade (HUNT; SHUTTLEWORTH, 1996). A

3. Aredugdo do ritmo de expansao do consumo do elevado patamar do pds-Guerra (superior a 7% anuais) para o ritmo atual (inferior a
3% anuais), a interconexao das redes de transporte em um sistema nacional (em diversos casos plurinacional) e o fato de o acesso a rede
elétrica estar praticamente universalizado sinalizam a maturidade das redes de transporte de eletricidade. Por outro lado, as centrais de
ciclo combinado, alimentadas com gés natural, tornaram pouco relevantes as economias de escala na geracao de eletricidade, permitindo
a descentralizacdo das decisdes de expansao (Istas Savperio, 1995). Além disso, a drastica reducdo dos custos de tratamento da informagao,
provocada pela difusdo das redes informaticas, e inovagdes no mercado financeiro, que permitem eficaz repactuacao de contratos de
longo prazo, abriram uma janela de oportunidades para o uso descentralizado de instrumentos de gestao dos riscos setoriais.

4. Essa coordenacdo é indispensavel para que seja garantida a estabilidade elétrica do sistema (Joskow; ScHmaLensEe, 1983).

5. No caso brasileiro, essas funcées sao exercidas pelo Operador Nacional do Sistema Elétrico (ONS).
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concentragao dos riscos em um dos elos da cadeia é apontada como a principal
razao para a crise da Califérnia (BORENSTEIN ez 4/, 2001), assim como o sucesso
da reforma na Escandindvia resulta da adequada reparti¢ao dos riscos entre os

agentes e o desenho de mecanismos contratuais eficazes para sua gestao (MORK,
2001).

\

No Brasil, a crise no suprimento de 2001-2002 gerou duvidas quanto a
capacidade de o mercado atacadista oferecer os beneficios econémicos anunciados
pela concorréncia. No entanto, o Governo Lula optou por preservar a espinha
dorsal da reforma introduzida no Governo FHC, ainda que modificando as regras
do mercado atacadista para permitir maior intervengao governamental. Na prdtica,
as pressdes competitivas no mercado atacadista foram incrementadas por meio da
sistemdtica de leiloes para a contratagao de energia para os consumidores cativos,
sob a restri¢ao do planejamento da expansio elaborado pela Empresa de Pesquisa
Energética (EPE).

Este artigo pretende analisar em que medida esse novo ambiente criou con-
digoes adequadas para a gestao dos riscos setoriais. A préxima se¢ao apresenta a
estrutura do mercado elétrico brasileiro e as regras bdsicas que comandam os fluxos
comerciais no seu mercado atacadista. E dedicado especial destaque as regras
adotadas para a gestdo do risco hidrolégico, componente determinante da
confiabilidade do suprimento do sistema elétrico (SE) brasileiro, mas também da
competitividade econdmica das centrais hidrelétricas vis-2-vis as térmicas.

A terceira se¢do analisa a crise do racionamento, indicando que a origem da
crise esteve na concentragao dos riscos hidrolégicos nas centrais térmicas. Sem o
parque térmico necessdrio para suprir o mercado elétrico nos periodos de estiagem,
os reservatdrios foram esgotados e o racionamento tornou-se inevitdvel. Para su-
perar esse problema, o Governo Lula reestruturou o mercado atacadista de energia
centralizando a gestao dos riscos de mercado e do risco hidrolégico nas maos do
governo. Contudo, a gestao do risco ambiental permanece descentralizada. Com
essa nova configuragao, o governo pretendeu oferecer condiges de risco adequadas
para atrair o fluxo de investimento necessdrio 2 manutengio da oferta de energia
em equilibrio com a trajetdria de expansdo do consumo, com eficiéncia econdmica.

Os primeiros leiloes oferecem sinais de que esse objetivo nio foi alcangado.
O pais vive sob o risco de novo racionamento e, muito importante, a trajetéria de
expansdo que emergiu desses leildes sugere que nio estd ocorrendo a melhor
alocagao de recursos.
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2 DO MONOPOLIO A CONCORRENCIA

A inddstria de suprimento de eletricidade brasileira (Iseb) viveu sua idade de ouro
entre 1950 e 1980. Nesse periodo, o contexto de crescimento econémico susten-
tado provocou rdpido crescimento da demanda de eletricidade (D1as LEITE, 1997).
Por outro lado, a remuneragao garantida do investimento pelo regime tarifdrio
custo-do-servigo® e a disponibilidade de fontes de financiamento (interno e externo)
em condi¢oes favordveis facilitaram a expansao da oferta.

Organizadas sob a forma de monopdlios regionais, as concessiondrias desen-
volveram o mercado elétrico de forma cooperativa, explorando as oportunidades
de economias de escala oferecidas pela interconexdo dos mercados elétricos que
permitiam reduzir custos e melhorar a qualidade dos servigos elétricos (OLIVEIRA,
1992). O repasse dos custos da gestao centralizada dos riscos do mercado elétrico,
realizada pelas concessiondrias para os consumidores, oferecia ampla margem de
manobra para as decisdes empresariais, tanto no plano da escolha tecnolégica
quanto do ritmo adequado para a expansdo da oferta.

A partir de 1980, o contexto favordvel para o desenvolvimento setorial descrito
no pardgrafo anterior foi desfeito. A crise econdémica reduziu o ritmo de crescimento
do consumo de eletricidade e as oportunidades de ganhos de escala tornaram-se
escassas. As fontes favordveis de financiamento setorial desapareceram, tanto no plano

7 e a crise do petréleo provocou sensivel aumento nos custos

externo quanto interno,
setoriais. No entanto, as tarifas elétricas foram contidas para combater o processo

inflaciondrio galopante, gerando severa crise financeira setorial (MEDEIROS, 1993).

As concessiondrias responderam a esse novo contexto desorganizando os fluxos
financeiros setoriais, o que provocou o esgar¢amento dos mecanismos de coorde-
nagao exercidos pela Eletrobrds (OLIVEIRA, 2003). No final da década de 1980, a
Iseb converteu-se em gargalo limitante para o crescimento econémico do pafs. As
concessiondrias nao reuniam condigdes para obter o financiamento da expansio
do sistema necessdria para atender a demanda de eletricidade decorrente do cres-
cimento econdémico do pais.

Depois de longo debate (ELETROBRAS, 1988), a reforma da Iseb foi deslanchada
na segunda metade da década passada. A introdugao de pressdes competitivas em
substitui¢do ao regime monopolista, sinalizada na Constitui¢ao de 1988,® foi o

6. Esse regime garantia as concessiondrias a recuperacdo de seus custos e uma remuneracdo legal situada entre o minimo de 10% e o
méximo de 12% anuais para os investimentos realizados.

7. No plano interno, o imposto Unico sobre energia elétrica e o empréstimo compulsério foram eliminados. No plano internacional, os
bancos multilaterais mudaram seus critérios de financiamento dos projetos elétricos.

8.A Constituicdo de 1988, em seu artigo 21, regulamentado pela Lei das Concessdes (Lei 8.987/1995), determinou que toda concessao
de servico publico deve ser objeto de licitacdo publica aberta.
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cerne dessa reforma.” Idealizada a partir da experiéncia inglesa, a reforma brasileira
preservou o regime monopolista na gestao das redes de transporte (transmissao e
distribui¢go),' porém criou um mercado atacadista para que geradores e consu-
midores pudessem contratar livremente os fluxos energéticos que transitam pelas
redes de transporte.'!

2.1 Estrutura do mercado

O mercado elétrico brasileiro estd estruturado em quatro submercados'
interconectados por extensas linhas de transmissao (figura 1). O consumo de eletrici-
dade concentra-se nos setores industrial (cerca de 45%) e residencial (aproximada-
mente 26%). A regido Sudeste/ Centro-Oeste responde por mais de 60% do consumo
total do pafs. Mesmo em anos de crescimento econdmico mediocre o consumo de
eletricidade cresce a taxas razodveis, indicando ser forte a inércia de grande parte
desse consumo (gréfico 1)."> Os consumidores cativos respondem pela maior parte
do consumo de eletricidade, porém o mercado livre vem crescendo rapidamente.'*

A oferta de eletricidade no Brasil é dominada por empresas estatais (67%), a
maior parte sob controle federal (23%), porém a demanda estd sob controle de
agentes privados (88%). No Norte, o parque gerador é exclusivamente hidrelétrico;
no Nordeste, apenas recentemente o parque gerador termelétrico estd sendo im-
plantado. No Sul, onde se localizam as centrais alimentadas com carvao mineral, o
parque gerador termelétrico ¢ relevante, assim como no Sudeste/Centro-Oeste,
onde estd localizado o parque gerador nuclear. Nos submercados do Sul e Sudeste/
Centro-Oeste, os distribuidores permaneceram com a obriga¢io de honrar seus
contratos com a binacional Itaipu, mas gozam da garantia regulatdria de repasse
automdtico desse custo para seus consumidores cativos.

No Norte, a Eletronorte, empresa federal, atua como monopolista, atendendo
a demanda de poucos consumidores eletrointensivos e distribuidores. A regiao ¢é

9. A privatizacdo foi outro aspecto importante da reforma, porém seu objetivo foi essencialmente a geracdo de fluxo fiscal para sustentar
o Plano Real de estabilizacdo econdmica (Ouveira, 2003).

10. O regime tarifario de preco-teto incentivado foi adotado como indutor de pressdes competitivas nos segmentos monopolistas da
cadeia de suprimento elétrico (Arauio; Ouvera, 2005).

11. As distribuidoras atuam como compradores de energia nesse mercado, em nome de seus consumidores cativos.

12. Existem ainda os mercados isolados que somados representam apenas 2,1% do mercado brasileiro. Esses mercados néo participam
do mercado atacadista de energia.

13. Essa resiliéncia se explica tanto pelo crescimento demografico quanto pela continua difusdo de eletrodomésticos entre a populagdo
de baixa renda.

14. Pelas regras atuais, apenas os consumidores com carga superior a 3 MW podem optar (!) pela situacdo de consumidor livre. Estima-se
que, na medida em que o mercado livre mostre-se mais vantajoso que o mercado regulado, a parcela de mercado livre venha a representar
cerca de 35% do mercado atacadista elétrico.
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FIGURA 1
Sistema integrado nacional: geracdo, carga e linhas de transmissao (média anual 2005)
(Em MW médio)

Geracdo e carga de energia por regides

Regido Sudeste/
Centro-Oeste

Regido Norte

Hidraulica 18.406,72 Hidréulica 3.603,15

Nuclear 1.056,10

Térmica 963,28 Carga de energia: 3.057,17
Itaipu

Total 20.426,10

Hidraulica: 9.383,35 (]

Carga de energia: 28.322,99

Regiéo Sul Regido Nordeste .
Hidraulica 5.760,54
Térmica 307,45
Total 6.067,99

Carga de energia: 6.599,52

Hidréulica 5.022,84
Térmica 958,46
Total 5.981,30

Carga de energia:7.606,28

Linhas de transmissdo (existente e futura)

Existente  Futura

Blumenau 138 kv
230kV ———  mmeeees
345KV ——  ===m---
440 kv
500 KV m—
750 KV - e—
+ 600 kv CC 00T
Fonte: Elaboracdo propria, com dados ONS.
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GRAFICO 1
Carga total e variacdo anual do sistema integrado nacional
(Em GW médio) (Em %)
50,00
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Fonte: Elaboracdo propria, com dados do ONS.
Nota: A forte queda do consumo no ano de 2001 deve-se & implantacao de regras de racionamento,
tornadas necessarias devido ao esgotamento dos reservatarios hidrelétricos. [ Carga dossistema . Variacéo de carga anual

exportadora de energia e seu consumo cresce a taxas relativamente elevadas. No
Nordeste, a Companhia Hidro Elétrica do Sao Francisco (Chesf), outra empresa
federal, tem posi¢ao praticamente monopolista na oferta,” e a demanda estd dis-
persa entre 11 distribuidores e poucos consumidores livres. A regido ¢ importadora
de energia e 0 seu Consumo cresce acima da média nacional. No Sul, uma empresa
privada (Gerasul), uma estadual (Copel) e Itaipu controlam a oferta,'® enquanto a
demanda encontra-se relativamente dispersa entre distribuidores e consumidores
livres. A regido atua como importadora ou exportadora de energia em fungio da
pluviometria regional. No Sudeste/Centro-Oeste, oferta e demanda encontram-se
dispersas entre um bom nidmero de agentes; a regido atua como equilibradora dos
fluxos energéticos do sistema interligado exportando e/ou importando energia.

Essa diversidade de situagbes regionais, aliada ao fato de subsistirem signifi-
cativas limitagbes para o intercAmbio de energia entre os submercados, sugere
dificuldades para a introdugao de pressdes competitivas no mercado elétrico bra-
sileiro. Como ocorre nos Estados Unidos, seria mais adequada a adogdo de regras
diferenciadas, ajustadas as condi¢bes estruturais dos mercados regionais.”” Essa
nio foi, no entanto, a opgao do Governo FHC. Criou-se um mercado unificado,

15. A Chesf atende 96,3% do consumo regional. A oferta restante é fruto de centrais operadas por distribuidoras para atender seu
mercado cativo.

16. Juntas elas atendem 109% do consumo regional.

17. A solucdo comprador Unico é a que melhor se ajusta as situacdes dos submercados do Norte e do Nordeste, nos quais uma empresa
geradora controla o essencial da oferta nesses submercados. Além disso, as oportunidades de economias de aglomeragao séo ainda
relevantes e o sistema de transmissao necessita ser fortemente ampliado. A solugdo concorrencial exige dispersao razoavel da oferta e da
demanda entre os agentes do mercado, situagdo que ocorre apenas na regido Sudeste/Centro-Oeste e, em menor medida, no Sul. Nessas
regides, as oportunidades de economias de aglomeragdo sdo pouco relevantes e os sistemas de transmissdo podem ser considerados
maduros.
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ainda que para isso tenha sido necessdria a introdugao de um custo adicional para
transagbes comerciais entre submercados.'®

2.2 Estrutura tecnolégica

O parque gerador brasileiro é dominado por centrais hidrelétricas. Como a energia
natural afluente (ENA)Y dessas centrais tem fortes flutuacdes sazonais e anuais
(gréfico 2), os reservatérios das hidrelétricas cumprem o importante papel de
acumular energia nos periodos de ENA elevada para ser utilizada nos perfodos de
ENA baixa. Dessa forma, os reservatérios hidrelétricos permitem a oferta de uma
quantidade superior de energia nos periodos de ENA baixa.*

Em periodos de ENA muito favordvel, é possivel armazenar energia nos
reservatérios das hidrelétricas para uso futuro e gerar uma quantidade adicional
de energia nio-confidvel (energia secunddria) para evitar a perda de uma parcela
da ENA nos vertedouros das centrais hidrelétricas.?! Outra forma de dar
confiabilidade ao suprimento hidrelétrico é a construgdo de centrais térmicas para
serem despachadas nos perfodos de ENA desfavordvel.” Nessa situago, as centrais

GRAFICO 2
Efeito da sazonalidade na capacidade de geracao no Sudeste
(Em TWh)

60 — —

H'J_E;; _ =

(I

Jan. Fev. Mar. Abr. Mai. Jun. Jul. Ago. Set. Out. Nov. Dez.

Fonte: Elaboracéo propria.
Obs.: Os limites inferior e superior do gréfico de caixas mostram a flutuacdo no afluxo de energia para a regiao Sudeste/Centro-Oeste a partir de uma série historica de
70 anos (1932-2002). A linha branca determina a mediana para cada més. A caixa preta representa o segundo e terceiro quartis.

18. Esse custo depende do preco de curto prazo das condi¢bes conjunturais de oferta e demanda em cada submercado.

19. Denomina-se ENA a quantidade de eletricidade que pode ser gerada pelo parque hidrelétrico com a dgua que chega as centrais. Essa
energia é estimada assumindo que o nivel dos reservatdrios esteja no patamar médio de 65% de sua capacidade total.

20. No jargdo dos operadores do SE brasileiro, denomina-se energia garantida das hidrelétricas a quantidade de energia que o parque
hidrelétrico atual pode gerar na hipétese de que ocorra um periodo de ENA igual ao pior registro histérico de ENAs.

21. Eimportante notar que a energia garantida tem um valor de mercado relativamente elevado. Porém, a energia secundaria tem valor
cadente com sua confiabilidade enquanto a energia vertida tem valor nulo.

22. No jargdo setorial, essas térmicas sdo chamadas complementares (das hidrelétricas).
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hidrelétricas sao despachadas de forma a utilizar plenamente a ENA e as térmicas
para complementar a oferta hidrelétrica. Na prdtica, a cadeia produtiva do combus-
tivel utilizado nas térmicas (reservatdrio, logistica de transporte e as préprias centrais
térmicas) opera como “reservatdrio” adicional dos reservatérios das hidreléricas.

Do ponto de vista do SE, o despacho complementar das térmicas justifica-se
pelo fato de a ENA nio-armazendvel ter custo de oportunidade nulo (se nao uti-
lizada serd vertida) enquanto o combustivel deve ser adquirido a prego de mercado.
Portanto, reduzir o consumo de combustiveis diminui o custo do suprimento
elétrico.

No entanto, ao deixar de ofertar combustivel para as térmicas nos periodos
de ENA favordvel, os ofertantes de combustivel deixariam ociosa a sua cadeia
produtiva. Para evitar essa situacdo, eles necessitam encontrar usos alternativos,
interruptiveis, para o combustivel liberado pela energia hidrelétrica nio-
armazendvel. Traduzindo em middos, o uso da energia ndo-armazendvel para evitar
o consumo de combustivel sé se justifica quando o combustivel nio utilizado
pelas térmicas tem usos alternativos cujo custo de oportunidade iguala ou supera
o custo da sua cadeia produtiva.

Na prdtica, os dois tipos de reservatério (hidrelétrico e de combustiveis)
permitem aumentar a quantidade de energia confidvel do sistema hidrelétrico.
Como o prego da energia hidrelétrica é determinado essencialmente pelo investi-
mento realizado na sua construcao, os reservatérios tém o mérito de incrementar
a competitividade econémica dessas centrais.” A escolha entre a construgao de
um reservatdrio hidrelétrico ou de um “reservatério térmico” para dar confiabilidade
ao suprimento hidrelétrico é determinada nao apenas pelos custos diretos envol-
vidos na construgao e na operagio dos dois tipos de reservatérios. O formato
adotado na gestao das incertezas quanto a ENA e quanto as condiges do supri-
mento de combustiveis ¢ fator crucial na decisao da melhor composi¢ao econdémica
dos dois tipos de reservatdrio.

O risco que os consumidores estdo dispostos a aceitar para a ocorréncia de
um déficit na oferta de eletricidade para atender seu consumo (que pode ser ex-
presso pela elevagio no prego da energia para reequilibrar oferta e demanda) ¢ fator-
chave na fixa¢do do valor da energia em um sistema gerido da maneira descrita
acima. Quanto maior esse risco, menor serd a necessidade de construir reservatérios
e, portanto, menor o custo do suprimento hidrelétrico.

23. 0 custo da energia hidrelétrica pode ser estimado pelo quociente entre o investimento realizado e a quantidade de energia confiavel
que a usina gera.
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O griéfico 3 apresenta expectativas de incremento de consumo de eletricidade,
para taxas de crescimento do PIB de 2,6% e 4,5% anuais. Ela apresenta também
a capacidade do sistema hidrelétrico brasileiro atual de atender a esses consumos
sem apoio de centrais térmicas, em trés cendrios hidroldgicos: @) o do ano em que a
pluviometria foi, historicamente, a mais desfavordvel (1953);* 4) o de um ano de
abundancia nas chuvas (1983); e ¢) o de hidrologia conforme a média de longo
termo (MLT).

