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Introducao

Nao existe na academia brasileira uma tradi¢ao de estudo da regulacdo de mo-
nopdlios naturais ou oligopolios pelo governo. Alguns economistas da area de Organi-
zagao Industrial ocasionalmente se aventuram na literatura de regulagao vinda de fora?,
mas esta atragdo ¢ mais pelo rigor da teoria e pela beleza dos modelos de informagao
assimétrica do que pela nogao que estes modelos possam ser usados para analisar a rea-
lidade brasileira. Este desinteresse ¢ compreensivel quando se considera que até meados
da década de 1990 praticamente todos os servicos tipicamente regulados, energia, agua,
telefonia, estradas, etc., eram providos por firmas estatais, de modo que ndo havia uma
regulagdo explicita. Nos EUA, em comparagdo, onde estes servigos tradicionalmente
sao providos pelo setor privado e a regulagdo ¢ uma realidade do dia-a-dia, o seu estudo
remonta a diversas décadas, ndo s6 nos departamentos de economia mas também nos
de direito, ciéncia politica e administra¢do.’

Se realmente o descaso para com o estudo da regulacao no Brasil deve-se a
sua auséncia da nossa realidade, esta situacdo promete mudar. Nos ultimos anos tem-se
observado em todo mundo uma forte tendéncia a privatizagao e restruturacao dos servigos
de infra-estrutura, e a conseqiiente necessidade de se implantar um processo regulatorio
para evitar que a firma ganhadora exerca seu poder de monopolio. Esta mudanga tem-se
dado ndo tanto por razdes ideoldgicas como pela ma performance destes setores sob a
geréncia do Estado e pela incapacidade deste de investir o suficiente para assegurar a
moderniza¢ao dos servigos € em muitos casos sua simples manutengao. O Brasil relutou
em seguir esta tendéncia, ficando atras de diversos outros paises, inclusive na América
Latina. Porém, a partir de 1995, o ritmo das privatizagdes acelerou, levando no ano
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seguinte a cria¢ao das primeiras agéncias reguladoras.* Estas agéncias comandam conside-
ravel poder sobre seus respectivos setores, que por sua vez tem grande peso na economia
nacional. Desde cedo ficou claro que o processo regulatorio sendo implantado representava
importantes modifica¢des sobre o funcionamento produtivo e politico destes setores. Sendo
assim, ¢ de se esperar que o interesse pelo estudo destes fenomenos floresca no Brasil, e
que a regulagdo venha a se tornar um topico proeminente nos departamentos de economia,
administracdo, ciéncia politica e direito.

O propdsito deste trabalho ¢ resenhar um ramo especifico da literatura da regulacao,
a Teoria Politica Positiva da Regulagdo.’ Além de apresentar os topicos, perspectivas, mé-
todos, instrumental e principais resultados desta literatura, este trabalho tem dois objetivos
adicionais. O primeiro ¢ argumentar que embora ela tenha sido desenvolvida para analisar
o processo regulatorio dos EUA, esta literatura pode ser adaptada para o caso brasileiro,
provando ser um Util e poderoso instrumento de analise. A organizagdo e as instituigdes
politicas brasileiras sdo suficientemente similares as americanas para que seja possivel usar
os mesmos métodos e conceitos apds adapta-los ao caso brasileiro. Isto €, os principais ato-
res no processo regulatorio no Brasil sdo os mesmos que aqueles no processo americano;
agéncia reguladora, Executivo, Congresso (Camara, Senado e comissdes), Judicidrio, firmas,
consumidores e outros grupos de interesse. Além disto, a organizagdo interna de cada um
destes grupos tem muitas similaridades com o respectivo grupo americano. Ao mesmo tempo,
existem importantes diferengas entre o Brasil e o EUA quanto aos processos, organizagdes
e institui¢des politicas. Estas diferencas ndo invalidam o uso da Teoria Politica Positiva da
Regulacdo para o caso brasileiro, pelo contrario, tornam mais interessante ainda a tarefa.
Além de apresentar um importante teste da robustez da teoria, sua adaptacdo ao caso bra-
sileiro ird possivelmente gerar insights que poderdo ajudar a iluminar problemas ainda nao
satisfatoriamente resolvidos.

O segundo objetivo adicional deste trabalho ¢ tentar gerar um interesse entre eco-
nomistas brasileiros para esta linha de pesquisa. Para isto € necessario convencer aqueles
economistas que automaticamente desconfiam de qualquer abordagem que se proponha a levar
em conta aspectos politicos ao tratar de questdes econdmicas, que a Teoria Politica Positiva
da Regulagdo (TPPR) ¢ metodologicamente rigorosa e baseada nos mesmos fundamentos
de escolha racional e agentes maximizadores que a teoria econdmica tradicional. A TPPR ¢
tao sujeita a formalizagdo quanto a teoria tradicional e pode, portanto, ser empreendida sem
perda de respeitabilidade por aqueles que preferem ver as premissas e hipdteses claramente
expressadas e os argumentos logicamente desenvolvidos. Como diversas literaturas que tratam
de topicos que envolvem tanto economia como politica costumam basear-se em argumentos
mal fundamentados e de natureza ad hoc, € natural que haja uma certa desconfianga a mais

4 Em nivel federal foram criadas a Aneel (Agéncia Nacional de Energia Elétrica), a Anatel (Agéncia Nacional de Teleco-
municacdes) e a ANP (Agéncia Nacional de Petrdleo). No mesmo ano alguns estados criaram suas proprias agéncias
reguladoras, geralmente multi-setoriais.

5 A Teoria Politica Positiva ¢ a literatura mais geral. Este trabalho esta mais interessado no uso desta literatura para o
estudo da regulagdo, portanto o nome Teoria Politica Positiva da Regulagao.
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esta abordagem. Este trabalho tentara dissipar estas desconfiangas com relagao a TPPR. Na
proxima se¢ao a TPPR serd situada com relagdo a outras visdes da regulagcdo. Em seguida, as
secoes 3 e 4 apresentardo a TPPR em si, comecando com os modelos que tratam da demanda
por regulacdo seguidos por aqueles que se concentram no lado da oferta.

