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Resumo

O objetivo deste artigo € analisar como 0s conceitos basicos da nova economia institucional podem suportar
teoricamente a existéncia de agéncias reguladoras. Através de uma analise comparativa entre a estratégia do
franchise bidding, também conhecido na literatura como leildo de Demsetz, e as principais criticas formuladas a
este modelo por Williamson (1976), este trabalho procura identificar de que maneira variaveis como: (i) a
racionalidade limitada, (ii) o oportunismo e os (iii) decorrentes custos de transacao, caracteristicas fundamentais
da nova economia institucional, podem impactar a tomada de decisdo do Estado na definicdo da estrutura de
governanga mais adequada a regulacdo de uma determinada utilitie. A analise tedrica promovida neste artigo
indica que a auséncia de organismos reguladores, proposta pelo leildo de Demsetz, potencializa o surgimento
de incertezas e comportamentos oportunistas em cenarios cujas falhas de mercado e a especificidade dos
ativos sejam predominantes.
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Abstract

This paper aims to analyze how the operation of a public utility commission can be grounded on the concepts
derived from new institutional economics. Drawing on the literature of franchise bidding system - also known as
Demsetz bidding (1968) - and the critical work of Williamson (1976), this paper look forward to identifying how
variables such as (i) limited rationalism, (ii) moral hazard and (iii) transaction costs can affect public decision
making to define which governance structure is more suitable to regulate each specific utility. This theoretical
analysis points out that the absence of a public utility commissions as proposed by Demsetz, increases the
possibilities of moral hazard and uncertainty in environments where market failures and assets specificities are
present.
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1. Introducéo

O objetivo desse artigo é analisar como 0s conceitos basicos da nova economia institucional podem
suportar teoricamente a existéncia de agéncias reguladoras. Através de uma analise comparativa entre a
estratégia do franchise bidding, também conhecido na literatura como leildo de Demsetz, e as principais criticas
formuladas a este modelo por Williamson (1976), este trabalho procura identificar de que maneira variaveis
como: (i) a racionalidade limitada, (ii) o oportunismo e os (iii) decorrentes custos de transacéo, caracteristicas
fundamentais da nova economia institucional, podem impactar a tomada de decisdo do Estado na definicdo da
estrutura de governanga mais adequada a regulacdo de uma determinada utilitie.

Nao obstante, a importdncia deste estudo vai ao encontro de uma das maiores discussdes
recentemente levantadas no cenario nacional acerca da necessidade ou nao da existéncia de agéncias
reguladoras. Constituidas no Brasil a partir da segunda metade da década de 90, as agéncias de regulacédo
trazem em seu escopo o redimensionamento e a modernizagdo da atividade estatal, possuindo como premissas
basicas a blindagem politica dos contratos, a distingdo entre as atividades de Estado e de Governo e a
constante busca pelo equilibrio em relagdes naturalmente conflitantes e assimétricas.
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Metodologicamente, este artigo € estruturado em 4 capitulos. O capitulo 1 aborda a evolugéo histérica
do pensamento institucional, enfatizando-se as principais diferencas conceituais existentes entre o “velho” e o
“novo” institucionalismo econdmico, arbitrando-se, para fins da andlise proposta neste trabalho, qual critério
fundamentalmente define a aludida fronteira tedrica existente. Uma vez estabelecida a distingdo entre estas
duas abordagens, o capitulo 2 analisa a nova economia institucional, sendo definidos quais sdo os conceitos
fundamentais oriundos desta teoria. Posteriormente, os capitulos 3 e 4 detalham a teoria do franchise bidding,
destacando-se as premissas basicas deste modelo e as principais criticas recebidas, mais especificamente, a
partir do ensaio desenvolvido por Wiliamson em 1976. Por fim, sdo apresentadas no capitulo 5 as
considerag@es finais da andlise desenvolvida neste artigo, estabelecendo-se um link entre as premissas do

novo institucionalismo econémico e a necessidade de organismos reguladores.

2. A Evolucédo da Economia Institucional

A lacuna deixada pela teoria convencional neocléssica no que se refere a consideracao das instituicdes
no desenvolvimento do processo econdmico tem fomentado uma série de debates e reconstrugfes teoricas
acerca do tema. Dentre as abordagens surgidas a partir da relativizacdo das variaveis institucionais no seio do
mainstream econbmico encontram-se as idéias do “novo” e do ‘“velho” institucionalismo. O velho
institucionalismo econdmico (OIE), cuja disseminacdo se d& nas primeiras décadas do século XX?, tem em
Vebler, Commons e Mitchel a base intelectual de seu desenvolvimento, estabelecendo-se um rompimento com
a racionalidade maximizadora dos individuos prevista pelo modelo neoclassico.

Conforme Goulart et all (2005) o OIE considera que 0 processo econdmico ocorre na estrutura social,
moldado por forgas culturais e histéricas. No mesmo sentido, Rutherford (1995) destaca o entendimento da
humanidade como um produto da cultura, enfatizando a visao holistica intrinseca a esta linha de pensamento.
Hodgson (2000) por sua vez aponta que os individuos ndo somente criam as instituicdes, mas também acabam
sendo fundamentalmente influenciados por estas em suas escolhas. Todavia, a falta de um maior rigor formal e
a limitada amplitude na analise da natureza e das funcdes inerentes as instituicdes politicas e econémicas
acabaram por fragilizar o desenvolvimento e a consolidacdo desta abordagem, reforcando a hegemonia
neoclassica e, por conseguinte, isolando o processo econdmico da estrutura social (Goulart et all, 2005). A
omissao de determinadas questdes tedricas fez com que alguns importantes autores, como Schumpeter e
Marshall, chegassem a qualificar o OIE como uma pseudoteoria (Hodgson, 2000).

