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RESUMO

As reformas implementadas no setor de energia elétrica no Brasil, na década de 1990,
buscavam promover a competicdo e diminuir o grau de intervencao estatal na dinamica do
mercado elétrico. O objetivo de tais mudancgas era substituir um modelo de governanca
hier&rquico, caracteristico da fase de consolidagdo do setor, por um modelo de mercado. Na
impossibilidade de substituir uma estrutura monopdlica por um mercado puro,
principalmente, devido as caracteristicas técnico-produtivas do setor elétrico e da
especificidade assumida no Brasil, foi adotada uma solucdo hibrida, que combinou elementos
de mercado e de coordenagdo centralizada. As reformas implementadas descentralizam a
estrutura de governanca do setor ao delegarem a diversas instituices, publicas e privadas, o
comando e o controle das principais decisGes de um setor que exigia elevada coordenacgédo
para planejar a operacéo e a expansao de todo sistema. Entretanto, no momento em que uma
maior coordenacdo entre 0s agentes se fez necesséria e 0s custos de consenso se tornaram
mais elevados (fato este ocorrido na crise de energia de 2001), tais instituicGes foram
substituidas por outros 6rgdos da administracdo direta do Estado, devido ao seu maior grau de
autonomia. Em face de distarbios de alta conseqiiéncia, a estrutura de governanca hibrida
colapsa, seguindo o caminho da recentralizacdo das decisdes nas médos do Governo Federal,
revelando a preservacdo de uma estrutura de governanca que abriga mais elementos de
hierarquia do que de mercado e que segue em curso de mudanca. Esta tese, portanto, realiza
um levantamento das mudancas ocorridas no modelo de regulacdo e de governanca em que 0
setor de energia elétrica esteve submetido, como conseqiiéncia das transformacdes impostas
ao setor em meados da década de 1990, e a crise vivida em 2001 segundo a Teoria dos Custos

de Transacao.



ABSTRACT

The reforms that have been implemented in the Brazilian electric sector in the 1990"s
aimed at fostering competition as well as making state intervention on the dynamics of the
electric sector less frequent. The objective of such changes was to substitute a hierarchic
governance model, which was current during the consolidation phase of the sector, for a
market model. As it was impossible to replace a monopoly structure by a “pure” market,
owing to the techno-productive features of the electric sector and Brazilian specificity, a
hybrid solution was to be adopted. One which matched market elements with centralized
coordination. The reforms that had been implemented decentralized the sector’s governance
structure by delegating to several public and private institutions the control and command
over major decisions to be taken by a sector that required high level coordination in order to
plan both operation and expansion of the system as a whole. However, when a higher level of
coordination amidst the agents was required and consensus costs increased, those institutions
were replaced by other direct administration State organs owing to their bigger autonomy.
Owing to serious problems, the hybrid governance collapses making decision taking once
again centralized by the Government, making clear the maintenance of a governance structure
which embodies more hierarchic elements than market ones and is yet to change. Hence, this
dissertation does a survey on the changes undertaken by the governance and regulation model
to which the electric sector had been submitted, as a consequence of the change that had been
imposed on the sector in the 1990’s as well as the 2001 crisis according to the Transaction

Costs Theory
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INTRODUCAO

A década de 1990 pode ser considerada como um periodo singular para a
economia brasileira, pois marcou a mudanga de paradigma no que se refere ao papel
desempenhado pelo Estado na economia. Neste periodo, ocorre a superagdo do modelo de
desenvolvimento por substituicdo de importacdes comandado pelo Estado, desde os anos

1950, e que se traduziu na montagem do Estado “Desenvolvimentista”.

Grosso modo, podemos associar a alteracdo deste paradigma a um movimento de
desregulacdo (ou re-regulacdo) que colocou em xeque as justificativas apontadas para o
crescimento da participacdo do Estado na economia, entre os anos 1930 e 1980. Nos anos 80,
a retdrica da desregulacdo, sustentada pelos governos Ronald Reagan e Margareth Thatcher,
atravessou fronteiras e influenciou o pensamento e as praticas relativas a intervencdo do
Estado na economia em paises desenvolvidos e em vias de desenvolvimento, provocando
mudancas profundas, principalmente, em paises com uma tradicdo de interferéncia direta no
ambiente econémico, onde o processo de transferéncia da propriedade publica para o setor
privado ganhou grande forca. O foco politico que girava em torno das falhas de mercado,
como justificativa para a intervencdo do Estado nas décadas iniciais do século XX, foi

substituido, entdo, pelo o que passou a ser chamado de “falhas de governo” (REICH , 2006).

Na esteira do processo de privatizacdo e liberalizacdo dos mercados implementados
pelos paises que tiveram uma longa tradicdo de interferéncia do Estado na atividade
produtiva, o Brasil promoveu um ambicioso processo de reforma regulatoria e privatizagdes
no setor de infra-estrutura. Os principais argumentos evocados, como justificativa para
implementar tais processos foram: atrair investimentos privados de modo a expandir a
capacidade produtiva, aumentar o nivel de eficiéncia das empresas privatizadas e reduzir a
divida publica, usando, para tanto, as receitas oriundas das privatizagdes, aléem de reduzir o

impacto sobre o déficit pablico que as empresas publicas deficitarias geravam.

A medida que determinados bens e servigos, considerados de utilidade publica,
passaram a ser produzidos por empresas privadas (a partir das reformas) e pelo fato de serem,
geralmente, estruturas monopdlicas, a regulacdo estatal se tornou necessaria para que as

empresas garantissem as condi¢fes de eficiéncia, somente encontradas idealmente em
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situacOes de “concorréncia perfeita”. A reducdo da atuacdo direta do Estado brasileiro no
plano econdmico transferiu, entdo, sua responsabilidade principal nos servigos de utilidade
publica e nas atividades econdmicas, que exigia regime especial de opera¢do, para 0 campo da
regulacdo e fiscalizacdo. Entretanto, muitas das mudangas ocorridas nesse periodo ignoraram
as caracteristicas do setor em que a empresa estatal estava inserida. Tanto que nesses setores
de producdo de bens e servigos socialmente desejaveis, alvo das privatizacGes, geralmente por
apresentarem grandes economias de escala e escopo, o dilema verticalizacdo versus
desverticalizacdo foi um tema recorrente no processo de reforma. Em adicdo, as transferéncias
de propriedade foram realizadas antes mesmo de se definir um modelo de regulacdo
apropriado que garantisse a oferta, a qualidade e o preco dos servicos socialmente desejados.
E a constituicdo, a posteriori, das Agéncias de Regulacdo ndo se mostrou capaz de sanar estes

problemas, colocando em xeque a sua efetividade.

Apesar da importancia concebida pelos idealizadores das reformas brasileiras ao
processo de privatizacdo implementado como elemento fundamental para a construgcdo de um
novo paradigma de Estado, o processo de privatizacdo se mostrou inconcluso. E, entre os
setores que passaram a ser submetidos ao controle das agéncias de regulagdo, somente o setor
de telecomunicacGes foi completamente transferido para a iniciativa privada. Como as
agéncias de regulacdo passaram a ser consideradas pontos nodais na atualidade, ao mesmo
tempo em que ndo ha qualquer indicativo de que sera retomado o processo de privatiza¢do nos
demais setores, a nova realidade da economia brasileira, tem incorporado, ao mesmo tempo, a
figura de um agente regulador independente, sem abrir m&o do papel das empresas estatais

para assegurar a continuidade do desenvolvimento econdmico.