1. Teoria positiva, teoria normativa e outras abordagens

Antes de resenhar a literatura da Teoria Politica Positiva da Regulagao, convém deixar
claro quais seus principais objetivos, fundamentos e perspectivas. Isto sera feito contrapondo
esta literatura a duas outras classes gerais de literatura sobre regulacao. A maior énfase sera
colocada na comparagao entre a teoria positiva e a teoria normativa da regulagao. Antes, porém
a TPPR sera contrastada com a literatura antropologica, psicologica e sociologica que domi-
nou o tema nas trés décadas a partir da Segunda Guerra.® Estas outras literaturas nao formam
um corpo unificado, porém distinguem-se das outras duas pelo fato de nao se encaixarem
no paradigma da teoria econdmica neoclassica ou suas extensoes (Economia dos Custos de
Transagao, Nova Economia Institucional). Essencialmente os fatores que distinguem as te-
orias normativa e positiva da regulagdo, por um lado, e as outras abordagens, por outro, sao
as premissas de agentes maximizadores e escolha racional (rational choice). Estas premissas
véem um mundo econdmico que esta sempre em equilibrio, onde os agentes econdmicos
sdo capazes de identificar qualquer oportunidade de melhorar sua situacao e sempre agem
neste sentido. Embora estas premissas sejam fortes simplificagdes, elas t€ém permitido o
surgimento de um poderoso corpo de analise do comportamento humano. Apesar disto, ou
talvez por causa disto, abordagens dentro do paradigma de escolha racional tém suscitado
muitas criticas quanto a validade de suas premissas. Estas criticas partem nao s6 daqueles
que nao adotam estas premissas mas também de dentro do campo da escolha racional.” No
estudo da regulagao, por exemplo, grande esforgo € colocado para tornar os modelos mais
realistas, reconhecendo assimetrias de informacgao e problemas de incerteza na teoria nor-
mativa, e explicitamente incluindo instituigdes politicas na teoria positiva. Estas alteragdes,
no entanto, nao representam uma ruptura com o paradigma de escolha racional. Ja o restante
da literatura distingue-se por nao aceitar estas premissas como uma representacao valida do
comportamento humano. Neste grupo se inclui grande parte da literatura sobre regulagao na
area de ciéncia politica e administracdo € mesmo uma parte por economistas que rejeitam
a teoria neoclassica.

¢ Para uma comparagdo detalhada da metodologia da Teoria Politica Positiva com estas outras literaturas mais tradicio-
nais ver Mccubbins, M. and M.F. Thies, 1996. Rationality and the Foundations of Positive Political Theory, Leviathan.

7 A Nova Economia Institucional, por exemplo, ¢ uma tentativa de relaxar as fortes exigéncias de racionalidade da teoria
neoclassica sem, no entanto, romper com o paradigma. Ver North, D.C. 1990. Institutions, Institutional Change and
Economic Performance.Cambridge University Press.

8 Note que atualmente nos EUA, nos departamentos de Ciéncia Politica, a abordagem de escolha racional, se ainda ndo
¢ o paradigma dominante, ja ¢ o mais proeminente. Ver Ordeshook, P.C. 1990, The Emerging Discipline of Political
Economy.In: J. Alt and K. Shepsle, Perspectives on Positive Political Economy, Cambridge University Press, pg.9-30.
No Brasil, porém, os praticantes dentro deste paradigma ainda sdo raros. Ver também o artigo de William Riker neste
mesmo livro, Political Science and Rational Choice.
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Apesar de diferir quanto as premissas comportamentais basicas, a TPPR tem alguns
elementos em comum com a literatura mais geral. Em particular ambas colocam grande
énfase no papel das institui¢des politicas na determinacdo de politicas regulatérias. Como
serd mostrado nas proximas secoes, o arcabouco teodrico da TPPR ¢ a Nova Economia
Institucional, que se concentra no papel das instituigdes politicas, sociais e econdmicas em
resolver os problemas de agéncia, coordenagdo e contratos. Isto €, esta literatura examina
as regras que surgem no processo regulatorio para reduzir os problemas inerentes ao tipo
de contratacdo que tipicamente ocorre entre firmas, reguladores, consumidores, governos
e outros grupos. Estes problemas incluem nao s6 aqueles também considerados pela teoria
normativa, como assimetrias de informagao ¢ incerteza mas também custos de transagao,
oportunismo ¢ a dificuldade de estabelecer compromissos criveis (credible commitments).
Ao levar estes elementos explicitamente em consideracdo a TPPR ¢ capaz de apresentar
hipoteses para explicar porque a atividade regulatéria toma a forma que se observa na pra-
tica, que raramente ¢ o resultado Pareto 6timo da teoria normativa. Enquanto a literatura
que ndo utiliza escolha racional também dé destaque as institui¢des politicas e economicas,
e assim como a TPPR usa analise comparativa como um instrumento importante, a falta de
uma abordagem tedrica unificada faz com que seus resultados freqlientemente ndo sejam
testaveis e tendam a ser especificos e pouco generalizaveis.

A principal comparacdo que eu quero fazer nesta se¢do, porém, ¢ entre as teorias
positivas e normativas da regulagdo. Esta contraposicao nao significa que ambas estas lite-
raturas sejam mutuamente exclusivas ou mesmo concorrentes, alids, esta se¢cdo visa a em
parte, mostrar justamente o contrario. Tanto a visdo positiva como a normativa baseiam-se
na premissa de agentes racionais que buscam seu interesse proprio. O instrumental usado
por ambas ¢ essencialmente o mesmo, envolvendo teoria dos jogos e modelos de informa-
cdo assimétrica. A principal diferenca reside no problema que se esta tentando explicar em
cada caso.