Como se pode visualizar no grafico 3, o sistema hidrelétrico poderia suprir o
consumo sem apoio de térmicas até meados da préxima década, se Sao Pedro for
continuamente generoso nos préximos dez anos. No entanto, se S3o Pedro decidir
repetir seguidamente o ano de 1953, o apoio de térmicas ¢ indispensdvel para
evitar o racionamento de energia ou uma explosao no seu prego de curto prazo.”
A determinagio da parcela térmica razodvel para garantir a confiabilidade do SE

brasileiro depende do apetite por risco dos consumidores.

Entre os consumidores hd forte diversidade na disposi¢do para pagar pela
confiabilidade do suprimento elétrico. No passado, a dificuldade em traduzir essa
diversidade em precos individualizados induziu os sistemas elétricos a adotarem
um prego tnico para o custo do déficit no suprimento elétrico e a centralizar a
gestdo desse risco nas concessiondrias. O custo dessa gestao era repartido adminis-
trativamente entre os consumidores, independentemente das disposi¢oes individuais
para pagi-lo, e repassado para as tarifas.

GRAFICO 3
Aumento da demanda de energia e hidrologia — 2004-2023
(Em GW médio)
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24. Denomina-se periodo critico a pior série de hidrologias ocorrida nos tltimos 70 anos.

25. E importante notar que, como o consumo de energia ocorre em tempo real com a producéo, é preciso manter uma reserva de
capacidade de geracdo para garantir o suprimento no caso de eventos ndo programados em algum elo da cadeia produtiva.
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O mercado atacadista de energia pretende substituir a solugao tradicional,
descentralizando os riscos setoriais para permitir aos agentes a gestao individuali-
zada de seu risco através da contratagio bilateral do suprimento de energia.

2.3 Gestao de riscos

Antes da reforma, o mercado elétrico interligado brasileiro era operado cooperati-
vamente pelas empresas elétricas. As incertezas desse mercado eram geridas
centralizadamente pelos grupos coordenadores comandados pela Eletrobrs.?®
O regime tarifdrio custo-do-servico garantia o repasse dos custos dessa gestao para
as tarifas dos consumidores. Quando a tarifa nao era suficiente para a recuperagio
desses custos, o déficit tarifirio era contabilizado na Conta de Resultados a
Compensar (CRC) das concessiondrias para ser ressarcido nos reajustes tarifdrios
futuros. O Departamento Nacional de Aguas e Energia Elétrica (DNAEE) tinha
a responsabilidade formal de garantir o comportamento econdémico eficiente das
empresas elétricas.

Até a década de 1980, essa organizagio industrial mostrou-se adequada. O
forte crescimento do consumo e a interligagio de mercados regionais permitiram
explorar economias de escala e de aglomeragiao que reduziam os custos setoriais.
Nesse perfodo, gestou-se um circulo virtuoso de expansio em que as tarifas dos
servigos elétricos eram cadentes em termos reais e a qualidade dos servigos prestados
pelas concessiondrias melhorava continuamente (OLIVEIRA, 1998).

Os efeitos da crise do petréleo transformaram esse circulo virtuoso em um
circulo vicioso. Os custos setoriais aumentaram fortemente € 0 consumo passou a
crescer abaixo das expectativas que formataram o plano de expansao da oferta.
Projetos em andamento tiveram de ser postergados, adicionando custos financei-
ros aos crescentes custos de construgio. A trajetdria de custos crescentes anulava
os ganhos de escala e de aglomeragio, induzindo as concessiondrias a reinvidicarem
a elevagio das tarifas para ajustd-las ao patamar de custos, como determinava o
regime tarifdrio custo-do-servico. Contudo, sucessivos governos contiveram as
tarifas para limitar o seu impacto inflaciondrio. Resultado: as CRCs cresceram
rapidamente, alcancando cerca de US$ 26 bilhoes, em 1993.%

Nesse momento, havia praticamente consenso de que o regime custo-do-
servigo necessitava ser revisto. O repasse automdtico de custos induzia a negligéncia

26. Grupo Coordenador da Operacéo Interligada (GCOI) e Grupo Coordenador do Planejamento da Expanséo (GCPS).

27. Esse valor foi desembolsado pelo Tesouro Nacional no encontro de contas realizado em decorréncia do abandono do regime tarifario
custo-do-servico.
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na gestao de custos, sendo a programagio inadequada da expansio da oferta uma
das evidéncias dessa realidade.?®

A Constitui¢ao de 1988 deu o primeiro passo da reforma setorial ao especificar
que as concessoes devem resultar de licitagdes publicas. Pouco depois, a Lei 8.631/
1993 determinou o abandono do regime custo-do-servico, sugerindo que os riscos
de mudangas nos custos deveriam ser repartidos entre empresas e consumidores.”
Porém, essa lei nao ofereceu mecanismo operacional para que os geradores pudessem
refletir no preco da energia suas expectativas quanto ao comportamento dos cus-

tos dos projetos.

O mercado atacadista de energia, criado em 1996, produziu o ambiente
para tanto. Nesse mercado, os custos da gestao dos riscos setoriais passaram a ser
embutidos nos precos dos contratos bilaterais entre geradores e distribuidores/
consumidores.** Como os contratos raramente cobrem as quantidades efetiva-
mente consumidas, criou-se um mercado de curto prazo (spor) para permitir o
ajuste de diferencas entre a energia contratada e a energia consumida. O mercado
de curto prazo brasileiro foi estruturado com formato peculiar. O preco nesse
mercado nio brota de ofertas e demandas dos agentes, mas de cdlculos realizados
por um conjunto de modelos computacionais,’ operados pelo ONS,* que pre-
tendem realizar o despacho otimizado® das centrais elétricas. Além disso, ndo
foram criados mecanismos que penalizem os agentes desse mercado por compor-

tamento oportunista nos desvios contratuais.**

O SE brasileiro caracteriza-se pelo fato de algumas centrais hidrelétricas
possuirem vastos reservatdrios de energia (figura 2). Antes da reforma, a energia

28. 0 argumento recorrentemente utilizado para justificar excessos de capacidade era o de que custo de um eventual déficit era muito
superior ao custo do excesso de capacidade. No entanto, os limites do orcamento estavam impondo fortes restricdes ao financiamento da
expansao.

29. Na pratica, ela eliminou o regime tarifario custo-do-servico.

30. O desenvolvimento dos mercados de futuros e de opces para a energia elétrica permitiria dar liquidez a esses contratos.
31. Essencialmente os mesmos modelos utilizados no regime monopolista para o despacho das centrais.

32. Entidade sem fins lucrativos de que sé&o sdcios todos os geradores, distribuidores e consumidores livres.

33. A otimizacdo consiste em utilizar a ENA e a 4gua acumulada nos reservatorios das hidrelétricas de forma a minimizar o consumo de
combustiveis nas térmicas. O algoritmo que realiza essa otimizacao é alimentado com expectativas quanto: a) ao comportamento futuro da
ENA; b) aos precos futuros dos combustiveis; ¢) a entrada em operacdo de novas centrais; d) a disposicdo da sociedade a pagar por dado
déficit de suprimento; e) @ demanda de energia nos anos futuros etc. O despacho proposto minimiza o custo operacional do sistema, sob a
restricdo de que 2 mil séries hidroldgicas futuras, sorteadas aleatoriamente, produzam déficit de suprimento em ndo mais de 5% delas.

34. No mercado atacadista nordico, foram criados dois mercados de curto prazo. O mercado de curto prazo permite as empresas
recontratarem suas expectativas de desvios contratuais com algumas horas de antecedéncia (ex ante) enquanto o mercado de balanco
é utilizado pelo operador do sistema apds o despacho efetivo (ex post) para ajustar consumo efetivo com quantidades contratadas (Noro
Poot, 2002). No mercado de curto prazo, o preco resulta do equilibrio entre oferta e demanda contratada pelos agentes para o dia
seguinte; no mercado de balango, o preco brota de ofertas de geracéo e de consumos efetivamente realizadas no dia anterior. Neste
(ltimo mercado, ha uma forte penalidade econdmica no preco da energia para desestimular desvios contratuais oportunistas dos agentes.
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FIGURA 2
Capacidade dos reservatorios por regiao
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disponivel nesses reservatérios hidrelétricos, assim como a disponivel nos “reser-
vatérios térmicos” eram administradas cooperativamente pelo GCOI. Também a
programagio da expansao era determinada pelo GCPS com base na administragao
cooperativa desses reservatorios. Obviamente, essa administragao cooperativa tinha
como coroldrio a reparti¢gao dos custos e beneficios econdmicos dessa gestao entre
as usinas do sistema interligado (térmicas e hidrelétricas) e consumidores.

A reforma retirou as centrais térmicas do regime cooperativo de uso dos
reservatérios.” Porém, foi mantida a gestao cooperativa dos reservatdrios hidricos
pelas centrais hidrelétricas.

35. As térmicas existentes no momento da reforma permaneceram como parte integrante do sistema de uso cooperativo dos reservaté-
rios até 2005, tempo considerado necessario para se ajustarem as novas condicoes de mercado.
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Nesse novo modelo de gestao dos reservatdrios, as centrais hidrelétricas
passaram a receber certificados com uma quantidade de energia assegurada (sic)*®
no ato de outorga da concessao. Apenas essa quantidade de energia, definida pela
EPE com base nos modelos de otimizagao do ONS, pode ser oferecida em contratos
de longo prazo para os consumidores. Além de sua energia assegurada, as hidrelétricas
podiam comercializar, apenas no mercado de curto prazo, sua energia secunddria.

Para dar consisténcia financeira ao conceito de energia assegurada das hidre-
létricas, foi criado 0 Mecanismo de Realocagio de Energia (MRE). Esse mecanismo
procura realizar a compensagio de custos e beneficios das centrais hidrelétricas
decorrentes das diferencas entre a sua energia assegurada e a energia efetivamente
gerada.”” O ONS ficou com a responsabilidade de garantir que, a cada momento,
a energia total despachada ¢, no minimo, a somatéria de energia assegurada do
sistema. Dessa forma, a gestao do risco hidroldgico foi retirada das centrais hidre-
létricas e repassada para o ONS.

As centrais térmicas foi dada a opgio de no operarem como reservatérios
das hidrelétricas, declarando inflexibilidade (st 71m)*® para o seu despacho. Porém,
nessa situagao elas teriam de competir no mercado de curto prazo, aceitando o
preco calculado pelos modelos computacionais do ONS (custo marginal de ope-
ra¢ao).”” Dessa forma, enquanto as hidrelétricas continuaram tendo seu despacho
econdmico coordenado centralizadamente, as térmicas passaram a ter seu despacho
econdmico decidido competitivamente pelos modelos operados pelo ONS, a menos
que declarassem inflexibilidade.

A neutralidade do ONS na gestdo do risco hidrolégico era essencial para a
credibilidade do mercado de curto prazo. Para atender a esse objetivo, os modelos
computacionais que sugerem o despacho das centrais foram tornados publicos e
os agentes do mercado atacadista de energia aceitaram formalmente a sua aplicacio
na determinagio do despacho e na fixagdao do preco de curto prazo. Porém, os
modelos operam com expectativas que sao alimentadas pela Agéncia Nacional de
Energia Elétrica (Aneel) (expansio do parque gerador) e pela EPE* (demanda

futura de eletricidade). Além disso, um modelo estatistico utiliza a série hidroldgica

36. Cada central recebe uma parcela da energia assegurada total do sistema, com base na poténcia instalada de cada uma delas.

37. 0 MRE sustenta-se na hipdtese de que, se em certos momentos a central hidrelétrica gera menos energia assegurada pelo fato de
estar sofrendo um periodo de ENA desfavoravel, em outros, gerara mais energia para compensar as demais centrais que apoiaram-na em
seu momento desfavoravel.

38. Isto é, seu despacho ocorre independentemente dos calculos realizados pelos modelos.

39. 0s modelos calculam os custos marginais de operagéo nos quatro submercados em que esta dividido o mercado elétrico e esses
custos sdo adotados como seus respectivos precos de curto prazo. O ONS deve periodicamente reconfigurar os submercados, em funcao
das restricdes de transmisso existentes no sistema interligado.

40. Anteriormente pelo Comité de Planejamento da Expansdo Elétrica (CCPE).
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disponivel para estimar a série futura de ENA mais provével. Pequenas alteragoes
nessas expectativas tém efeito significativo no prego de curto prazo produzido
pelos modelos.

2.4 Novo mercado atacadista

No Governo Lula as regras do mercado de curto prazo foram mantidas na sua
esséncia.”! Contudo, o conceito de energia assegurada (também determinada pela
EPE, com base nos modelos utilizados pelo ONS) foi estendido para as centrais
térmicas.

Nesse novo formato, para evitar que a EPE determine uma parcela assegurada
inferior a sua capacidade instalada, as térmicas devem declarar total inflexibilidade.
Caso desejem operar como reservatdrio, as centrais térmicas terdao de contratar
combustivel suficiente (lastro) para que o ONS possa despachd-la na plenitude de
sua capacidade, ainda que apenas a parcela assegurada de sua capacidade de geragao
possa ser contratada com consumidores. Na prdtica, essa formulagao implica
aumentar o custo fixo das térmicas flexiveis, assim como seu custo varidvel, caso
nao obtenham contratos interruptiveis para seu suprimento de combustivel.

O mercado de contratos foi radicalmente modificado. Os consumidores livres
continuam contratando abertamente seu suprimento elétrico, porém as distribui-
doras contratam apenas no submercado regulado para atender seus consumidores
cativos.*> Consumidores livres e distribuidoras devem contratar 100% de sua pre-
visao de demanda de carga,” sendo que as distribuidoras podem repassar para as
tarifas de seus consumidores cativos até 3% da energia contratada nao consumida.

As centrais foram separadas em dois conjuntos. As existentes, com contratos
vigentes antes de 2001, foram classificadas como ofertantes de energia velba (sic) e
as demais em ofertantes de energia nova. As distribuidoras podem “devolver” para
os geradores até 4% da energia velba (sic) contratada, caso a demanda de seus
consumidores cativos se revele inferior a 97% da energia contratada.

41. Ele continua operando como anteriormente, ainda que tenham sido introduzidos um teto e um piso para o preco da energia nesse
mercado. A necessidade do teto foi identificada durante o periodo de racionamento, quando a impossibilidade do sistema atender o
mercado colocou o preco de curto prazo no patamar absurdo da situacdo de racionamento por um prazo de mais de nove meses, apesar
de ter sido idealizado para vigir durante horas ou dias. Terminado o periodo de racionamento, o governo teve que negociar mecanismos
de compensacdo para que as distorcées econdmicas provocadas pelo preco de curto prazo ndo causassem o colapso financeiro das
concessionarias (Lei 10.762/2003).

42. No entanto, as distribuidoras permanecem com 0 monopalio do transporte em sua drea de concessao para os consumidores livres que
ndo retiram sua energia diretamente das linhas de transmissao. Esses consumidores pagam uma tarifa pelo uso da rede de distribuicdo
fixada pela Aneel.

43. No governo anterior, 0s agentes deviam contratar pelo menos 95% da sua demanda. O consumo restante podia ser adquirido no
mercado de curto prazo.
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O repasse do prego da energia contratada pelas distribuidoras para as tarifas
dos seus consumidores, que anteriormente era delimitado por uma regra
estabelecida pela Aneel (valor normativo),* foi substituido por uma sistemdtica de
leiloes coletivos anuais das distribuidoras (poo/ de contratagao),” organizados para
atender horizontes distintos de demanda (figura 3). Espera-se que, com os dife-
rentes horizontes de inicio de oferta, as distribuidoras possam progressivamente
ajustar seus contratos a demanda de seus consumidores cativos.

A energia velha é ofertada em leiloes com horizonte de um ano para o inicio
de suprimento e nos leiles de ajuste, nas situagdes de desequilibrio entre demanda
e energia contratada. A energia nova é ofertada em leildes com inicio da oferta nos
horizontes de 3 e 5 anos. Os contratos de energia 7ova sao de longa duragao (15 a
30 anos) e os de energia velha tém prazos menores (1 a 8 anos), ambos com
cldusula de reajuste para o preco contratado com base no Indice de Pregos ao
Consumidor Amplo (IPCA). J4 foram realizados dois leiloes de energia velha, com
8 anos de vida, e o primeiro leilao de energia 7ova ocorreu em dezembro de 2005.

Os leiloes de energia velha foram realizados em duas fases. Na primeira, o
leiloeiro anunciou a quantidade que estava comprando e o prego inicial que estava
disposto a aceitar para ofertas dos geradores. Na medida em que as ofertas superaram
essa quantidade, o leiloeiro reduziu o prego até obter o equilibrio entre a oferta e
a quantidade demandada. Na segunda etapa, o leiloeiro reduziu a quantidade a

FIGURA 3
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Fonte: Elaboracéo prépria.

44. Na pratica, os valores normativos operavam como sinal de preco para os contratos no mercado atacadista (OLiveira; Losexann, 1999).
Esse valor era estimado pelos técnicos da Aneel para distintas tecnologias de geracdo, solucdo criticada pelo fato de a Aneel estar
fazendo politica energética ao incentivar (ou desincentivar) tecnologias de geragéo.

45. No caso de Itaipu, a contratacdo continua a obedecer as regras do acordo binacional com o Paraguai, sendo prioritario o despacho
dessa central nos submercados do Sudeste/Centro-Oeste e do Sul.
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ser contratada e solicitou aos geradores que declarassem prego firme, igual ou
inferior ao prego de equilibrio da primeira fase. Baseado nessa segunda oferta, o
leiloeiro equilibrou oferta e demanda, pagando a cada gerador o prego declarado
pela energia ofertada. As quantidades demandadas, tanto na primeira quanto na
segunda fase, foram fixadas pelo Ministério de Minas e Energia (MME), com
base nas informagoes de necessidades de contratagao informadas pelas distribui-
doras. As quantidades contratadas pelo leiloeiro foram repartidas entre as distri-
buidoras na proporgio das necessidades de contrata¢io informadas pelas mesmas.

O leilao de energia nova foi conduzido em trés fases. Na primeira delas, os
sitios hidrelétricos disponibilizados pela Aneel para construgao de centrais foram
oferecidos, tendo 0 MME fixado um prego méximo para as ofertas. O ofertante
da menor tarifa para a energia assegurada de cada central hidrelétrica ganhou o
direito de participagio com oferta dessa hidrelétrica na segunda etapa do leilao,
quando as centrais hidrelétricas tiveram de competir com centrais alimentadas
com outras fontes primdrias de energia.

Na segunda fase, os detentores dos direitos de participagdo da primeira etapa
ofertaram quantidades de energia assegurada de suas hidrelétricas e os respectivos
precos para essa energia. Jd as térmicas, previamente credenciadas pela Aneel,
ofertaram sua capacidade de geracdo e a receita requerida por sua disponibilidade
para a operagao do ONS. Utilizando um indice de custo beneficio (sic) calculado
pela EPE para as térmicas, o leiloeiro identificou o conjunto de centrais (hi-
drelétricas e térmicas) necessdrias para atender a demanda especificada pelo MME.
Na terceira fase, 0o MME reduziu a demanda a ser contratada e os ofertantes fizeram
lances definitivos de prego/receita requerida com as respectivas quantidades de
energia.”’