Em suma, como resultado de todo esse processo, no Brasil, no ambito do
fortalecimento do receituério ortodoxo, varios setores eminentemente estatais deixaram de sé-
lo, devido a transferéncia de propriedade publica para o setor privado. Empresas privadas
nacionais e internacionais (novos entrantes ou empresas que foram privatizadas), empresas
estatais, agéncias de regulacdo, e outros 6rgdos de coordenacéo setorial, publicos e privados,
passaram, entdo, a fazer parte de uma nova estrutura de governanga, em sistemas antes
formados basicamente por empresas estatais. E € dentro deste contexto que se insere a questdo
da reestruturacdo do setor de energia elétrica brasileiro, que, efetivamente, passou a congregar

essa diversidade de atores na sua estrutura de governanca e no seu ambiente institucional.



Desse modo, a reestruturacdo do setor elétrico brasileiro rompeu com o modelo
desenvolvimentista sustentado por uma forma de organizacdo industrial estruturada por
empresas integradas verticalmente, operando em regime de monopolio publico, liderada pela
holding Eletrobrés. Esta ruptura implicou na construgdo de um novo paradigma de orientacéo
para a industria, culminando na alteracdo do modo de organizagdo industrial do setor e, por
conseguinte, na sua forma de regulacdo. De forma genérica, as reformas implementadas no
setor buscavam promover a competicdo e diminuir o grau de intervencao estatal na dindmica
do mercado elétrico (DE OLIVEIRA, A., 1997). Portanto, buscavam substituir um modelo de
governanca hierdrquico por um modelo de mercado. Na impossibilidade de substituir uma
estrutura monopdlica por um mercado puro, principalmente, devido as caracteristicas técnico-
produtivas do setor elétrico, foi adotada uma solucdo hibrida, que combinou elementos de
mercado e de coordenagdo centralizada (DE OLIVEIRA, C.,1998; DE SANTANA & DE
OLIVEIRA, 1999 e LOSEKANN, 2003).

As transformacgdes por que passaram o Setor de Energia Elétrica Brasileiro se
espelharam no processo de reforma do setor elétrico inglés, principalmente e até mesmo, pelo
fato de ter sido o modelo utilizado para se redesenhar a estrutura do setor de energia nacional
proposto por uma empresa de consultoria britanica — a Coopers & Lybrand - que adotou como
marco de referéncia as mudancas ocorridas na Inglaterra (PIRES, 1999; LEITE, 2007). Como
ndo poderia deixar de ser, a reforma brasileira apresentou caracteristicas distintas da reforma
inglesa, influenciada pelo préprio ambiente institucional do pais e, também, pela trajetoria
seqguida pelo Setor de Energia Elétrica Brasileiro. Pode-se dizer que alguns elementos
marcaram o processo de reforma e contra-reforma vivenciadas pelo setor. O primeiro diz
respeito a forma especifica em que foi constituido o setor no Brasil, no qual o Estado, em suas
esferas federal e estaduais, assumiu papel relevante na constituicdo de um sistema elétrico,
unico no mundo, de base hidraulica, com usinas localizadas distantes dos centros de consumo,
interconectadas por uma extensa rede de transmissdo e com grandes reservatorios de agua
sujeitos a regimes pluviométricos distintos, e que, na sua maioria, funcionavam de forma
complementar. Questdes como a elevada complementaridade entre os segmentos da cadeia
produtiva, as incertezas hidrologicas, a capacidade de armazenamento e as restricdes de

transmissdo impuseram a necessidade de construgdo de um sistema de coordenagéo



centralizado para planejar a operagdo e a expansdo do setor, o que imprimiu ao modelo

caracteristicas singulares.

O segundo elemento considerado importante se refere aos diferentes constrangimentos
enfrentados pelo setor no Brasil comparados aos vivenciados pelos paises industrializados, e
que foram preponderantes para “acionar” o processo de mudangas. E 0 terceiro refere-se ao
estagio diferenciado de desenvolvimento em que se encontrava o setor de energia elétrica no
Brasil, quando das reformas. A oferta desse servico no Brasil ainda ndo tinha atingido o grau

de universalizagdo alcancado naqueles paises.

O objetivo desta tese, portanto, é realizar um levantamento das mudancas ocorridas no
modelo de regulacdo e de governanca em que o setor de energia elétrica esteve submetido,
como consequiéncia das transformac6es impostas ao setor em meados da década de 1990 até a
crise de energia em 2001 e apontar os desafios que o desenho institucional originado colocou
para as instancias de tomada de decisdo. Podemos dizer que o setor de energia elétrica
brasileiro sofreu duas inflex6es importantes a partir do final do século passado até os dias
atuais: a primeira, com a reforma implementada no governo Fernando Henrique Cardoso, em
meados dos anos 1990, e, a segunda, apds a crise de energia que o setor vivenciou, em 2001, e
a sua reestruturacdo, em 2003, implementada com as reformas do governo do Presidente Luis

Inécio Lula da Silva.

O referencial tedrico utilizado para esta analise esta essencialmente fundamentado na
Teoria dos Custos de Transacdo. Este vies tedrico enfatiza o papel dos custos de transacao
como fator relevante para determinar as formas de governanca possiveis que se estabelecem
nos mercados e 0s motivos de suas mudancgas. Tal teoria, contrariando a abordagem
tradicional do conceito de eficiéncia econdmica, que associa a sua obten¢do ao Otimo de
Pareto, considera que o fendmeno da verticalizacdo de alguns setores é justificado como um
fator de reducdo de custos de transagéo, ou, dito de outra forma, como a obtengéo de ganhos
de eficiéncia possivel quando ndo se tem as condicGes ideais de mercado. Desta forma,
apresenta-se como uma abordagem teorica apropriada para analisar as transformacfes nas
formas de governanca que ocorreram na industria de energia elétrica no mundo, e, no Brasil,
bem como de ampliar a compreensdo das dificuldades enfrentadas por esta industria, em

funcéo de tais transformacoes, e do seu processo de mudanca, ainda em curso.



As reformas implementadas nos anos 1990 mudaram a forma de governancga do setor
elétrico brasileiro, ao delegar a diversas instituicbes, publicas e privadas, o comando e 0
controle das principais decisfes sobre o setor. Estas institui¢des, por funcionarem de forma
descentralizada, com base em procedimentos rotineiros e consensuais entre 0s agentes,
falharam no momento de crise. Em tais momentos, quando se fez necessario uma coordenacgéo
mais ativa dos agentes, com uso de instrumentos de comando e controle mais centralizados, e
0s custos de consenso se tornaram elevados, estas instituicdes foram marginalizadas do
comando, sendo substituidas por outros 6rgdos da administracdo direta do Estado, justamente

por possuirem carater mais autbnomo.