A abordagem normativa parte do fato que existe uma falha de mercado, como um
monopolio natural, que implica a necessidade de intervencdo da agéncia reguladora. O pro-
blema a ser resolvido entdo ¢ achar uma forma de efetuar esta regulagdo de maneira a corrigir
esta falha de mercado e maximizar o bem-estar social. O problema se torna mais interessante
a medida que se vai levando em conta diversas restri¢des e outras imperfeigdes do mercado.
A principal destas ¢ a assimetria de informagao que surge do fato de que o regulador ndo tem
informagao a respeito dos custos da firma (selecao adversa) ou nivel de esfor¢o empreendido
por ela (moral hazard). A caracteristica central desta abordagem reside no fato de que ela
utiliza algum critério de eficiéncia para chegar a uma solug¢ao do problema. Em geral presu-
me-se que exista um ditador benevolente que maximiza alguma combinac¢do do excedente
dos consumidores e do produtor. E comum primeiro resolver o problema presumindo-se
que o ditador benevolente possua informagdo completa a respeito da firma. Esta solugdo ¢
chamada de first-best e representa a melhor forma de regular a firma dado o critério de efi-
ciéncia escolhido. Esta solu¢do, porém, geralmente ndo ¢ implementavel na pratica devido a
informacao assimétrica, incertezas e outras imperfeigoes do mercado, como agentes avessos
ao risco, firmas produtoras de multiplos produtos, etc. O proximo passo entdo € sujeitar o
ditador benevolente a estas novas restri¢cdes e obter a solugdo second-best, ou seja, a forma
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de regular a firma que maximiza o bem-estar social levando-se em conta estas imperfeigoes.
A partir dai pode-se comparar a solucao restrita com a solu¢ao de informagao completa e
perceber o efeito das restricdes. Enquanto na solucdo de informagdo completa o regulador
¢ capaz de extrair da firma todas rendas de monopolio (rents), na solucdo restrita é preciso
deixar com a firma parte destas rendas, como incentivo para ela revelar corretamente a in-
formagao a seu respeito.

Os primeiros modelos da abordagem normativa que iniciaram o tratamento da
regulacdo como uma relagdo principal-agente foram (Baron and Myerson 1982) e Sap-
pington (1982 e 1983). A partir dai esta literatura se desenvolveu rapidamente, passando
a cobrir as mais diversas formas de regulacao, tipos de tarifas, tipos de firmas, e diversos
outros desdobramentos. O estado da arte desta literatura estd representado em (Laffont
and Tirole 1993) e compde uma teoria admiravelmente elegante.’ Para cada cenario, en-
volvendo diferentes tipos de informacgao assimétrica e outras restricdes, esta teoria propde
uma forma de regular a firma de modo a maximizar o bem-estar social. Em geral, a solu¢do
envolve um menu de contratos que o regulador pode oferecer a firma, que ¢ calculadamente
montado de forma que a firma ird ter o incentivo de revelar a informacao sobre seu tipo e
esforco. Para conseguir isto o regulador precisa deixar alguns rents com a firma, o que nao
denota uma fraqueza do regulador mas sim uma conseqiiéncia da informac¢ao assimétrica.

Como nota Dixit (1996: 4) a teoria normativa da regulacao “vé a formulacao e
a implementagao de politicas como um problema técnico, ou mesmo como um problema
de controle de engenharia”. Mesmo ao tentar incluir limitagdes de informacao, externa-
lidades, risco, etc., a abordagem normativa permanece incorrendo fortes simplificacoes
ao abstrair das institui¢des politicas e econdomicas. Os praticantes desta abordagem ge-
ralmente argumentam que suas analises sugerem politicas que levariam a bons resultados
se implementadas de acordo com suas recomendagdes e sem alteracdes pelo processo
politico.!” Porém, na realidade, questdes politicas irdo necessariamente interferir em todos
os estagios pelos quais determinada politica tem de passar, sua aprovagao, implementagao
e manutencao. Isto talvez explique o fato de que apesar do apelo tedrico das solugdes nor-
mativas, raras tenham sido as tentativas praticas de implementa-las. De fato, na pratica, as
solucdes adotadas tém preferido enfatizar “simplicidade e transparéncia em contraposi¢ao
a complexidade e incentivos bem sintonizados.”!! Uma das primeiras instancias em que se
aplicou um mecanismo de auto-selecao baseado em recomendagdes de um modelo norma-
tivo, foi a tentativa da FCC (Federal Communications Commission) dos EUA em 1991, de

? Segundo Laffont (1994: p.507) o grande numero de insights desta abordagem foram obtidos ao se abrir mao das ambigdes
da andlise de equilibrio geral e se contentar com equilibrio parcial.

" Dixit, A.K., 1996, The Making of Economic Policy: A Transaction-Cost Politics Perspective, Cambridge, Mass.: MIT
Press, pg.13.

' Baron, D.P. 1995. “The Economics and Politics of Regulation: Perspectives, Agenda, and Approaches”, in J.S. Banks
and E.A. Hanushek, Modern Political Economy, Cambridge University Press, pp.10-62.

12 Para maiores detalhes ver Baron, D.P. 1993. Business and Its Environment, Prentice-Hall, Englewood Cliffs, NJ, pp.207-1.
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oferecer as oito operadoras de telefonia um menu de contratos de regulacdo com diferentes
combinagoes de price-caps e repartimento de lucro.'? Este esquema foi revogado alguns
anos depois e substituido por um esquema mais convencional. Desde entdo tem havido
outras tentativas de maior sucesso, porém na grande maioria dos casos na vida real o que se
observa ¢ o uso de incentivos de baixa poténcia (low powered-incentives), ou seja, esquemas
de implementagdo mais facil que dao a firma regulada poucos incentivos de reduzir seus
custos ou despender maior esforgo.

A razdo da pouca aplicabilidade das solu¢des normativas €, como ja foi sugerido
acima, a abstracdo das institui¢des politicas e econdmicas. Esta deficiéncia ¢ amplamente
reconhecida pelos proprios tedricos desta literatura. Laffont e Tirole (1990: 3-6) notam
que sua abordagem “ndo vé alguns importantes aspectos do processo de tomada de decisdes
dos governos e provavelmente os aspectos mais interessantes da ciéncia politica”. Laffont
(1994: 534-535) resenha o estado da arte da teoria normativa e conclui admitindo que:

... ajustificada necessidade de rigor imposta pela teoria econdmica tem levado
a negligéncia das restrigdes politicas sobre a economia. ... As restrigdes colo-
cadas sobre a alocacdo de recursos pelo sistema politico, € em particular pelo
funcionamento das nossas democracias, sao enormes. Em areas como regulagao,
nado ha esperangas de obter explicacdes satisfatorias do que nos observamos
sem uma melhor integracdo de restricdes politicas a analise. Nossos modelos
normativos idealizados de economia publica sdo um primeiro passo necessario.
Sem o passo seguinte nos teremos pouca chance de ser levados a sério. Eu acho
isto particularmente danoso dado que nossa mensagem basica, que se deve levar
em conta os incentivos em organizacao social, ¢ extremamente valioso e ainda
precisa ser ensinada.'

