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ABSTRACT

The paper aims at examining from a comparative pointof view the different existent regulatory regimes. Three maincategories arise: the traditional rate-of-return regulation(RTR), the price-cap regulation and the so called incentive
regulation that involves earnings sharings above somereference rate-of-return. We examined the incentive issue 7regulation taking as reference the recent theoreticaliterature, There are low incentives for cost reduction underRTR. The alternative forms of regulation , though im principiosuperior, are also Somewhat distant from a theoretical ideal.

SUMÁRIO

O artigo pretende examinar de um ponto de vista com-parativo os diferentes regimes regulatórios existentes. Trêscategorias principais emergem: a tradicional regulação detaxa de retorno (RTR), a regulação por limite de preços e achamada regulação por incentivos que envolve repartição derendimentos acima de Uma taxa de retorno de referência.Examinamos a questão do incentivo em regulação tomandocomo referência a literatura teórica recente, Existem reduzi-dos incentivos para reducã
alternativas de regulaçdo, embora em princípio superiores,estão também algo distantes de um ideal teórico.



1. IntRODUÇÃO

A América Latina tem testemunhado uma redefinição
do escopo do Estado em suas economias. De fato, a recente
onda de privatizações revela a necessidade de reconhecer-se

a crescente importância do Estado regulador em contraponto
ao modelo de Estado empresário antes predominante. No
caso brasileiro, em particular, a recente estabilização do nível

geral de preços gerou como consequência adicional uma

crescente atenção para questões de caráter microeconômico

e de horizonte mais amplo. Todavia, em que pese o avanço

no processo de privatização no Brasil, ainda é incipiente a
discussão acerca dos marcos regulatórios adequados a se-
rem adotados no âmbito das recém propostas agências de
regulação. Com efeito, a literatura nacional restringe-se a

contribuições de caráter mais genérico!. Assim sendo, O

presente trabalho pretende empreender uma análise compa-
rativa mais detalhada acerca das diferentes variantes de
regimes regulatórios considerados em outros países. O capí-
tulo organiza-se da seguinte forma. A segunda seção consi-
dera aspectos gerais do problema do incentivo em relações
regulatórias, focalizando em particular na questão da
assimetria de informações entre regulador e firma regulada.
A terceira seção discute as principais categorias de regime
regulatório de tarifação sob uma perspectiva comparativa.
Por fim, a quarta seção considera dificuldades que podem
emergir quando da implementação de formas alternativas de
regulação no mundo real.
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2. ReguLAçÃo: Aspectos Teóricos BáÁsicos

A abordagem teórica da relação entre regulador e firma

regulada precisa levar em consideração, em maior ou menor
grau, as restrições intrínsecas ao processo de regulação.
Laffont e Tirole (1993) destacam três tipos de restrições.
Existem restrições informacionais que refletem o fato do
regulador estar menos informado que a firma regulada acerca
do nível de eficiência desta. A existência de informação
assimétrica é de fato um aspecto central em qualquer rela-

ção regulatória. Em segundo lugar, existem restrições

transacionais refletindo a existência de custos de transação
não desprezíveis quando da implementação de qualquer con-
trato. Por fim, merecem menção as chamadas restrições
administrativas e políticas que abarcam características legais
e institucionais limitantes da ação do regulador.

A vertente dominante em Teoria da Regulação enfatiza
a modelagem da restrição informacional.? Considera-se nes-

sa classe de modelos a relação entre regulador e firma regu-
lada, em termos de uma formulação do tipo principal-agente.

Nesse caso, o regulador seria o principal que necessita indu-
zir o agente (a firma regulada) a agir em conformidade com
seus interesses. Esses modelos são denominados bayesianos
porque admite-se que o regulador possua alguma crença

probabilística a respeito da eficiência (não observada) da

firma regulada. Deve ser ressaltado, conforme mencionado
por Blackmon (1994), que o interesse correntemente em

voga de regulação por incentivos reflete a relevância do

fenômeno da informação assimétrica. Com efeito, se essa

não prevalecesse, o regulador seria capaz de implementar

diretamente as políticas regulatórias ótimas ao invés de re-

correr a mecanismos indiretos de incentivo. O estudo da
regulação como um problema principal-agente foi iniciado

pelo artigo seminal de Baron & Myerson (1982) e posterior-

mente desenvolvido em uma série de artigos. Resenhas com-
petentes podem ser encontradas em Caillaud et al. (1988),