A hipotese a ser testada, no ambito desta discussao, € averiguar a aderéncia da Teoria
do Custo de Transacdo, desenvolvida por Oliver Williamson, para explicar o colapso das
estruturas hibridas de governanga criada com a reforma dos anos 1990, e a sua reorganizacao
posterior com uma tendéncia a hierarquizacdo das decisdes cruciais do setor. Tal
reorganizacao das estruturas de governanca em direcao a hierarquia, apos a crise do setor, em
2001, esta contemplada na teoria desenvolvida pelo autor: que a forma de governanca hibrida,
misto de mercado e hierarquia, por ser uma estrutura instvel, pode colapsar diante de

distarbios de alta consequéncia.

O esforco de cumprir tal propoésito é realizado na presente tese, que se subdivide em

quatro capitulos, além desta introducdo e da conclusao.

Nos dois capitulos iniciais apresentamos o arcabouco tedrico da tese com o propdsito
de compreender a evolucdo das estruturas de governanca do Setor de Energia Elétrica
Brasileiro e suas inflexdes. No primeiro capitulo, intitulado de “A Teoria dos Custos de
Transagao”, é apresentada uma resenha tedrica sobre a Teoria dos Custos de Transacdo (TCT)
de Oliver Williamson. O objetivo é apreender as categorias analiticas que o autor utiliza para
diferenciar as estruturas de governanca hierarquica, hibrida e de mercado e compreender
como cada estrutura de governanga mostra uma aptiddo diferente em se adaptar as mudancas
imprevistas no sistema econémico, ou seja, em ser mais ou menos eficiente em economizar
em custo de transacdo. A caracterizagdo dessas estruturas vai depender dos atributos da
transagdo e do tipo de contratacdo realizado quando ativos de diferentes graus de



especificidade sdo direcionados as transacBes com frequéncia e graus de incerteza
diferenciados.

Embora a TCT néo recorra a utilizacdo da analise historica para explicar o formato
institucional de uma determinada organizagao, concentrando-se nos atributos das transagdes e
no tipo de contratacdo realizado, outros fatores relacionados as capacitagdes acumuladas pelas
firmas, e aos determinantes historicos que tais capacitagcdes proporcionam, exercem influéncia
decisiva sobre as estratégias dos agentes, sendo também importantes para definir as estruturas
de governanca e seus ajustes ao longo do tempo (DE OLIVEIRA, C., 1998). Ha evidéncias,
portanto, de path dependence na constituicdo dessas estruturas. Desta forma, como
complemento da parte tedrica, buscaremos, no segundo capitulo, “A Ambiguidade Estrutural
das Empresas Estatais e Padroes de Regulacdo”, desenvolver duas importantes questfes para
0 objetivo desta tese. A primeira questdo se refere a uma andlise mais tedrica sobre as
empresas estatais. A segunda questdo discorre sobre o padrdo de intervencdo do Estado na
economia e sua mudanca no decorrer do século XX, sendo a empresa estatal considerada

como a face empresarial do Estado nesse padrao de intervencao.

Entdo, a fim de cumprir o objetivo tracado com o recurso da analise tedrica, neste
segundo capitulo faz-se necessario descrever de forma geral a caracteristica estrutural de uma
empresa estatal e analisar especificamente como determinadas empresas estatais,
principalmente as referentes ao setor elétrico, se defrontaram com tais caracteristicas em seus
ambientes especificos de atuacdo ao longo de sua trajetéria. Para a realizacdo desse estudo
faz-se importante descrever a trajetoria seguida pelas empresas do setor elétrico. A mengéo as
demais empresas estatais (grupos) tem por objetivo servir de base para compara¢do com a

atuacdo das empresas do setor elétrico.

Diante das mudancas engendradas no padrdo de intervencdo estatal, as empresas
estatais, remanescentes do processo de privatizacdo, sofreram inimeras transformacdes. E a
busca de resultados associados a incorporagdo de uma logica de atuacdo privada deu origem
ao nascimento de um novo modelo de empresa estatal, cada vez mais orientado pela utilizagédo

de uma racionalidade de mercado e de capital.



Essa nova orientagdo, entretanto, se desenvolve de forma diferenciada entre as
empresas que permaneceram estatais, entre as quais as empresas do setor elétrico. Compativel
com o seu modus operandi, as empresas estatais do setor elétrico continuaram sofrendo
alguns constrangimentos legais® que as impediam de tracar uma trajetéria de expansdo e
desenvolvimento no setor. Esses constrangimentos podem ser considerados como resquicios
ainda do ideal privatista contido nos fundamentos da primeira fase de reformas

implementadas na década de 1990.

Desta forma, a primeira se¢do do segundo capitulo visa recuperar o debate em torno da
ambiguidade estrutural caracteristica das empresas estatais, que resulta na natureza publica de
sua propriedade e na busca de eficiéncia, tipica do modo de operar de uma empresa orientada
pela légica de mercado. Como parte também da primeira secdo é realizado o esforco de
compreender os fatores preponderantes que marcaram as acOes/estratégias das empresas
estatais na sua génese e o modelo de governancga desenvolvido antes e ap6s as reformas,
ambos desempenhando um papel importante na definicdo do rumo seguido por essas
empresas no processo de mudanca iniciado no final do século passado. Realizar tal discussdo
é de grande importancia para o objetivo desta tese, porque a coexisténcia de formas mistas de
propriedade (publica e privada) no novo modelo de governanca do setor elétrico brasileiro
implementado com as reformas - pensado, inicialmente, pelos seus formuladores para operar

somente com empresas privadas — constitui-se em uma das suas especificidades.

Podemos dizer, também, que a reforma que o setor elétrico brasileiro sofreu, a partir
do inicio da década de 1990, constituiu-se como parte integrante de um movimento mais
amplo de reformas implementadas em paises desenvolvidos e em via de desenvolvimento, a
partir da década 1980, envolvendo medidas pré-mercado. Logo, como parte da segunda
questdo desenvolvida no &mbito do segundo capitulo € apresentado um panorama historico
geral do processo de reforma do Estado no Brasil e em alguns paises capitalistas
desenvolvidos que podem ser tomados como paradigmas. Na se¢do “Reforma do Padrdao de
Intervencdo Estatal — Do Estado Interventor ao Estado Regulador” é desenvolvido um esboco
geral da discussdo da mudanca de paradigma do papel do Estado, tanto no inicio, quanto nas

ultimas décadas do século XX. Na subsecdo “Reforma do Padrdo de Intervengdo Estatal no

! Alguns desses constrangimentos foram retirados na reforma que o governo do Presidente Lula implementou,
em 2003/2004, como, por exemplo, a retirada da Eletrobrds e suas subsidiarias do Plano Nacional de
Desestatizacdo, que limitava a sua participacdo em leildes publicos para expansdo de ativos no setor elétrico.
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Brasil — Os Setores de Infra-Estrutura” procura-se verificar como essa mudanca de paradigma
foi tratada no Brasil, particularmente, no setor de infra-estrutura.