Um outro problema com a aplicabilidade das solugdes da teoria normativa esta no
fato de requerem para sua implementacao de altos niveis de discri¢cao por partes dos regu-
ladores. Para por em pratica estes complexos esquemas, o regulador terd de ser dotado de
tamanho poder, que haveria sempre o potencial dele agir de forma oportunista, o que destroi
o proprio esquema de incentivos que deveria estar criando.' Na vida real sdo observadas
diversas limitagdes sobre o escopo de autoridade concedido aos reguladores, justamente
para evitar este tipo de problema. Porém, por estar baseado em um ditador benevolente a
teoria normativa nao tem como incorporar estas limitagdes, que alids sdo centrais a TPPR.

Dixit (1996: 8) coloca que a teoria normativa, onde um ditador benevolente, onipo-

B3 Laffont, J.J., 1994, “The New Economics of Regulation Ten Years After”, Econometrica, Vol.62, No.3 (May, 1994),
pp-534-5.

14 Spiller, P.T. 1995. Regulatory Commitment and Utilities Privatization: Implications for Future Comparative Research.
In: J.S. Banks and E.A. Hanushek, Modern Political Economy, Cambridge University Press, pp.63-79.
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tente e onisciente maximiza uma fung¢ao de bem-estar social, apesar de seus grandes avangos,
ainda esbarra em severas limitagdes ao deixar de fora os aspectos politicos relacionados
a regulacdo. Segundo este autor, a literatura sobre second-best removeu a onipoténcia. A
literatura da economia da informagao removeu a onisciéncia. No entanto, as premissas de
ditatorialismo e benevoléncia permaneceram. S3o justamente estas duas premissas que
a TPPR busca relaxar, admitindo que ndo s6 regulagcdo envolve relagdes entre multiplos
principais com cada agente mas também que cada grupo envolvido busca adotar estratégias
para influenciar o processo de acordo com seus interesses proprios. Ou seja, instituigdes
politicas importam.

A andlise da TPPR parte do mesmo ponto que a teoria normativa: a existéncia de
uma falha de mercado.'® A teoria normativa tenta responder qual a melhor forma de resolver
esta falha de mercado, o que requer necessariamente que se escolha um critério para definir
o que se quer dizer com “melhor”. Ja a TPPR se concentra no fato que a falha de mercado e
qualquer politica que vier a ser adotada para corrigi-la, necessariamente iré ter conseqiiéncias
distributivas. Os diversos agentes econdmicos que serdo afetados por estas conseqiiéncias sao
presumidos como sendo racionais e maximizadores de seu interesse proprio. Deste modo, a
teoria preve que eles agirdo para impedir, redirecionar ou proteger a politica sendo proposta
de acordo com a forma que ela os afeta. Na grande maioria das vezes ndo hd uma forma de
corrigir a falha de mercado que seja Pareto Dominante. Também ¢ raro que existam formas
de conciliar os interesses conflitantes através de compensagdes laterais ou outros esquemas
simples de resolucdo de conflitos.'® O que acaba acontecendo na pratica ¢ que a solu¢ao vem
através de institui¢des politicas, que sdo o que por fim determina a forma que a solucdo da
falha de mercado vai tomar.

Nesta analise nao hé presun¢ao nenhuma que esta solugdo va ser eficiente, segundo
os critérios da teoria normativa. Quase sempre sera possivel a um analista propor outras
solucdes mais “eficientes”. No entanto, na teoria positiva este critério de eficiéncia ndo €
utilizado, pois nao reconhece todas as restrigdes que se impdem sobre os formuladores de
politicas, ou seja, os diversos tipos de custos de transacao politicos. Em vez disso, a analise
positiva avalia uma politica através do conceito de remediabilidade (remediableness), ou
seja: “uma politica para a qual ndo existe nenhuma alternativa superior viavel que possa ser

15 A origem da Teoria Positiva vem da Teoria de Escolha Social (Social Choice Theory) das décadas de 1960 e 1970, que
analisava de maneira abstrata e técnica processos de escolhas agregadas, através de votagdes, elei¢des, coalizdes e outras
instituigdes. Esta literatura se centrava em teoremas que estressavam a fundamental instabilidade de processos legislativos
e eleitorais, ou seja,. no fato que agentes individualmente racionais agiriam de maneira a levar a resultados coletivos
irracionais. No entanto as previsdes de instabilidade ndo eram observadas na pratica, pois as instancias onde escolhas
coletivas ocorriam demonstravam geralmente grande estabilidade. Para explicar esta estabilidade a teoria evoluiu para
focalizar institui¢des adicionais que existiam na vida real e que tinham o efeito (e freqlientemente a inten¢ao) de reduzir
apossibilidade de instabilidade, por exemplo as comissdes no Congresso. Em seguida, com o desenvolvimento da teoria
de jogos ndo cooperativos e outros avangos teoricos, como a teoria de agéncia, a questdo da estabilidade deixou de ser
central e diversos outros temas puderam ser analisados. Ver Shepsle K.A. and B. Weingast, 1995, Positve Theories of
Congressional Instituions, Ann Arbor, The Univerty of Michigan Press, pp:5-35.

1 Baron (1995:, pg.10-11).

7 Williamson, O.E. 1996. “The Politics and Economics of Redistribution and Efficiency.” In The Mechanisms of Gover-
nance, Oxford, U.K.: Oxford University Press, pg.195.
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implementada com ganhos liquidos é presumida como sendo eficiente.”'” Portanto, como
ressalta Dixit (1996: 146) muitas situagdes aparentemente ineficientes podem ser compre-
endidas como conseqiiéncias das restrigdes impostas pelos custos de transacdo sobre os
agentes envolvidos, ou como formas criveis de tentar lidar com estes custos. Grande parte
da TPPR, portanto, dedica-se a explicar por que determinadas situa¢des sdo observadas na
pratica quando ha 6bvias maneiras melhores de organizar aquela situacao. Isto envolve des-
cobrir a fonte da restricdo que esta gerando o custo de transagdo e mostrar como isto afeta
as escolhas dos agentes. Quase sempre isto requer explicitamente incorporar na analise as
institui¢des politicas envolvidas na préatica.