3 CRISE E REFORMA

No inicio da década de 1990, era consensual a necessidade de profundas mudangas
institucionais no mercado elétrico brasileiro para relangar a expansao da oferta de
eletricidade. O acerto de contas produzido pela Lei 8.631 ofereceu alento finan-
ceiro as empresas elétricas, porém o acordo com o Fundo Monetdrio Internacional
(FMI) limitava a capacidade de investimento das estatais. Diversas obras estavam
paralisadas e o consumo, especialmente apés o Plano Real, seguia crescendo.

46. 0 custo operacional da central, o preco do seu combustivel e a parcela da capacidade que serd operada com flexibilidade,
informados antes do leildo, foram utilizados pela EPE para calcular esse indice, com o apoio dos modelos utilizados pelo ONS.

47.Nos leildes de energia velha e principalmente nos de energia nova, o MME limitou a quantidade a ser contratada em patamar inferior
ao solicitado pelas distribuidoras. Dessa forma, foi possivel reduzir o preco de equilibrio dos leildes. Resta saber se as estimativas de
consumo das distribuidoras estavam superestimadas.
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Como resultado dessa dinimica, a reserva do sistema foi sendo reduzida e o
risco de crise no abastecimento elétrico do pafs aumentando concomitantemente.
Em meados de 1994, a capacidade instalada j4 era inferior & necessdria para manter
0s 10% de reserva de capacidade para garantir o nivel adequado de confiabilidade
para o suprimento elétrico do pafs (grifico 4). A retomada dos investimentos
tornou-se o principal objetivo da reforma setorial, tendo o Governo FHC deter-
minado que caberia aos investidores privados a retomada da expansao da oferta.
No entanto, nao havia no governo clareza quanto a regulamentagio para o mercado
atacadista de energia adequada.

Os investidores privados, particularmente os estrangeiros, mostravam inte-
resse em promover a expansio com base nas centrais térmicas alimentadas com
gds natural,® porém os técnicos setoriais defendiam que a trajetéria de expansio
da geragao deveria permanecer assentada no aproveitamento do potencial hidrelétri-
co remanescente. Por outro lado, a equipe econémica pretendia obter substancial
fluxo fiscal com os recursos das privatizagdes para equilibrar as contas do governo.

Como as regras do mercado atacadista, particularmente as destinadas a mitigar
os riscos hidrolégicos, seriam determinantes tanto na valorizacio dos ativos exis-
tentes quanto na defini¢do da trajetdria futura de expansio do parque gerador, era
provével que o debate quanto ao teor dessas regras fosse intenso. No entanto, o
debate foi abortado pela pressa em promover as privatizagoes (Parxao, 2000).
Como conseqiiéncia, os riscos do mercado atacadista foram mal avaliados e repar-
tidos. A crise do racionamento tem af a sua origem.

GRAFICO 4
Capacidade instalada versus capacidade necessaria — 1985-2000

(Em GW)
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48. Desde a década de 1990, a expanséo da geracdo elétrica no mundo industrializado tem estado assentada nesse tipo de central.
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3.1 Racionamento

Cabe a0 ONS administrar a ENA e a energia acumulada nos reservatérios de
forma a garantir que a oferta de energia assegurada do SE serd honrada nas condigoes
especificadas nos contratos. Quando isso nao ocorre, decreta-se o racionamento e
o problema passa a ser dos consumidores. Dessa forma, o conceito de energia
assegurada protegia o fluxo de caixa das hidrelétricas do risco hidroldgico, repas-
sando esse risco para os consumidores.*

As centrais térmicas também podiam proteger-se do risco hidroldgico, de-
clarando inflexibilidade para seu despacho. Nessa situagio, porém, abdicavam da
oportunidade econémica de redugao dos seus custos operacionais por meio da
aquisi¢ao da energia secunddria das hidrelétricas disponivel no mercado de curto
prazo.”® A flexibilidade no despacho permitia aproveitar essa oportunidade, mas
deixava o fluxo de caixa das térmicas exposto a flutuagdo do prego da energia no
mercado de curto prazo. Ainda que aceitasse esse risco, para optar pela flexibilidade
as térmicas necessitavam de contratos interruptiveis para seu suprimento de com-
bustiveis ou de encontrar compradores para o combustivel nao consumido nos
periodos de pluviometria favordvel. As condi¢bes contratuais oferecidas para as
térmicas foram as do contrato da Petrobras na Bolivia: cldusula zke-or-pay, com
preco fixado em ddlar e indexado em grande parte com o prego do petréleo no
mercado internacional.’!

Tendo que enfrentar riscos no mercado elétrico de curto prazo gerenciados
centralizadamente pelo ONS e, por outro lado, administrar competitivamente os
riscos do mercado de gds natural, repassado pela Petrobras, compreende-se que os
investidores interessados em centrais térmicas alimentadas com gds natural tenham
optado pela inflexibilidade para seus projetos.

Contudo, essa op¢ao trazia duas desvantagens: ) o pafs verteria grande quan-
tidade de energia secunddria, com custo de oportunidade nulo, para consumir gds
natural, com custo de oportunidade significativo; e &) sem as centrais térmicas
flexiveis, a confiabilidade do suprimento elétrico ficava comprometida nos perfodos
de estiagem. Os técnicos do setor elétrico insistiram na flexibilidade das térmicas
para garantir a confiabilidade e a eficiéncia econdmica do SE brasileiro.

49. Os contratos iniciais previam certas penalidades para as hidrelétricas caso a oferta de energia assegurada fosse inferior a certo
patamar. No entanto, o racionamento demonstrou que, sendo essa uma punicéo coletiva, torna-se politicamente inaplicavel na pratica.

50. A energia secundaria das hidrelétricas tende a ter preco inferior ao custo do combustivel das térmicas, pois é uma energia que, caso
nao seja acumulada, sera perdida nos vertedouros dos reservatdrios hidrelétricos.

51. Esse formato contratual foi adotado para remover os riscos de mercado do gas natural, viabilizando o desenvolvimento dos campos
produtores de gas naquele pais bem como a construcdo do longo gasoduto que coloca o gés boliviano no mercado brasileiro. A
economicidade desses campos esta intimamente vinculada a extragdo de liquidos da corrente de hidrocarbonetos. A paralisacao da
producdo de gés provoca a elevacdo do custo de extracdo dos liquidos, destruindo a economicidade desses campos.
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Enquanto uma solugio para o investimento em térmicas era negociada, os
reservatorios das hidrelétricas foram sendo esgotados para manter o equilibrio
entre a oferta e a demanda de eletricidade (gréfico 5). No final de 1999, o nivel
dos reservatérios equivalentes chegou a um patamar insustentdvel. A interconexao
dos mercados do Norte/Nordeste com os mercados do Sul/Sudeste/Centro-Oeste>?
colocou os vastos reservatérios do Sudeste/Centro-Oeste a servico do equilibrio
entre oferta e demanda de todas as regides do pais, dando dimensao nacional ao
risco de racionamento.”

Obras hidrelétricas paralisadas tinham sido retomadas (gréfico 6), porém
sua entrada em opera¢ao com os reservatGrios vazios agregava pouca energia ao

GRAFICO 5
Evolucédo do nivel do reservatério equivalente: submercado Sudeste/Centro-Oeste
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Fonte: Elaboracdo propria, a partir de dados do ONS.

GRAFICO 6
Ampliacdo da capacidade instalada — 1995-2003

(Em GW)
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Fonte: Elaboracdo prépria, com dados da Aneel.
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52. Realizada em 1996.

53. J& haviam ocorrido outros racionamentos de energia elétrica no passado, porém, sempre limitados regionalmente.
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sistema.”* Premido pela imperiosa necessidade de expansio térmica para evitar o
colapso do abastecimento elétrico, o governo langou um programa emergencial
de centrais térmicas (OLIVEIRA, 2000), mas a desvalorizagio cambial do inicio de
1999 destruiu a engenharia financeira desses projetos, paralisando o programa.

No final de 1999, a capacidade de suprimento do SE encontrava-se em situagao
critica, porém o verdo de 2000 foi relativamente chuvoso, permitindo ultrapassar
o0 ano sem necessidade de racionar o consumo de energia. O governo ampliou o
plano emergencial de térmicas, passando a denomind-lo Plano Prioritdrio. Con-
tudo, o verao de 2001 ndo foi tdo generoso quanto o de 2000 e o consumo de
eletricidade voltara a crescer depois de superada a crise cambial. Na auséncia de
parque térmico para substituir os reservatdrios vazios, o racionamento tornou-se

inadidvel, apesar do seu enorme custo politico.”

O periodo de racionamento permitiu muito aprendizado sobre o funciona-
mento do mercado elétrico brasileiro. Primeiro, verificou-se que muitos consumi-
dores estao dispostos a modificar seus hdbitos de consumo, se lhes for oferecido
sinal adequado quanto ao custo de oportunidade de seu suprimento elétrico.*®
Verificou-se também que as energias asseguradas especificadas nos contratos de
concessao estao superestimadas (COMISSAO DE ANALISE DO SISTEMA HIDROTERMICO
DE ENERGIA ELETRICA, 2001), mostrando o risco de se adotar férmulas burocrdticas
para especificar as condi¢oes de oferta do SE. Compreendeu-se ainda que a
interligagao dos submercados tornou o SE muito vulnerdvel nos periodos de estiagem,
especialmente quando ocorrem na regiao Sudeste/Centro-Oeste, onde se situa a
maior parcela da capacidade de armazenagem de energia do sistema hidrelétrico

do pais.

Porém, seu maior ensinamento foi mostrar que a participa¢o de centrais
térmicas no parque gerador é essencial para garantir a confiabilidade do suprimento
elétrico brasileiro. No horizonte visivel, o gds natural apresenta-se como a melhor
alternativa de combustivel disponivel para o pais desenvolver seu parque térmico.””
Sendo assim, a estruturagao de regras nos mercados elétrico e de combustiveis que

54. A capacidade de gerar energia de uma hidrelétrica depende da altura do nivel da dgua na barragem em relacéo ao nivel da tomada
de dgua das turbinas. Com os reservatorios vazios, essa altura cai acentuadamente, provocando drastica reducéo na ENA das centrais
hidrelétricas mesmo em periodos de pluviometria favoravel.

55. 0 SE brasileiro j& tinha enfrentado outras situacdes de racionamento, porém sempre de cunho regional. O racionamento de 2001 foi
o primeiro a ocorrer ap6s a interligacdo dos quatro subsistemas regionais.

56. Essa disposicdo é particularmente elevada no caso dos grandes consumidores, para quem o custo da energia é fonte importante de
competitividade econdmica.

57. As reservas brasileiras de carvao mineral conhecidas estéo situadas no Rio Grande do Sul e apresentam caracteristicas que indicam
ser 0 seu melhor uso econdmico na boca das minas. Portanto, para suprir o mercado regional.
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permitam estruturar a gestdo combinada dos reservatérios das hidrelétricas com
os reservatdrios de gds natural é essencial para a garantia da confiabilidade do
suprimento de eletricidade do Brasil.

3.2 Centralizacao da gestao de riscos

Depois de longo periodo de negociacio, o Governo Lula deslanchou sua proposta
de reforma setorial (MME, 2003). A organizagdo institucional do mercado elétrico,
implantada no Governo FHC, foi preservada, ainda que com distingées impor-
tantes: ) nao foi dada continuidade ao processo de privatizagao, porém nio se
objetiva reestatizar as empresas privatizadas no governo anterior; 4) o livre acesso
as redes de transporte foi mantido, porém a governanga do ONS foi modificada
para garantir ao governo o comando das decis6es operacionais do SE; ¢) as empresas
foram forcadas a se desverticalizarem e as distribuidoras impedidas de atuarem na
comercializagdo de energia para consumidores livres, visando minimizar o espago
para o uso do poder de mercado; e d) leiles publicos na contrata¢io de energia
para atender os mercados cativos foram introduzidos a fim de aumentar as pressoes
competitivas no mercado atacadista de energia.

A reestruturagio do mercado atacadista foi o nicleo dessa segunda onda de
reforma do mercado elétrico brasileiro. Seu objetivo central: a oferta de condigoes
favordveis para a retomada da expansio do parque gerador. Subsidiariamente,
procurou-se evitar o impacto da entrada de novas centrais no prego final da energia
para os consumidores.

A gestao dos riscos de mercado e dos riscos hidrolégicos dos novos projetos de
geragio foi centralizada no Ambito do governo. O conceito de energia assegurada,
sucessor do conceito de energia garantida do perfodo monopolista, foi adotado como
pilar central do planejamento da oferta realizado pela EPE. Com base nesse plane-
jamento, o MME habilita os sitios hidrelétricos e as térmicas que participam dos
leildes de energia, fixando a oferta de energia assegurada de cada uma das centrais.
O MME organiza os leiloes e determina o preco mdximo e a quantidade de energia
demandada nos leildes. Dessa forma, o governo pretende comandar a trajetéria de
expansao setorial que deseja ver executada em regime competitivo pelos geradores.

Identificada a inviabilidade do repasse da gestao do risco hidrolégico para as
térmicas, o conceito de energia assegurada foi estendido para as centrais térmicas,
ainda que nao exista aleatoriedade no suprimento dessas centrais.’® Para evitar o

58. Identificado o reservatorio e construida a logistica para a colocagao do combustivel no mercado, a oferta de eletricidade das térmicas
é garantida. Nao por outra razdo, essas centrais sdo construidas para operarem com fator de capacidade (relacdo entre a energia que se
espera que a central possa produzir em média anualmente e sua capacidade instalada) bastante superior (pelo menos 85%) ao das
hidrelétricas (inferior a 60%).
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risco de falta de combustivel para as térmicas, foi introduzida a exigéncia de que
elas contratem suprimento de combustivel para sua capacidade plena (lastro).”
Nessa nova situagio, as térmicas que optarem por alguma flexibilidade terdo de
encontrar mercado secunddrio para onde canalizar seu combustivel nao consumido
nos perfodos de ENA favordvel ou obter contratos para seu suprimento de com-
bustivel ajustado 2 administra¢ao do risco hidroldgico realizado pelo ONS. Como
oferta e demanda de contratos interruptiveis de gds natural sio muito limitadas
no Brasil,** a op¢io pela flexibilidade ficou praticamente limitada as térmicas
alimentadas com combustiveis liquidos ou sélidos.!

E interessante notar que a obrigagio de lastro foi introduzida com a perspec-
tiva de evitar o risco de racionamento resultante da falta de combustivel para
alimentar as centrais térmicas. No entanto, contraditoriamente, o conceito de
energia assegurada impde aos consumidores o risco de nao suprimento em 5%
das séries hidroldgicas. Portanto, a exigéncia do lastro nao removeu o fantasma do
racionamento do SE brasileiro.

As mudangas estruturais no consumo de eletricidade, induzidas pelo racionamento
de 2001, criaram uma conjuntura de excedente na oferta de eletricidade para o
suprimento do mercado até o horizonte 2006-2007. Em ambiente competitivo, o
excesso de oferta leva o prego da energia para o custo marginal de curto prazo
(essencialmente o custo de operagio das centrais elétricas).®* Esse sinal de prego é
compativel com politicas de combate 2 inflagio, porém, pregos alinhados com
esse custo desestimulam o investimento.

O excedente conjuntural de energia serd absorvido pelo incremento de de-
manda provocado pelo crescimento econdmico. Sem investimento nio hd expansao
e o fantasma do racionamento ressurge no horizonte. Para estimular o investi-
mento ¢ preciso um sinal de prego superior ao que emerge do excesso conjuntural
de oferta. A segmentagio das empresas ofertantes de energia elétrica em dois grupos,®
centrais existentes (energia velha) e novas centrais (energia zova), foi adotada como
solugdo para esse dilema.

59. Em seminério recente, o diretor geral da Aneel sinalizou que pretende introduzir uma penalidade para as centrais térmicas que néo
possam comprovar a contratacdo interruptivel para seu suprimento de combustivel a plena capacidade.

60. Por ser esse um mercado infante, a expansao da oferta de gas natural é largamente determinada pela construcdo da logistica de
transporte desse combustivel das zonas produtoras aos centros de consumo. A forte intensidade de capital dessa logistica faz com que
sua viabilidade econdmica seja largamente dependente da plena utilizagdo de sua capacidade instalada.

61. No primeiro mercado, a logistica de transporte é madura (combustiveis liquidos) e no segundo, desnecessaria (carvdo mineral
utilizado na boca das minas).

62. E importante lembrar que o parque gerador brasileiro é essencialmente hidrelétrico, sendo caracteristica desse tipo de central o custo
operacional muito inferior ao seu custo total.

63. Formula similar havia sido adotada no Governo FHC, com os contratos iniciais para a energia ofertada pelas centrais existentes.
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A segmentagio da oferta permitiu garantir mercado para a oferta de energia
das centrais novas durante toda a sua vida titil, ao prego fixado no momento do leilio
(!). Para tanto, a energia velba foi destinada ao suprimento da parcela de mercado
ndo atendida pelas novas centrais (!). O risco de mercado das novas centrais foi
repassado para: 4) os consumidores cativos, que terdo de absorver em suas tarifas
até 3% da energia contratada nao consumida; &) para as centrais existentes, jd que
as distribuidoras podem renunciar sem penalidade a até 4% de sua energia velha
contratada; e ¢) finalmente, para as distribuidoras, caso a diferenca entre a energia
contratada e a consumida seja superior a 7%.

Nesse formato regulamentar, as novas centrais terao o preco de sua energia
necessariamente alinhado com o custo marginal de expansao. Porém, os ofertantes
de energia velha terdo de depreciar o custo de oportunidade de sua energia, pois a
parcela de mercado destinada as centrais existentes permanecerd estruturalmente
menor que a oferta de energia velba, seja pelo fato de as distribuidoras serem
induzidas a superestimar em até 7% a demanda de energia de seus consumidores
cativos, seja porque cabe a EPE vigilar para que o sistema opere com margem de

reserva que permita evitar racionamentos.**

Essa estrutura de mercado permitiu a composi¢ao de prego de energias velba
e nova em patamar substancialmente abaixo do custo de oportunidade das novas
centrais.” Componente eficaz da politica de combate a pressdes inflaciondrias,*
essa estrutura de pregos nao incentiva o incremento necessdrio na oferta de energia
nova. Se, por um lado, a prioridade no despacho elimina o risco de mercado das
novas centrais, por outro, a oferta de energia ve/ha com prego muito abaixo do
custo de oportunidade da energia 7ova desestimula os consumidores livres” a
contratarem energia 7ova, pois a oferta de energia ve/ha no mercado livre ocorrerd
com pregos menores que o da energia zova. Cria-se, assim, um circulo vicioso em
que, quanto maior a indugdo 2 oferta de energia 7ova no mercado regulado, maior
serd a oferta de energia velha no mercado livre com pregos baixos, e menor a
motivagio de os consumidores livres contratarem energia nova.*

64. £ verdade que, contraditoriamente, o parque gerador ¢ planejado de forma a nao ser capaz de suprir o mercado em 5% das séries
hidroldgicas. Mas a situacdo de racionamento deve ser extrema.

65. Nos leiloes de energia velha realizados, o preco da energia foi crescente, passando de R$ 57,51/MWh em 2005 para R$ 67,33 em
2006, R$ 75,46 em 2007 e R$ 83,13 em 2008. No leildo de energia nova, o preco situou-se em R$ 114,43 para a oferta hidrelétrica e
em R$ 127,18 para a termelétrica.

66. 0 Governo FHC adotou estratégia similar fixando um valor normativo para a energia das novas centrais e fixando um preco muito
abaixo desse valor normativo nos contratos iniciais.