O terceiro capitulo, intitulado de “O Setor de Energia Elétrica Brasileiro”, ¢é
desenvolvido em cinco segdes. As trés primeiras secbes tém como objetivo realizar uma
descri¢do da forma de organizacdo do Setor de Energia Elétrica brasileiro antes das reformas.
Para tanto, é retomado, preliminarmente, o processo histérico de surgimento da industria de
energia elétrica e suas caracteristicas operacionais (e, especificamente, as caracteristicas
operacionais de sistemas com base hidraulica) associadas ao processo de desenvolvimento das
economias capitalistas para depois, entdo, retratar o setor no Brasil. As duas ultimas secdes
tém como objetivos apresentar as principais mudangas por que passou o setor, a partir dos
primeiros anos da década de 1990 até a crise de oferta em 2001. Pretende-se com este capitulo
qualificar as estruturas de governanga assumidas pelo setor, ao longo de sua existéncia, para
servir de suporte a etapa seguinte desta tese.

No quarto capitulo, denominado “Estrutura de Governanca do Setor de Energia
Elétrica Brasileiro”, o propdésito almejado é adequar a abordagem da TCT ao caso do setor
elétrico brasileiro, qualificando as formas de governanca assumidas pela industria: a primeira,
no periodo de constituicdo e consolidacdo da indUstria, considerada como uma forma de
governanca hierarquica ‘“fragmentada”; a segunda, quando h& a primeira grande
transformacdo do modelo de governanca, passando a ser considerada como uma forma de
governanca hibrida; e, a terceira, quando ha um processo de recentralizacdo das decisbes
cruciais do setor nas méos do Governo Federal, como forma de solucionar as deficiéncias do
modelo de governanca implementado frente & crise de energia vivenciada pela inddstria, em
2001. Cabe mencionar que nao serd objeto desta Ultima sec¢do descrever todos os elementos da
reforma implementada pelo governo Luis Inécio Lula da Silva. Apenas serdo mencionadas as

orientagdes gerais que marcaram o rumo e as alteracdes em relacdo ao modelo anterior.

O desenvolvimento desta abordagem é realizado em quatro sec¢des, além da
introducdo. A primeira (Consideracdes sobre o processo de reforma do setor elétrico no Brasil
e no mundo), como o préprio nome diz, tem como objetivo tecer algumas consideracgdes sofre
o0 processo de reforma do setor elétrico. A segunda (“A Estrutura de Governanga Hierarquica

Fragmentada”) ressalta a formagao do modelo de governanga do setor antes das reformas. O



objetivo é mostrar como esta forma de governanca hierdrquica assumiu caracteristicas
particulares no Brasil, que, diante de mudancgas no cenario macroeconémico interno e externo,
levou a crise em que o setor viveu na década de 1980. Na terceira secdo (“A Mudan¢a na
Estrutura de Governanca — A Governangas Hibrida”) € tratado da formacdo da nova
governanca assumida com o processo de transformacdo da industria de energia elétrica em
meados de 1990. A quarta secdo (“O Colapso da Estrutura de Governanga Hibrida”), que
finaliza o desenvolvimento desta tese, investiga como a estrutura de governanca hibrida, que
fora criada com a reforma da década de 1990, sofre alteracGes e colapsa, ao se defrontar com
disturbios de alta conseqliéncia, tomando o caminho da recentralizacdo das decisdes nas maos
do Governo Federal. Uma estrutura que abriga, ainda hoje, mais elementos de hierarquia do

que de mercado e que segue em curso de mudanca.

E, finalmente, o ultimo capitulo sintetiza as principais conclusdes retiradas desta tese.



1 CAPITULO A TEORIA DOS CUSTOS DE TRANSACAO

Introducéo

Este capitulo tem como objetivo apresentar o referencial teérico utilizado nesta tese
para analisar as transformacdes pelos quais tem passado o setor elétrico brasileiro, nas dltimas
décadas, com a mudanca do modelo de regulacdo e de governanca. Tal viés tedrico — A
Teoria dos Custos de Transacdo - enfatiza o papel dos custos de transacdo como fator
relevante para compreender o porqué das atividades produtivas se organizarem em
determinados arranjos organizacionais. E para a caracterizacdo desses arranjos ou formas de
governanga importam o tipo de transagdo realizada e o tipo de ativo envolvido na transagao.
Desta forma, contribui para analisar o processo de reforma setorial em que o setor elétrico, no
mundo e no Brasil, tem passado. Um setor caracterizado por elevada especificidade de ativos

e grande assimetria de informacéo.

A primeira se¢do do capitulo tem como objetivo discutir as caracteristicas das
indUstrias de servicos de infra-estrutura e a necessidade da intervengdo do Estado nessas
indUstrias. A segunda, que serd realizada em quatro subse¢des, tem como foco desenvolver o

arcabouco teorico da Teoria dos Custos de Transacédo de Oliver Williamson.

1.1 Servigos de infra-estrutura, falhas de mercado e falhas de governo

Nas sociedades capitalistas modernas, a acdo do Estado na economia tem sido

direcionada em dois sentidos bésicos: em atividade de regulagdo e/ou em atividade direta de
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producdo de bens e servigos necessarios a sociedade. Quando o Estado intervém diretamente
na atividade econémica, o faz em espacos de producdo tipicos de sua atuacdo, ou seja, na
producdo de bens/servicos que ndo podem sofrer o principio da imputacdo® e, também, em
espacos de producdo de mercadorias, ou seja, em espacos tipicos de atuacdo do capital
privado®. (PRADO, 1989).

Nos espacos de producdo de mercadorias, onde vigora o principio da imputacgdo, o
sistema de precos é considerado um importante sinalizador da escassez relativa dos recursos
existentes. Logo, o sistema de precos serve para compatibilizar a oferta e a demanda de
mercadorias, viabilizando a ordem econdmica e resolvendo o problema de coordenacéo
econémica (o que produzir, como produzir e quanto produzir) de maneira satisfatoria para a

sociedade. Para Carvalho*:

Se o sistema de precos for eficaz na informagdo dessa escassez relativa, a
alocacgéo de recursos podera se dar de forma eficiente... Se os pregos forem
impedidos de mover quando oferta e demanda sdo divergentes ou se
moverem impulsionados por outros motivos que ndo a adequacdo da
disponibilidade do bem frente a demanda por ele existente, eles perderdo
eficacia como veiculo de informacéo e ndo levardo a economia a producao
eficiente.

Desta forma, quando o sistema de precos ndo promove mais 0 ajuste entre oferta e
demanda, diz-se que hé falhas de mercado’. E a existéncia destas falhas pode justificar uma

acao interventora do Estado na economia visando corrigir seus efeitos.

Em torno do conceito de falhas de mercado varios esforcos tedricos foram
desenvolvidos no sentido de explicar as razGes da regulacéo e a sua evolugdo na préatica. As
primeiras iniciativas tedricas nesse sentido foram baseadas na Teoria do Bem-Estar, que
justificava a intervencdo do Estado na busca do interesse publico, quando este ndo poderia ser
alcancado pela operagdo de mercado. (POSNER, 2004).