Nas proximas duas se¢oes a TPPR serd resenhada por meio da descricdo de algu-
mas de suas principais linhas de pesquisa ao longo do tempo. Por se tratar de uma area em
franca expansao, ¢ impossivel tratar de todos os topicos importantes no pequeno espaco aqui
presente. Necessariamente a escolha dos topicos refletira minhas preferéncias pessoais. No
entanto, o objetivo ¢ cobrir a literatura de forma suficientemente extensa para dar uma visao
geral relativamente abrangente e convencer o leitor a aprofundar-se mais por conta propria.
Nas proximas duas segdes serdo descritos os trabalhos que focalizam a regulagao pelo lado
da demanda (secdo 3) e pelo lado da oferta (secdo 4). Para concluir, a secdo 5 busca indicar
como a TPPR pode vir a ser aplicada ao caso da regulacdo no Brasil.

2. A demanda por regulacio

Por que algumas industrias sdo reguladas e outras ndo? Como explicar a forma
tomada pela regulagcdo na pratica? Como a regulacdo se origina e o que determina como
ela evolui? Quais as motivagdes dos atores envolvidos? Quem ganha e quem perde com
a regulagao? Um dos propositos de uma teoria positiva da regulacao € responder este tipo
de questdo, explicando porque a regulacao existe e por que ela toma a forma efetivamente
observada. A teoria normativa ndo visa a responder estas perguntas e sim recomendar qual
a maneira mais economicamente eficiente de se regular uma firma, dado que existe uma
falha de mercado como, por exemplo, uma situagdo de monopo6lio natural. Ou seja, a teoria
normativa explica quando a regulacio deveria surgir ¢ que forma ela deveria tomar para
maximizar o bem-estar social.

Até a década de 1970 a explicagdo dominante sobre a origem e o propdsito da
regulacdo era a Teoria do Interesse Publico, segundo a qual a regulagado ¢ instituida com o
proposito de defender o interesse do publico contra perdas de bem-estar associadas a falhas
de mercado. Segundo esta visdo a existéncia de regulacdo sobre a geracdo e distribuigao
de eletricidade, por exemplo, explicar-se-ia pelo fato destas atividades tipicamente terem
caracteristicas de monopolio natural. Da mesma forma, a regulagdo sobre profissdes como
médicos, barbeiros e economistas teria o propdsito de evitar que pessoas sem o devido
treinamento exercam estas profissdes e com isto levem a perdas de bem-estar. A teoria do
interesse publico supde portanto uma premissa comportamental para os legisladores/regu-
ladores de maximizadores do bem-estar social, buscando corrigir problemas de falhas de
mercado . Observac¢ao casual, das industrias que sdo efetivamente reguladas, porém, mostra
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que ndo existe uma correlagdo forte entre regulacdo e falhas de mercado, e que as premissas
desta teoria sejam um tanto ingénuas. Sua falha mais grave, no entanto, é nao oferecer uma
explicacdo de como a demanda por regulacao ¢ transformada em regulagao efetiva.

Uma explicagdo alternativa que ndo sofre do mesmo desencontro entre predi¢des e
realidade ¢ a teoria da captura, também conhecida como teoria dos grupos de interesse. Esta
teoria baseia-se na observagao empirica que a regulacao tende a favorecer os produtores eco-
nomicamente mais fortes, que capturam a regulacdo como forma de proteger seus interesses.
Diferentes vertentes da teoria da captura existem desde o século passado, sendo um exemplo
a visao marxista de que as grandes firmas seriam sempre beneficiadas pelo governo. Sob estes
pontos de vista, as firmas demandariam regulacdo para efetuar transferéncias a seu favor e
criar barreiras de entrada para proteger suas rendas de monopolio e/ou gerar custos para seus
concorrentes potenciais e efetivos. Mesmo que a regulagao tivesse surgido inicialmente com
o proposito de corrigir alguma falha de mercado, a teoria da captura prevé que ela acabaria
sendo distorcida para atender os interesses das firmas, prejudicando assim os consumidores.
Embora esta teoria tenha um apelo intuitivo maior do que a teoria do interesse publico, ela
nao se baseia em nenhum modelo analitico que explique quais grupos irdo capturar o regu-
lador e quem serd penalizado. Além disto, ela ndo consegue explicar porque muitas vezes
firmas pequenas conseguem capturar o processo regulatorio nem explicar diversas outras
regularidades observadas na pratica.

No inicio da década de 1970 George Stigler na University of Chicago, publicou um
trabalho seminal sobre regulacao que estendia a intuicao basica da teoria da captura, porém
contornando as fraquezas apontadas acima.'® Stigler (1971) notou que regulagdo, por sua
natureza, necessariamente implica uma redistribui¢cdo de renda, pois gera custos para alguns
grupos e beneficios para outros. Sendo assim, esta regulacao pode ser vista como um bem
econdmico para o qual existe um mercado, com oferta e demanda. Como qualquer outro
mercado este distribui mais do bem para aqueles cujas demandas sdo maiores. Utilizando
o trabalho de Mancur Olson sobre a teoria de agdo coletiva'®, Stigler teorizou que os gru-
pos que tivessem menores custos para se organizar € maiores ganhos potenciais per capita
seriam os grupos que teriam mais probabilidade de ter sucesso em influenciar o processo
regulatdrio. Assim, seria de esperar que grupos menores € mais homogéneos, como produ-
tores de um bem, tenderiam a capturar a regulacdo em detrimento de grupos maiores € mais
difusos, como consumidores. A oferta de regulagdo, segundo a teoria de Stigler, seria feita
pelos legisladores, que por sua vez sao modelados como maximizadores de apoio politico
para a proxima elei¢do.?’ Sendo assim, os legisladores ofertaram a regulacéo decidindo quais

18 Stigler recebeu um prémio Nobel de Economia em 1990, em grande parte por este trabalho.

1 Olson, M., 1965, The Logic of Collective Action, Cambridge, Mass.: Harvard University Press.

20 Esta literatura presumia que o legislador controlava perfeitamente o regulador de modo que este nao tem motivagdes
proprias. Como veremos adiante esta ¢ uma das grandes criticas a esta literatura.

2 Tollison, R.D., 1991, “Regulation and Interest Groups”, in Jack High (Editor), Regulation: Economic Theory and History,
Ann Arbor, University of Michigan Press, pp. 59-76.
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grupos seriam beneficiados e quais seriam taxados, levando em conta o frade-off entre o
apoio e oposi¢do marginais recebidos, dado uma redistribuicdo de uma unidade monetaria
adicional, via regulagdo.