Õ 
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Baron (1989) e Laffont & Tirole (1993). Nessa seção preten-
de-se tão somente evidenciar os elementos centrais referen-

tes à questão do incentivo no contexto de regulação. Antes
de prosseguirmos vale contudo mencionar o outro grande
ramo da literatura teórica em regulação, qual seja o referente
aos modelos não-bayesianos. Essa classe de modelos reco-
nhece a dificuldade do regulador em obter informações a

respeito dos custos e demanda da firma,.mas não
empreeende uma modelagem explícita da assimetria de infor-
mação. Os modelos em questão consideram regras de ajus-

tamento de preços tais que os mesmos convirjam para um
nível eficiente. O trabalho seminal nesse caso foi desenvol

vido por Vogelsang & Finsinger (VF-1979), os quais sugerem
que o preço em um dado período não deveria resultar em
lucros positivos quando aplicado ao nível de produção e
custo do período anterior (p;'q,, - Clq,,) £ O). Pode-se mos-
trar que em um contexto estacionário sob maximização de
lucro, que a convergência para preços de Ramsey é
alcançada. Os preços de Ramsey consistem em uma referên-
cia comumente utilizada. De fato, esses fornecem uma so-
lução 'second-best' onde se procura minimizar desvios entre
preços e custos marginais sujeito a restrições de lucro mfni-
mo e/ou restrições distributivas. A literatura subsequente
considerou variantes do mecanismo de VF cujas proprieda-
des de convergência fossem mais atraentes. Hagerman

(1990) e Weyman-Jones (1994) discutem essa classe de
modelos. Cabe ressaltar contudo que via de regra podemos
pensar essas contribuições como regras “ad-hoc” de ajuste
de preço que não tiveram eco em termos de implementação
prática. Do ponto de vista de modelagem de informação
assimétrica a abordagem preferencial parece ser sem dúvida
a referente aos modelos bayesianos. Nesse sentido, não é
exagerada a alcunha de uma “Nova Economia da Regulação”?
e uma breve digressão nesse tipo de abordagem podeser útil
para um melhor entendimento da estrutura do problema do
incentivo em regulação.
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O fenômeno da informação assimétrica incorpora duas
dimensões principais. Em primeiro lugar, tem-se a seleção
adversa, na qual o regulador estaria menos informado do que
a firma regulada acerca de algumas variáveis exógenas. Em
termos abstratos poder-se-ia pensar em termos de um jogo
no qual a Natureza move primeiro ao escolher características
da firma regulada (que definiriam seu tipo) que só são reve-
ladas à firma regulada. Em um segundo momento as duas
partes estabelecem um contrato. O fenômeno da seleção
adversa se refere essencialmente à uma situação na qual o
regulador não conhece perfeitamente algum parâmetro
denotativo da eficiência intrínseca da firma regulada.

A segunda dimensão da informação assimétrica refere-
se ao perigo moral (moral hazard). Nesse caso existem va-
riáveis endógenas não observadas pelo regulador. Tudo se
passaria como um jogo no qual as duas partes começam
com informação simétrica e em um segundo momento a
Natureza realiza um movimento que é observado somente
pela firma regulada. Tal movimento não observado é tipica-
mente modelado em termos de uma variável denotada de
esforço. Esta variável pode referir-se a uma ampla gama de
desperdícios potencialmente evitáveis como compras de
materiais e equipamentos a preços elevados, contratação de
trabalhadores extras com o intuito espúrio de redução do
esforço próprio de trabalho dentre outros exemplos possí-

veis*. Observa-se assim O problema do perigo moral como

relacionado a um esforço negativo, no qual o movimento não

observado da firma regulada atua em sentido contrário aos

interesses do regulador. Em um contexto mais dinâmico

ode-se considerar também gastos em pesquisa e desenvol-
vimento (P&D) como uma forma particular de esforço posi-

tivo. Nesse caso, ao contrário da variável usual de esforço,
os gastos em P&D produzem efeitos (defasados) no
parâmetro de eficiência intrínseca (o parâmetro de seleção
adversa)

 10
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Cabe ressaltar que em firmas do mundo real o algum
grau de ineficiência produtiva pode ser inevitável. Nesse
sentido, Leibenstein (1966) avançou a possibilidade de for-

mas não alocativas de ineficiência advindas de complexida-
des organizacionais, a chamada ineficiência-X. Tal conceito
pode ser interpretado em termos níveis sub-ótimos de esfor-
ço em uma relação regulatória do tipo principal-agente.

Isso posto, podemos sumariar os principais modelos

bayesianos de regulação, onde enfatiza-se os aspectos

informacionais retromencionados. De acordo com o número

de oportunidades de produção contempladas pelo modelo,
pode-se referir a modelos estáticos ou dinâmicos. A tabela 1,
apresentada a seguir, resume as características fundamen-
tais dos principais modelos estáticos.