O ressurgimento da abordagem institucionalista em meados da década de 70 caracteriza-se pela
influéncia do pensamento neoclassico, mais especificamente na retomada do individuo como ator racional. No
entanto, o novo institucionalismo econémico (NIE) modifica o conceito de racionalidade originalmente trazido
pela teoria neoclassica, limitando o impacto das escolhas dos individuos sobre a maximiza¢do de suas
respectivas utilidades. Isto por que, as atitudes ideolégicas e as percepgdes passariam a integrar o processo de
escolha individual, denotando-se assim, a importancia do contexto institucional na analise econdmica
(Rutherford, 1995). Neste sentido, North (1994, p. 2) afirma que “as institui¢bes s@o as estruturas que definem

2 0 marco da teoria institucional ocorre em 1898 com a publicagdo do artigo de Veblen intitulado “por que a economia ndo é uma ciéncia
evolutiva?”.
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grande parte dos fatores determinantes em uma escolha individual, delineando o formato e o desempenho das
sociedades ao longo do tempo”.

A linha divis6ria comumente mais empregada na distingdo entre as abordagens do OIE e do NIE reside
na fungdo restritiva das instituicdes sobre a racionalidade humana. Conforme apontado por Mayhew (1989) o
NIE endogeniza as instituicdes no contexto da teoria convencional uma vez que estas passam a ser explicadas
através das proprias ferramentas neoclassicas, ao passo que as instituicdes séo escolhidas pelos individuos e
ndo se constituem em varidveis determinantes de suas escolhas individuais. Neste aspecto, alguns autores
como Dequech (2002) e Rutherford (1995) questionam a convencional divisdo metodoldgica estabelecida entre
0 OIE e o NIE, na medida que a funcdo cognitiva das instituicdes passa a incorporar o trabalho de uma série de
pensadores vinculados ao novo institucionalismo, em especial, a idéia de “modelos mentais culturalmente
compartilhados” desenvolvida por Denzau e North (1994).

A esséncia dessa abordagem € a énfase no processo de aprendizagem dos individuos a partir de
experiéncias ja vivenciadas por outros, implicando a transferéncia de percepgbes entre geragbes, sendo tais
modelos chamados de ideologias por Denzau e North (1994). Dequech (2002) destaca que a definicdo destes
modelos como ideologias ndo retira do NIE a andlise das funcdes cognitivas das instituicdes. Mais adiante,
Dequech (2002) salienta que os préprios Denzau e North (1994, p. 4) confirmam o desempenho das fun¢bes
cognitivas no ambito das instituicbes ao afirmarem que estas, juntamente com as ideologias, podem ser vistas
como “classes de modelos de compartiihamento mental”. Na medida em que este artigo ndo visa discutir a
correta demarcacdo entre o velho e novo institucionalismo econémico adotar-se-a, para fins de andlise do
objeto proposto, o critério da racionalidade limitada (funcéo restritiva das instituicbes) como o principal divisor de
aguas existente entre estas duas abordagens, seguindo-se assim, a ruptura metodoloégica mais comumente

aceita na literatura econdémica.

3. Os Conceitos Basicos do Novo Institucionalismo Econémico

Ronaldo Coase, em seu artigo classico de 1937, comeca a estudar as organizac¢des a partir do enfoque
nos custos de transacéo. Segundo Coase (1937), as transagfes e seus respectivos custos constituem-se no
objeto central de andlise das firmas (denominacdo econémica de organizagdes), considerando a racionalidade
limitada o elemento-chave na analise de tais custos. Dessa forma, Coase supera de maneira analitica a énfase
no papel do mercado, posicionando as firmas no centro do desenvolvimento econémico paralelamente a
insuficiéncia das explicagfes neoclassicas. Conforme a definicdo dada por North (1994) os custos de transacao
podem ser entendidos como aqueles a que estdo sujeitas todas as operacdes de um sistema econdmico,
oriundos de atividades ndo produtivas e proporcionais a complexidade do préprio sistema.

Assim sendo, depreende-se que 0s custos de transacdo estdo associados a forma como o sistema
econdmico esta organizado, sendo entdo estabelecida a conexao proposta por Williamson (1995) entre custos
transacionais e a teoria das organizac¢des. North (1994) cita como exemplo as diferentes estruturas econémicas
possiveis a partir de um processo concorrencial. Tomando-se como exemplo a visdo neoclassica entende-se a
concorréncia como o elemento propulsor da eficiéncia econémica. Todavia, em um mercado imperfeito as

empresas podem obstruir o crescimento econdmico através da elevacdo dos custos de transacao
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(estabelecimento de barreiras a entrada), reestruturando os arranjos institucionais e a prépria economia em
beneficio préprio.

Williamson (1995) conclui que as transagfes afetam a organizacdo das firmas, evidenciando-se a
necessidade de conciliagdo entre a estrutura organizacional interna das mesmas e a estrutura de mercado,
explicando-se assim a conduta e o desempenho dos mercados industriais, bem como de suas conseqlientes
subdivisdes. A partir da conjugacéo proposta por Williamson (1995) entre os fatores externos e internos de uma
organizagdo, Concei¢éo (2002, p.13) correlaciona as varidveis humanas e ambientais na determinagdo dos
custos totais de transac¢do, na medida em que estas passariam a explicar “0 qudo custoso é elaborar um
contrato, coloca-lo em execuc¢éao e fazer respeitar suas complexas condigées”.

Mais adiante, Conceicao (2002) aponta que tais dificuldades, associadas a incerteza de se enfrentarem
contratos incompletos sob diversas condi¢Bes de imprevisibilidade, podem fazer com que a firma opte por nao
ingressar em determinado mercado, recorrendo a diferentes hierarquias e estruturas de governanga. Dessa
maneira, permite-se a conexdo entre os trés conceitos fundamentais do NIE: racionalidade limitada,
oportunismo e custos de transacéo.

Em linhas gerais define-se que a racionalidade limitada e o consequiente nivel de incertezas dela
originado propicia o estabelecimento de comportamentos oportunistas, elevando os custos de transacéo e
impactando as estruturas de governanca das organizacfes. Portanto, o estabelecimento de contratos e o
rearranjo das hierarquias organizacionais na busca por redu¢fes nos custos de transacao, acabam por delinear
0 ambiente institucional, pautando os processos de tomada de decisdo das organizacbes em um ambiente
permeado por incertezas, racionalidade limitada e oportunismo.

Williamson (1991) destaca que o comportamento oportunista tende a ser mais significativo em
mercados cuja competitividade é afetada pela presenca de falhas de mercado. A assimetria de informacdes e a
existéncia de monopdlios naturais sdo exemplos de circunstancias que propiciam um maior risco moral,
situagBes na qual o estabelecimento de contratos por si s6 ndo garante a estabilizacdo dos custos transacionais
ao longo de sua vigéncia.