A Teoria Econdmica da Regula¢do, como veio a ser conhecida, iniciada por Sti-
gler, foi modelada formalmente por Peltzman (1976), no que pode ser considerado o “mais
importante desenvolvimento tedrico na literatura de regulagdo pos-Stigler.”?! Alguns dos
pontos mais importantes da teoria econdmica da regulacdo podem ser ilustrados por um
exemplo. Suponha que a Unica decisdo do regulador ¢ determinar o preco a ser cobrado por
um monopolista e, por conseqiiéncia, o seu lucro. Os consumidores preferem uma regulagao
que leve ao preco de competicdo perfeita, em que o lucro da empresa ¢ zero. A empresa
prefere o pre¢o de monopolio, onde maximiza seu lucro. Dependendo do prego escolhido o
legislador/regulador ird conseguir mais apoio da firma ou dos consumidores. Um regulador/
legislador que maximiza seu apoio politico ¢ indiferente entre determinada situacdo de prego
alto e lucro baixo e outra de pre¢o mais baixo e lucro mais alto, pois em ambas acabaria
com uma quantidade igual de apoio. A Unica diferenga seria que no primeiro caso o apoio
viria da firma e a oposi¢ao dos consumidores e no segundo caso o contrario. Sendo assim,
o legislador/regulador ird escolher o preco que maximize seu apoio liquido.

Diversas implicacdes testaveis sao geradas por este modelo. A primeiras destas ¢
que o grupo beneficiado tenderd a ser numericamente reduzido, pois grupos menores tém
maior capacidade de evitar problemas de free-riders ao se organizar para oferecer apoio.
Além disto, grupos menores com grandes interesses per capita estardo dispostos a investir
mais para influenciar o legislador/regulador do que grupos grandes nos quais a regulacao
ird significar uma grande redistribui¢ao absoluta, porém um pequeno impacto per capita.
Outra hipodtese interessante diz respeito a que tipo de industria tende a ser regulada e que
tipo permanece livre. O modelo prevé a introdugdo de regulacdo em industrias que estao
proximas de situacdes de competicao perfeita (agricultura, economistas, cabeleireiros) e de
monopolio (eletricidade, telefonia) e ndo em industrias em mercados com estruturas inter-
mediarias (automoveis). Esta hipotese parece ser confirmada pela evidéncia empirica. Uma
terceira hipdtese que sai do modelo € que o regulador/legislador ndo ird conceder ao grupo
vencedor todos os beneficios que este gostaria de receber, ou seja, a regulagdo ndo ird levar
a um ponto extremo como prego de monopolio ou de competicao perfeita e sim um ponto
intermediario. Como o legislador/regulador leva em conta a oposi¢ao gerada pelos grupos
que sairdo perdendo com a regulacao, ele ird até o ponto em que o apoio marginal obtido
¢ igual a oposicao marginal gerada. Dar mais do que isto ao grupo vencedor geraria mais
oposi¢ao adicional dos grupos taxados do que apoio adicional do grupo beneficiado. Outra
implicagdo da teoria econdmica da regulagdo ¢ que a competicao pelos beneficios da regu-
lagdo nao se da somente entre produtores e consumidores mas também entre diferentes tipos

2 Ver por exemplo: Gilligan, T. W., W. J. Marshall, et al. (1990); Peltzman, S. (1984); Jarrell, G., (1978); Pashigian, B.
P. (1984); Pashigian, P. (1985) Peltzman, S. (1975); Bartel, A. P. and L. G. Thomas (1987); Beneish, M. D. (1991),
Linneman, P. (1982). Para dois estudos de caso brasileiros ver Mueller, B. (1998) e Paiva (1994).
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produtores e diferentes tipos de consumidores, sendo que a coalizdo vencedora tipicamente
incluird tanto alguns tipos de produtores como alguns tipos de consumidores. Existem, por
exemplo, produtores heterogéneos com tecnologias e custos diferentes. Aqueles com custos
mais baixos podem buscar regulacdo sobre a industria como um meio de impor custos nos
produtores mais ineficientes e obrigé-los a sair do mercado. Embora eles também tenham que
arcar com 0s novos custos impostos pela regulagdo, isto pode ser mais do que compensado
pelo aumento do seu lucro devido a saida das outras firmas do mercado.

A Teoria Economica da Regulagdo teve um grande impacto sobre a literatura de
regulacdo e levou a um grande nimero de estudos empiricos analisando casos particulares
de regulacdo.”? Em geral, estes estudos buscam mostrar que embora a regulacdo nestes casos
tivesse sua ado¢do justificada politicamente pelas alegacdes que corrigiria determinadas falhas
de mercado, na realidade sua adogdo deveu-se ao fato de beneficiar determinados grupos e
penalizar outros conforme previsto pela teoria. Para fazer isto, eles identificam quem ganha
e quem perde de fato por meio da redistribui¢dao imposta pela regulagdo e buscam provar que
estes grupos efetivamente apoiaram ou se opuseram a mudanca. Apesar do o grande volume
de estudos dedicados a oferecer comprovacao empirica a Teoria Econdmica da Regulagao,
estes obtiveram somente sucesso parcial. Em geral esta literatura conseguia mostrar sem
ambigiiidade que a regulagdo tinha poucos efeitos na corre¢do de falhas de mercado e con-
seguia mostrar que os grupos previstos apoiaram e se opuseram a adocao da regulacdo. No
entanto, estes estudos tinham pouco poder explicativo sobre a forma tomada pela regulagao
e o processo de escolha por parte dos legisladores. Este tipo de critica quanto a generalidade
e abrangéncia da Teoria Economica da Regula¢do levaram a busca de elementos adicionais
que pudessem explicar o comportamento dos legisladores/reguladores, o que nos leva a
literatura da oferta de regulagao.?

3. A oferta de regulacao
3.1 - Arelacao entre legisladores e reguladores: delegacao e controle

Embora a literatura da demanda por regulagdo oferega um arcabougo poderoso para
se entender porque a regulacdo foi organizada de determinadas formas, existem diversas
fraquezas e desafios ndo resolvidos por esta literatura. Em particular, a Teoria Econdmica da
Regulacdo ndo ¢ capaz de explicar a recente tendéncia mundial no sentido de desregulagdo
e a énfase em regulacdo de cunho social (ambiental, satide e ocupacional) em detrimento a
regulacdo mais propriamente economica.>* A maior deficiéncia desta literatura, no entanto,
reside na premissa que faz a respeito da relagdo entre os legisladores (Congresso e Executivo)

2 A literatura sobre demanda de regulagdo foi ampliada em diversas dire¢cdes que ndo sdo abordadas aqui por falta de
espago. As principais foram; inclusdo de perdas de peso-morto (Becker, 1983); inclusdo de ideologia (Kau and Rubin
1984) e (Kalt and Zupan 1984).