 

Tabela 1
Modelos Bayesianos Estáticos de Regulação

Autores Tipos de Informação Performance Observável
Assimétrica
 

Baron e Myerson (1982)
Baron (1989) seleção adversa não
Besanko (1984)
 

seleção adversa não

Laffont e Tirole (1986)

|

seleção adversa sim
e perigo moral

 

   
Observa-se que os modelos acima podem ser essenci-

almente resumidos em termos de aspectos informacionais
seja no quese refere ao tipo de informação assimétrica, seja
no que se refere à observabilidade dos custos.Vale ressaltar
desde já que modelos mais complexos em termos de diferen-
tes dimensões abarcadas tendem em geral a permitir conclu-
sões menos precisas. Tal situação se evidencia de forma
mais clara no contexto de modelos dinâmicos. Em termos
gerais, pode-se organizar a discussão sobre modelos
bayesianos de regulação a partir da interação de três tipos
de características:

1  
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i) Tipos de informação assimétrica (seleção adversa e/
ou perigo moral);

ii) Número de oportunidades de produção (modelos
estáticos vs. modelos dinâmicos);

iii) Grau de comprometimento.

No contexto de múltiplas oportunidades de produção a
existência de incentivos adequados em uma relação
regulatória torna-se mais complexa. De fato, em um contex-
to de interação repetida entre regulador e firma regulada
podem surgir comportamentos manipulativos por parte da
firma que desejaria aparentar-se como menos eficiente de
modo a induzir níveis tarifários futuros mais favoráveis. Uma
noção fundamental no contexto de modelos dinâmicos refe-
re-se ao conceito de comprometimento (commitment). Com-
prometimento pode ser genericamente definido em termos de
promessas críveis acerca das políticas regulatórias futuras.
No caso extremo de comprometimento pleno, o regulador
abdica do uso de informação passada no desenho de políti-
cas futuras ou especifica totalmente a priori como reagiria a
medida que novas informações se tornassem disponíveis .
Por outro lado, no caso de ausência de comprometimento, o
regulador não pode prometer de forma crível que não se
comportará de forma oportunista e a firma estará ciente
disso quando da definição de sua estratégia. Um caso inter-
mediário está associado à noção de justiça.” Tal conceito

refere-se à garantia de lucros não negativos para a firma
regulada nos diversos períodos para qualquer nível de efici-
ência declarado no período inicial. Em termos amplos pode-
se dizer que em qualquer relação contratual de longo prazo
a existência de regras claras é importante para evitar com-
portamentos oportunistas de parte a parte. Evidencia-se pois
que a noção de comprometimento é uma questão central em
relações regulatórias repetidas.º

  

 
 12
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A tabela 2 descreve as características centrais dos
modelos bayesianos dinâmicos de regulação:

 

 

 

 

 

Tabela 2
Modelos Bayesianos Dinâmicos de Regulação

Autores Tipos de Informação Performance Grau de
Assimétrica Observável Comprometimento

Baron e Besanko (1984)

|

seleção adversa não pleno
Laffont e Tirole (1988)

|

seleção adversa e sim ausente

perigo moral

Baron e Besanko (1987) seleção adversa não intermediário    
A inspeção da tabela acima poderia apontar o modelo

de Laffont & Tirole (1988) como o mais desejável a priori em
termos de sua generalidade. De fato, o mesmo contempla as
duas formas básicas de informação assimétrica, considera a
performance como observável e ainda supõe ausência de
comprometimento. Conforme adiantado anteriormente, tal
generalidade tem seu preço. Com efeito, obtém-se a partir
do referido modelo apenas caracterizações genéricas das
classes de equilíbrios possíveis. Em suma, a Teoria da
Regulação, quando considerada em termos de modelos mais
completos não é muito conclusiva acerca das políticas
regulatórias ótimas. De todo modo a discussão ora apresen-
tada serve para evidenciar os elementos centrais a serem
considerados em mecanismos reais de regulação por incen-
tivo. Essencialmente busca-se mecanismos regulatórios que
induzam à eficiência produtiva tanto em termos estáticos
quanto dinâmicos. O primeiro aspecto relaciona-se direta-
mente a minorar o problema do perigo moral em relações
regulatórias mediante a redução de gastos desnecessários. Osegundo aspecto, por outro lado, refere-se a incentivos demais longo prazo para redução de custos, como gastos em
P&D para aprimorar o grau de eficiência intrínseca e portanto
relaciona-se com o fenômeno da seleção adversa. A questãode interesse é, portanto, em que medida regimes regulatórios
de tarifação propostos na prática podem ter propriedades

15 
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apropriadas em termos de incentivo. Vale lembrar que em
última instância sempre está se tentando emular os mecanis-
mos de incentivo de um mercado competitivo. Parece haver
consenso que a melhor forma de atingir tal objetivo seria
deixar o mercado atuar no caso de setores potencialmente
competitivos”. Contudo, em setores de utilidade pública com
segmentos com características de monopólio natural, a
regulação terá o papel de provisão de incentivos. Nesse
sentido, as seções que se seguem se ocuparão de uma
análise comparativa das principais classes de regime
regulatórios de forma a evidenciar as vantagens e desvanta-
gens de cada proposta.