2 O principio da imputago ocorre quando ha a possibilidade de imputar um prego ao bem consumido conforme
0 beneficio de sua utilizacao.
* E em relacio a este Gltimo espago de atuacdo do Estado que surgem as maiores criticas a respeito do seu
desempenho, principalmente, quando este intervém diretamente na economia.
* De Carvalho, Fernando, J. — Teoria da Regulagio: Uma Introducéo, pp.7-9 (mimeo) .
® Como falhas de mercado temos as externalidades, o poder de mercado (monopélio natural) e as assimetrias de
informacao.
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Segundo Fiani ®, rever o chamado “primeiro teorema fundamental do bem-estar social”
ajuda a entender o conceito de falhas de mercado, visto que este deve ser entendido como o

resultado da ndo observancia das condic¢des contidas nesse teorema:

O primeiro teorema fundamental do bem estar social afirma que: i) se
existir um ndmero suficiente de mercados, (ii) se todos os consumidores e
produtores se comportam competitivamente e (iii) se existir um equilibrio,
entdo a alocacao de recursos no equilibrio é 6tima de Pareto.

As duas primeiras condicBes, quando ndo satisfeitas, levam as situacdes de
externalidade e, no caso extremo, a0 monopdlio natural’. Logo, o equilibrio paretiano ndo
pode ser alcancado. Nestes termos, a regulacdo, como uma politica destinada a corrigir essas
falhas, era percebida como regulacdo de monopolios naturais e, ocasionalmente, também, de

situacBes que apresentam externalidades®.

A producdo de bens e servicos produzidos em rede®, como agua, energia elétrica,
transporte urbano, etc., possuem caracteristicas técnicas (tais como economia de escala,
descontinuidades tecnolégicas, elevados coeficientes técnicos - 0 que explica a multiplicidade
de relacdes interindustriais com as quais interagem -, longo prazo de maturagéo,
irreversibilidade dos investimentos - sunk costs - e capital minimo elevado para a entrada no

setor) que levaram essas industrias a serem organizadas em estruturas de mercado

® FIANI,, Ronaldo. Teoria da Regulacdo Econdmica: Estado Atual e Perspectivas Futuras. Disponivel
em:<www.ie.ufrj.br/grc/pdfs/teoria_da_regulaco_economica.pdf; Pags. 11-12.

” As externalidades surgem quando a produgo ou o consumo de um determinado bem por um agente gera custo
ou beneficio para outros sem que haja penalidade para o custo ou ressarcimento pelo beneficio gerado. A falha
existe porque ndo ha um mercado que determine a alocacgdo deste custo ou beneficio. Por outro lado, diz-se que
ha monopdlio natural quando ha presenga de retornos crescentes de escala em toda a escala relevante de
producdo. Desta forma, toda demanda pode ser atendida por um Unico ofertante. Neste caso, as forcas de
mercado devem ser substituidas por regulamentacdo econdmica ou pela operacdo de empresas estatais. Se a
opcao for pela regulamentacéo, o regulador deve discriminar custos e determinar uma taxa de retorno adequada a
sobrevivéncia da firma monopolista, minimizando suas possibilidades de extracdo de renda econémica. FIANI,,
Ronaldo. Teoria da Regulacdo Econdmica: Estado Atual e Perspectivas Futuras. Disponivel
em:<www.ie.ufrj.br/grc/pdfs/teoria_da_regulacdo_economica.pdf.

8FIANI,, Ronaldo. Teoria da Regulacdo Econdmica: Estado Atual e Perspectivas Futuras. Disponivel
em:<www.ie.ufrj.br/grc/pdfs/teoria_da_regulaco_economica.pdf; Pags. 11-12.

% Segundo Britto (2002, p.347): “[...] as estruturas em rede constituem um quadro de referéncia que pode ser
aplicavel a investigacdo de maultiplos fendmenos caracterizados pela densidade de relacionamentos
cooperativos entre 0s agentes, o que reforga a interdependéncia entre suas respectivas competéncias e impde a
necessidade de algum tipo de coordenacdo coletiva das ag¢des adotadas™. Apesar desse conceito mais geral, 0
autor faz uma distingdo entre os conceitos de “empresas em rede”, “redes de empresa” e “industria em rede”.
Para o interesse desta tese importa apenas o Ultimo conceito. Para 0 autor “as ‘indistrias em rede’ estdo
geralmente associadas a setores de infra-estrutura, baseando-se num padrdo de interconexao e compatibilidade
entre unidades produtivas, que se constitui em requisito bdsico para a operacdo eficaz das mesmas”. O conceito
de indUstria em rede aplicado ao setor elétrico serd discutido no terceiro capitulo desta tese (se¢do 3.3), quando
serdo assinaladas as caracteristicas técnico-produtivas do setor de energia elétrica.
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concentradas, implicando em barreiras a entrada e a saida. (DAIN, 1986). Estas caracteristicas
levaram tais atividades operarem sob formas consideradas como falhas de mercado
(monopdlio natural), justificando uma intervencao corretora do Estado a fim de adequa-las a

forma mais proxima de um ideal de eficiéncia.

Ademais, tais atributos, somados a essencialidade que esses bens e servigos passaram
a ter para a sociedade em geral e, particularmente, para a acumulacdo de -capital,
determinaram que tal provisdo fosse considerada, essencialmente, de interesse publico.
(DAIN, 1986).

Pelo fato de esses bens e servicos serem desejados socialmente, a sua oferta, na maior
parte dos paises, ficou a cargo do setor publico. Em funcédo disso, as atividades responsaveis
por sua oferta seguiram, muitas vezes, critérios predominantemente sociais e ndo de mercado,
0 que implicava que seu financiamento fosse definido também socialmente. Quando esses
bens e servigos eram produzidos por empresas privadas, geralmente em paises com maior
tradicdo liberal, foram submetidos a graus rigidos de controle estatal, portanto, submetidos a
intervencdes ex post no mercado. Logo, a regulacdo estatal constitui-se como a forma de
intervencdo caracteristica dos paises de tradigo liberal *°.

A década de 1980 marcou o inicio de uma série de reformas nos mercados onde essas
industrias operavam. Independentemente da tradicdo regulatéria em que tais inddstrias
estavam inseridas, essas reformas buscavam, grosso modo, introduzir competicdo e alterar o
seu modo de regulacdo. Esse processo de reforma apresentou algumas diferencas entre os
tipos de industrias e entre as regifes em que foi implementado. Em alguns setores, as
reformas podem ser explicadas pela mudanga ocorrida na natureza técnico-produtiva de
algumas industrias, associadas as alteragdes nos paradigmas tecnoldgico e empresarial,
tornando inadequado o regime regulatério anterior. De fato, as transformagdes que ocorreram
nas economias avancadas colocaram em xeque os fundamentos teodricos da regulacdo
econdmica (como aconteceu na industria de telecomunicagfes e no segmento de geracdo de

energia elétrica, nos paises cuja base produtiva era a indistria de termoeletricidade®). Outras

19 CONTRERAS, Edelmira Del Carmem Alveal. Estado e Regulacdo: O Papel das Agéncias Reguladoras no
Brasil e na Experiéncia Internacional. Disponivel em: <www.gee.ie.ufrj.br.

" para a indGstria de telecomunicagdes, ver, por exemplo, CHANG (1997, p. 714) e para o segmento de geracio
de energia elétrica, ver DE ARAUJO & DE OLIVEIRA (20053, p.40).
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reformas parecem ter seguido muito mais um movimento de desregulagdo como uma
tendéncia inexoravel, fruto do questionamento da intervencdo do Estado na economia, do que
em funcdo de uma mudanga de paradigma como forca explicativa para justificar a sua
implementacdo (como, por exemplo, 0 que o correu no setor de energia elétrica no Brasil

pelas caracteristicas assumidas).