Na concepcdo do NIE os custos de transacdo constituem-se na unidade basica de andlise das
organizacgfes, estando estes diretamente relacionados com suas respectivas estruturas. Por conseguinte, as
organizagbes definem quais mecanismos de governanga possibilitariam uma maior economia de custos
transacionais (Conceicéo, 2002). Além das incertezas e do oportunismo derivados da racionalidade limitada dos
individuos, a especificidade dos ativos também impacta os custos totais de transacéo, na medida em que esta
variavel potencializa a assimetria de informacdes, desequilibrando as rela¢bes de forca em um processo
transacional.

A partir do estabelecimento dos conceitos basicos do NIE, os capitulos seguintes irdo analisar, sob o
ponto de vista tedrico, a estratégia do franchise bidding como um mecanismo alternativo no desempenho das
tarefas inerentes a uma agéncia reguladora. A racionalidade limitada, o oportunismo e os custos de transagéo
constituem-se em elementos de fundamental importancia na andlise e no entendimento das proposi¢des de
Demsetz (1968) e Posner (1972), bem como das criticas postuladas por Williamson (1976) acerca das

limitacBes deste novo modelo sugerido.
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4. O Leildo de Demsetz (Franchise Bidding)

A existéncia de economias de escala em niveis de producdo equivalentes a dimensédo de todo o
mercado sugere o atendimento do mesmo por uma Unica firma, caracterizando a ocorréncia de um monopdlio
natural e, por consequéncia, justificando-se teoricamente a regulacdo. Percebe-se neste ponto que as
economias de escala seriam determinantes na inviabilizac@o da concorréncia dentro dos mercados, suportando
a proposta relacéo tedrica entre concentragdo industrial e competitividade.

Contudo, a partir da publicacdo do artigo “Why Regulate Utilities?”, Demsetz (1968) questiona a
existéncia de economias de escala como condicionantes a formag¢do de um monopdlio natural. Através da
utilizacdo de mecanismos de leildes no momento da licitacdo, o Principal® estaria estimulando um processo
concorrencial for the field anterior & concretizacdo da outorga, o qual seria passivel de resultar em pregos
proximos aos estabelecidos em um ambiente competitivo. Neste contexto, Demsetz (1968) isenta a existéncia
de economias de escala como responsaveis por precos e quantidades monopolistas, uma vez que estas seriam
irrelevantes para a determinacdo do nimero de concorrentes em um leildo cujo critério seria a menor tarifa
cobrada. Conclui-se entdo que quanto maior for o nimero de participantes maior é a chance de se obterem
precos préximos aos custos marginais incorridos, compelindo-se as taxas de retorno a um nivel de mercado
competitivo.

Demsetz (1968) salienta que mesmo nas hipéteses onde a regulacdo é comumente demandada, como
a ndo duplicacdo de infra-estruturas e a captura de windfall profits®, estas nédo estdo relacionadas com a
possivel existéncia de economias de escala na estrutura de custos da firma regulada. No que diz respeito a
primeira hipétese, a esséncia do sistema proposto por Demsetz (1968) aponta para a ndo necessidade de
qualquer duplicacao de sistemas relativos a uma utilitie. A alternativa do franchise bidding consistiria em uma
solugéo racional no uso da infra-estrutura ora concedida, sendo esta vendida pelo atual incumbente ao novo
prestador do servi¢o, vencedor do processo concorrencial estabelecido em leildo. Em outras palavras, a
concorréncia for the field, realizada através do critério do melhor conjunto preco-qualidade, determinaria qual
empresa passaria a responder pelo fornecimento do servigo ora leiloado, estando implicito nesse processo a
também absorcao dos sistemas de distribuigdo ja existentes no total dos custos de transacao arcados pelo novo
incumbente.

Com relacéo ao critério de escolha do melhor conjunto preco-qualidade, a ser realizado por um corpo
técnico representativo da autoridade concedente, Posner (1972) apresenta a possibilidade de ser realizada uma
espécie de “votacdo” entre todos o0s potenciais interessados na contratagdo do servico a ser concedido. O
critério de escolha idealizado por Posner (1972) consistira na fixacdo de pré-contratos entre os “eleitores” e o0s
concorrentes pela outorga, sendo tais acordos posteriormente ponderados em conformidade com a disposi¢ao
de gasto de cada individuo, onde o vencedor seria aquele ofertante que atingisse a maior preferéncia agregada.

Observa-se que a figura do pré-contrato projetada por Posner (1972) objetiva inibir o surgimento de

3 Relagao Principal-Agente

Usualmente os windfall profits sdo entendidos como o significativo excesso de lucro, obtido de maneira inesperada, em comparagdo com a
média percebida pelo restante da industria. Este tipo de renda pode ser propiciado a partir da introdu¢do de novas tecnologias, da aquisi¢cao
de insumos a precos diferenciados ou da propriedade de bens que a partir de uma determinada circunstancia passem a gozar de uma
maior demanda.
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comportamentos oportunistas, garantindo os mesmos niveis de preco e qualidade acordados no momento da
concorréncia.

Por outro lado, a possibilidade de captura de windfall profits por parte do bidder vencedor estaria
relacionada diretamente as incertezas que envolvem os contratos de longo prazo tipicamente firmados nas
concessdes de servigos publicos. Na maioria dos casos, por tratarem-se de setores cujos altos investimentos
possuem longo periodo de maturacao e retorno, os contratos de concessédo possuem vigéncia que variam em
média entre 15 e 30 anos, variando de acordo com as especificidades de cada situacéo. As variagbes de custos
ocorridas ao longo de um contrato determinam respectivamente alteracdes conjuntas nos niveis de lucratividade
da empresa. Na hipotese de modificagBes conjunturais ndo previstas contratualmente, capazes de alterarem o
equilibrio inicialmente estabelecido, promovendo a captura deste tipo de lucro por parte da empresa contratada,
0 concedente estaria impossibilitado de realizar novo leildao, uma vez tendo sido pactuado um contrato de longo
prazo cujos custos transacionais seriam elevados.