à. REGIMES REGULATÓRIOS: AS PRINCIPAIS VARIANTES

Um referencial frequentemente utilizado para motivar a
introdução de qualquer regime regulatório, como de resto
políticas de defesa da concorrência, refere-se à existência defalhas de mercado. Uma questão fundamental, no entanto, é
avaliar em que medida prevalecem imperfeições introduzidas
pelo regulador, vale dizer as chamadas falhas regulatórias e
assim estaremos interessados em avaliar comparativamenteas características das grandes classes de regimes regula-
tórios propostos no mundo real.

O regime regulatório mais tradicional é aquele daregulação da taxa de retorno (RTR) por vezes denominado de
regulação por custo de serviço. O ponto de partida de talabordagem refere-se à determinação de uma taxa de retorno“justa”sobre O capital. Diversos modelos financeiros podemser utilizados para determinar-se o custo do capital, o mes-mo pode ser entendido como o retorno mínimo que investi-dores requerem para serem induzidos a investir na indústriaem questão.” O custo do capital multiplicado pelo nível doestoque de capital deve então ser adicionado aos custosoperacionais. Assim procedendo, tem-se uma aproximação
 14 —
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para o requerimento de receitas. Por fim, hipóteses acerca
do comportamento da demanda permitirão a definição do
nível tarifário consistente com os elementos anteriormente

descritos. É claro que em um contexto de múltiplos produtos
a determinação da estrutura tarifária sempre possuirá será

complexa, já que por exemplo questões relativas à alocação
de custos comuns são especialmente difíceis.?

O mecanismo regulatório retromencionado claramente
não fornece incentivos adequados à eficiência produtiva da
firma regulada. Com efeito, seja qual for o nível de custos
da firma, essa está ciente de que poderá obter um retorno

“justo”. Assim do ponto de vista estático existe um incen-
tivo a gastos desnecessários, configurando-se um problema

de perigo moral. Por outro lado, não existem incentivos para
redução de custo no longo prazo, já que os benefícios de tal
movimento não seriam apropriáveis pela firma. Nesse sentt-

do, não existe perspectiva de melhoria da eficiência intrínse-

ca da firma regulada sob o regime de RTR.

A precariedade do mecanismo de RTR já é reconhecida
por um longo tempo. Averch & Johnson (AJ-1966) enfatizam
que em um modelo estático, firmas maximizadoras de lucro
sujeitas a uma RTR tenderiam a utilizar excessivamente o
fator capital, o que se tornou conhecido na literatura como
efeito Averch-Johnson (AJ).

A consideração de um contexto dinâmico podeem

parte minorar alguns aspectos negativos do referido regime.
A existência de uma defasagem regulatória fornece incenti-
Vos parciais para a redução de custos. De fato, no período
de revisão tarifária os preços são alinhados com custos a
menos de uma margem “justa”. No intervalo entre revisões
tarifárias a firma regulada será capaz de apropriar-se dos
benefícios decorrentes de esforços para redução de custos.
Bailey & Coleman (1971) generalizam o modelo de AJ para
o contexto de uma revisão tarifária após T períodos . Nesse
contexto, com revisão tarifária exógena, o resultado de uso

= 15 
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excessivo de capital acaba por manter-se. Cabe ressaltar,

conforme indicado por Vickers & Yarrow (1988), que os

efeitos benignos de uma defasagem regulatória devem ser

escrutinados com cautela. Com efeito, pode surgir o chama-

do efeito “ratchet”, no qual a medida que o período de

revisão tarifária se aproxime menores serão os incentivos

para esforços no sentido de reduzir custos!º, Existirá pro-

gressivamente um interesse da firma regulada de sinalizar

um nível de eficiência menor de modo a induzir níveis

tarifários mais elevados no próximo processo de revisão. Em

um contexto puro de RTR o período de revisão tarifária é

determinado endogenamente. Klevorick (1973) considera um
modelo nessa linha no qual a probabilidade de revisão

tarifária é dada por 4 e [0.1]. Dois casos polares merecem
menção: ) = 1 e 4 = O. No primeiro caso prevaleceria o

resultado de AJ, ao passo que no segundo caso teríamos

uma defasagem regulatória infinita e por conseguinte estímu-

los à eficiência produtiva. Em casos intermediários, observar-
se-ia o efeito AJ de uso excessivo de capital, ainda que em
uma escala inferior se comparado ao caso original.

Por fim, Bawa & Sibley (1980) consideram a possibili-
dade de endogeneizar a própria probabilidade de revisão

tarifária f(X) que seria uma função do lucro corrente em
excesso (ou déficit) relativamente à taxa de retorno permiti-
da . Nesse modelo, o resultado de uso excessivo de capital
é apenas um dos resultados possíveis.” A lição a ser extra-
ída é que a RTR apresenta características indesejáveis, resta

saber em que medida as alternativas propostas diferenciam-
se substancialmente do regime regulatório tradicional.