67. 0 mercado livre esta crescendo rapidamente e ja representa 20% do total de energia negociado no Brasil. Estima-se que cerca de
30% do mercado total reinem condicdes técnicas para serem enquadrados nessa categoria.

68. Consumidores que podem operar no mercado livre, porém ainda continuam adquirindo seu suprimento através da distribuidora.
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Nesse circulo vicioso, a composi¢ao de pregos no mercado cativo resulta em
um prego médio cada vez mais distante do preco da energia velha comercializada
no mercado livre, aumentando o risco de os tribunais considerarem iniquos os
precos da energia nova destinada ao mercado regulado, pelo fato de estar sendo
essa energia comercializada a pregos significativamente superiores aos praticados
no mercado de energia velha.”

Na drea ambiental, o governo decidiu assumir a responsabilidade pela obten¢ao
de licenga prévia para habilitar os sitios hidrelétricos a participarem dos leildes de
energia nova. No entanto, o licenciamento ambiental definitivo permanece sob a
responsabilidade do investidor. Dessa forma, o reconhecidamente elevado risco
ambiental permanece com o investidor, situa¢ao que reduz substancialmente o
interesse dos capitais privados por esse tipo de central.

Para preservar a trajetéria de desenvolvimento do potencial hidrelétrico re-
manescente, ¢ consensualmente apontada a necessidade de aporte de recursos es-
tatais.”” Contudo, a capacidade de investir das empresas estatais foi drasticamente
reduzida com a venda de sua energia velba a pregos muito abaixo do seu custo de
oportunidade.

O aporte de recursos estatais nao elimina a necessidade de significativo in-
vestimento privado para que seja alcancado o necessdrio equilibrio entre oferta e
demanda de energia elétrica no longo prazo. Infelizmente, os leiloes de energia
nova nio sugerem que, nas condi¢oes regulatdrias atuais, o investidor privado
esteja disposto a participar do desenvolvimento da oferta de energia elétrica na
medida das necessidades do pais.

A maior parte da energia nova contratada nesses leildes (70%) resulta da
iniciativa das estatais em projetos hidrelétricos. A capacidade contratada (1.458,7
MYW) estd muito aquém do incremento anual (3.500 MW) necessdrio para ali-
mentar, com seguranga, o consumo induzido por taxas de crescimento de 4% a
5% da economia. Sem apetite para correr os riscos ambientais (hidrelétricas),
tampouco os riscos hidroldgicos (térmicas alimentadas com gés natural), os inves-
tidores privados optaram por atuar na margem do sistema de geragao, concen-
trando sua oferta térmica nas centrais alimentadas com 6leo diesel. Estas operam
nos momentos de pluviometria desfavordvel e nao exigem logistica dedicada ao
seu suprimento de combustivel. Além disso, nao estao sujeitas a0 oportunismo do

69. Esse risco ndo é tedrico, dado que esse tipo de decisdo ja ocorreu no caso de duas concessionarias, a Companhia de Eletricidade de
Pernambuco (Celpe) e a Companhia Energética do Ceara (Coelce).

70. Principalmente no caso dos aproveitamentos hidrelétricos de grande porte (acima de 200 MW).
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Judicidrio, j& que operam apenas nos momentos em que o parque gerador estd
préximo de seu limite de capacidade.

Esgotadas as oportunidades de atua¢ao na margem do sistema, os investidores
privados terdo de ser atraidos para a constru¢ao de centrais hidrelétricas e/ou ali-
mentadas com gds natural. A barreira ambiental tem se provado formidével, no

! e as regras do mercado atacadista sdo francamente avessas as

caso das primeiras,
segundas. O cendrio para a expansdo ¢, portanto, de dificuldades. Simula¢oes
realizadas com o apoio do modelo SIMSPOT,” sugerem que o risco de um novo
periodo de racionamento ¢ significativo jd a partir da primeira metade de 2008 e

aumentard com o ritmo de crescimento da economia (grdfico 7).

GRAFICO 7

Risco de racionamento em quatro cenarios de crescimento do PIB — 2008-2010
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4 CONCLUSAO

Idealizada com a intengdo de delegar a lideranga do programa de expansao para o
investidor privado, a reforma do mercado elétrico realizada no Governo FHC nao

71. £ importante notar o fato de diversos investidores privados estarem optando por revender para o grupo Eletrobrés sua participacio
em projetos em andamento tais como Peixe Angelical, Foz do Chapecd, Serra do Facao, Guaporé e Salto Pilao (O Estado de S. Paulo, 26/
3/2006).

72. Modelo de simulagdo desenvolvido no Instituto de Economia da Universidade Federal do Rio de Janeiro (UFRJ).
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foi capaz de promover a expansao do sistema de forma a garantir a confiabilidade
do suprimento do pais. A crise do racionamento evidenciou que as condi¢oes
oferecidas para a gestao dos riscos setoriais nao eram atrativas para o investimento
privado em centrais térmicas. Sem os indispensdveis reservatdrios térmicos, o es-
gotamento dos reservatérios hidrelétricos tornou-se inexordvel quando a hidrologia
mostrou-se desfavordvel. Perplexa, a sociedade brasileira tomou conhecimento de
que o suprimento elétrico, tradicional vantagem competitiva da economia brasi-
leira, transformou-se em fator limitante do seu crescimento econdmico.

Ao assumir o governo, o presidente Lula defrontou-se com a necessidade
imediata de reverter essa situagdo. Tendo sua equipe diagnosticado o nexo central
da crise elétrica na auséncia de planejamento setorial, o novo governo decidiu
comandar o mercado atacadista de energia por meio de leilées de compra de energia
para o suprimento do mercado regulado. Dessa forma, o MME procura monitorar
o comportamento do prego da energia no mercado atacadista e definir a trajetdria
tecnoldgica da expansio do parque gerador.

No novo mercado atacadista, a gestdo do risco hidrolégico permanece centra-
lizada e a gestao dos riscos de mercado foi novamente centralizada. Apenas a gestao
do risco ambiental permaneceu sob a responsabilidade do investidor individual.
As regras que restringem o acesso ao mercado para a energia velha, essencialmente
de propriedade estatal, desempenham papel central na estratégia governamental
de gestao dos riscos hidrolégicos e de mercado. Os custos da gestao desses dois
riscos so repassados para os consumidores cativos e para as centrais existentes
(energia velha).

Os primeiros leiloes de energia permitiram visualizar que o novo mercado
atacadista permanece sendo pouco atrativo para o investidor privado. Eles relutam
em assumir os riscos ambientais dos projetos hidrelétricos e, como resultado da
extensdo do conceito de energia assegurada para as térmicas,” o universo tecnolégico
das térmicas ficou limitado aquelas que prescindem de logistica dedicada ao supri-
mento de combustivel. Na prdtica, a expansao do parque gerador térmico alimen-
tado com gds natural foi abortada.

Por outro lado, o repasse do risco de mercado das novas centrais para os
consumidores cativos e para as centrais existentes fez emergir o risco de oportu-
nismo regulamentar para as novas centrais. Resultado: a expansio do parque gerador
ficou fortemente dependente das empresas estatais. No entanto, a capacidade de
investimento das estatais foi drasticamente reduzida apds a venda de sua energia

73. E interessante notar que, com a extensdo do conceito de energia assequrada para as térmicas, as hidrelétricas perderam o direito de
comercializacdo de sua energia secundéria no mercado de curto prazo.
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nos leildes de energia velha. Portanto, o investimento privado ¢ indispensével para
a expansio adequada do SE.

O governo que tomard posse em janeiro de 2007 terd de realizar uma nova
revisio nas regras do mercado atacadista, reavaliando a realoca¢ao dos riscos
setoriais, cerne dos problemas atuais.

A gestao do prego de curto prazo por modelos computacionais operados
com base em expectativas de burocracias estatais ¢ um anacronismo. O preco da
energia em mercados competitivos necessariamente deve brotar do comportamento
da oferta e da demanda, como nos ensina a experiéncia escandinava. Consumidores
e geradores necessitam que lhes seja oferecida a oportunidade de recontratagio de
sua energia em mercado ex ante de curto prazo e, para evitar o comportamento
oportunista desses agentes, basta que seja criado outro mercado de curto prazo, ex
post, punitivo para toda demanda que flui para esse mercado.”

O MRE ¢ também um mecanismo anacrdnico em um mercado elétrico com-
petitivo. Criado para viabilizar a privatizagao das centrais hidrelétricas, o MRE
reparte os beneficios dos reservatérios hidrelétricos com todas as centrais do siste-
ma (tenham ou nio reservatérios). Porém os custos da gestao (e da construgio, no
caso das novas centrais hidrelétricas) permanecem com a central proprietdria do
reservatério. Na prética, o MRE induz os investidores a idealizarem centrais fio
d’dgua para minimizar os custos de constru¢io e impede a valoriza¢ao do risco
hidrolégico pelos agentes do mercado elétrico. Cedo ou tarde esse mecanismo
terd de ser eliminado, introduzindo um mecanismo de precificagio para a dgua
retirada dos reservatérios.

A extensio do conceito energia assegurada para as térmicas, com a obrigagio
de lastro, ndo alterou a situagdo de permanente risco de déficit no suprimento
elétrico, pois o sistema continua a ser operado com a probabilidade de 5% para
esse déficit. Na verdade esse risco foi ampliado pela possibilidade de as energias
asseguradas calculadas antes dos leiloes ndo corresponderem as energias asseguradas
calculadas apds os leiloes.” Paradoxalmente, exige-se das térmicas uma garantia

74.Ha uma forte preocupacao nos quadros técnicos do setor elétrico com a volatilidade do mercado de curto prazo. Precos elevados nas
situacbes em que o SE se mostra incapaz de atender a demanda é comum em todos os mercados liberalizados. Para evitar comportamen-
tos oportunistas dos agentes, a renegociacdo de contratos de longo prazo em mercados secundarios de curto prazo ex ante é essencial
para que oferta e demanda contratadas permanecam muito proximas do equilibrio. Quando isso ndo ocorre, é necessario que os agentes
que provocam esse desequilibrio contratual sejam fortemente penalizados economicamente no mercado de balanco (ex post). Dessa
forma, o preco no mercado de curto prazo permanece no patamar de déficit de suprimento por tempo limitado (horas ou dias, jamais por
meses a fio).

75. Para o célculo da energia assegurada é preciso ter definido o parque gerador que atendera a demanda prevista. Como o parque
gerador s6 seréa conhecido apds o leildo, as energias asseguradas calculadas antes dos leildes ndo necessariamente corresponderdo as
obtidas apos os leiles.
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absoluta para seu suprimento de combustivel para competir com hidrelétricas
para as quais se aceita a probabilidade de nao-suprimento.

Na questdo do risco ambiental, hd muito que aprender. O setor elétrico
insiste em culpar os ambientalistas pela sua dificuldade em administrar esse pro-
blema. Por outro lado, os ambientalistas desconhecem a dinimica do mercado
elétrico, criando situagdes que sugerem o bloqueio da necessdria expansao do sis-
tema. Na atual fase de aprendizado, o didlogo dos responsdveis pelos projetos
elétricos com os ambientalistas é fundamental, mas insuficiente. Necessariamente,
o governo terd de assumir uma parcela dos riscos ambientais, ressarcindo os inves-
tidores por alteragdes nas condigdes de prote¢ao ambiental negociadas na licenga
prévia.
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CAPITULO 11

REMUNERACAO DE CAPITAL DAS DISTRIBUIDORAS DE
ENERGIA ELETRICA: UMA ANALISE COMPARATIVA

Katia Rocha*
Gabriel Fiuza de Braganca*®
Fernando Camacho™*

1 INTRODUCAO

O novo marco regulatério do setor elétrico brasileiro, instituido em 2004, intro-
duziu mudangas significativas no mercado elétrico brasileiro. A atual regulagio,
baseada em um planejamento centralizado, tem como principal desafio atrair o
capital privado necessdrio para a expansao da gerago de forma consistente com as
caracteristicas e peculiaridades do sistema elétrico brasileiro.! Dentre seus principais
objetivos, destacam-se: garantir a seguranga na oferta de energia; manter tarifas
razodveis aos menores custos possiveis; e promover a integragao social mediante
um programa de universaliza¢do de energia.

A principal caracteristica do novo modelo consiste na comercializagao de
energia em dois mercados: o ambiente de contratagdo regulada (ACR)/pool e o
ambiente de contratago livre (ACL). O primeiro inclui todas as concessiondrias
de distribuigdo de energia elétrica e corresponde a 95% do consumo de energia
elétrica em 2004.% O segundo inclui os consumidores livres e os comercializadores
que podem contratar de forma ativa sua demanda. A concorréncia na geragio no
ambiente do pool é garantida através de leiloes de preco e quantidade, com contratos

* Pesquisadores da Diretoria de Estudos Macroecondmicos do Ipea.
** Pesquisador do BNDES.

1. Atualmente, a maioria (80%) da poténcia do sistema elétrico brasileiro é gerada por hidroeletricidade. Um grande sistema de bacias,
complexo e altamente integrado, gera energia a baixo custo por longos periodos de tempo, sendo, porém, vulneravel a incertezas no
regime de afluéncia.

2.0 papel da demanda nesse desenho regulatério é passivo, uma vez que praticamente toda a demanda do sistema esté obrigada a se
contratar exclusivamente no pool.
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bilaterais padronizados Power Purchase Agreements (PPA) de longo prazo. E com-
peténcia do pool organizar a energia assegurada vendida no leilao para cada em-
presa distribuidora, pro rata sua carga declarada. O pool, portanto, ¢ o principal
mercado propulsor de expansdo da geragdo do sistema e de forma a evitar a
volatilidade de prego usual do mercado spor, os distribuidores sao obrigados a
prever e contratar 100% da sua respectiva demanda no pool.

Naio obstante, o modelo regulatério adotado com suas caracteristicas, singu-
laridades ou limitagdes, a questao fundamental relaciona-se a viabilidade econ6mica
dos investimentos no setor de energia elétrica brasileiro. A adequagao da remune-
ragdo do capital dos investidores aos riscos e custos reais de capital, incorridos no
setor, sinaliza em dire¢do a preservagao do equilibrio econémico-financeiro do
contrato e promove os investimentos necessarios, seja na geragao, transmissao ou
distribui¢ao.

O setor de energia elétrica brasileiro apresenta alta elasticidade em relagdo ao
crescimento do Produto Interno Bruto (PIB), crescendo de 1 a 2,5 pontos
percentuais (p.p.) acima do PIB. Estima-se que de 2005 a 2012 o setor demandard
US$ 6 bilhoes de investimentos por ano, 50% destinados para geragio, 20% para
transmissao e 30% para distribuigao de energia elétrica. Uma vez que toda a re-
muneragio do custeio dos novos investimentos em geragao passa através das con-
cessiondrias de distribui¢io — setor regulado de monopélio natural que ¢ o caixa
do sistema — faz-se necessdrio que o regulador atente a racionalidade econémica
entre risco e retorno ao estabelecer a taxa de remuneragio de capital nos processos
de reviso tarifdria, de modo a promover a expansio do sistema, a atratividade
para novos investimentos e, ainda, a adimpléncia do setor. Sendo o investimento
privado nao-coercivo, o aspecto crucial para que seja atraido consiste na correta
remunera¢io do capital, em uma sistemdtica previsivel e transparente.

2 PROBLEMATICA REGULATORIA

2.1 O processo de revisao tarifaria

O processo de revisdo tarifdria periddica das concessiondrias de distribuicao de
energia elétrica estd previsto nos contratos de concessao de servigo publico e na
Lei 8.987, de 13 de fevereiro de 1995, a Lei das Concessoes. O objetivo da revisao
¢ o estabelecimento de uma tarifa justa para os consumidores que proporcione o
aumento da eficiéncia e da qualidade do servigo, além de promover a viabilidade
econdémico-financeira do contrato e a adequada remuneragio do capital investido.
Em 2003 e 2004, 44 das 64 concessiondrias de distribuigao realizaram a primeira
revisdo tarifdria periddica.
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A revisao tarifdria periddica ocorre de quatro em quatro ou cinco em cinco
anos, dependendo do contrato de concessao, e compreende duas etapas: o
reposicionamento tarifdrio (RT) e a determinagio do Fator X. O RT estabelece o
nivel de custos operacionais eficientes e a justa remuneragio do capital investido,
e o Fator X representa o mecanismo de repasse dos ganhos de produtividade e
eficiéncia das distribuidoras aos consumidores através de uma redugao no indice
de reajuste das tarifas, caracteristica usual da regula¢io por incentivos do tipo
price cap.

O RT ¢ expresso pela férmula a seguir, que compara a receita requerida para
o ano-teste (periodo de 12 meses subseqiientes a data de revisio) com a receita
verificada da concessiondria. A receita requerida consiste na receita compativel
com a cobertura dos custos operacionais eficientes e com um retorno adequado
sobre o capital prudente investido. A receita verificada corresponde 2 receita que
seria auferida com as tarifas vigentes antes da revisdo, aplicadas ao mercado de
venda do ano-teste. Para efeito de modicidade tarifdria, sao deduzidas da receita
requerida as receitas origindrias da exploragio de atividades extraconcessio, do
suprimento de energia elétrica a outras concessiondrias e outras receitas.

_ receita requeridﬂ—receims extras

RT (%) =

receita verificada

A receita requerida da concessiondria compreende duas parcelas. A parcela A
corresponde aos custos nao-gerencidveis, como a compra de energia, custos de
transmissao e encargos tarifdrios, sendo repassada diretamente aos consumidores;
e a parcela B constitui os custos gerencidveis, ou seja, custos operacionais, depre-
ciagdo e remuneracao do capital.

A remuneragao do capital é resultado da aplicagao do custo de capital (CC)
estimado para a atividade de distribui¢io de energia elétrica no Brasil sobre o
valor do investimento a ser remunerado, definido como “base de remunerac¢io”.
Essa base corresponde ao valor dos ativos prudentes necessdrios para prestar o
servico de distribui¢ao, e estd definida nos termos da Resolugao da Agéncia Nacional
de Energia Elétrica (Aneel) 493, de 3 de setembro de 2002, e da Nota Técnica
178/2003-SFF/SRE/Aneel, sendo objeto de bastante debate entre os agentes do setor.

O CC adotado ¢ tnico para todas as concessiondrias e refere-se ao custo de
oportunidade para investimentos de risco semelhante. Corresponde a taxa de re-
torno adequada para a remuneragio do capital investido. A metodologia utilizada
pela Aneel para estimagao do CC estd apresentada em Coutinho e Oliveira (2002),
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e consiste no custo médio ponderado do capital — Weighted Average Cost of
Capital (WACC) —, que considera a remuneragao do capital préprio e de terceiros
incluindo o beneficio fiscal do endividamento, ponderado pela estrutura de capital-
meta para o setor. A parcela que remunera o capital préprio é estimada através do
Capital Asset Pricing Model (CAPM), que inclui o risco pais (Country Risk Model)
e possui ampla aceitagdo em finangas corporativas.® Devido as incertezas presentes
no setor elétrico brasileiro e consideradas pelo mercado, o regulador optou por
adicionar tanto o risco cambial quanto o risco regulatério ao CC préprio de forma
ad hoc. A parcela que remunera o capital de terceiros recai na estimagio do risco
de crédito das concessiondrias somado ao risco cambial e parte do risco pais.