Inicialmente, Demsetz (1968) cita trés medidas preventivas que poderiam ser tomadas pelo concedente
no intuito de minimizar-se as incertezas relativas aos contratos de outorga, as quais seriam respectivamente: (i)
a contratacdo de experts na formatacdo inicial dos contratos; (i) o estabelecimento de clausulas de
renegociacao; (iii) e a adocdo de esquemas cost-plus, 0s quais consistiiam em uma sobretaxa nos lucros da
empresa, tendo em vista a possibilidade de esta auferir receitas contratualmente ndo previstas. Além das
referidas medidas preventivas, Demsetz (1968) aponta que o proprio mecanismo de leildo pode reduzir o pre¢o
do servigo contratado ao passo de inibir possiveis lucros extraordinérios.

A previsibilidade de tais lucros se faria presente no momento em que 0O contratante possuisse 0
conhecimento adequado dos custos de renegociacdo envolvidos. Uma vez os custos de renegociacdo sendo
superiores aos chamados "lucros imprevisiveis" obtidos, ndo restaria razdo ao concedente em manifestar
gualquer interesse pelo aditamento do contrato inicialmente acordado. Da mesma forma, se os windfall profits
forem superiores aos custos transacionais implicitos, estaria justificado algum tipo de intervencdo do
concedente no intuito de readequar o contrato 4s novas situacdes de mercado. No momento em que 0s custos
transacionais tornam-se equivalentes aos lucros extraordinarios ocorridos, quando da analise da viabilidade de
uma possivel renegociacao, os windfall profits passariam a ser previsiveis, sendo factivel sua contabilizagdo ja
no momento do leildo, reduzindo o pre¢o do bidder vencedor e excluindo a obtencdo de rentabilidades
imprevisiveis.

No que se refere a previsibilidade de revisées contratuais, Posner (1972) acrescenta a possibilidade de
serem firmados recorrentes contratos de curto prazo, sendo realizado novo leildo sempre ao final de cada
periodo acordado. Posner (1972) reconhece que tal alternativa pode impactar prejuizos ao processo de
competicdo, principalmente no que se refere a falta de paridade entre o atual prestador de servi¢co e 0s novos
interessados em sua administracéo. Assim sendo, Posner (1972) aponta a possibilidade de serem incorporadas
aos contratos de concesséo clausulas que prevejam a absor¢do da planta ja existente pelo bidder vencedor,
reproduzindo aqui uma das alternativas ja propostas por Demsetz. Segundo Posner (1972), os interesses de

ambas as partes estariam sendo atendidos, pois enquanto o novo incumbente elimina de sua proposta tarifaria
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os custos de duplicacdo, o atual prestador evitaria prejuizos relativos a parte da infra-estrutura ainda nao
amortizada.

Enfatizando-se o objetivo da regulacéo exclusivamente no que se refere ao estabelecimento de pregos
competitivos, Demsetz (1968) restringe o papel regulador do Estado apenas no estabelecimento dos critérios de
desempate em eventuais leildes cujas tarifas ofertadas fossem semelhantes. Esse restrito papel regulatério
atribuido ao Estado por Demsetz (1968) possui como premissas béasicas duas hipéteses: (i) os insumos
necessarios devem estar disponiveis aos precos de mercado para todo o universo de concorrentes, (ii) e 0
custo de colusdo entre os rivais deve ser proibitivamente alto. Demsetz (1968) conclui que estes requerimentos
nao diferem daqueles exigidos no combate aos precos de monopdlio em qualquer mercado, sendo a producéo
sujeita ou ndo a existéncia de economias de escala.

Além disso, Demsetz (1968) entende que a critica a teoria do monopdlio natural poderia ser melhor
entendida através da construgdo de um exemplo livre de complicacdes irrelevantes, tais como a (i) durabilidade
dos sistemas de distribui¢éo, (ii) as incertezas e o comportamento irracional dos agentes envolvidos, variaveis
estas que poderiam justificar ou ndo o uso da regulacdo. Tais variaveis ndo estariam relacionadas com a
esséncia da teoria do monopdlio natural, uma vez que esta dependeria exclusivamente de uma Unica crenca:
preco e quantidade estariam sendo praticados em niveis monopolistas quando somente uma firma estivesse
operando em um determinado mercado face a existéncia de economias de escala.

Em suma, o sistema de franchise bidding proposto consistiria no estabelecimento da concorréncia pelo
mercado ao invés da tradicional competi¢cdo realizada dentro dos proprios mercados, tendo-se em vista a
impossibilidade dessa modalidade no caso dos monopdlios naturais. O método de concorréncia for the field
indicado consiste em um mecanismo de leildo cujo critério corresponde a escolha do melhor conjunto preco-
qualidade ofertado. Mesmo sob condi¢Bes de incertezas, Demsetz (1968) e Posner (1972) entendem que a
simples utilizagdo do modelo de franchise bidding seria suficientemente satisfatéria no que se refere a solucédo
dos problemas empirica e teoricamente enfrentados pela regulacdo. Ambos entendem a regulagdo como um
mecanismo custoso e pouco eficiente, sendo viavel a sua substituicdo por alternativas residentes no préprio
mercado. Para isso, torna-se necessario o estabelecimento de contratos que possibilitem, dentre outras
varidveis, renegocia¢fes de clausulas e a recompra do ativo ndo amortizado pelo novo bidder vencedor.
Trebing (1976) também ressalta que o funcionamento do modelo proposto passa obrigatoriamente pela forte
crenca de Posner (1972) na eficacia do sistema juridico, tanto no que se refere ao enforcement dos contratos

como na defesa dos usuérios frente a eventuais problemas incorridos em uma estrutura privada de monopdlio.