O mecanismo de regulação por limite de preço (price-
cap regulation-PCR) foi proposto por Littlechild (1983) tendo
como referência a British Telecom. Tal mecanismo regulatório
é também conhecido como RPI-X. Nesse caso, a firma regu-
lada possui liberdade para fixação de preços desde que esses
não aumentem mais que a diferença entre a variação de um
índice geral de preços (retail price index - RPI) e um fator X

6TSE
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aproximando a evolução esperada da produtividade. Vale

ressaltar que a modelagem teórica do regime de PCR ainda

é limitada. De todo modo, merecem menção alguns estudos

a saber.

Cabral & Riordan (1989) consideram um modelo está-

tico no qual o incentivo à eficiência é modelado em termos

de uma variável de esforço que produz seu efeito após uma

defasagem menor que o período regulatório. O resultado,

mais importante que emerge é que dado um fator de produ-

tividade X exógeno e não especificado, existe um nível cri-

tico (seja X*) ,acima do qual não existe incentivo para
dispender esforço.

Lewis & Sappington (1989) mostram que um mecanis-
mo do tipo PCR pode surgir endogenamente em uma abor
dagem simplificada com apenas dois níveis de eficiência

possíveis, onde a ocorrência de redução de custo €
estocástica.!?

Pint (1992) compara os regimes de RTR e PCR medi-

ante um modelo no qual custos evoluem de forma

estocástica e no qual reduções de custos podem ser obtidas

através de investimento em capital físico ou mediante es-

forço”. Pode ser mostrado que uma folga gerencial

(managerial slack) resulta como comportamento otimizador

em ambos os regimes. Simulações a partir de formas funci-

onais específicas sugerem a superioridade do regime de PCR

em termos de bem-estar.

Isso posto, cumpre tecer alguns comentários compara-
tivos acerca dois dois regimes até aqui considerados. Beesley
& Littlechild (1989) enfatizam 4 diferenças do regime de

PCR vis-à-vis o de RTR:

a) Período de revisão tarifária exógeno; e s*
Sao

b) Abordagem prospectiva (forward looking); RE
%

c) Graus de liberdade mais amplos; RS

aeasra -Y
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d) Menor necessidade de explicações por parte do re-gulador.

O primeiro ítem introduz um caráter de defasagemregulatória na análise. Da mesma forma como o regime de
RTR, os preços são alinhados com Os custos (a menos deuma margem “justa”) durante as revisões tarifárias. Nos
intervalos entre revisões existe Possibilidade de apropriaçãode lucros auferidos por esforços de redução de custos. Osmecanismos de PCR tipicamente estabelecem um períodoregulatório exógeno de 4-5 anos. Nesse sentido estariammais próximos dos modelos com defasagem regulatória na
linha de Bailey & Coleman (1971).

A característica essencial dos ítens listados anterior-
mente relaciona-se com a exogeneidade do fator de ajusta-mento X na regra RPI-X, essa ditaria em larga medida aeventual superioridade do regime de PCR comparativamenteao regime tradicional de RTR. De fato, se existirem regrasclaras relacionando o fator X com a performance passada dafirma o regime de PCR tornar-se-á semelhante com um regi-me de RTR com defasagem regulatória. Vale ressaltar que,caso o fator X possua um caráter retrospectivo (backwardlooking), surge por exemplo a Possibilidade do efeito
“ratchet”, segundo o qual a firma regulada teria um incentivoa se mostrar menos eficiente de sorte a induzir níveis
tarifários futuros mais elevados. Os aspectos já mencionadosapontam para possíveis vantagens do regime de PCR. Con-
forme referido anteriormente,a literatura a respeito do regi-me de PCR é de extensão relativamente limitada. Entretanto,
autores como Vickers & Yarrow (1988), Beesley & Littlechild(1989) e Liston (1993) procuram fornecer uma lista intuitivade vantagens e desvantagens dos dois regimes regulatórios.
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cedimento relativamente simples para monitorar os lucros da
firma regulada. Por outro lado, permitiria a busca de objeti-
vos mais amplos (por exemplo, distributivos) em termos de
políticas deliberadas de subsídios cruzados. De todo modo,
É consensual que o regime regulatório tradicional de RTR não
fornece estímulos adequados à eficiência da firma regulada.
É menos claro, contudo, se a propalada alternativa do regime
de PCR, difere substancialmente do mecanismo de RTR. A
introdução do mecanismo de PCR pretendeu colocar a regu-
lação no “piloto automático” e sem dúvida reduziu os eleva-
dos custos administrativos dos processos regulatórios tradi-
cionais. Contudo, claramente existem limites para à
implementação prática do regime de PCR que merecerão
Oportunamente considerações adicionais.