A segunda etapa da revisao tarifdria consiste na determinagdo do Fator X que
serd adotado nos reajustes tarifdrios anuais entre os perfodos de revisao. O Fator X
representa um redutor sobre o Indice Geral de Precos de Mercado (IGP-M) que
reajusta a parcela B da receita da concessiondria de forma a repassar aos consumi-
dores os ganhos de produtividade estimados para o préximo periodo tarifério. Por
meio da aplica¢io do Fator X sobre o IGP-M estabelecem-se as novas tarifas md-
ximas permitidas, condizentes com o regime de regulagio por incentivos price cap

hibrido* adotado pelo regulador.

O Fator X é composto das parcelas Xz, Xc e Xe. A primeira parcela (Xa)
refere-se ao ajuste da componente mio-de-obra pelo Indice de Precos a0 Consu-
midor Amplo (IPCA); a segunda parcela (Xc) incorpora o fator qualidade e de-
sempenho da concessiondria; e a tltima componente (Xe) representa o conceito
de eficiéncia econdémica e produtividade.

O Fator Xe ¢ obtido mediante a aplicagio do método de fluxo de caixa des-
contado do tipo forward looking, e consiste na metodologia usual de avaliagio de
empresas (DAMODARAN, 2002), que iguala o valor presente dos fluxos de caixa,
livres de impostos, penalizados pelo Fator X e acrescidos do valor residual, ao valor
da base de remuneragio regulatéria liquida determinada no momento da revisao.

2.2 0 processo de reajuste tarifario
O processo de reajuste tarifdrio ¢ estabelecido anualmente entre o periodo de
revisoes e tem por objetivo ajustar a tarifa de acordo com o indice geral de pregos
corrigido pelo Fator X, estimado no processo de revisao.

3. Para uma visdo geral dos diversos modelos de avaliacdo para a América Latina e mercados emergentes, ver Pereiro (2001).

4. Aregulacdo brasileira é definida como hibrida, uma vez que a parte da tarifa correspondente & parcela A ¢ totalmente repassada aos
consumidores na data dos reajustes anuais, enquanto a parcela B é reajustada anualmente pelo componente (IGP-M X) e reposicionada
nos periodos de revisao tarifaria.
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A férmula a seguir apresenta o indice de reajuste tarifirio (IRT), onde VPA,,
corresponde ao Valor da Parcela A considerando-se as condigdes vigentes na data
do reajuste em processamento e a energia comprada em fung¢ao do “mercado de
referéncia’ (mercado de energia garantida nos 12 meses anteriores ao reajuste);
RA, correspondendo 2 receita anual, considerando-se as tarifas homologadas na
“data de referéncia anterior” e 0 “mercado de referéncia”, nao incluindo o Imposto
sobre Circulagao de Mercadorias e Servigos (ICMS); VPB, ao Valor da Parcela B,
expresso como a diferenga entre RAO e VPAO; 1VI, a0 IGP-M referente ao perfodo
do més anterior a data do reajuste em processamento ¢ o do més anterior a
“data de referéncia anterior”; e X, ao Fator X estabelecido no processo de revisao
tarifdria periddica.

+ +
IRT(%6) = VPA, VPZZ(IVI_X)

Observe-se que o reajuste, tal como definido, repassa a totalidade do aumento
da parcela A no periodo, ao passo que somente a parcela B ¢ ajustada pelo indice
de pregos. Portanto, o reajuste poderd ser maior ou menor que o indice de inflagao,
caso haja aumento maior na participagao dos custos referentes a parcela A.

Finalmente, cabe mencionar que a cada reajuste ou revisio tarifdria sao adi-
cionados ou subtraidos do valor da tarifa os componentes financeiros correspon-
dentes 2 Conta de Compensagao de Variagao de Valores de Itens da Parcela A
(CVA), para compensar os efeitos financeiros entre as datas de reajustes tarifdrios
para os itens da parcela A; Conta Especial para compensar os custos administrativos
durante o periodo do Programa Emergencial de Redugao de Consumo de Energia
Elétrica (Percee), o programa de racionamento de energia elétrica; e Recomposi¢ao
Tariféria Extraordindria para recompor a receita da concessiondria durante o racio-
namento de energia em relagio ao montante relativo 2 compra de energia elétrica
no Ambito do Mercado Atacadista de Energia Elétrica (MAE) durante o Percee.

3 EA REMUNERACAO DOS INVESTIMENTOS?

A remuneragio do capital de uma empresa regulada consiste em determinar a taxa
de retorno adequada e ajustada ao risco do setor em que se insere a empresa e seu
servigo, de forma a garantir a atratividade adequada aos investidores e tornar pos-
sivel a qualidade e a expansao do servigo publico. A estimagao da taxa de remune-
racdo, também conhecida como custo médio ponderado de capital, ou apenas
CC, ¢ tarefa essencial ao regulador e etapa crucial no processo de revisao tarifdria,
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visto que uma taxa sobreestimada proporciona lucros anormais 2 empresa regulada,
levando a um sobreinvestimento em capacidade, enquanto o reverso inibe a
atratividade e a expansao do servico, levando a sua degradagio e, por conseguinte,
a limita¢oes de crescimento.

A metodologia adotada para a estimagio da remuneragio deve satisfazer certos
critérios, como objetividade; transparéncia; robustez; ser operacional e pragmadtica;
estar em linha com as prdticas amplamente aceitas e com a experiéncia internacional,
baseadas em sélida fundamentagio tedrica; e, sempre que possivel, em conformi-
dade com as decisoes anteriores da agéncia reguladora.

A metodologia usual adotada para se estimar o CC é o WACC, que engloba
a remuneragao de todo o capital da empresa regulada e, como tal, abrange tanto a
parcela da remuneragio relativa ao capital préprio quanto ao de terceiros, incluindo
os beneficios fiscais gerados pelo endividamento. O CC deve ser expresso de forma
consistente com a defini¢ado da metodologia de base de remuneragio, seja em
termos reais ou nominais, e ainda na forma apés ou antes de tributos. O CC, na sua
forma usual, é expresso em termos nominais apSs impostos, como apresentado abaixo:

vy _O0ETQ .0 DO
wace = - pH +Cz(l-Tﬁm

onde:

r,= CC préprio para o setor no Brasil;
r,=CC de terceiros para o setor no Brasil;

T* = aliquota marginal corporativa de impostos para o setor no Brasil; e
(EI(D + E))* ou (D/(D + E))* = estrutura étima de capital para o setor no Brasil.

Finalmente, cabe observar que por questoes de consisténcia, ao se tratar de
um setor regulado, composto de vdrias empresas de estrutura diferenciada, a tare-
fa do regulador consiste em estimar o CC de uma empresa regulada padrio e
representativa, considerando todos os fatores de riscos e ambiente regulatério em
que a empresa se insere.

3.1 O custo de capital é correto?

No Brasil, o regulador adota para o CC a taxa de 13,93% em termos nominais
(11,26% reais) apds impostos, sendo 17,47% nominal para o custo de capital
préprio apés impostos e 15,76% para o CC de terceiros antes de impostos.
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Neste trabalho, utilizamos estimacoes baseadas em Rocha, Camacho e
Braganga (2006) que envolvem diversas consideragoes sobre o modelo adotado, o
mercado de referéncia, a periodicidade das séries, além do debate sobre os diversos
riscos assimétricos adicionais, como risco pais, regulatério e cambial. A tabela 1
apresenta as estimagdes para o setor no Brasil, Argentina, Chile e Estados Unidos.
A faixa de valores encontrados para Brasil, Argentina e Chile corresponde ao risco
regulatério 0 (limite inferior) e risco regulatério 2,5% (limite superior), valor
conservador sugerido em Estache, Guasch e Trujillo (2003) para empresas em
paises em desenvolvimento.

Para as estimagbes apresentadas na tabela 1 foram consideradas empresas
concessiondrias de distribuigao de energia elétrica constantes da tabela 2.

;Agfrhﬁ:leragéo de capital estimada: setor de distribuicdo
Custo de capital’ Custo de capital’ Capital proprio’ Capital de terceiros’

WACC — real WACC — nominal nominal nominal
Aneel 2002 11,26 13,93 17,47 15,76
Brasil 11,21-12,42 14,05 - 15,39 16,08 — 18,58 17,73
Argentina 12,59 -13,84 15,46 — 16,74 16,65 —-19,15 21,86
Chile 5,80-17,54 8,50-10,28 8,86 - 11,36 9,15
Estados Unidos 3,01 5,64 8,34 6,56

: Ap0s impostos.

b .
Antes de impostos.

TABELA 2
Concessionarias de distribuicdo utilizadas no estudo

Brasil Argentina Chile Estados Unidos
AES Sul Capex CGE Allegheny Energy Puget Energy
Ampla Central Puerto Chilectra American Elec Power Southern Co
Bandeirante Edenor Colbun Aquila TECO Energy
Caiud Edesur Edelmag Center Point Energy ™XU
CEB Edelnor Constellation Eng Westar Energy
CEEE Elecda Dominion Resources WPS Resources
Celesc Emelat DQE
(continua)
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(continuacdo)

Brasil Argentina Chile Estados Unidos
Celg Endesa DTE Energy

Celpa Enersis Duke Energy

Celpe Gener Edison Intl

Cemat Rio Maipo Energy East

Cemig Entergy

Coelba First Energy

Coelce FPL

Copel Great Plains Energy
Cosern Hawaiian Electric
Piratininga Idacorp

Elektro Northeast Utilities
Eletropaulo NSTAR

Enersul OGE Energy
Escelsa Pepco Hidgs

F Cataguazes
Light
CPFL Paulista

RGE

Pinnacle West Cap
PNM Resources
PPL

Progress Energy

3.2 O custo de capital é alcancado?

A seguir focamos em alguns indicadores financeiros usuais de rentabilidade das

concessiondrias de distribui¢ao de energia elétrica no Brasil e na comparagao com

empresas argentinas, chilenas e americanas do mesmo setor desde 1998 até julho

de 2005.

A tabela 3 apresenta o retorno sobre o capital (ROC) das distribuidoras de

energia elétrica no Brasil, indice que mede o retorno nominal para acionistas e

credores, definido como a razdo entre o lucro operacional (Ebit) apds os impostos’

5. Utilizou-se a taxa marginal de impostos corporativos de 34%, 35%, 17% e 40%, para Brasil, Argentina, Chile e Estados Unidos,
respectivamente, de acordo com o relatdrio publicado pela KPMG em janeiro de 2004.
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TABELA 3

Retorno sobre o capital — 1998-2005

(Em %)

Concessionarias 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005°
AES Sul 3,27 3,33 5,65 15,16 9,29 7,48 8,38 7,71
Ampla 13,29 7,53 5,88 16,24 2,38 1,27 7,46 7,20
Bandeirante -0,91 —4,18 12,03 14,17 8,75 8,62 12,29 9,98
Caiud 1,64 1,63 1,06 0,96 0,94 3,25 0,83 1,12
CEB 6,92 4,55 6,33 8,76 -8,23 3,61 6,60 4,11
CEEE -1,82 -3,27 6,16 -0,26 1,72 —7,68 1,87 20,38
Celesc 2,20 0,93 1,29 5,68 —-18,42 27,31 30,41 38,40
Celg 2,38 3,45 -0,37 8,05 5,96 32,76 25,25 16,43
Celpa 4,71 5,32 2,98 6,72 4,81 9,37 15,33 11,60
Celpe 5,02 7 10,69 8,31 3,39 6,30 5,97 9,51
Cemat 0,88 -0,19 1,58 7,89 8,97 8,91 14,03 15,50
Cemig 4,91 2,66 4,43 5,98 3,73 7,64 9,50 6,36
Coelba 6,30 9,02 9,29 11,10 6,37 8,18 10,07

Coelce 3,20 4,77 4,98 7,37 5,73 5,83 3,49 6,99
Copel 4,47 4,29 6,97 3,52 -0,10 -0,75 0,14 0,15
Cosern 15,13 11,37 12,55 11,54 4,42 6,70 13,13 1,17
Piratininga 14,27 8,77 25,86 12,97 15,94
Elektro 2,61 -3,50 4,95 20,84 94,81 37,34 50,65 49,63
Eletropaulo 12,06 14,61 11,02 15,04 6,24 9,66 12,06 15,63
Enersul 2,48 1,90 3,28 8,45 1,71 6,84 10,35 13,09
Escelsa 6,00 1,36 3,72 4,15 2,90 3,95 3,83 3,71
F Cataguazes 2,19 1,63 2,57 4,24 1M 4,31 3,78 4,72
Light 6,21 3,73 411 6,71 1,37 3,85 5,37 2,21
CPFL Paulista 10,32 531 2,73 4,55 6,77 6,12 8,59 11,24
RGE 2,00 —-0,02 0,80 10,16 11,14 11,83 9,59 9,10
Média 4,81 3,47 4,68 8,78 6,98 9,44 11,27 12,15
Média ponderadab 5,63 4,42 5,24 9,13 6,98 9,94 11,77 12,09

Fonte: Economatica.

* Doze meses em junho de 2005.

b - - .
Ponderacao pela participacdo no mercado conforme apéndice.
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e o valor do capital — valor contdbil do patriménio liquido (PL)° adicionado a
divida financeira total —, a partir de valores dos demonstrativos financeiros nio-
consolidados. Como podemos observar, 0 ROC variou bastante em relagdo a cada
concessiondria, mas, regra geral, apresentou tendéncia de crescimento, saindo de
uma média de 4,81% em 1998 e atingindo a marca de 12,15% em julho de 2005.

O gréfico 1 compara o CC estimado para o setor (ver tabela 1)” e a remune-
ragao efetiva do capital no Brasil, Argentina, Chile e Estados Unidos.® Observamos
que, tanto para Chile como Estados Unidos, a remuneragio do capital oscila pra-
ticamente em torno do CC estimado, variando no mdximo 2%. Apenas a partir
de 2004 o retorno do capital no setor brasileiro se aproximou do seu CC estimado.
Essa melhoria deve-se principalmente a recuperagao do setor apés a crise de raciona-
mento, que impactou severamente a distribui¢ao no periodo 2001-2002 e se aliou
aos processos de revisio tarifdria periédica iniciados em 2003 e 2004. Finalmente,
nota-se a maior uniformidade na rentabilidade total das empresas americanas,
caracterfstica fundamental para a qualidade de regulagio. Uma possivel explicagio
consiste no fato de que a regulacio americana para o setor ¢ do tipo taxa de retorno
garantida (cosz plus), implicando menor risco regulatério pela maior previsibilidade
da receita para a empresa regulada.’

A tabela 4 apresenta o retorno sobre o patriménio (ROE) das distribuidoras
de energia elétrica no Brasil, indice que mede o retorno contdbil nominal efetivo
para acionistas, definido como a razao entre lucro liquido e PL, considerando os
demonstrativos financeiros nio-consolidados.* Como podemos observar, o ROE
tem sido sistematicamente negativo desde 1998, piorando consideravelmente no
periodo de racionamento, com recuperagao somente a partir de 2004.

O gridfico 2 apresenta a comparagao do CC préprio requerido para o setor e
a remuneragao efetiva para acionistas no Brasil, Argentina, Chile ¢ Estados Unidos.
Os resultados reforcam o argumento de que, enquanto no Chile e Estados Unidos

6. Valores de mercado, caso disponiveis, sempre sdo preferiveis a valores contabeis. Entretanto, nossa op¢éo por dados contabeis se
justifica particularmente na anélise do mercado brasileiro, uma vez que as acées das concessionarias brasileiras negociadas em bolsa
apresentam liquidez extremamente baixa.

7. Adotamos como benchmark de comparacdo o CC estimado na sua forma conservadora, ou seja, utilizando, sempre que cabivel, o
limite inferior das estimacdes apresentadas na tabela 1.

8. Essa anélise tem por mérito seu pragmatismo, mas corresponde a uma generalizacdo, uma vez que o CC se modifica ao longo do
tempo. O mais correto, portanto, seria a estimacéo anual do CC para uma comparacdo dinamica.

9. Para ampliar o debate sobre a eficiéncia do sistema de regulacdo cost plus em relacdo ao regime de incentivos price cap nos
investimentos de infra-estrutura na América Latina recomendamos Estache, Guasch e Truijillo (2003).

10. Foram eliminadas empresas de PL negativo no ano e ainda no ano seguinte, uma vez que a diminui¢do do denominador gerava
grande distor¢do no indice, com elevado ROE. Recomenda-se, portanto, que sejam analisados com cuidado os resultados positivos da
Celg e da Elektro, empresas que apresentaram PL negativo em 2002.
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GRAFICO 1
Retorno sobre o capital versus WACC — 1998-2005
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TABELA 4

Retorno sobre o patrimodnio — 1998-2005

Concessionarias 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005°
AES Sul -1,56 -140,34 -143,03 10,44

Ampla 1539  -18,66 1,26 -2578  -89,06 -21,39 2,56 4,84
Bandeirante -11,83 -23,16 7,65 9,97 1,34 14,24 18,56 14,20
Caiua 3,45 0,48 18,87 -1,53  -51,39 46,68 -103,76 —15,58
CEB 7,50 4,83 5,55 854  -57,07 1,22 -7,13  =19,07
CEEE 899 1540 14,57 -11,42  -3998 51,20 0,55 47,98
Celesc -4,19 0,13 0,35 4,28  —45,58 21,62 21,82 19,28
Celg -362,30 -884 1895 -119,93 64,80 97,72
Celpa 18,04 4,72 -3,29 2,13 —4,56 6,55 -16,28 -7,09
Celpe 8,70 9,79 -8,70 12,54 1,17 8,93 6,64 11,50
Cemat 048 -14,06 -36,63 1,03 -22,37  -11,16 4,80 15,88
Cemig 6,03 0,44 531 6,92 —-17,64 18,26 19,10 23,34
Coelba 16,64 -7,70 10,09 14,85 7,35 9,84 20,31

Coelce 6,21 6,06 6,85 9,60 7,12 8,04 3,19 10,00
Copel 9,04 5,99 8,79 9,42 6,77 3,52 7,28 7,46
Cosern 68,59 16,66 17,46 21,90 6,19 11,54 26,52 20,95
Piratininga 26,48 -27,22 47,21 17,23 22,50
Elektro 3,48 —23,62 —4,84 3,92 72,16 92,88
Eletropaulo -20,29 14,55 9,34 19,11 —41,36 3,93 0,26 5,66
Enersul 24,76 -8,00 2,44 9,03 —-22,02 3,14 18,04 24,96
Escelsa 10,08  -16,70 0,48 -3,57 -228,34 49,43 32,76 45,52
F Cataguazes -2,86 -8,97 18,36 -0,06 -23,59 4,46 —6,52 7,41
Light 8,35 -10,21 —-12,45 —124,57 94,01 -23,13 16,58
CPFL Paulista 21,19 2,71 1,99 0,23 -12,23 -1,32 17,81 28,12
RGE 4,66 -5,18 -6,13 -1,88 -12,27 -2,41 2,78 4,13
Média —6,73 -9,77 -7,15 0,26 -36,49 -1,12 8,35 19,39
Média ponderadab —4,23 -5,25 -3,52 2,78 -34,22 -2,30 7,63 16,83

Fonte: Economatica.

a .
Doze meses em junho de 2005.

b - - .
Ponderacdo pela participacdo no mercado conforme apéndice.
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GRAFICO 2

Retorno sobre o capital proprio versus custo de capital proprio — 1998-2005
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os acionistas conseguiram desde 1998 uma remuneragao adequada de seu capital
em relagao ao custo de oportunidade e risco assumido, no Brasil o processo de
recuperagio somente se inicia a partir de 2004.