Assim, seguindo o movimento das reformas ou mesmo influenciando-as, hd uma
evolucdo também das teorias que tratam da regulacdo das industrias em rede. A existéncia de
falhas de mercado, que anteriormente era condicéo suficiente para explicar as intervengoes
reguladoras dos governos, perde forca explicativa em funcdo da superagéo de alguns limites

do mercado, cedendo lugar ao que se passou a chamar de falhas de governo.

Segundo Nahon & Bonofiglio (2007) as “falhas de governo” sdo de duas naturezas: as
econdmicas e as politicas. As “falhas de governo” de natureza econdmica sdo o resultado de
informacBes assimétricas existentes na relacdo entre regulador e regulados, dos custos
administrativos da regulacdo e das possiveis iniquidades ou ineficiéncias provenientes da
intervencdo governamental. As “falhas de governo” de natureza politica, por outro lado, sdo
derivadas dos “problemas de agéncia” que resultam da existéncia de uma extensa cadeia de
principal e agentes envolvida no esquema de prestacdo, regulacdo e controle da industria de
rede e, também, da existéncia de cooptacdo bifronte exercida sobre os agentes reguladores.
Diz-se que ha cooptacdo bifronte porque sdo dois os segmentos que podem promover a
captura dos agentes reguladores: a captura dos agentes reguladores por empresas reguladas e
por grupos de interesse envolvidos na relacéo e a captura dos agentes reguladores proveniente
do oportunismo estatal que acontece quando o poder Executivo ou outros segmentos do

governo interferem na independéncia da agéncia reguladora.

De qualquer maneira, independente da questdo que permeava essa discussdo, e que
seguiu orientando a evolucdo das idéias sobre regulacdo, o ponto fundamental na discussdo
girava em torno das razdes que levavam as industrias em rede, consideradas monopdlios

naturais, serem reguladas.

A Teoria do Custo de Transacdo (TCT) - parte integrante da Nova Economia

Institucional (NEI) — trouxe uma nova contribuigdo para o tema regulacdo. Para esta teoria, a
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organizacdo da atividade econdmica em monopodlios resulta da necessidade de se economizar
em custos de transagdo. Os custos de transacdo séo considerados uma categoria mais ampla
para explicar o porqué do surgimento de determinadas formas de organizacdo produtiva, em
vez de considerar apenas tais formas como uma situacdo de falha de mercado. Segundo
Arrow (1969, p.48):

[...] market failure is not absolute; it is better to consider a broader
category, that of transaction costs, which in general impede, and in
particular cases completely block the formation of markets/...]An incentive
for vertical integration is replacement of the costs of buying and selling on
the market by costs of intra-firm transfers; the existence of vertical
integration may suggest that costs of operating competitive markets are not
zero, as is usually assumed by our theoretical analysis.

A regulacdo nédo deve ser percebida, entdo, como um modo superior ou inferior, em si
mesmo, de organizacdo da atividade econdmica. E apenas mais um modo de governanca que
surge para economizar em custos de transacdo, quando se estd diante de incerteza e de
especificidade dos ativos envolvidos na transacdo. (WILLIAMSON, 1989, 1996 e 2003).

The common error to be avoided is to pronounce that governance structure
are efficient or inefficient without reference to the transactions — which is
responsible for mistake mantra that spot markets are superior to firms which
are superior to public bureau. (WILLIAMSON, 2003, p.932).

A Teoria do Custo de Transacdo apresenta-se como um referencial tedrico importante
para compreender o porqué das atividades produtivas se organizarem em determinados
arranjos organizacionais, isto é, para entender como as diversas formas de governanca
(mercado, hierarquica e hibrida) se estabelecem em determinados setores e 0s motivos de suas
mudangas. E para caracterizacdo dessas formas de governanga importam os atributos da
transagdo, quando ativos de diferentes graus de especificidade séo direcionados as transagoes

com freqiiéncia e graus de incerteza diferenciados.

Em uma linha diferente da seguida por Williamson, algumas abordagens
desenvolvidas pelo Banco Mundial (GASMI; NOUMBA;VIRTO, 2006 e DOMA;POLLITT,;
STERN, 2002) discutem o problema da governanca regulatoria e das reformas implementadas

nos paises desenvolvidos e em vias de desenvolvimento como uma questdo totalmente
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desconectada do tipo de transacdo realizada e do tipo de ativo envolvido na transacdo. Para
tais autores, o desenho institucional desempenha um papel determinante para definir a
qualidade da estrutura de governanca. Questdes como a escassez de recursos humanos e o
desempenho inadequado das institui¢ces politicas envolvidas na regulacdo sdo consideradas
as maiores barreiras para a implementacdo e introducdo da competicdo nos setores que

sofreram reestruturagdes em paises em desenvolvimento.

Domah; Pollitt; Stern (2002, p. 3) consideram:

In many large developed countries, such as the UK and the USA,
regulators do possess most if not all of the ‘desirable characteristics’
owing to their favorable endowment of human capital and legal
institutions, but the economic and social structure of small developing
countries may act as real obstacles in achieving them. Large
developing, middle income nations such as Argentina, Brazil, Chile,
Malaysia and Philippines appear to have been able to cope with the
staffing needs of their regulatory institutions, but for low income
Asian and African countries and most of the small island states (such
as Grenada or St. Lucia), the problem of the supply of adequate
human capability is more acute.

Na mesma linha de argumentacdo Gasmi; Noumba; Virto (2006, p.2) acreditam que a
tarefa de prover a reforma em paises em desenvolvimento tem sido um desafio maior do que

as realizadas em paises desenvolvidos. Para os autores:

Developed countries essentially needed to work on how to modernize
an already existing institutional fabric and a complex system of
functioning rules built over a long history of political and economic
administration of market economies. It is safe to say that in most the
cases, although for different reasons, this crucial experience was just
lacking in developing countries. Beyond the fact that these countries
had to follow the industrialized world in the setting of new institutions
to regulate the reformed industries, an uneasy task by itself given the
scarcity of human capital, they could only expect to deal with a severe
inadequacy of the old administrative functioning rules.

Apesar das questdes levantadas por essas abordagens representarem um aspecto que
deva ser considerado na analise das reformas implementadas em paises em desenvolvimento,

tais questdes, quando vistas isoladamente, possuem um poder explicativo limitado para

16



compreender as transformacdes por que tém passado os setores de infra-estrutura (em paises
desenvolvidos e em vias de desenvolvimento), principalmente aqueles que s&o marcados por

grande especificidade de ativos.

A TCT, por centrar a sua analise no tipo da transagdo realizada e no tipo de ativo
envolvido na transacao, se apresenta como um arcabouco tedrico mais apropriado, e escolhido
nesta tese, para analisar as transformacdes por que tem passado o setor elétrico, em particular
0 setor elétrico brasileiro, marcado por elevada especificidade de ativos, como também para
compreender as dificuldades enfrentadas por este setor em funcdo de tais transformacdes.
Logo, com o objetivo de cumprir tal propdsito, nas proximas secOes deste capitulo seréd

desenvolvido o arcabouco tedrico da TCT.