A experiência britânica com o regime de PCR parece
mostrar que na prática esses regimes tem sido especialmen-
te generosos com as firmas reguladas, permitindo a essas
um elevado nível de lucro por conta do estabelecimento de
fatores X permissivos!'?, Nesse sentido, tem surgido um cres-
cente interesse por formas de regulação indutoras à eficiên-
cia produtiva mas não necessariamente de acordo com o
formato do mecanismo de PCR. Com efeito, virou termino-
logia de uso corrente referir-se à regulação por incentivos
(Ri). esta se refere a uma versão modificada do regime tra-
dicional de RTR, no qual se admite a apropriação (parcial)
dos benefícios advindos de esforços de redução de custos.
Uma versão influente admite a repartição do lucro com
consumidores acima de alguma taxa de retorno (“justa”) de
referência. Em termos mais genéricos pode-se ter repartição
de lucros ou receitas acima de alguma taxa de retorno de
referência segundo percentuais de apropriação decrescente a
medida que distancia-se desse referencial.

Emlinhasgerais, fizemosreferência a três grandes clas-ses de regimes regulatórios:para tarifação: o regime tradici-onal de regulação por taxa de retorno, o regime de regulaçãoPor limite de preços e a variante de RTR envolvendo repar-
———w49
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tição de rendimentos da firma regulada (a chamada regulaçãopor incentivos). A RI admite duas variantes básicas!*: aregulação da taxa de retorno com banda (RTRB) e aregulação da taxa de retorno com banda e repartição derendimentos (RTRBR). No primeiro caso estabelece-se umataxa de retorno de referência ao redor da qual se define umabanda dentro da qual desvios relativos à taxa de referênciasão tolerados (não implicam em penalidades ou compensa-ções). Por exemplo, seja 10% a taxa de retorno de referên-cia com uma banda de mais ou menos 2%. Nesse casonenhumaintervenção ocorreria para retornos na faixa de 8 a12%. A segundo tipo de RI, a RTRBR, parece contudo ser amodalidade mais comum ao incorporar esquemas de reparti-ção de rendimentos acima de alguma taxa de referência. Umexemplo típico desta última modalidade é apresentado napróxima tabela,

Tabela 3
Alocação de Receitas Excessivas “Plano da Michigan Bell
 

Faixa de Taxa de Retorno Alocação do Excesso segundo a Faixa

 

lucros da fundo de consumidoresempresa construção

13.25%-14.25% 25% 50% 25%14.25%-17.25% 50% 25% 25%17.25% e acima 25% 0% 15% 

 Fonte: Blackmon (1994).

Uma característica important
ção de rendimentos ilustrado acim
pla a alocação de uma parcela
firma regulada para um fundo de construção, em algunscasos existem até metas explícitas a serem atingidas emtermos de modernização da rede.

e No esquema de reparti-
a é que o mesmo contem-
dos ganhos excessivos da

A capacidade dos mecanismos anteriores forneceremincentivos apropriados para a busca de eficiêr ia por parte
20MT

»
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da firma regulada está em grande medida relacionada com a
proporção segundo a qual os custos são repassados para 05

preços. Laffont & Tirole (1993, pp.11) sumariam o poder dos
diferentes mecanismos regulatórios.

 

 

 

Tabela 4

Poder de Mecanismos de Incentivo Comumente Utilizados

Poder Transferências entre regulador e firma regulada

 

 

muito elevado contratos de preço fixo limites de preços tivosintermediário contratos de incentivo regulação por SãO demuito baixo contratos de adição a custo regulação por cus
serviço

mermo

 

A tabela acima é genérica no que concerne a contratos
de incentivo, contudo estaremos interesados nos mecaniS-
mos regulatórios nos quais não são possíveis transferências
monetárias entre regulador e firma regulada. Quanto maisforte for o elo entre custos e níveis tarifários, menor será o
poder de incentivo do regime regulatório — já que os incen-tivos para redução de custos serão relativamente reduzidos.
A tabela anterior pode apenas ter um caráter indicativo sa-
lientando as três grandes classes de regimes regulatórios
discutidas anteriormente. Não existem pois argumentos de-
finitivos indicando necessariamente a superioridade dos me-Canismos de PCR e RI em contraponto à tradicional RTR.Nesse sentido fazem-se necessárias evidências empíricas de
forma avaliar a performance dos diferentes regimes
regulatórios no mundo real. Estudos dessa natureza ainda
são escassos. Mathios & Rogers (1989) consideraram for-mas reduzidas para avaliar os preços de telefonia de longa
distância nos E.U.A. sob diferentes regimes regulatórios.
Conclui-se que os preços seriam relativamente mais baixos
no regime de PCR. Resende (1997b), por outro lado, consi-
derou a telefonia local nos E.U.A., a qual fornece um inte-ressante laboratório já que a grande variedade de regimes deregulação no nível estadual fornece uma oportunidade de
TT) A



Instituto de Economia . UFRJ

comparações entre diferentes formas de regulação. O autoremprega métodos paramétricos e não-paramétricos para ava-
liar a eficiência das firmas reguladas, encontrando alguma
evidência de que regimes regulatórios alternativos (PCR e RI)
seriam superiores à tradicional RTR.