Finalmente, a tabela 5 descreve os diversos grupos controladores no Brasil e
o grdfico 3 apresenta o retorno médio para acionistas dos grupos.

Ap6s 2002, nota-se uma recuperagao acelerada do grupo EDP Brasil, CPFL
Energia, Neoenergia e, especialmente a partir de 2004, a Enron representada pela
Elektro. Vale observar ainda a reagao das empresas estatais. O grupo EDF obteve
o pior desempenho, apresentando fraca recuperagio.

TABELA 5
Grupos e concessionarias

Grupos Concessionarias

CPFL Energia Piratininga, CPFL Paulista, RGE
Neoenergia Coelba, Celpe, Cosern

Rede Caiud, Celpa, Cemat

Endesa Ampla, Coelce

EDF Light

AES Eletropaulo, AES Sul

EDP Brasil Bandeirante, Escelsa, Enersul

Estatais Cemig, Copel, CEEE, CEB, Celg, Celesc

GRAFICO 3
Rentabilidade versus grupos — 1998-2005
(Em %)
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4 POR QUE O CUSTO DE CAPITAL NAO E ALCANCADO?

4.1 A margem operacional liquida das concessionarias é satisfatoria?

O grifico 4 apresenta a evolugio do indicador de margem operacional liquida
(Ebitda/receita operacional liquida) a partir dos demonstrativos financeiros nao-
consolidados.'" Esse indice, do tipo “quanto maior, melhor”, equivale 2 receita
operacional da concessiondria, liquida dos impostos indiretos — ICMS, Programa
de Integragao Social (PIS)/Contribui¢ao para o Financiamento da Seguridade Social
(Cofins) —, para a remuneragio de acionistas e credores apds a dedugdo dos custos
de produtos vendidos. Representa uma medida de lucro econémico potencial e de
como os custos de produtos vendidos oneram a receita liquida da concessiondria.

Pode-se observar que as empresas do Chile e da Argentina apresentam siste-
maticamente maior margem operacional em todo o periodo de andlise, com média
de 29% e 30%, respectivamente. As empresas brasileiras apresentaram média de
24%, ou seja, dispuseram em média de 24% de suas receitas operacionais liquidas
para remunerar seus acionistas e credores, eficiéncia operacional média semelhante a
das empresas americanas de nossa amostra.

Nesse contexto, uma observagdo importante se faz necessdria. A conta de
custo de produtos vendidos contempla, além das despesas operacionais e de pessoal
da concessiondria, os encargos do sistema e a compra de energia. A eficiéncia
operacional entre as empresas somente poderia ser compardvel a partir desse indicador
caso procedéssemos a uma desagregacao desses subitens. Ainda assim, nao podemos
ignorar o fato de que, independentemente de como estdo alocados os custos de
GRAFICO 4
Ebitda/receita operacional liquida — 1998-2004
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11. A empresa Enersis foi eliminada, uma vez que seu Ebitda era demasiado negativo no demonstrativo financeiro ndo-consolidado,
apresentando margem positiva somente nas contas do consolidado.
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produtos vendidos, as concessiondrias brasileiras vém apresentando margens com-
pardveis as do setor americano, ou seja, o capital, como percentagem da receita
operacional liquida disponivel para remuneragio de acionistas e credores, ¢ seme-
lhante ao do setor elétrico dos Estados Unidos. Ainda assim, no Brasil, os retornos
para acionistas foram, ao contrdrio do ocorrido com as empresas americanas, sis-
tematicamente negativos. A subsecio 4.2 apresenta a provével explicagao para tal
fato, enfocando no custo do endividamento das concessiondrias brasileiras.

4.2 Qual o nivel e o custo de endividamento das concessionarias?

A subsecio anterior apresentou o fato de que, embora as disponibilidades
operacionais para a remuneragao de acionistas e credores sejam em média equiva-
lentes para as concessiondrias brasileiras e americanas, a remuneragao dos acionistas
variou significativamente, com valores sitematicamente negativos para o Brasil. O
gréfico 5 apresenta o nivel de endividamento do setor brasileiro e sua comparagao
internacional. O nivel de endividamento apresentado equivale as dividas finan-
ceiras totais (DFT) (aquelas que oneram o capital) como propor¢ao do valor da
empresa, calculado como a soma das DFTs com o PL a partir de demonstrativos
financeiros niao-consolidados.

A andlise desse indicador evidencia que as empresas chilenas apresentam
menor endividamento em sua estrutura de capital, com nivel de 25% em 2004,
seguidas pelas argentinas e brasileiras com 46% e 45%, respectivamente, e por
tltimo, pelas americanas, com 60%. Fica evidente entao que o nivel de endividamento
nio justifica os retornos sistemdticos negativos apresentados no Brasil, mas sim o
custo relativo a esse endividamento, especialmente devido ao alto nivel praticado
das taxas de juros.

GRAFICO 5

Dividas financeiras totais/(PL + DFT) — 1998-2005
(Em %)

65
60
55 —
50 —
45 —
40 —

35 —
30 —
25 —
20 —
15 —
10 —
5_
0 1 1 1 1 1 1 1

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Fonte: Economética. Estados Unidos [ Brasil [l Chile [ Argentina

264 27/03/07, 17:10



‘ Cap11.pmd

REMUNERAGAO DE CAPITAL DAS DISTRIBUIDORAS DE ENERGIA ELETRICA: UMA ANALISE COMPARATIVA | 265

O indicador de estrutura de capital relativo a cobertura de juros, Ebitda/
despesas financeiras, que estd apresentado no grifico 6 a partir de dados nao-
consolidados, ¢ do tipo “quanto maior, melhor” e representa a “folga” com que as
concessiondrias conseguem pagar suas despesas financeiras a partir de seu lucro
operacional Ebitda. Note-se que o Brasil quase nunca superou o nivel de 2, en-
quanto o Chile e os Estados Unidos apresentam cobertura de juros acima de 4.
Vale observar ainda a queda acentuada do indice de cobertura das empresas argen-
tinas apds 2002, com recuperagao visivel jd a partir de 2004.

GRAFICO 6
Ebitda/despesas financeiras® — 1998-2004
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10

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Fonte: Economética. .
*Empresas cujo Ebitda ou despesas financeiras resultaram em valores negativos foram eliminadas, bem como algumas Estados Unidos [] Brasil
empresas chilenas financiadas praticamente por capitais proprios que obtiveram indices de cobertura acima de 60. H Chile M Argentina

5 CONCLUSAO

Miéxima fundamental na teoria de finangas, a remunera¢io de qualquer investimento
deve ser proporcional ao seu risco sistemdtico, ou seja, o risco efetivo do negécio que
um investidor racional e diversificado suporta de forma a implementar o projeto.
Quanto maior esse risco, maior a remuneragao requerida e esperada por tal investidor.

Premissa incontestdvel nos diversos livros-textos, a realidade, por vezes, se
mostra capciosa, em especial quando se relaciona a setores regulados de infra-
estrutura em pafses em desenvolvimento, como nos mostra Estache e Pinglo (2004).
Os autores analisaram a performance financeira de diversos servigos de infra-estrutura
nesses paises e concluiram que, regra geral, desde a privatizacao do setor, o capital
privado nio atingiu até o momento o nivel de rentabilidade adequado aos riscos e
custos efetivos incorridos.

O trabalho aqui apresentado analisou especificamente o setor brasileiro de
distribuigdo de energia elétrica desde 1998 até junho de 2005, de forma a pro-
curar saber se a rentabilidade do setor foi condizente com a racionalidade finan-
ceira entre risco € retorno.
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Concluimos que a remuneragio do capital nesse segmento, no Brasil, foi
sistematicamente negativa até 2003. Somente em 2005 o setor inicia processo de
recuperagao, apresentando rentabilidade parcialmente consistente ao CC estimado.
Comparagdes com empresas argentinas, chilenas e americanas revelam que nesses
dois dltimos grupos, em especial nas empresas chilenas, como regra geral, os
acionistas foram remunerados de acordo com o seu custo de oportunidade.

A provével influéncia de efeitos regulatérios, provenientes dos regimes de
price cap e cost plus, na rentabilidade financeira também foi evidenciada, uma vez
que o ROC investido apresentou mais uniformidade nas empresas americanas,
que est3o sob uma regulagdo por taxa interna de retorno ou cost plus, do que as
chilenas e especialmente as brasileiras, sob uma regulagio price cap hibrida.

No item relativo 2 margem operacional liquida e niveis de endividamento,
os nimeros apresentados pelas concessiondrias brasileiras foram compardveis as
empresas americanas, cabendo ao episédio de racionamento, bem como as elevadas
taxas de juros praticadas — que oneram substancialmente o indice de cobertura de
juros —, o baixo desempenho brasileiro até 2004. A partir de 2005 o setor aponta
recuperagio parcial, e, entre os fatos mais importantes para tal, mencionamos a
recuperagio da demanda, os processos de revisio tarifiria de 2003 e 2004, e a
tendéncia de diminui¢ao dos niveis de endividamento.

Entre os grupos que apresentaram maior aceleragio apds o episédio do racio-
namento estio EDP Brasil, CPFL Energia, Neoenergia e, a partir de 2004, a
Elektro, bem como as empresas estatais. O grupo EDF responde com o desempenho
mais fraco, apresentando retornos negativos de 1999 até o presente.

Estima-se que de 2005 a 2012 o setor elétrico brasileiro demandard US$ 6 bi-
lhées de investimentos por ano, 50% destinados para gera¢ao, 20% para transmissao
e 30% para distribuicao de energia elétrica. Sendo o setor de distribuigao o gerador de
caixa que custeard os novos investimentos necessarios a expansao do sistema, ¢ funda-
mental que haja alinhamentos, de forma consistente, entre a taxa de remunerago de
capital nos processos de revisao tarifdria e o custo de oportunidade efetivo do setor. A
correta remunera¢ao do capital privado, em especial em modelos regulatérios do tipo
price cap como presentes no setor de distribui¢io de energia elétrica no Brasil, é crucial
para a atragdo e a viabilidade econémica dos novos investimentos.
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APENDICE

A participacao das concessionarias no mercado de distribuicao brasileiro

Em 2004, as 25 empresas concessiondrias de distribui¢ao de energia elétrica de
capital aberto correspondiam a aproximadamente 88% do mercado nacional e
sua participagdo estd apresentada na tabela a seguir.

Participacdo no mercado nacional de distribuicdo

Empresa %  Empresa %

AES Sul Distribuidora Gatcha de Energia S/A (AES Sul) 2,54 Companhia Energética do Ceara (Coelce) 2,18
Companhia de Eletricidade do Rio de Janeiro (Ampla) 2,48 Companhia Paranaense de Energia (Copel) 6,26

Bandeirante Energia S/A (Bandeirante) 3,14 Companhia Energética do Rio Grande do

Norte (Cosern) 1,09
Servigos de Eletricidade S/A (Caiud) 0,28 Companhia Piratininga de Forca e Luz

(CPFL — Piratininga) 3,49
Companhia Energética de Brasilia (CEB) 1,23 Elektro Eletricidade e Servicos S/A (Elektro) 3,51
Companhia Estadual de Energia Elétrica (CEEE) 2,21 Metropolitana Eletricidade de Séo Paulo

S/A (Eletropaulo) 11,57
Centrais Elétricas Santa Catarina S/A (Celesc) 4,90 Empresa Energética de Mato Grosso do Sul

S/A (Enersul) 1,01
Companhia Energética de Goids (Celg) 2,50 Espirito Santo Centrais Elétricas S/A

(Escelsa) 1,89
Centrais Elétricas do Para S/A (Celpa) 1,57 Companhia Forca e Luz Cataguazes —

Leopoldina (F Cataguazes) 0,34
Companhia Energética de Pernambuco (Celpe) 2,62 Light Servicos de Eletricidade S/A (Light) 2,18
Centrais Elétricas Matogrossenses S/A (Cemat) 1,37 Companhia Paulista de Forca e Luz (CPFL

Paulista) 6,26
Companhia Energética de Minas Gerais (Cemig) 12,98 Rio Grande de Energia S/A (RGE) 1,09
Companhia de Eletricidade do Estado da Bahia (Coelba) 3,44
Total 88,10

Fonte: Associagao Brasileira de Distribuidores de Energia (Abradee).
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CAPITULO 12

O MERCADO DE CARBONO E O MECANISMO DE
DESENVOLVIMENTO LIMPO: A NECESSIDADE DE UM
MARCO REGULATORIO/INSTITUCIONAL PARA O BRASIL

Maria Bernadete Gutierrez*

1 INTRODUCAO

A principal iniciativa internacional de combate ao efeito estufa identifica-se com
o Protocolo de Kyoto, no ambito da Convengao Quadro das Nagoes Unidas sobre
Mudanga de Clima (CQNUMC). Esse protocolo, estabelecido em 1997, prevé
redugdo média de 5,2% das emissoes de gases do efeito estufa (GEE), do grupo
dos paises desenvolvidos, até o ano de 2012, tomando como base as emissoes do
ano de 1990 e, simultaneamente, isentando os paises em desenvolvimento de
compromissos quantitativos de redugio. O protocolo, que entrou em vigor em
fevereiro de 2005, cria as bases formais para o surgimento de um verdadeiro mer-
cado mundial de carbono, através dos seus artigos 6°, 12 e 17.

O Mecanismo de Desenvolvimento Limpo (MDL), de especial interesse para
o Brasil, permite o financiamento internacional de projetos redutores de GEE,
geradores de redugdes certificadas de carbono (principal GEE), como parte dos
esforgos de reducio pelos pafses do Anexo I (basicamente paises desenvolvidos e
paises pertencentes a extinta Unido Soviética), que, de acordo com o protocolo,
tém a responsabilidade histérica de redu¢ao desses gases, considerando sua contri-
bui¢ao ao processo de aquecimento global. Potencialmente, o MDL passa a se
constituir em uma oportunidade para paises em desenvolvimento, como o Brasil,
de atragdo de investimentos externos e absor¢ao de tecnologia, assim como atragio
de divisas destinadas a aquisigao de redugdes certificadas, originadas de projetos
enquadrdveis nas exigéncias regulatérias desse mecanismo.

O Protocolo de Kyoto priorizou a utilizagao de instrumentos de mercado
em detrimento dos tradicionais mecanismos de politica ambiental do tipo comando

* Pesquisadora da Diretoria de Estudos Macroecondmicos do Ipea.
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e controle, considerando que a contribui¢ao ao efeito estufa de uma unidade de GEE
independe de sua localiza¢ao. Esses mecanismos de mercado apresentam vanta-
gens tedricas importantes, devidas, principalmente, a flexibilidade introduzida no
sistema, permitindo uma eficiéncia maior, em contraste com a situagiao em que
cada pais tivesse que reduzir uma percentagem de suas emissdes. Neste tltimo
caso, a fonte de ineficiéncia principal deve-se a diferenga entre os custos de redugio
nas emissoes dos diferentes paises que, por sua vez, reflete uma série de fatores,
destacando-se os tecnoldgicos, diferentes matrizes energéticas, institucionais etc.
Isso significa que o equilibrio seria caracterizado pela divergéncia entre os custos
marginais de redugbes nas emissoes dos diferentes paises; portanto, nao esgotando
ganhos potenciais de comércio. Enquanto um pais pudesse ter de despender gastos
elevados para alcangar uma redu¢io modesta, outro pais, com reduzidos investi-
mentos, poderia lograr grandes redu¢oes de emissoes. Em outras palavras, os me-
canismos de mercado aumentam a eficiéncia das politicas ambientais, desde que
haja divergéncia nos custos marginais dos agentes, o que ¢ particularmente verda-
deiro entre os grupos de paises desenvolvidos e em desenvolvimento.

O mercado de carbono, em todos os seus segmentos, inclui tanto os mercados
de licengas de emissio, alocadas num regime de metas e negociagao (cap and trade),
como os mercados que negociam as redugoes de GEE, originadas da implementagao
de projetos que visam a essa redugio. No 4mbito do Protocolo de Kyoto, o esquema
da Unido Européia (UE) — EU Emissions Trading Scheme (EU ETS) —, que entrou
em vigor em janeiro de 2005, ¢ o principal representante do sistema de negociagoes,
do tipo cap and trade, pelo qual, em uma primeira fase, os paises europeus devem
reduzir em 5% suas emissoes, através de planos nacionais de alocagao aprovados
pela Comissao Européia. No caso de ndo-cumprimento da meta nesse periodo, a
penalidade inclui uma multa de 40 euros por tonelada excedente de carbono.
Note-se que existe a possibilidade de utilizagoes de redugdes de emissdes no Ambito
do MDL utilizando as redugées certificadas geradas por projetos. Com o comego
da operagiao do mercado da UE e com a ratificagio do Protocolo de Kyoto, em
fevereiro de 2005, o mercado global de carbono recebeu um forte estimulo de
crescimento potencial, cuja efetiva realiza¢iao dependerd de vdrios fatores, em que
certamente se inclui um marco regulatdrio/institucional adequado, cuja fun¢ao/
objetivo deveria incluir os seguintes argumentos:

e maximizac¢ao do bem-estar social mundial;

e maximizagao na implementagao de projetos geradores de créditos de car-
bono, em particular aqueles que contribuam ao desenvolvimento sustentado dos
paises em desenvolvimento (MDL); e
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e contribuigdo efetiva, e nao apenas simbdlica, ao combate do efeito estufa.

Por outro lado, a natureza de um marco regulatério/institucional no mercado
de carbono deve contemplar trés niveis de andlise, com um grau de interdependéncia
elevada, ou seja, a ndo-atuagdo em um nivel pode sobrecarregar a atuagio em
outro: CQNUMC, niveis nacional e internacional.

Nesse contexto, delineado anteriormente, tornam-se extremamente relevantes
o estudo e a andlise da operagao do mercado de carbono, suas principais tendéncias,
as oportunidades, as perspectivas e os riscos oferecidos a paises em desenvolvi-
mento, destacando-se o Brasil. De forma compativel com esse objetivo final, este
trabalho cumpre as seguintes etapas, de acordo com a seguinte estrutura. Na se¢o 2,
apresenta-se, em linhas sucintas, o Protocolo de Kyoto, com énfase na cria¢ao dos
mecanismos de mercado condutores a reducao dos GEEs, assim como se desen-
volve também um esquema analitico que mostra os seus beneficios econémicos.
Sugere-se, também, que o sucesso nesse tipo de mercado depende de reduzidos
custos de transagdo. A segdo 3 concentra-se no processo de validagao, registro e
certificagio de projetos que se enquadram no MDL no Executive Board, da
CQNUMC, e veremos que esse processo implica elevados custos de transagio.
Sao abordados também, nesta se¢do, os desenvolvimentos recentes no Brasil para
implementar o MDL, em particular a criagao do Mercado Brasileiro de Redugoes de
Emissées (MBRE), uma iniciativa conjunta do Ministério do Desenvolvimento,
Indutstria e Comércio Exterior (MDIC) e da Bolsa de Mercadorias e Futuros
(BM&F). Na se¢io 4, procede-se a caracterizagao do mercado de carbono, em seus
segmentos de licencas de emissdo e projetos redutores de emissoes, com énfase no fato
de que a diferenga no prego da tonelada de carbono negociada ¢ bastante signifi-
cativa, provavelmente devido aos diferentes custos de transagao nos dois segmentos
de mercado. Na se¢do 5, sdo apresentadas as principais conclusdes e a principal
mensagem ¢ de que permanece a necessidade de um marco regulatério/institucional
adequado e capaz de levar o Brasil a aproveitar plenamente o potencial aberto pelo
MDL, como mecanismo de financiamento de desenvolvimento sustentdvel.