1.2 O arcabouco teodrico da teoria dos custos de transacéo

Em economias avancadas, 0s processos produtivos sdo organizados em contratos.
Contratos, estes, que estabelecidos voluntariamente entre os agentes, podem assumir a forma
de contratos temporarios — a vista — e contratos mais duradouros. Estes ultimos, por
estabelecer ex ante os requisitos da transacdo, promovem certa estabilidade as relacdes de
troca. Entretanto, nem tudo pode ser estabelecido ex ante num contrato. A incerteza, por

exemplo, ndo pode ser contratada®?.

Para a TCT, contratos envolvem custos que, nas relacdes de troca, tendem a se elevar
especialmente porque ha risco contratual no estabelecimento dessas relagdes. Os custos séo
gerados pela existéncia de determinadas condigBes sob as quais algumas transacdes sao

realizadas e que estdo na base das relacdes de troca entre os agentes. Tais condi¢fes séo: (i) a

12 Importa para esta analise o conceito de incerteza na visio Knightiana. Knight (1921) distingue risco de
incerteza. “Risco é uma situacdo na qual a tomada de decisdo acerca de um determinado evento é realizada em
um contexto em que a distribuicao de probabilidade do evento é conhecida, ao passo que incerteza caracteriza a
situagdo na qual a tomada de decisdo sobre um evento especifico é realizada em um contexto em que inexiste
uma distribuicdo de probabilidade para o mesmo. As probabilidades a priori e as probabilidades estatisticas
estdo relacionadas com as situacBes de risco. Neste caso, as probabilidades podem ser calculadas: isso
corresponde & incerteza mensuravel”. (FERRARI FILHO e CONCEICAO, 2001, p.5). Logo “na visdo Keynes-
knightiana, incerteza é uma ‘probabilidade’ ndo-mensuravel e risco é uma probabilidade mensuravel”. (LEAL,
HERSCOVICI, FERRARI, p.4. Disponivel em: http://www.sep.org.br) Independentemente de qual conceito de
“Incerteza” que se esta trabalhando: a forte (ou knightiana) ou a “incerteza” mensuravel, ambas podem alterar as
condicBes de exercicio da racionalidade instrumental por parte dos agentes, dificultando-os estabelecer uma
arvore de deciséo.
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racionalidade limitada dos agentes, em funcdo da capacidade cognitiva limitada para
armazenar e processar informacdes; (ii) o comportamento oportunista dos agentes, que 0s
motiva manipularem as informacdes de forma seletiva; (iii) a complexidade das relacbes, que
tornam extremamente custoso estabelecer uma arvore de decisGes necessaria para que 0S
agentes antecipem todos os eventos possiveis (dado a incerteza); e (iv) a especificidade de
ativos. Sob tais condi¢fes os contratos utilizados nas transaces tornam-se complexos e

incompletos.

Para TCT, todos os problemas que ocorrem na relagcdo contratual podem ser visto em
termos de custo de transacdo. Existem, no entanto, custos ex ante e ex post no estabelecimento
de contratos. Por custos ex ante entende-se como o0s custos de redacdo, negociacdo e
salvaguarda do acordo. Os custos ex post, por sua vez, estdo ligados ao cumprimento do
acordo que requer adaptacbes frente a situacdes de distirbios ndo antecipados.
“Maladaptation to disturbances is where the main costs of governance reside”.
(WILLIAMSON, 2005, p. 2).

Segundo Williamson (1989, p.31):

Los costos ex post de la contratacion asumen varias formas. Se incluyen
aqui: (i) los costos de mala adaptacion en que incurre cuando las
transacciones se salen del alineamiento en relacion con lo que Masahiko
Aoki llama la ‘cambiante curva contractual’; (ii) los costos del regateo en
que se incurre cuando se hacen esfuerzos bilaterales para corregir las malas
alineaciones ex post; (iii) los costos de establecimiento y administracion
asociados a las estructuras de gobernacion ( que a menudo no son los
tribunales), e (iv) los costos del aseguramiento de los compromisos.

Mesmo considerando a importancia dos custos ex ante para se estabelecer os
contratos, a TCT sustenta que a a¢do de negociacdo ex post adquire uma relevancia decisiva,
muito embora ambos os custos guardem uma relagdo de interdependéncia estreita. 1sso porque
na existéncia de racionalidade limitada frente & complexidade e incerteza torna-se impossivel

elaborar contratos completos, abrindo espaco para atuacfes oportunistas dos agentes.

As condigdes expostas acima estdo na origem dos custos de transagdo e compdem as
categorias analiticas da TCT. Tais condicbes podem ser agrupadas em duas linhas de

abordagens: (i) os pressupostos comportamentais associados as questfes relativas a
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racionalidade limitada e ao oportunismo; e (ii) as dimensbes das transacBes ligados as
especificidades de ativos, freqliéncia e a incerteza.

Para TCT, os pressupostos comportamentais sao atributos imputados ao “homem
contratual” — categoria definida por Simon (1979). O homem contratual, diferentemente do
agente neocléssico racional maximizador, reine as caracteristicas de um agente racional com
capacidade cognitiva limitada para armazenar e processar informacdes e com um padrdo
comportamental oportunista que o motiva a manipular as informacdes de forma seletiva.

No campo neocléssico, o agente maximizador, além de ter acesso ilimitado as
informacdes relevantes, revela uma racionalidade perfeita para tratar as informacdes. Logo, 0s
agentes econdmicos, na Vvisdo neoclassica, se comportam como agentes que buscam as
melhores escolhas para alcancar o seu bem-estar individual e, por consequiéncia, alcancam o
bem-estar coletivo. A busca do auto-interesse é vista de maneira benigna. Diante destas

condicBes, ndo ha custos, ou estes sdo despreziveis, para elaborar e implementar contratos.

Porém, se os agentes falnam em assimilar e interpretar as informag6es porque tém
racionalidade limitada e acesso imperfeito as informacGes, 0s custos de se recorrer ao
mercado passam a ser significativos. Os agentes terdo dificuldade (limitacGes) de prever e
processar todas as contingéncias futuras de um contrato e, por conseguinte, o contrato sera
considerado incompleto®®. Diante de tal situacdo, algumas estruturas de governanca S&o
consideradas mais eficazes do que outras para lidarem com essas limitacGes. Segundo
Williamson (1989, p.55):

Cuando se afrontan las realidades de la racionalidad limitada, deben
considerarse expresamente los costos de La planeacion, adaptacion y