5. A Abordagem Critica de Williamson (1976)

Conforme anteriormente abordado, as considera¢fes de Demsetz (1968) e Posner (1972) acerca da
utilizacéo do sistema de franchise bidding como instrumento regulador de mercados monopolistas possui, em
sua esséncia, uma série de criticas a eficacia da atividade regulatéria convencional, tanto do ponto de vista
teérico como empirico. Neste contexto, Williamson (1976) analisa o sistema proposto com o objetivo de
observar até que ponto os problemas tipicamente enfrentados pela regulagdo seriam plenamente sanados

através de sua substituicho por um mecanismo de mercado. Assim, a idéia central das criticas de
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Williamson (1976) as proposi¢des daqueles autores consiste na énfase das falhas incorridas pela regulacéo
como principal justificativa para adocdo de um sistema alternativo. Para Williamson (1976), simplesmente
mostrar que a regulagdo é falha ndo estabelece concretamente que a mesma consiste em um modo inferior de
organizagdo da atividade econbémica. Williamson (1976) considera que os problemas enfrentados pela
regulacao variam em conformidade com o tipo de atividade regulada e com o modelo regulatério empregado
(custos transacionais). Dessa maneira, a avaliacdo dos problemas incorridos pela regulagcdo deve ocorrer de
maneira pragmatica, sendo respeitadas as caracteristicas e especificidades da atividade a ser concedida, bem
como o préprio estudo das alternativas de substituicdo da atividade regulatéria.

Seguindo esta linha de raciocinio, Williamson (1976) entende que uma eventual descaracterizacéo da
atividade regulatéria deve ser obrigatoriamente precedida de avaliacdes acerca das propriedades inerentes as
alternativas propostas, ndo de maneira genérica, mas especifica para a atividade em questdo. Realizadas as
andlises e constatado que a alternativa proposta € similarmente falha, ou ainda, prejudicial em outros aspectos
ndo afetados pela regulacdo, as vantagens de substituicdo podem ser ilusérias. Em outras palavras,
Williamson (1976) assume que a comparacdo entre os modos de oferta para um monopdlio deve preceder
estudos abstratos, uma vez que a andlise detalhada de casos individuais deve ser impreterivelmente
considerada. Por outro lado, Williamson (1976) reconhece as caracteristicas positivas e o0s atrativos
concernentes ao sistema de franchise bidding, restringindo suas criticas no que se refere a consideragdo deste
como um mecanismo substituto completo e irrestrito da regulacéo direta.

A visdo pragmatica de Williamson (1976) é ratificada quando da afirmacdo de que uma decisdo
definitiva sobre qual método de oferta a ser empregado em uma estrutura monopolista ndo pode ser garantida,
entendendo que modificacBes de varidveis podem afetar a determina¢do do melhor mecanismo a ser utilizado.
Da mesma forma, Williamson (1976) elenca uma série de fatores passiveis de consideracdo no processo de
tomada de decisdo entre qual método alternativo seria melhor empregado. Dentre estes fatores, Williamson
(1976) destaca (i) a eficacia do leildo utilizado; (ii) a tecnologia envolvida e as incertezas de demanda; (iii) o
nivel de conhecimento especifico adquirido pelos ofertantes; (iv) as especificidades dos investimentos de longo
prazo; (v) e as tendéncias e oportunismos politicos envolvidos.

De um modo geral, na comparagdo entre o sistema de franchise bidding e a atividade regulatéria,
Williansom (1976) destaca que, quanto mais confidvel for o processo de contratacdo e maior a eficacia que a
concorréncia obtiver, tanto no inicio da concessdo como nos intervalos de renovac¢édo, maior sera a tendéncia
para adocéo de um método de mercado. Por outro lado, a regulacéo torna-se favorecida quando os contratos
sdo incompletos (racionalidade limitada) e, portanto, propicios a percepcado de lucros inesperados, bem como
guando o processo competitivo, em qualquer uma das fases apontadas, ndo ocorre de maneira eficaz
(Williamson, 1976 p. 75).

A primeira objecéo ao leildo de Demsetz citada por Williamson (1976), refere-se & falta de eficiéncia
econdmica apresentada pelo mesmo, na medida em que o modelo alternativo proposto ndo garante a igualdade
entre preco e custo marginal. O fato de um sistema de leildo baseado no critério melhor preco-qualidade

imputar ao ofertante, pelo menos em tese, taxas de lucro inferiores as percebidas em um monopdlio ndo
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regulado, ndo significa que os precos estejam estabelecidos ao mesmo nivel de seus custos marginaiss.
Posteriormente, Williamson (1976) centraliza sua analise critica nos problemas até entéo tratados por Demsetz
(1968) como "irrelevantes complicacdes”, ou seja, nas questdes referentes as duplica¢des de infra-estrutura, as
incertezas e ao comportamento irracional dos agentes. Além disso, Williamson (1976) inicia seu
guestionamento acerca do éxito na substituicdo da atividade regulatoria pelo franchise bidding no proprio
momento da elaboragdo do leildo, o qual necessitaria de um aparato administrativo muito proximo daquele

exigido pelas comissdes regulatdrias.

Dessa maneira, Williamson (1976) incorpora as questdes relativizadas na proposicao inicial do sistema
de franchise bidding, estruturando sua andlise sob a perspectiva de possiveis arranjos contratuais: (i) o
estabelecimento de um contrato Unico, definitivo, denominado de once for all contract; (ii) contratos incompletos
de longo prazo; (iii) e recorrentes contratacdes de curto prazo. Observando-se as denominagfes dadas aos trés
tipos de contratos analisados no estudo critico promovido por Williamson (1976), verifica-se que o modelo
incompleto de longo prazo coincide com o tipo de contratacdo sugerida por Demsetz (1968), enquanto 0s

sucessiveis acordos de curto prazo vao ao encontro da proposicao de Posner (1972).

Iniciando pela perspectiva de um contrato once for all, Williamson (1976) divide esta modalidade entre
contratos contingenciais completos e contratos incompletos. Os contratos contingenciais completos sao
usualmente complexos de serem redigidos, negociados e acordados, sendo que suas deficiéncias transacionais
sdo passiveis de serem encontradas em varias outras experiéncias. Conforme Williamson (1976), um contrato
para ser considerado completo requer que cada proponente especifique os termos pelos quais ele estaria apto
a ofertar os servicos no presente momento e, ainda, uma vez o preco estar sendo formatado em resposta a

futuras incertezas, os termos e condi¢des sobre os quais ele sera ofertado no futuro.