2 0 PROTOCOLO DE KYOTO E ASPECTOS TEORICOS/INSTITUCIONAIS BASICOS

2.1 Protocolo de Kyoto

Em dezembro de 1997 foi acordado o Protocolo de Kyoto, adotado no 4mbito da
CQNUMC, estabelecendo que os paises do Anexo I devem reduzir suas emissoes
de GEE em 5,2% em relagao aos niveis de 1990, no periodo 2008-2012. Para os
paises da UE, foi estabelecida a redugo de 8%, para os Estados Unidos de 8% e
para o Japao de 6%. Os paises em desenvolvimento, pertencentes ao grupo do
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Anexo I, foram isentados de reduzir suas emissoes nesse protocolo até 2012, pelo
critério de que pouco emitiram GEE no passado e, portanto, teriam o direito de
nio onerar e limitar seus processos de desenvolvimento. Todas as partes, levando
em conta suas responsabilidades comuns, mas diferenciadas, e suas prioridades de
desenvolvimento, objetivos e circunstincias especificas, nacionais e regionais, devem
comprometer-se a elaborar programas designados a mitigar e adaptar os efeitos
nocivos da mudanga de clima, em que se incluem os setores de energia, inddstria
e transporte. As partes devem também cooperar no sentido de facilitar a transfe-
réncia de tecnologias relevantes. Torna-se importante enfatizar os principais aspectos
do protocolo, para melhor compreender as bases do mercado de carbono. Os
artigos 6°, 12 e 17 referem-se a criagdo dos mecanismos de mercado dentro do
protocolo. Enquanto os artigos 6° ¢ 12 ampliam o lado da oferta do mercado de
carbono, através de projetos que gerem redugoes certificadas de GEE, o artigo 17
e permite que os diferentes paises do Anexo I negociem licengas de emissao entre
si, de forma a cumprir, de maneira global, as metas de redugao eficientemente.

O artigo 6° estabelece a implementagio conjunta de projetos entre paises do
Anexo I. A fim de cumprir os compromissos assumidos nesse protocolo, qualquer
parte incluida no Anexo I pode transferir ou adquirir de qualquer outra dessas
partes unidades de redu¢do de emissoes resultantes de projetos visando a redugao
das emissoes antrépicas por sumidouros de GEE em qualquer setor da economia.
Jd o artigo 12, conhecido como MDL, abre a possibilidade de os paises do Anexo
I poderem assistir os paises do nao-Anexo I no alcance do seu crescimento susten-
tdvel, através de projetos que reduzam as emissdes de GEE, que, financiados pelos
primeiros, poderdo servir como créditos de reducdes dentro das obrigagoes de
redugdes dos paises desenvolvidos. Finalmente, o artigo 17, Mercado de Licengas
de Emissio, possibilita que as partes incluidas no Anexo I possam participar de um
mercado de licengas de emissao, no alcance de suas metas de reducio. O EU ETS
tem seu respaldo legal nesse artigo 17.

O aspecto mais interessante do protocolo ¢ a criagio de mecanismos que
estimulem o surgimento de mercados/projetos geradores de redugoes certificadas,
através dos artigos 12 e 17, que abrem a possibilidade de que os paises em desen-
volvimento, como o Brasil, por exemplo, participem desse mercado numa situagzo,
possivelmente, de vendedores liquidos de direitos de emissao. Os Acordos de
Marrakesh, de 2001, e as recentes regulamentagdes estabelecidas pela Conferéncia
das Partes, constituem o marco regulatério para o enquadramento de projetos
dentro do MDL. Esse marco regulatério instituiu o Executive Board como o
érgao que supervisiona o funcionamento do MDL, que inclui as seguintes ativi-
dades (ver www.mct.gov.br):
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a) o credenciamento das entidades operacionais designadas;

b) o registro das atividades de projeto do MDL;

¢) a emissdo do ativo redugoes certificadas (RC), geradas por um projeto MDL;
d) o desenvolvimento e a operagdo dos registros do MDL; e

¢) o estabelecimento e o aperfeicoamento de metodologias para defini¢io de
linhas de base, monitoramento e fugas.

O cumprimento de todas essas etapas implica elevados custos de transagio
que, se ndo forem corretamente tratados, poderdo erodir significativamente os
beneficios do MDL para os paises em desenvolvimento, em particular, o Brasil.
Na subsecao seguinte, apresenta-se um marco tedrico capaz de mostrar os efeitos
dos custos de transagdo sobre os potenciais ganhos de comércio num mercado
desse tipo.

2.2 Mercado de carbono: aspectos tedricos basicos

A literatura consagrou a utiliza¢ao de instrumentos de politica ambiental baseados
na operagao de mercados como possuindo uma série de vantagens em relacio aos
instrumentos tradicionais de regulagdo direta, do tipo comando e controle. Em
particular, a utilizagao de mecanismos de mercado conduz a uma solu¢ao de alcance
do objetivo ambiental a um custo minimo (ver ATKINSON; TIETENBERG, 1991).

Em geral, hd significativos custos de transa¢io na defini¢do e transferéncia
de direitos de propriedade, nos fluxos de informagao necessdrios para que os po-
tenciais compradores e vendedores identifiquem-se como tais, comuniquem-se e
troquem as informagoes essenciais para completar a operagio (ver STAVINS, 1995;
SANDOR, 2005). No caso especifico de mercados de licencas de emissio, trés sao as
fontes geradoras de custos de transagdo: ) o processo de busca e de geragao da
informagao necessdria para que as partes vendedora e compradora se encontrem;
b) o processo de negociagio entre as duas partes; e ¢) a implementagio da operago
e 0 seu monitoramento, nesse caso, se nao houver uma agéncia governamental
encarregada especificamente dessa fun¢ao; nos Estados Unidos, essa agéncia seria
a Environmental Protection Agency (EPA).

Esses fatores resultam em custos de transacio que se refletirio numa diferenga
entre prego de compra e preco de venda em mercados de licengas de emissao. Em
casos mais dramdticos, uma série de operacoes de compra/venda simplesmente
nao se realizam pela agao dos custos de transacao, que erodem completamente os
ganhos de comércio. Por outro lado, esses custos também se aplicam ao caso de
redugio de emissoes através de projetos, muito provavelmente de forma amplificada,

275 27/03/07, 17:11



‘ Cap12.pmd

276 | MARIA BERNADETE GUTIERREZ

considerando todas as etapas necessdrias para apenas validar e certificar as redugoes
de emissdes. Portanto, os principais resultados a serem mostrados aqui se aplicam
tanto a um mercado de licengas de emissio como a redug¢oes de emissdes através
de projetos, sendo que, neste ltimo caso, os efeitos sio ampliados.

Atkinson e Tietenberg (1991) mostram, através de seis estudos empiricos
nesses mercados ambientais, de que forma os ganhos de comércio diminuem na
prética devido aos custos de transag¢io. Hahn e Hester (1989) também sugerem
que o programa de licengas de polui¢ao no rio Fox, nos Estados Unidos, nio teve
sucesso devido aos elevados custos de transacio, tendo em vista os dispendiosos
requerimentos administrativos desse programa. O modelo a ser apresentado aqui
mostra os ganhos de comércio associados a um mercado internacional de emissdes,
que pode ser interpretado tanto como licengas de emissao como implementagao
de projetos redutores de emissoes.

Considere a situagao de alocar uma quantidade fixa de licengas de emissao
entre dois paises, 7 e j. O grafico 1 ilustra essa situagio. O comprimento do eixo
horizontal mede a quantidade total fixa de licencas de emissao. MC, e MC, repre-
sentam as curvas de custo marginal de redugio dos niveis de emissao dos GEEs
dos paises 7 e j, respectivamente. Os niveis iniciais de emissao dos GEEs dos paises
i ¢ j sdo representados pelos pontos E” ¢ E jo, respectivamente, e correspondem
a situagdo de auséncia de investimentos especificos para reduzir os niveis de emissoes
desses gases. Note-se que esses niveis sao medidos a partir dos eixos a esquerda e a
direita.

A inclinagio negativa das curvas de custo marginal deve-se ao fato de que
reduzir as primeiras unidades de emissoes de gases, em particular no caso do efeito
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estufa, tem um custo inicialmente muito baixo: Nordhaus (1991) menciona como
exemplo as mudangas na composi¢ao do combustivel de um pais, o que nao re-
quereria, a principio, investimentos elevados. Entretanto, 4 medida que se alcanca
um maior nivel de redu¢do de GEE, o custo marginal de continuar a fazé-lo cresce,
denotando os investimentos mais elevados que sao necessdrios para empreender
sucessivas redugdes. Se assumirmos que nao hd custos fixos nesse processo — somente
custos varidveis —, entao os custos totais de reducido entre dois niveis de emissio
quaisquer sao medidos pelas dreas delimitadas pelas curvas de custo marginal.
Note-se que a soma dos niveis iniciais de emissao dos paises 7 ¢ j, Ei0 e E ]-0 L é
maior do que a quantidade total de emissoes permitida: portanto, algum tipo de
redugao na emissao terd de ser empreendido por pelo menos um pais.

Para melhor ilustrar a natureza do modelo, suponha que a alocagao inicial
das licencas de emissao situe-se no ponto A°. Essa situagdo corresponde a negociagao
de algum critério — por exemplo, emissdes per capita —, pelo qual o pais i deva
reduzir suas emissdes enquanto o pafs j pode até mesmo aumentd-las. Trata-se do
caso do Protocolo de Kyoto, em que os paises do Anexo I devem empreender
redugoes liquidas de emissdes, enquanto os paises em desenvolvimento podem até
aumentd-las numa primeira fase até 2012. Observe-se que o pafs 7 tem de reduzir
suas emissoes de Ei0 para A°, enquanto o pais j ndo necessita reduzi-las. Na hips-
tese de que nao haverd nenhum tipo de comércio de licencas de emissao, o custo
para o pafs 7 da referida redugio identifica-se com a drea 2 + & + ¢ + d, enquanto
para o pais j nao hd nenhum custo envolvido, j& que esse pais detém um excesso de
direitos de emissdo. Nessa situagdo, o pais 7 incorre em um custo elevado para
reduzir suas emissoes de Eio para A° se nio hd comércio.

Com um mercado internacional de licengas de emissao poderd ocorrer agora
a situagdo em que o pafs 7 cumpra suas obrigacoes de redugao através, parcialmente,
da compra de alguns dos direitos de emissao do pais j. Na alocagao A°, o custo
marginal de redugdo no pafs 7 é maior do que aquele no pais ;. Portanto, o pais 7
estaria disposto a pagar ao pais j um valor mais elevado que j requereria para
reduzir uma unidade de emissio, o que abre a possibilidade de ganhos de comércio
entre os dois pafses. Se a estrutura desse mercado for caracterizada como concor-
réncia perfeita, entdo todos os possiveis ganhos de comércio serdo esgotados, o
que ocorrerd quando as curvas de custo marginal se cruzarem, com a alocagio A’
e preco de equilibrio 7". Portanto, de uma alocagio inicial, A°, as forgas de mercado
conduziram 2 alocagio A".

Ao prego de equilibrio 7, o pafs i comprard licengas de emissio na quanti-
dade A" — A° do pais j, e pagard por essa compra um valor dado pela dreaa + 4.
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A redugio de emissio empreendida em seu territério serd dada por E,” —A’, aum
custo total dado pela drea ¢. Nesse contexto, o pafs j obtém um lucro igual a 4rea
a, que corresponde 2 diferenca entre sua receita (2 + b) menos o seu custo de
redugao das licengas de emissdo (4). O custo para o pafs 7 é composto das dreas
a + b (pagamento ao pais /) e drea ¢, referente a redugio no seu territdrio.

A comparagio das situagdes com e sem comércio aponta para o fato de que
ambos os paises ganham com o comércio. Na auséncia de comércio, o pals 7 incor-
reria em custos de redu¢do nas suas emissoes no valor dado pela drea z + 6 + ¢ + d,
enquanto, com comércio de licengas de emissao, esse custo se reduz paraa + & + c.
O pais 7 poupa, portanto, com o comércio, custos no valor igual a 4rea d. Por
outro lado, o pais j ganha, com o comércio, um valor igual a drea 4, que corresponde
a0 lucro da venda de direitos de emissao. Portanto, ambos os paises ganham com
o comércio. Além desse ganho generalizado, os custos totais de redugio foram
diminuidos, passados de um valor dado pelas dreas 2 + & + ¢ + d para um valor
igual as dreas ¢ + b. A criagao de um mercado internacional de licengas de emissao
fez com que todos os paises experimentassem ganhos, assim como diminuiram os
custos totais de alcangar uma redugao dada nas emissdes. Ambos os aspectos sao
extremamente importantes.

A magnitude dos ganhos e perdas, identificados anteriormente, depende dos
seguintes fatores: 4) a alocagdo inicial A% b) a quantidade total dos direitos de
emissao; e ¢) a natureza das curvas de custo de redugio. Importa ressaltar o papel
central da curva de custo de redu¢io num mercado internacional de licencas de
emissao.

A introdugio de custos de transagao, nao importando sua forma especifica,
reduziria os potenciais ganhos de comércio. Suponhamos que esses custos se ma-
nifestem através de uma taxa em que incorre o vendedor das licengas, no caso o
pais j. Portanto, a fungio custo marginal de redugao no pais j passaria a ser dada

por MC"
MC' =(1+z)MC (1)

onde 7 ¢ a taxa incidente sobre as vendas das licencas de emissao do pais j para o
paifs 7.
A presenca dos custos de transagio tem o efeito de deslocar para cima a

fungao MC, conforme mostra o gréfico 2, portanto reduzindo os potenciais ganhos
de comércio. O volume de licencas de emissao comercializadas ¢ reduzido, o preco
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para o comprador eleva-se, enquanto o preco para o vendedor torna-se menor. A
real extensao desses efeitos depende das elasticidades das duas curvas. De qualquer
forma, independentemente da andlise da distribui¢ao dos custos de transa¢ao entre
agentes vendedores e compradores, importa ressaltar que o ponto de equilibrio
nesse mercado jé nio se identifica com o de custo minimo.

Em casos mais dramdticos, a presenca de custos de transagao poderia até mesmo
erodir totalmente os potenciais ganhos de comércio, como mostra o grifico 3.
Nesse caso, apesar de haver uma diferenca significativa entre os custos marginais
dos dois paises na alocagao original, esta é totalmente erodida pela presenca dos
custos de transa¢ao, fazendo desaparecer os potenciais ganhos de comércio.

Os elementos necessdrios ao estabelecimento de um mercado de licengas de
emissao nao sio poucos nem triviais. Em particular, elevados custos de transacao

GRAFICO 3
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estardo presentes, o que impde um limite minimo aos ganhos de comércio anterior-
mente definidos, uma vez que dos potenciais ganhos de comércio deveriam ser
subtraidos os custos de transagao para a obtengio dos beneficios liquidos. Por
outro lado, os ganhos potenciais de comércio estdo diretamente associados a dife-
renga entre os custos marginais de redu¢ao de emissao dos paises compradores e
vendedores de licencas, como foi mostrado. Esses custos de transacio, como dito
anteriormente, se originam na defini¢o e na transferéncia de direitos de proprie-
dade, nos fluxos de informagao necessdrios para completar a operagio, na verifi-
cagdo e no monitoramento. Um complicador que se destaca ¢ o fato de as partes
compradoras e vendedoras situarem-se em paises diferentes no caso do Protocolo
de Kyoto, portanto, existem elementos adicionais de custos de transa¢ao. Note-se
ainda que, no caso do MDL, h4 custos adicionais de transagao dados pelo processo

de validagao e certificagao de projetos.

Para ilustrar o argumento anterior, pode-se citar a recente conferéncia EU
Emissions Trading, realizada em Bruxelas nos dias 11 e 12 de julho de 2005. Essa
conferéncia reuniu os principais agentes envolvidos no EU ETS, a saber: repre-
sentantes dos setores de energia, empresas de consultoria, negociadores de carbono
e outras entidades financeiras, Comissao Européia, entre outros. Além de ter sido
feito um balango prospectivo dos primeiros meses de operagao do EU ETS, que
comegou a operar em janeiro de 2005, houve uma convergéncia quase consensual
sobre a potencialidade do MDL como um importante determinante futuro do
mercado europeu. Entretanto, também foi reconhecido, de forma generalizada,
que o proprio processo de aprovagio/validagao/certificagao dos potenciais projetos
de MDL apresenta elevados custos de transagao, adicionando riscos importantes
que se somam aos tradicionais riscos intrinsecos em nivel de projeto, risco de pais,
incertezas regulatdrias nacionais etc. Esses custos de transagio referidos, assim
como os riscos inerentes a realizagdo de um projeto em um pais em desenvolvi-
mento, tém o efeito, no momento, de criar incertezas quanto a materializagdo
futura dos potenciais beneficios do MDL. Uma mensagem importante dessa con-
feréncia foi a de que, apesar de ser reconhecida a potencialidade do MDL como
alimentador de créditos de carbono no EU ETS, nio se conhece, no momento, o
impacto efetivo que tal mecanismo possa vir a ter nesse mercado.

2.3 Uma panoramica das experiéncias dos paises da OCDE na utilizacao de
mercados de licencas de emissao

Com o objetivo de derivar li¢des da experiéncia dos paises da Organizagao para a
Cooperagao e o Desenvolvimento Econdmico (OCDE) sobre os mecanismos
institucionais, criados para minimizar os problemas dos custos de transagao, esta
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subse¢ao busca dar uma panorimica de alguns casos concretos, em especial o
programa de redugio de diéxido de carbono para o combate & chuva 4cida, na

década de 1990.

O programa de licengas de emissao da norte-americana EPA visando a redugao
da polui¢do atmosférica também tem apresentado elevados custos de transagio,
nao existindo nenhum mecanismo promotor do encontro entre compradores e
vendedores. E necessdrio, freqiientemente, que o potencial comprador despenda
elevadas somas para o pagamento de servigos especializados de busca do potencial
vendedor de licengas de emissao e, portanto, erodindo os potenciais ganhos de
comércio (ver HaHN, 1989; HaHN; LESTER, 1989). Todos os exemplos de mercados
de licengas que foram bem-sucedidos claramente estiveram associados a reduzidos
custos de transac¢ao (ver STAVINS, 1995).

O exemplo de maior éxito de mercados de licengas de emissao para alcangar
um objetivo ambiental identifica-se com o programa de combate ao fendmeno
conhecido como “chuva 4cida”, causada pela emissao do diéxido de enxofre, prin-
cipalmente como produto da geragao de energia pelas termelétricas. Esse exemplo
bem-sucedido serviu de base para a concepg¢ao do Protocolo de Kyoto, priorizando
os instrumentos de mercado (ver SANDOR, 1996). Segue sua breve descrigao.

Nos Estados Unidos, o Clean Air Act, de 1990, estabeleceu um limite nacional
de emissoes de didxido de enxofre, o que significava uma redugdo de 50% nas
emissdes do ano anterior. A avaliagao de que este nivel de redugio visado iria
inviabilizar a operagao de algumas usinas termelétricas num regime do tipo co-
mando e controle, considerando os investimentos elevados necessdrios , motivou
o0 governo norte-americano a estabelecer um sistema cap and trade. Nesse sistema,
as geradoras passaram a ter a opgao de reduzir diretamente suas emissdes e/ou de
comprar licengas de outras unidades que conseguissem uma redugao superiora 50%.