Na próxima seção introduzimos um terceiro nível de
análise ao considerar possíveis limitações associadas à
implementação prática de regimes regulatórios alternativos.

4. REGIMES REGULATÓRIOS ALTERNATIVOS: LiMiraçõES PRÁTICAS

As seções anteriores indicaram
dicional de regulação, a RTR, fornece
redução de custos. Isso explica a crescentepopularidade dasformas alternativas de regulação Iregulação por limite depreços (PCR) e regulação por incentivos (RI). Apesar da
crescente implementação de regimes alternativos, vale res-saltar que esse movimento ainda é heterogêneo. Em setorescaracterizados por uma ampla gama de servicos não éincomum encontrar-se diferentes for

que a forma mais tra-
limitados incentivos à

nativos deveriam prover incentivos
de custos quando comparados ao e
merecem menção dificuldades de o
tornar Os regimes alternativos me
real. Consideremosinicialmente a P

Superiores para redução
Squema de RTR. Todavia
rdem prática que podem
nos atraentes no mundo
CR; Loube (1994) descre-
egulatório mediante a se-guinte expressão genérica ilustrada para a economia ameri-cana:

A Pó= A GNPP + IAPS-A Pis.Trps. A TFPUS]
onde os subscritos indi

produto (output-o) ou fator

(1)
cam se estamos diante de um
de produção (input-i), ao passo
a variável refere-se a um setor

22 TT
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do (US).específico (S) ou à economia amercana Saldepreços. TFP,Em geral GNP-P denota algum índice gera | dos fatores.por outro lado, denota a produtividade tota americanosCom efeito, é prática recorrente de reguladoresbi total dose britânicos, o uso do crescimento da produtivi esperado defatores como aproximação do progresso técnico aco do Ser-
um setor.'? A expressão anterior indica que o preç. . e: tipicamentviço objeto de limitação (ou mais precisamente, tip

ue auma cesta de serviços) não pode se elevar aisdo nosmudança no índice geral de preços mais b análise relati-preços dos fatores de produção no setor So dra variaçõesvamente ao nível nacional (tendo-se ajustado do termo dade produtividade). Vale ressaltar que o scricões típicasExpressão acima é comumente omitido em quo tal procedi-do regime de PCR. Loube (1994) sajenta istem diferençasmento implicitamente assume que a ento de preços designificativas entre o padrãode crescimentode Tomandofatores de produção nos níveis setorial e na a economiacomo referência alguns estudos de caso para enterior não
norte-americana, o autor observa que aoaamblo o deé razoável para alguns setores, como poe odem surgirtelefonia.Outras dificuldades de ordem prática É construçãoquando da implementação da fórmula odutividade total dosde índices de preços e medidas de produ lexa. No primeirofatores (TFP) tende a ser uma tarefa CAD de serviços e le-caso, precisa-se definir cestas apropria de incorporar novosvar-se em consideração a difícil tarefa to, um frade-off naserviços no índice de preços. Existe, de fa edimento comumdefinição das cestas de serviços. Um proc competitivosrefere-se então à classificação de serviços ent d que ume não competitivos; contudo deve ser saien ado ne em
número maior de cestas de serviços tende à imp egula-Custos administrativos mais elevados para a agência r dasdora. Assim sendo, poderia acabar por se Contrariar umarazões que motivaram a adoção do regime de PCR em pri-
meiro lugar.

2ô

TO

[>
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No que concerne à construção de medidas de TEP,deve ser ressaltado que a construção de Índicesde quanti-dade para fatores de produção, que são necessários para asmedidas supracitadas, revelar-se-á bastante complexa, espe-cialmente no que tange ao fator capital. Adicionalmenteconforme indicado por Liston (1993), a implementação prá-tica do regime de PCR considera um fator de produtividadeX médio para a firma regulada como um todo. No contextode uma firma multiprodutora

poderia se induzir a uma distorçã
incentivo para produção excessiva em
de produtividade acima da média e su
dos com ganhos de produtividade ab

O, já que se teria um
mercados com ganhos
b-produção em merca-
aixo da média.

Outra dificuldade associada a
à possibilidade de níveis insatisfatórios de qualidade de ser-viços. Nesse sentido, é desejável que paralelamente ao es-tabelecimento da regra de PCR fixem-se padrões mínimos dequalidade na provisão de serviços, os quais devem ser cons-tantemente monitorados.