Considerando-se impossivel a eliminacédo total das incertezas com relacao as futuras condi¢bes de
oferta através da consolidagdo de um contrato definitivo completo, Williamson (1976) remete a analise para os
contratos incompletos de longo prazo. Via de regra, contratos incompletos possuem elevados custos de
transacgdo, os quais sdo agravados na medida em que tais contrata¢des sdo realizadas por um longo periodo de
tempo, estando tais instrumentos sujeitos a comportamentos oportunistas em maior escala. Demsetz (1968)
simplifica o problema dos custos transacionais, considerando que contratos de longo prazo, firmados a partir do
encerramento do leildo, seriam acompanhados de clausulas que permitissem sua renegociagao, inclusive com
tais condi¢Bes estando sujeitas a sangdes. Tais clausulas empregariam adaptagfes contratuais em resposta a

® Esta critica foi inicialmente elaborada por Telser (1969), o qual destacava que a preocupacgdo do sistema de Demsetz (1968) estava
diretamente relacionada com a taxa de retorno percebida pelo monopolista, e ndo necessariamente com a condi¢cao de bem estar social,
principio basico da atividade regulatéria. O fato de um sistema de leildo baseado no critério melhor prego-qualidade imputar ao ofertante,
pelo menos em tese, taxas de lucro inferiores as percebidas em um monopdlio ndo regulado, ndo significaria que os precos estejam
estabelecidos ao mesmo nivel de seus custos marginais. Em outras palavras, Telser (1969) conclui que uma taxa de retorno competitiva
pode coexistir pacificamente com a cobranga de um pre¢co monopolista, uma vez que a mesma pode ser obtida simplesmente através da
utilizag&o sub-6tima dos recursos produtivos envolvidos.
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ocorréncia de eventos imprevisiveis, estando as partes envolvidas, na falta de um ente imparcial, manipulando
os dados em conformidade com seus interesses®.

Dentre os problemas de moral hazard que impactam os contratos incompletos de longo prazo,
acordados sob um ambiente de incertezas, Williamson (1976) destaca as seguintes questdes: (i) obscuridade
no critério inicial do vencedor (melhor conjunto prego-qualidade); (ii) problemas de execucao do contrato; (iii) e
falta de paridade entre os concorrentes nos intervalos de renovagdo da outorga. A obscuridade no critério inicial
do vencedor fica por conta da descrenca de Williamson (1976) no mecanismo pré-concorrencial proposto por
Posner (1972) cuja idéia consistiria na consulta prévia do conjunto de potenciais usuarios interessados em
adquirir o servigo. Este procedimento assumiria que 0s potenciais usuarios, além de possuirem tempo e
inclinacdo para tal pesquisa, estariam aptos a avaliarem abstratamente os diversos conjuntos de preco-
qualidade disponibilizados pelos concorrentes.

Ao denominar como impraticavel a proposicao de Posner (1972), Williamson (1976) também destaca a
fragilidade na mensuracédo das preferéncias agregadas do conjunto de potenciais usuarios pesquisados, bem
como os decorrentes problemas de execugdo oriundos dos pré-contratos firmados. Em outras palavras,
Williamson (1976) ndo acredita no éxito do critério de menor preco, entendendo que este acabaria por reduzir a
qualidade do servico prestado, tanto pelo comprometimento tarifario percebido na fase de pré-contratacdo como
no estimulo & producéo de ofertas de dificil aplicabilidade pratica. Williamson (1976) observa que os referidos
problemas de execucdo, associados as dificuldades encontradas nos intervalos de renovacédo dos contratos,
aproximam a convencional atividade regulatéria do proposto sistema de franchise bidding. Por possuirem
significativos sunk costs, presume-se que 0s contratos de concessao advindos do leildo proposto por Demsetz
(1968) seriam acordados em prazos compativeis com o retorno do respectivo investimento, ou seja, contratos
de longo prazo.

Williamson (1967) assume que somente problemas de conduta extremamente graves ou frequentes
possibilitariam uma possivel rescisdo contratual, pois ha medida em que pequenas falhas possam romper o
franchise o contrato de longo prazo firmado torna-se uma ficcdo e seus investimentos viciados. Além disso, ele
destaca que eventuais rescisbes contratuais permitiiam inferir-se equivocos no processo de decisdo do
ofertante vencedor. Em outras palavras, a rescisdo contratual implicaria assuncdo de erro pela respectiva
burocracia publica responsavel pelo processo de outorga, justificando a ado¢é@o de aditivos em detrimento de
rescisbes de contrato unilaterais. Somam-se a isso, 0s elevados custos transacionais e 0s morosos litigios
judiciais implicitos a uma eventual substituicdo do atual incumbente’.

Outro problema relacionado a regulacdo que na visdo de Wiliamson (1976) ndo seria sanado pelo
simples uso do modelo de franchise bidding, diz respeito aos reajustes tarifarios contratualmente previstos. O

® williamson (1976) salienta a hipétese de serem mensurados no inicio do contrato os efeitos de fatos imprevisiveis sobre o lucro das partes
envolvidas. Assim, uma vez as consequéncias sendo completamente conhecidas, um ente imparcial, a um baixo custo, poderia tornar eficaz
as respectivas clausulas de renegociagdo. Contudo, observa-se que nesta hipétese ndo haveriam incertezas, na medida em que,
contraditoriamente, fatos imprevisiveis ja teriam seus efeitos mensurados no momento da contratag@o. Para maiores detalhes ver Baldwin e
Cave (1999).

7 Importante ressaltar neste contexto, que as criticas de Williamson (1976) centralizam-se majoritariamente na possibilidade de substituicao
da atividade regulatéria pela simples adog&o do sistema de franchise bidding, e n&o propriamente no novo modelo em si. Prova disso é que
a maioria das ressalvas feitas por Williamson (1976) coincidem com problemas identicamente percebidos em mercados onde a regulagédo
se faz presente, ou seja, ndo sendo sanados pela utilizagao do modelo proposto por Demsetz (1968).
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estabelecimento de precos fixos em um contrato de longo prazo é praticamente improvavel, na medida em que
a relagdo preco-custo é instavel, estando esta diretamente vinculada com “as variagbes de demanda,
tecnologia, indices inflacionarios e das condi¢cdes de oferta dos fatores locais” (Williamson, 1976 p.82). Os
reajustes tarifarios, usualmente balizados em indices contratuais especificos do setor ora concedido, ndo
necessariamente preservam o equilibrio econdmico financeiro inicialmente acordado.