Como Sandor (1996) enfatiza, o Clean Air Act teve um papel triplo: padro-
nizou uma commodity ambiental, a saber, a licenga para emitir uma tonelada de
diéxido de enxofre; os direitos de “propriedade”, no caso de “emissao”, foram
bem estabelecidos; criou-se a infra-estrutura necessdria para a transferéncia rdpida
de direitos de propriedade. Coube 2 Chicago Board of Trade a responsabilidade
de realizar os leil6es das licencas. O sucesso desse programa foi considerado total.
Ocorreu o alcance do objetivo ambiental a um custo minimo. As primeiras tran-
sacoes de diéxido de enxofre atingiram um preco de US$ 300 por tonelada. J4
com o leildo de licengas, o prego se reduziu 2 metade. A queda das emissoes se deu
antes do exigido: no periodo 1995-1997, o nivel de emissdes se situava num valor
33% abaixo do exigido. Os estdgios necessdrios para o éxito desse mercado foram
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apontados como sendo: 2) a demanda criada pelo Clean Air Act; 4) a padronizagao da
commodity direito de emitir didxido de enxofre; ¢) desenvolvimento de instrumentos
legais para atestar os direitos de propriedade; e 4) desenvolvimento de mercados
financeiros, incluindo futuros e opgdes, para o comércio dos titulos de propriedade.

Apesar de a literatura empirica j4 englobar um ndmero muito maior de
exemplos concretos de mercados de licengas (ver OCDE, 2004), que no presente
contexto foge ao escopo do trabalho, importa ressaltar que os estdgios @, b, ce d
aparecem como condi¢bes necessdrias ao sauddvel desenvolvimento de mercados
de commodities ambientais. Dependendo das especificidades de cada caso, outras
condi¢bes também se tornardo importantes.

No nosso caso especifico, veremos que persistem elevados custos de transagdo
no caso do MDL que, se nio forem corretamente tratados, poderao atuar no
sentido de deprimir esse mercado. Sandor (2005) enfatiza a necessidade de sim-
plificar as regras do MDL, facilitando e padronizando procedimentos de avaliagio
de projetos para reduzir os custos de transagao. Sandor (2005) também denota a
importancia de integracio efetiva entre os diferentes mercados regionais, como o
EUETS, o MDL e os mercados voluntdrios, tais como o Chicago Climate Exchange.

3 0 PROCESSO DE VALII?A(;AOICERTIFICA(;[\O DE PROJETOS: ELEVADOS
CUSTOS DE TRANSACAO

Diferentemente do arcabougo legal do EU ETS, que ndo estabelece nem como
nem onde as negociagoes de licengas de emisses se dardo, no caso do MDL, para
um projeto ser recebedor de financiamento deverd cumprir uma extensa série de
requisitos, incluindo alguns de natureza burocrdtica. Para melhor entender a na-
tureza dos custos de transagao associados a0 MDL, passa-se a descrever sucinta-
mente o sistema EU ETS.

No EU ETS, as empresas com metas a serem cumpridas podem negociar as
licencas diretamente umas com as outras, mediante um corretor, um banco ou
um mercado organizado. Hd um sistema de registro eletrénico com a participagao
de todos os paises, cujo objetivo é controlar a titularidade das licencas de emissao;
nas negociagdes que resultem em mudanga de titularidade haverd uma transferéncia
de licencas nas contas do sistema. Portanto, os custos de transacio sao reduzidos,
permitindo que as diferentes partes tenham a informagao necessdria para realizar
e conhecam as trocas.

Para um projeto ser enquadrado no MDL, torna-se necessdrio seu enquadramento
nas especificagoes do Documento de Concepgao de Projetos estabelecido pelos
Acordos de Marrakesh, de novembro de 2001, no 4Ambito do Protocolo de Kyoto.
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Os projetos devem ser validados por entidades operacionais designadas pela Con-
feréncia das Partes e credenciadas pelo Executive Board. Atualmente, existem apenas
duas empresas credenciadas e capacitadas para isso. Uma vez validados os projetos,
confirma-se sua potencialidade como enquadréveis no MDL, portanto, sio gera-
dores de redugoes esperadas (RE). A comercializagao dos REs ocorre num contexto
de incerteza quanto a certificagdo final dessas redugoes de emissoes, havendo vérios
riscos associados & implementagao do projeto e ao seu éxito; portanto, o preco das
REs no mercado de carbono tende a se deprimir.

Para passar de um projeto potencial a efetivo, as etapas de registro, implementagio
e verifica¢do devem ser cumpridas para que o Executive Board possa proceder ao
registro final. Uma vez cumpridas essas etapas, um projeto é capaz de gerar redugoes
de emissoes certificadas (REC). Somente nessa fase, as redugoes de emissoes geradas
por um projeto estdo isentas do risco de nao serem aceitas como tal.

A maior parte das redugdes comercializadas no mercado internacional ¢ do
tipo RE, representando, na verdade, derivativos do ativo REC, de aceita¢ao para o
cumprimento das metas a que estao submetidos os paises do Anexo I do Protocolo
de Kyoto (ver LEcocq; CAPOOR, 2005).

Nesse contexto de elevados custos, as transacoes de créditos de carbono tém- se
realizado de forma bilateral, nao-padronizada, ineficiente e pouco transparente.
De outro modo, o lado vendedor do mercado, ou seja, os paises do nao-Anexo I,
fica extremamente vulnerabilizado diante do lado comprador, constituido pelos paises
do Anexo I. Seu poder de barganha é muito limitado por esses fatores apontados.

Esse contexto de indefini¢io nio tem impedido que institui¢oes brasileiras
avancem no arcabougo institucional adequado a0 MDL. O MBRE, uma iniciativa
conjunta entre 0 MDIC e a BM&E, foi langado em setembro de 2005. O MBRE
negociard contratos de opgdes a termo e vendas no mercado a vista de créditos de
carbono gerados por projetos enquadrdveis no MDL, por meio de leiloes eletronicos
(ver VaLor Economico, 2005). Por outro lado, como os ativos a serem negociados
sao considerados derivativos, portanto, s3o tidos como valores mobilidrios pela
legislagdo brasileira, a Comissao de Valores Mobilidrios (CVM) terd também um
papel na regulamentagdo desse mercado.

4 0 MERCADO DE CARBONO: TENDENCIAS RECENTES
O mercado de carbono, como anteriormente mencionado, negocia dois tipos de
ativos: a) licengas de emissao alocadas num regime de metas e negociagao (cap and
trade) do Protocolo de Kyoto; e b) redugoes de emissoes baseadas em projetos que
incluem o0 MDL e a implementagio conjunta. Por outro lado, de forma sintética,
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pode-se dizer que o mercado de carbono se encontra dividido em dois segmentos:
a) Kyoto, liderado pela UE; e 4) nio-Kyoto, com a lideran¢a dos Estados Unidos.
Cabe aqui lembrar que a nao-ratificagao do Protocolo pelos Estados Unidos, ale-
gando um impacto excessivo na sua economia, nao tem impedido o florescimento
de iniciativas do setor privado e agentes locais para reduzir as emissdes de GEE
através do comércio de carbono. Importa analisar as principais tendéncias do
mercado de carbono como um todo. Cabe também ressaltar que, apesar de a
mercadoria negociada ser o carbono, se pensarmos nos tipos de contrato, marco
regulatério, tipos de ativos, tipo de instrumento financeiro etc., podemos seg-
mentar esse mercado em vérios submercados de carbono que se conectam de forma
parcial (ver LEcocqQ; CAPOOR, 2005).

No segmento de redugbes de emissdes através de projetos, esse mercado
comercializou 107 milhoes de toneladas métricas de carbono (mtCQO2) em 2004,
registrando um crescimento de 38% em relagdo ao ano anterior (78 mtCO2),
através dos instrumentos implementagao conjunta e MDL. Apesar de o protocolo
s6 ter entrado em vigor este ano, constata-se a contratagao de transagoes de carbo-
no baseadas em projetos como forma de garantir pregos competitivos hoje, ou
seja, como uma forma de protecio (bedge) ou de especulagdo contra futuros au-
mentos nesse prego. Pelo lado da demanda, aproximadamente 60% dos compra-
dores sdo de paises da UE, 21% do Japao e 4% do Canad4. Pelo lado da oferta, a
[ndia responde pela maior oferta de projetos, seguida de Brasil e Chile. Conside-
rando a diversidade dos projetos, assim como de seus termos de contrato, o inter-
valo de variagdo para o preco de redug¢des de emissoes, geradas pelos projetos, ¢
muito elevada. Todas as transagoes nesse segmento de mercado tém sido contrata-
das antes da certificagdo desses créditos de redugio. As primeiras unidades de RC
foram emitidas somente em outubro de 2005, tendo decorridos cinco anos desde
os Acordos de Marrakesh, quando foram estabelecidas as condi¢oes necessdrias
para essa emissao. Esse longo ciclo a ser percorrido até a aprovagao final mostra os
elevados custos de transagio presentes, que também se manifestam na diferenga
de prego do carbono nos dois segmentos de mercado. O intervalo de variagao para
o prego de carbono, nesse segmento de mercado, situou-se entre US$ 3 e USS$ 7,
muito inferior ao prego vigente para a comercializagio de emissoes, que em abril
de 2005 alcangou o prego de 17 euros por tonelada.

No segmento do mercado referente a licengas, os quatro principais mercados
de licengas de emissao sio o da UE, do Reino Unido, do New South Wales, na
Austrilia, e do Chicago Climate Exchange. Constata-se a predominéncia do mercado
da UE, sendo responsdvel pela maior parte das transagdes. O volume de transacoes
tem crescido muito, atingindo em 2004 a marca de 56 mtCO2. Diferentemente do
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caso de projetos, as licengas sdo ativos homogéneos, gerando também contratos ho-
mogéneos. Nesse caso, faz sentido referir-se ao preco do carbono, dadaa homogeneidade
do ativo. O prego médio do carbono, no ano de 2004, situou-se na faixa de 7-9 euros.
Cabe lembrar que o nao-cumprimento das metas de emissao no esquema europeu
gera uma multa de 40 euros por tonelada de carbono a partir de 2007.

A diferenca de prego verificada nesses dois segmentos do mercado de carbono
¢ elevada e tem se acentuado. Podemos interpretar essa diferenga como o “prémio”
(no caso negativo) pela nio-certificagio das redugdes de emissoes, refletindo os
custos de transagdo particularmente elevados no segmento projetos redutores de
emissdes. Como conseqiiéncia, os ativos a serem negociados em cada segmento
tém caracterfsticas muito diferentes. As redugdes de emissoes através de projetos
tém um elevado risco associado as etapas de validagao/registro/ certificagdo. No
caso das licengas, esse risco inexiste, considerando que, no momento da transagao, o
ativo a ser negociado j4 tem a condigao de aceitagao pelos governos como moeda
de troca. Outro fator a corroborar esse resultado identifica-se com o fato de que
esses dois segmentos de mercado estdao parcialmente conectados. Para um projeto
ser gerador de crédito de carbono aceito no esquema da UE na primeira fase,
2005-2007, o vendedor deve garantir a certificagdo das redugdes de emissao nos
anos 2005, 2006 ou 2007, o que impde um limite temporal estrito a superagio
dos entraves burocrdticos regulatérios mencionados de validagio/registro/
certificagao. Soma-se a esse quadro a interpretagio ainda incerta de vdrios aspectos
técnicos, de contetdido pouco claro, tais como o nivel de referéncia sobre o qual as
redugoes de emissoes serio medidas. Finalmente, uma das maiores fontes de
incerteza ainda é o cendrio apds 2012, em relagao a continuidade ou nao do MDL.

Ao se enfatizar o ponto principal desta se¢do, o risco associado a créditos gerados
por projetos ¢ superior as licengas, refletindo-se no prémio do prego do carbono
transacionado no segmento de licengas. A natureza do risco citado identifica-se
com a implementagio do projeto, de valida¢ao e certificagao das redugdes geradas
de carbono no Executive Board. Nao hd no momento nenhuma padronizacio
nos contratos de carbono, havendo enormes diferengas quanto a divisao do risco
entre vendedor e comprador do projeto, risco pais, risco de certificagao etc. Alguns
fundos, em que se incluem o Fundo de Carbono do Banco Mundial, estao com-
prando redugbes de emissdes verificadas por uma entidade independente, e prova-
velmente realizardo elevados lucros no futuro, contanto que o prego do carbono
venha a subir.

Embora a demanda potencial por créditos gerados por projetos seja elevada,
o que se traduz na crescente ¢ elevada capitalizagao dos fundos de carbono, que
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passou de US$ 275 milhées , em janeiro de 2004, para US$ 950 milhoes, em abril
de 2005, um fator que tem limitado a contratagao de projetos redutores de emissoes
¢ a lenta resposta da oferta de projetos, incertezas regulatdrias e todos os custos de
transagao j4 mencionados.

5 CONCLUSOES

O mercado de carbono, em todos os seus segmentos, j4 ¢ uma realidade, abrindo
as possibilidades de financiamento para projetos sustentdveis que contribuam a
reduzir a emissaio de GEE e que também atendam aos objetivos nacionais. O
Brasil ¢ um dos paises que, potencialmente, mais poderia se beneficiar desse me-
canismo. Entretanto, tal como se encontra a regulago do mercado de carbono, hd
riscos importantes que podem deprimir o MDL como mecanismo de financia-
mento de projetos. A diferenca do prego de carbono nos dois segmentos ¢ uma
manifestagao dos elevados custos de transago existentes para redugdes por projetos.
Algumas conclusdes emergem.

Em primeiro lugar, os elevados custos de transagao originados do longo pro-
cesso de validagio, registro e certificagao podem estar agindo como uma barreira
a entrada de mercado de muitas institui¢des que teriam a capacidade de
implementar projetos afins com os objetivos do MDL. Torna-se imperativa a sim-
plificagdo do processo. Em segundo lugar, ¢ necessdrio clarificar a natureza dos
projetos. Os paises do Anexo I aceitaram com relutdncia o MDL; barreiras
regulatdrias estdo criando dificuldades para a efetiva implementagao desse meca-
nismo financiador. Dificilmente, o potencial do MDL para o Brasil poderd ser
utilizado se os projetos enquadréveis nao forem financidveis. Para quebrar o circulo
vicioso de baixo financiamento e reduzida oferta de projetos, mecanismos de fi-
nanciamento deverao ser criados.

A agravar o quadro anterior, pelo critério de adicionalidade, alguns pro-
jetos, que nio seriam normalmente implementados, podem ser selecionados,
quase na esperanga de receberem créditos de carbono no futuro. Entretanto,
elevados custos de transa¢io de verificagao, monitoramento e certifica¢io in-
troduzem altos riscos de nio virem a ser certificados, além dos riscos intrinse-
cos do projeto. Portanto, no quadro regulatério atual, nao se pode descartar o
resultado de um projeto ter a principal justificativa no MDL e, pelos custos
de transagao, nio receber nenhum crédito de carbono, sendo mesmo assim
um projeto redutor de emissoes. O critério de adicionalidade deveria ser ne-
gociado com a possibilidade de financiamento inicial dentro do esquema MDL,
em lugar de criar uma carteira de projetos redutores de emissdes com riscos de
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nao-certificagdo. Por outro lado, a certificagdao nio ¢é garantia de compra dos
créditos gerados por um projeto.

Finalmente, os aspectos distributivos — associados as disparidades de pregos
de redugao de carbono, através de licengas e de projetos redutores — nao deveriam
ser desprezados. Para reduzir essa diferenga, que parece aumentar e que reflete os
elevados custos de transago, faz-se necessdrio um marco regulatério adequado
que contemple os seguintes elementos:

a) Considerar que quase todas as transagoes de carbono seguem um modelo
commodity, em lugar de investment, pelo qual o que se compra sdo os créditos de
carbono e ndo o projeto, o que tem importantes implica¢bes para a estrutura
financeira dos projetos, a0 mesmo tempo criando-se uma verdadeira barreira fi-
nanceira a alguns deles, cujos beneficios ambientais ocorram num horizonte de
tempo longo. Portanto, torna-se necessdria uma politica de crédito para projetos
que, potencialmente, se enquadrem no MDL, mas que podem nao ser realizados
por falta de financiamento.

b) Como forma de reduzir o risco de um projeto especifico, recomenda-se
que a BM&F avalie a possibilidade de comercializar créditos de carbono em
grupamentos afins, através de um sistema de risk pooling e risk sharing, como
forma de reduzir o risco de um projeto especifico.

¢) Objetivar a inovagio financeira como promotora de novos produtos ade-
quados a melhor integra¢io do MBRE com os principais mercados de carbono,
regionais e voluntdrios.

d) Garantir que a carga tributdria incidente sobre as operagoes de créditos de
carbono nao seja inibitéria ao desenvolvimento desse mercado.

e) Assegurar que o governo brasileiro continue a exercer seu papel de lideranga
na questao do MDL, pressionando pela simplificagao das regras de validagao/
registro de projetos e a certificagio de redugdes de emissdes, diminuindo os custos
de transa¢ao que tendem a deprimir o lado vendedor nesse mercado.

Esses fatores contribuiriam, sem duvida, para reducao da disparidade entre
os pregos de carbono nos segmentos licengas de emissao e implementagio de pro-
jetos redutores de emissoes.

Enfim, cabe destacar que em um marco regulatdrio/institucional étimo,
deveria haver uma convergéncia nos pregos dos carbonos gerados nos diferentes
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segmentos do mercado de carbono, com todas as seguintes conseqiiéncias positivas
para o Brasil:

) maior geragao de divisas;

b) maior nimero de projetos MDL apresentando rentabilidade econémica/
social; e

¢) contribuicio efetiva do MDL ao desenvolvimento sustentdvel brasileiro e
mundial.
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d) criar condigdes para que o crescimento do setor seja harménico com as
metas de desenvolvimento social do pais;

¢) maximizar o valor de venda das estatais sem prejudicar os objetivos ante-
riores; e

/) aumentar, nos termos do programa Perspectiva para Ampliacio e Moder-
nizagao do Setor de Telecomunicagdes (Paste), o acesso da populagio em todas as
regides do pafs aos servigos bdsicos de telecomunicagdes a tarifas, pregos e condigoes

razodvels.

As premissas para assegurar a efetiva implementagio das metas nesse processo
foram:

e cria¢do da Agéncia Nacional de Telecomunicag¢oes (Anatel) como érgao
regulador forte e atuante, com autonomia administrativa e financeira;

e aumento significativo da oferta em ambiente competitivo;
e novos entrantes teriam acesso as redes das concessiondrias a precos razodveis; e
e metas de universaliza¢do e qualidade seriam cumpridas.

Os servigos seriam oferecidos com redugao de tarifas e pregos no decorrer do
tempo.

No momento da renovagio desses contratos, o desafio se concentra em fazer
os ajustes necessdrios para eliminar as distor¢oes de oferta e de mercado.

Alguns dos desafios mais importantes a serem ajustados s3o:
e falta de competicao na telefonia fixa;

e cumprimento das premissas originais feitas aos novos entrantes e a socie-

dade; e
e manter uma visao estratégica e um 6rgao regulador atuante e célere.

Existem muitos beneficios positivos originados do processo de desestatizagao
e persistem muitas distor¢des que devem ser consideradas.

Alguns dos avangos mais significativos, e que podem ser elencados como
exemplos de sucesso, sao:

e Dados corporativos: a sociedade e a economia (em termos de produtividade)
conseguiram beneficios marcantes devido a redugio significativa do custo dos
circuitos de dados, da ordem de 80%, como resultado de um forte ambiente
competitivo.
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