O regime de PCR refere-se

Além das ressalvas anter;
operacional, existem evidências de
estaria sujeito a problemas mais geexemplo, considerou um estudo de Caso para uma empresade energia elétrica nos E.U.A, concluindo que problemasreferentes a comportamentos manipulativos Por parte da fir-ma regulada emergem na prática, ratificando o a noção de

que o regime de PCRrais. Isaac (1991), por

 
Em Ú =
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e. s da data(1996). Quando uma revisão tarifária a Todra de PCRespecificada, a motivação básica S ator X), contudo valemais estrita (mediante a elevação do fa dé ajustamento delembrar uma vez mais que se o processo o “ratchet” pode
X tiver um caráter retrospectivo, 0 é lícito afirmar que
revelar-se importante. Com efeito, é retrospectiva atra-comumente o fator X é obtido de forma escimento da pro-vés do cálculo da evolução passada do cr Isso posto, facedutividade total dos fatores de Daembre questionaraos problemas expostos pd X pode ser empre-em que medida o fator de produtividade bilidade ampara-se
gado de forma mais adequado. oSãova dstick regulation).na noção de regulação por comparação fyar iderada eficienteNesse caso, considera-se uma firma doria se estabelecerComo referência (benchmark). Assim po oiro etapa calcu-UM processo em duas etapas. Em uma pri as diferentes fir-lar-se-ia medidas de eficiência relativa pm lidade de identi-mas do setor sob consideração, com a na estágio seria
ficar a firma de referência. Em um Ed ara a firma decalculada medida de crescimento de T xda fórmula RPI-referência, que serviria para definir o fator
X.16

regra deO regime de PCR estabelece, pois,uma rutura
tarifação bastante flexível, segundoéà de escolhas datarifária está em larga medida dopeni a regra RPI-X. Ofirma regulada, conquanto que aduzit a firma reguladaregulador chamaria a si o papel de Si nte uma cuidadosaà um comportamento eficiente me riormente menciona-determinação do fator X na fórmula ante te, tal tarefa estáda. Conforme argumentado anteriormente,longe de ser trivial na prática.

asoPor fim, vale mencionar osenaredre de
não existe um fator de produtividade e P [do Daregra cê
tarifação, contudo preocupações com o níve e e = adem
firma e também com o bem-estar dos consumidore pa MN
ser contempladas. A possibilidade de apropriação par

25 
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rendimentos acima de uma taxa de retorno de referênciaprovê incentivos para que a firma regulada se esforçe parareduzir de custos. Por outro lado, conforme fora exempli-ficado anteriormente, pode-se fixar metas de modernizaçãocom recursos provenientes de um “fundo"de investimento.Por outro lado, o regulador tipicamente estabelece umpercentual de apropriação de rendimentos que decresce amedida que se distancia da taxa de retorno de referência.Esse é um mecanismo que visa Proteger os interesses dosconsumidores.

A lição geral que se obtém a partir da discussão ante-
gulatórios que sejam per-feitos, mas que claramente as

regulação representadas pela RLP e
ao mecanismo tradicional deRTR. C
criadas agências de regulação no B
ência internacional no que tange a a
referidos regimes e eventualmente
veis especificidades referentes ao

RI deverão ser preferidas
aberia Portanto às recém
rasil aproveitar a experi-
spectos Operacionais dosficarem atentas a possí-setor sob consideração.

Notas

1 Ver por exemplo Farina et al. (19
(1997)

2 Laffont (1996) constitui uma exce
política.

3 Ver Laffont (1994),

97), Resende (1997a) e Rigolon

cão ao considerar a restrição

4 VerLaffont e Tirole (1993), Pp. 1.
5 fairness, Ver Baron e Besanko (1987).
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7 Ver por exemplo Baumol e Sidak (1994)

j é o chamado8 Um exemplo de modelo para medir o DoEdsE (1995)
modelo CAPM (capital asset price model). Ver sor ral em fndisis
para uma discussão geral acerca do custo do cap
reguladas.

9 Ver por exemplo Cave e Mills (1992).

modelos de10 Ver por exemplo Sappington (1980) no contexto deajustamento de preços.

i contexto1 Vale ressaltar que um problema que pode tãodiocomplóificade modelos dinâmicos de RTR refere-se à questão a possibiltimento. Caso este seja limitado, abre-se espaço adade de sub-investimento por parte da firma regulada.
se a ie; ime de12 Efetivamente, o trabalho em questão idntiioa eão háelevada produtividade com o mecanismo de P z

Modelagem explícita de PCR.

13 Ver Mayer e Vickers (1996)
14 Ver por exemplo Benedict et al. (1996)
15 Essas medidas consideram essencialmente a diferença ntoCrescimento de um índice agregado de produtos eo ca ade um índice agregado de fatores de produção. Ver Denny(1981) para detalhes.

i i te
16 o capítulo 5 de Resende (1997b) pesabdMetodologia que pode ser empregada para avaliaçãorelativa no contexto de regulação.
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