Em um ambiente regulado, as revisbes contratuais funcionam exatamente como um verificador dos
impactos proporcionados pelos reajustes tarifarios sobre o equilibrio econdmico financeiro inicialmente
acordado. Dessa forma, o sistema de franchise bidding ndo estaria apto a garantir que a simples utilizagao de
um determinado indexador de precos seria suficiente para manter o equilibrio de uma concessao, estando esta
sujeita ao mesmo tipo de problema comumente enfrentado pelas agéncias regulatérias.

Williamson (1976) também chama a atencdo para a presenca de eventuais lacunas contratuais com
relacdo as especificidades dos niveis de qualidade exigidos. Esta variavel, somada a falta de previsdo
contratual para o acompanhamento e monitoramento dos procedimentos contabeis adotados pelo monopolista,
asseguram um grande espago de liberdade aos concessionarios. Assim sendo, a comissdo responsavel pela
realizacdo do leildo deve atentar em especial para os niveis de qualidade inicialmente exigidos e acordados
contratualmente. Uma vez a firma agindo em estrita conformidade com o contrato, eventuais acréscimos de
qualidade por parte do poder publico dificilmente seréo incorporadas ao negocio, em especial se as condi¢des
de lucro ja estiverem sendo percebidas pelo concessionario. Por outro lado, mesmo que os niveis de qualidade
inicialmente acordados sejam os mais adequados ao servico ora concedido, a exigibilidade ou o chamado
enforcement para a implementacdo dos mesmos requer um aparato administrativo semelhante ao encontrado
em uma agéncia reguladora®.

Ainda com relacdo as renegociacdes contratuais, Williamson (1976) destaca que em circunstancias
onde as mesmas sao comuns e porventura vitais a manutencéo dos niveis de lucratividade da concessionaria,
as habilidades politicas passam a desempenhar um relevante papel. Na visdo de Williamson (1976), fatores
politicos poderiam inclusive determinar o resultado de um leildo, substituindo-se assim, os critérios técnicos
atribuidos ao conjunto de melhor preco-qualidade (oportunismo). Williamson (1976) néo isenta a regulagao
deste tipo de problema, porém, entende que o sistema de franchise bidding estaria mais vulneravel a
interferéncia politica e, por conseguinte, inapto a suprir as caréncias regulatorias.

O incentivo para investir recursos privados, no que tange a influenciar decisdes politicas, estaria
diretamente vinculado com o nivel de vantagens resultantes que podem ser privadamente apropriadas. Na

medida em que Williamson (1976) supde um maior controle sobre a taxa de retorno em um ambiente regulado,

8 Neste mesmo sentido, Goldberg (1976) ressalva que a assimetria de informagdes existente entre 0s usuarios e as concessionarias, bem
como a dificuldade destes em avaliarem a exata qualidade dos servicos prestados, beneficiam a formagédo de agéncias, denotando-se
assim, novamente, a convergéncia do sistema de franchise bidding para a regulagéo propriamente dita. Ainda com relagdo a questéo
contabil, Williamson (1976) destaca que as adogdes de monitoramentos ou de qualquer outra técnica de controle acabariam por aproximar
o bidder vencedor e a agéncia responsével pelo franchise, em uma relagéo de quase-regulacéo.



Revista Eletronica de Ciéncia Administrativa (RECADM) - ISSN 1677-7387

Faculdade Cenecista de Campo Largo - Coordenacdo do Curso de Administracao

v. 5, n. 2, nov./2006 - http://revistas.facecla.com.br/index.php/recadm/index
0s ganhos potenciais de um sistema de franchise bidding justificariam um maior investimento nas deliberagtes
politicas.’

A falta de paridade no momento da renovacdo da outorga ndo se constitui em um problema exclusivo
dos contratos incompletos de longo prazo, sendo esta percebida com maior facilidade nos recorrentes contratos
de curto prazo formulados por Posner (1972). Conforme Williamson (1976), a falta de concorréncia no momento
da renovacéo somente pode ser justificada na medida em que esta seja inviavel, portanto, sob nenhuma outra
condigdo torna-se desejavel que a empresa vencedora do processo original perceba qualquer tipo de vantagem
sobre as demais.

A paridade entre os concorrentes, na hipétese de contratacdes de curto prazo, estaria assegurada
guando as plantas e 0s equipamentos necessarios a operacdo do negdcio ndo possuissem alto nivel de
especializacdo, bem como ja estivessem sido completamente exauridas durante o periodo original. Além
dessas condicdes, as analises de Demsetz (1968) e Posner (1972) desconsideram o capital humano na
obtencédo da paridade entre os concorrentes. Para Williamson (1976), em ambas as analises ndo houve nem a
consideragdo da complexidade dos equipamentos nem da planta utilizadas, fato este comum na infra-estrutura
relativa a uma utilitie. A alternativa baseada na transferéncia do ativo ndo amortizado para o novo incumbente,
foi entendida por Williamson (1976) como insuficiente na solucdo completa do problema da paridade.

Segundo as criticas de Williamson (1976), esta abordagem est4 restrita aos aspectos legais, deixando
descoberta qualquer analise relativa as propriedades econdmicas da transferéncia. Entre as omissdes
apontadas, destaca-se a possibilidade de manipulacdo na avaliacdo do ativo, fato este que somado a
dificuldade de implementar-se o calculo da depreciacédo, pode, via de regra, conduzir a estimativas de super
avaliacdo da planta e dos equipamentos a serem transferidos'®. Uma das formas passiveis de solucionar os
problemas de avaliacdes de ativo seria a contratacdo de auditorias no combate as distor¢cbes de estimativas
entre o vencedor da concorréncia original e os novos interessados. Todavia, Williamson (1976) salienta que tal
alternativa nada mais € do que uma nova convergéncia do sistema de franchise bidding para a regulagéo, uma
vez que este tipo de procedimento € comumente desenvolvido pelo corpo técnico empregado em uma agéncia
regulatoria.