2 Para uma tentativa de conciliar a Teoria Econdmica da Regulagdo com a tendéncia a desregulagdo ver Peltzman, S.,
1989, “The Economic Theory of Regulation after a Decade of Deregulation.” In The Brookings Papers on Economic
Activity, ed. Martin Neal Baily and Clifford Winston, 1-41. Washington: Brookings Institution.
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e aagéncia reguladora. Ao supor que o regulador simplesmente implementa a politica prefe-
rida pelo legislador, ignorar-se uma importante fonte de incertezas que tem uma influéncia
crucial na determinagdo da forma efetivamente adotada de regulagdo. Em outras palavra,
assim como existe uma relagdo principal-agente entre o regulador e a firma, caracterizada
por informagao assimétrica que influencia de forma decisiva os incentivo de ambas as partes,
existe também uma relagdo principal-agente entre os legisladores e o regulador, também
derivada da existéncia de informagao assimétrica e com conseqiiéncias igualmente decisivas.
O legislador tem uma conexao eleitoral que faz com que busque determinados resultados
regulatdrios, tal como presumido pela Teoria Economica da Regulacdo. No entanto, o regu-
lador tem preferéncias que ndo necessariamente coincidem com aquelas dos legisladores.
Como o regulador possui mais informacao sobre a firma e a implementagao da regulagao do
que o legislador, o regulador tem espago para perseguir seu interesse proprio. O legislador,
sabendo disto, tem um incentivo de estruturar a sua relagdo com o regulador e as regras
que este deve seguir de forma a limitar a capacidade do regulador a tomar alguma medida
que fira seu interesse. Ou seja, a existéncia de informacao assimétrica entre o legislador e o
regulador terd importantes conseqiiéncias sobre a forma de regulacdo adotada.

A literatura resenhada na se¢do anterior busca entender a forma tomada pela regula-
¢do, analisando quem exerce pressdo para influenciar os legisladores que a criam (Congresso
e Executivo) e quais as vantagens comparativas dos diversos grupos neste jogo. “Exercer
pressdo”’, como usado na sentenca anterior, € equivalente a demandar regulag@o no jargado do
economista, por isso aquela literatura ¢ conhecida como tratando da demanda por regulagdo.>
Aqueles grupos que tiverem mais o que ganhar ou perder pelas mudangas na regulagdo e
melhores condi¢des de se organizar, contornando o problema de free-riding, serdo os grupos
que provavelmente serdo contemplados com as transferéncias implicitas na regulagdo. Nesta
literatura esté clara a razao pela qual os legisladores respondem a demanda por regulacio:
eles dependem da conexao eleitoral para se manter no poder e sobreviver politicamente.
Aqueles que ndo responderem a demanda tenderdo a ser substituidos por outros que o fagam.
No entanto, o que ndo esté claro nesta literatura ¢ como os legisladores conseguem efetivar
a oferta de regulacdo em resposta a demanda. A principal dificuldade estd no fato de que,
em geral, os legisladores ndo tratam da regulagdo diretamente e sim optam por delegar esta
tarefa a burocracia ou as agéncias regulatdrias. A partir do momento que existe tal delega-
¢do, passa a existir informacao assimétrica entre os legisladores e os reguladores, pois estes
ultimos terdo mais informagao sobre a regulacdo do que os primeiros. Enquanto a literatura
da demanda de regulacdo presume que esta informacao assimétrica ndo existe, ou seja, que
os legisladores controlam perfeitamente os reguladores, a literatura da oferta de regulacao
faz da assimetria de informacao o ponto central de andlise.

A partir do momento que existe delegacdao de uma tarefa de um agente economico
para outro, em uma situacao em que exista assimetria de informagao ¢ um custo de moni-

* Fiorina, M., 1982. “Legislative Choice of Regulatory Forms: Legal Process or Administrative Process?” 39 Public
Choice 33-66.
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toragdo alto o suficiente para que a assimetria ndo possa ser facilmente contornavel, esta
caracterizada uma situacdo principal-agente. Em uma relacdo principal-agente, o principal,
que delega a tarefa ao agente, ndo tem informacgdo sobre a capacidade (tipo) do agente ou
o esforco colocado pelo agente na consecucao da tarefa. Sendo assim, o principal ndo tem
como avaliar o desempenho do agente dado que o resultado obtido por este, que € observavel
pelo principal, ndo ¢ perfeitamente correlacionado com o esfor¢o colocado pelo agente, que
ndo € observavel e € o parametro no qual a remuneracao do agente deveria estar baseada. O
agente, sabendo disto, terd incentivos para oferecer uma quantidade sub-6tima de esforgo
(moral hazard) e a mentir sobre seu tipo ou capacidade (selecdo adversa). O principal, por
sua vez, também terd ciéncia desta situacdo e podera optar por evitar a relagdo ou incorrer em
monitoragdo custosa, em que os quais representam perdas de bem-estar social comparados
com a situacdo em que a relagdo pudesse ser estruturada para funcionar sem os incentivos
perversos.

A previsdo da literatura principal-agente ¢ que irdo surgir instituicdes ou formas
contratuais especializadas que irdo alinhar os incentivos do agente aos do principal de modo
que este ndo necessite ter toda a informacgao sobre o agente para saber que este ird cumprir a
tarefa conforme combinado (Weingast 1984:154-158). Um exemplo simples de tal contrato
¢ o pagamento de uma comissdo, ou seja, uma porcentagem do total arrecadado pelo esforco
do agente, como forma de alinhar os objetivos de ambas as partes. Cada tipo de relagdo apre-
senta um problema informacional diferente e um tipo de solu¢do diferente, algumas bastante
engenhosas e pouco 6bvias. Uma boa parte da literatura sobre o problema principal-agente
busca precisamente mostrar que algumas institui¢des ou contratos peculiares observados
na vida real ndo sdo anomalias ou ineficiéncias, como podem parecer a primeira vista mas
sim formas de mitigar o problema de informagdo assimétrica.’® As institui¢des que surgem
para mitigar o problema principal-agente permitem que a relacdo possa ocorrer de forma
superior do que seria o caso sem estas instituicdes, porém de forma menos eficiente do que
seria o0 caso se nao houvesse assimetria de informacao. Mas como a assimetria de informacao
¢ uma ocorréncia inevitavel da vida, a situag@o atingida através da nova instituicdo ¢ um
second-best que representa o melhor que se pode esperar dado tal estrutura de informacao.
Neste second-best € quase sempre o caso que o agente ird receber mais do que receberia se
o principal tivesse informacdo completa. Esta diferenga sdo os rents informacionais que o
agente recebe para revelar sua informagao.?’