Outro fator importante na avaliacdo do ativo € a suposi¢cdo de Williamson (1976) que tal procedimento
ocorre com maior intensidade em um ambiente regulado. O objeto da regulagdo, via de regra, consiste no
controle da remuneracdo do monopolista, sendo esta o produto entre 0 montante de ativos empregados no
processo e a taxa de retorno ora pactuada. Adicionalmente, regulados e reguladores estdo em constante
negociacdo, em especial no momento das revisdes tarifarias, revisdbes estas que ndo necessitam

obrigatoriamente obedecerem a periodicidade estabelecida em contrato. Tais requisitos implicitos a regulagao

° Observa-se aqui a referéncia que Williamson (1976) faz aos problemas de rent seeking , entendendo que tais dispéndios improdutivos,
ineficientes do ponto de vista social, estariam mais propensos de ocorrem em um sistema de franchise bidding do que em um ambiente
regulado. O rent seeking também pode ser entendido como um custo transacional.

O williamson (1976) exemplifica os problemas de mensura¢ao do ativo quando bens e equipamentos sdo adquiridos pela concessionaria de
maneira ndo competitiva (empresas coligadas/controladas), ou seja, contabilmente relatados porém superdimensionados, ocasionando
desvantagens aos demais ofertantes no momento da licitagéo.
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acabariam por tornar esta mais confidvel no que se refere a avaliagdo de ativos, enquanto o sistema de
franchise bidding indicaria um maior litigio entre as partes.

A avaliagdo do capital humano é outra omissao contida nas premissas do franchise bidding. Williamson
(1976) caracteriza o capital humano como um bem n&o fungivel, ou seja, contendo niveis semelhantes de
especificidade aos percebidos pela infra-estrutura da empresa. Neste caso, relutancia dos empregados em
serem transferidos para outra empresa acabaria por resultar em um custo adicional para 0s novos concorrentes,
novamente prejudicando a paridade no momento da renovacdo. Fatores como a utilizagdo de maquinas
altamente especializadas e despadronizadas, o comportamento free rider dos empregados transferidos
mediante modificacdes no quadro, a existéncia de processos produtivos pragmaticos e a idiossincrasia da
comunicacao, justificariam o aumento de custos sentido pelos novos concorrentes, oriundos de uma realocagao
completa, ou significativamente extensiva, do capital humano existente. Com isso, Williamson (1976) conclui
gue problemas relativos ao capital humano e a avaliacdo de ativos, por existirem no esquema de franchise
bidding, ndo podem ser utilizados como justificativas ao ndo uso da regulagéo.

A principal conseqiiéncia trazida por estas varidveis seria justamente a perda de paridade, imputando-
se prejuizos ao processo concorrencial vias a vis as diferencas apuradas entre os pre¢os ofertados. Em outras
palavras, o resultado da adog¢do do sistema de franchise bidding, via contratacdes de curto prazo, seria a
substituicdo de um grande numero de concorrentes no comecgo da concessao por um pequeno ndamero de
barganhadores nos subsequentes intervalos de renovacdo, frustrando a concorréncia, inviabilizando as
melhorias sociais implicitas a proposicao inicial e aflorando os problemas vinculados ao oportunismo.

Em suma, a andlise de Williamson (1976) indica uma convergéncia entre a regulacéo direta e 0 modelo
de franchise bidding no que se refere as caracteristicas dos problemas enfrentados. Nesse sentido, Williamson
(1976) considera que fatores como: (i) a eficacia da concorréncia promovida pelo leildo, (i) o nivel de
especificidade dos investimentos requeridos e (iii) da tecnologia envolvida, bem como (iv) a demasiada
exposi¢cdo a problemas de conduta politica devem ser obrigatoriamente levados em considera¢édo na escolha
entre a sistemética de franchise bidding e a regulagédo direta.

Por outro lado, as semelhancas inferidas em relacdo aos dois modelos ora propostos conduzem as
conclus@es de Williamson (1976) de que: (i) as analises individuais de caso devem preceder a realizagdo de
qualquer estudo abstrato; (ii) regulacdo e franchise bidding diferem somente na forma e ndo em espécie. A
primeira conclusdo de Williamson (1976) indica um pragmatismo na utilizacdo do franchise bidding como
mecanismo regulador. Os diferentes resultados obtidos a partir de estudos de caso ja realizados corroboram
com o pragmatismo sugerido, inferindo-se que a escolha do correto mecanismo regulador deve levar em
consideragdo as caracteristicas e os fatores locais relativos ao monopdlio concedido. Com rela¢do a segunda
afirmativa de Williamson (1976), conclui-se que a pretensa substituicdo da atividade regulatoria pelo leildo de
Demsetz (1968) implica exclusivamente na troca de um aparato regulatério por outro, diferenciando-se apenas

0 modelo de regulacéo a ser implementado.
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6. Consideracdes Finais

O que se procurou demonstrar neste artigo € que as agéncias reguladoras podem ser teoricamente
justificadas a partir dos conceitos basicos estabelecidos na abordagem da nova economia institucional. O
debate tedrico promovido ao longo deste trabalho entre as estratégias do franchise bidding e da regulacao
convencional demonstram que os elevados custos de transagdo potencialmente incorridos pela primeira
alternativa favorecem a opc¢do por organismos reguladores. Conforme a sistematizacdo das criticas de
Williamson (1976) estabelecida na Figura 1, verifica-se que as incertezas, fruto da racionalidade limitada dos
individuos, recrudescem a possibilidade de comportamentos oportunistas em ambientes cuja especificidade
dos ativos e a presenca de falhas de mercado sejam predominantes. Nestes casos, a andlise tedrica indica que
a auséncia de organismos reguladores na estrutura de governanca pretendida pelo Estado ndo pode ser
suprida unicamente pelo estabelecimento de contratos entre 0s agentes, sendo esses naturalmente
incompletos e necessariamente extensos em uma concesséao de utilities.

Figura 1 — Organograma das criticas de Williamson: a convergéncia do franchise bidding para a regulagéo
direta

Demsetz (1968) Posner (1972)
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Na esteira das conclusdes de Williamson (1976) a realizacdo de andlises pragmaticas visando a
determinacdo de qual escopo regulatério deverd ser implantado torna-se bastante interessante. Dentre as
variaveis a serem pragmaticamente analisadas destacam-se as caracteristicas do servi¢co a ser concedido e seu
respectivo ambiente institucional. A similaridade tedrica diagnosticada entre as duas alternativas ora analisadas
indica que, independentemente da decisdo a ser tomada, a constituicdo de um aparato regulatorio se faz

necessario.
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