2¢Um exemplo interessante € a hipotese que paternalismo entre empregado e patrdo pode ser uma institui¢o que alinha
os incentivos de ambas as partes reduzindo os custos devidos a assimetria de informagao, ver: Alston, J.L. and J. Ferrie,
1993, Paternalism in Agricultural Contracts in the US South: Implications for the Growth of the Welfare State, American
Economic Review, Vol.83 No.4, Sep.: 852-875.

2" Estes rents informacionais sdo simlares aqueles recebidos pela firma regulada devido a existéncia de informacéo assi-
métrica entre o regulador e a firma acerca do tipo e esfor¢o da firma. Ver Laffont e Tirole (1993: 39-40).

2 Um dos primeiros trabalhos a colocar a relagdo entre reguladores e legisladores explicitamente como um problema
principal-agente foi Weingast, B.R., 1984, The Congressional-Bureaucratic System: A Principal Agent Perspective (with
Applications to the SEC), Public Choice, 44: 147-191.
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E facil perceber que a relagio entre os legisladores e o regulador tem todas as ca-
racteristicas de uma relagdo principal-agente.”® Os legisladores desejam oferecer servigos
para suas bases, entre os quais as transferéncias de rendas inerentes a regulagao. A principio
compensa, aos legisladores delegar a tarefa de regular para as agéncias, pois assim os legis-
ladores podem se especializar em criar nova legislag@o e outros servigos em vez de ficarem
encarregados de tudo diretamente. No entanto, para que realmente compense € preciso que
o beneficio marginal desta delegagdo seja maior do que o custo marginal, onde este custo ¢
relativo a informagao assimétrica (conhecido como custo de agéncia, agency cost). Os cus-
tos de agéncia surgem por que os legisladores ndo t€ém a mesma informacgao que a agéncia
regulatoria sobre as firmas reguladas e, ao mesmo tempo, os objetivos dos legisladores nao
coincidem com os objetivos do regulador. Enquanto os legisladores sao movidos pela co-
nexao eleitoral e seu desejo de sobrevivéncia politica, o regulador tipicamente serd movido
por outros fatores, como maximizacao de influéncia (Niskanen, 1972) ou empregabilidade
no setor privado apos sair da agéncia. Sendo assim, os legisladores deverdo ficar natural-
mente receosos de que o regulador tome atitudes que possam ferir seus interesses. Devido
a informacao assimétrica e ao alto custo de monitoragado, o legislador ndo tem como forgar
o regulador a agir de acordo com o seu interesse. Porém, ha grandes incentivos para que se
encontre uma forma de reduzir os custos de agéncia e fazer a relagdo funcionar, pois assim
os legisladores poderdo oferecer um numero maior de servigos as suas bases. O modelo
principal-agente prevé que institui¢des especializada irdo surgir justamente com este propo-
sito permitindo ao principal se assegurar de que o agente ird agir de modo compativel com
0s seus interesses, sem que seja preciso monitora-lo diretamente.

A literatura sobre a oferta de regulacdo concentra-se em grande parte, em analisar as
instancias de regulacdo sob a 6tica do modelo principal-agente, buscando explicar as diversas
escolhas de politicas e formas de organizagdo observadas como tendo sido influenciadas pela
necessidade dos legisladores em alinhar os incentivos dos reguladores aos seus proprios. Nao
hé espaco neste trabalho para resenhar em detalhe este ramo da literatura, para mostrar suas
diversas vertentes, cada qual focalizando a forma especifica que os legisladores podem usar
para lidar com o hiato entre si e os reguladores. Estes mecanismos incluem, entre outros, mo-
nitoracdo direta (oversight), nomeacao dos diretores das agéncias, controle do or¢amento da
agéncia, o desenho da estrutura e do processo da agéncia, e o uso do judicidrio para rever
as decisOes regulatdrias da agéncia. Nas referéncias estd uma lista extensa dos principais
trabalhos na area, divididos por temas especificos. Uma versdo completa deste trabalho,
analisando em maiores detalhes cada tema, pode ser conseguida com o autor. Aqui, resta
ressaltar a importancia desta literatura para nossa compreensao de como e porque o sistema
regulatorio se organiza da forma que se observa na vida real.

Comentarios finais

O proposito da Economia da Regulagdo ¢ analisar quais os elementos que afetam o
processo regulatorio, tanto para entender como ele se organiza (anélise positiva) como para
fazer sugestoes de politicas (analise normativa). Estas duas formas de andlise em conjunto
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sugerem que ndo existe uma “melhor” forma de organizar este processo € que o importante
¢ achar uma boa combinag¢ao entre as instituicdes econdmicas, sociais e politicas do pais e o
estilo de regulagdo escolhido (Levy and Spiller, 1996). Foi mostrado que regulacio necessa-
riamente implica ganhadores e perdedores e que, portanto, a implantagdo de um novo regime
regulatorio ou mudangas no regime atual irdo gerar incentivo para que 0s grupos se manifes-
tem politicamente para apoiar ou tentar bloquear estas mudangas. Ao centro deste jogo esta
a agéncia regulatoria. Sua relagdo com cada um dos grupos envolvidos no processo tem as
caracteristicas de uma relagao principal-agente, em que a existéncia de informagao assimétrica
e potencial, comportamento oportunista, aliado ao alto custo de monitoracdo, leva ao surgi-
mento de formas de organizar o processo regulatorio e estas relagdes, de modo a mitigar este
problema e alinhar os objetivos de ambos os lados, permitindo com isto que a relacdo possa
continuar a existir. Portanto, para que possamos entender estas relacdes ¢ necessario centrar a
analise nestas caracteristicas, que ¢ exatamente o que faz a literatura aqui resenhada.
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