13 Segundo Possas (2002, p.128): “[...] tal ‘limitag¢do’ ndo é do agente, mas de sua relagdo com o ambiente:
ele maximizaria se pudesse. O que o impede? Duas condicGes, tipicamente presentes na economia capitalista:
(i) incerteza “forte” ou ‘‘fundamental” (ou ainda, no essencial, a incerteza “Knightiana”) e (ii) complexidade. A
presenca, mais ou menos generalizada, de (i) torna incompletas as funcdes objetivo, enquanto a de (ii) torna
inviavel maximiza-las, por limitagdes tanto informacionais quanto computacionais. A rigor, as limitacGes
“informacionais” ficam mais claras sob o conceito de racionalidade processual, dentro do qual sdo vistas como
limitagOes cognitivas. Admitindo, para simplificar a terminologia, que a complexidade esta em ultima anélise
subordinada a incerteza (seguindo Heiner, 1983 e sua nogdo de “C-D gap”), pode-se dizer que a posigdo do
agente racional num ambiente incerto é necessariamente de interacdo cognitiva com o mesmo. Informagdes ndo
bastam; é preciso interpreta-las — as vezes, como lembrou Simon (1979), o problema ¢é de excesso e ndo falta de
informacdes —, 0 que requer conhecimento sobre como funciona esse ambiente econémico em sua relagdo com o
agente. Assim, a incerteza ndo se elimina, embora certamente se reduza, pela simples passagem do tempo; de
certo modo, é como se 0 passado também fosse incerto — pelo desconhecimento ndo de informacGes, mas das
principais relagoes de causalidade envolvidas ™.
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monitoreo de las transacciones ¢ Cudles estructuras de gobernacién son mas
eficaces para cudles tipos de transacciones? Ceteris paribus, los modos que
exigen mucho de la competencia cognoscitiva estan relativamente en
desventaja.

Williamson (1989, p.56) define o grau de racionalidade que a teoria neoclassica
trabalha como o nivel de racionalidade mais forte. A TCT, entretanto, assume a forma semi-
forte de racionalidade: a racionalidade limitada.

Quanto ao oportunismo — 0 outro pressuposto comportamental considerado por
Williamson -, este é considerado como o padrdo de conduta dos agentes econdmicos na busca
do seu proprio interesse. Segundo Williamson (1989, p.57) o “/...Joportunismo la blsqueda
del interes proprio com dolo”. O que inclui algumas formas mais flagrantes, tais como a
mentira, o roubo, o engano e outras formas mais sutis. Considera-se, tanto as formas ativas
como passivas e do tipo ex ante e ex post. O oportunismo ex ante ocorre antes da transagéo.
Ou seja, quando os compromissos assumidos pelos agentes ndo podem ser cumpridos ja de
antemao. Este é conhecido na literatura como selecdo adversa. O oportunismo ex post ocorre
depois da transacdo, quando ha problemas na execucdo de uma transacdo contratada. Esse
segundo tipo de oportunismo é conhecido na literatura como moral hazard. (FIANI, 2002,
p.271).

O oportunismo se refere, entdo, como a forma de transmissao da informacéo de modo
incompleto e distorcido, sendo uma das grandes fontes de incerteza nas transagoes
econdmicas. Na auséncia de oportunismo, todo comportamento poderia ser governado por
regras que poderiam estar contempladas nos contratos e ndo causaria incerteza quanto as

contingéncias futuras e reduziria os problemas relativos as méas adaptacoes.

No entanto, de nada significaria as condi¢cbes comportamentais expostas acima se 0s
ativos envolvidos nas transagGes econdmicas fossem de uso geral. A simples substituicdo de
um ativo por outro estabeleceria uma concorréncia potencial entre os agentes que disciplinaria
as suas atitudes no cumprimento dos contratos. Como conseqiéncia, 0 comportamento
oportunista seria reduzido e, por conseguinte, os riscos envolvidos nas relagcdes contratuais.
Por outro lado, se o ativo € especifico, a substituicdo por outro se torna impossivel e 0s riscos
se elevam. Por isso a abordagem de Williamson considera ndo s6 0s pressupostos
comportamentais mais também o papel dos atributos das transacfes (principalmente o papel
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dos ativos especificos) para definir o tipo de transacdo ou a forma de governanga mais
apropriada.

A especificidade dos ativos, a frequéncia das transacdes e a incerteza sdo, entéo,
consideradas dimensdes importantes, juntamente com 0S pressupostos comportamentais
expostos acima, para sustentar as razGes econdmicas racionais que explicam as diferentes
formas de organizar as transacdes. No entanto, o proprio Williamson (1989) e autores como
Klein, Crawford and Alchian (1978), Grossman and Hart (1986), entre outros, consideram a
especificidade dos ativos como o atributo mais relevante. Segue abaixo a explicacdo de cada

uma dessas dimensoes: a especificidade dos ativos, a freqliéncia e a incerteza.

Com relacdo a dimensdo especificidade de ativos, ativos sdo considerados especificos
quando os investimentos realizados em ativos duraveis tém o valor em uso alternativo
substancialmente menor do que o custo do investimento empreendido. Investimentos em
ativos especificos causam condicdo de dependéncia bilateral na transacéo'®. Desta forma, a
continuidade da relacdo e a identificacdo das partes contratantes (comprador e vendedor)
tornam-se aspectos importantes na transacdo, gerando a necessidade do estabelecimento de
salvaguardas nos contratos como meio de protecdo aos riscos e também da construcdo de

organizacGes que déem apoio as transacgdes.

Para Williamson (1989, p.65), existem quatro tipos principais de especificidade de
ativos: a especificidade locacional, a especificidade fisica, a especificidade de capital humano
e a especificidade de ativos dedicados.

A especificidade locacional ocorre quando as sucessivas etapas do processo produtivo
demandam proximidade entre as partes a fim de economizar custos de estocagem e de
transporte. A especificidade fisica se da quando as caracteristicas do produto servem apenas a
um uso determinado, reduzindo o seu valor para aplicacdes alternativas, como é o caso dos
bens de capital sob encomenda. A especificidade de capital humano ocorre quando a
producdo envolve um processo de aprendizagem especifico que torna a mao-de-obra alocada

nesse processo indispensavel. Logo, a sua transferéncia ou eliminacdo nao pode ocorrer sem

14 , . . .
Este vinculo entre comprador e vendedor pode dar origem ao que na literatura convencionou chamar de

‘problema do refém’ (hold-up)” (FIANI, 2002, p.272).
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perda substancial para a atividade. E a especificidade de ativos dedicados apresenta-se quando
a producéo é realizada somente para atender a uma demanda especifica. (Williamson, 1989,
p.65).

S6 ha, entdo, uma condicdo sob a qual as transa¢fes podem causar Severos riscos
contratuais. Segundo Fiani (2002, p.271):

Esta condicdo € designada como sendo a transacdo que envolve
ativos especificos, isto €, transacbes que ocorrem em pequeno
namero. Neste tipo de transacdo apenas um numero limitado de
agentes estd habilitado a participar: a especificidade dos ativos
transacionados reduz, simultaneamente, os produtores capazes de
oferta-lo e os demandantes interessados em adquiri-los.

Para Klein, Crawford e Alchian (1978), a especificidade do ativo, associado ao
comportamento oportunista dos agentes, abre espaco a disputa, entre as partes, por parcelas de
fluxos de renda (as chamadas quase-rendas'®) criadas ap6s o investimento. E quanto maior for
a especificidade dos ativos maior sera a possibilidade de disputas por quase-rendas. Para 0s
autores (1979, p.298): “After a specific investment is made and such quasi rents are created,
the possibility of opportunistic behavior is very real. Following Coase’s framework, this

problem can be solved in two possible ways: vertical integration or contracts ™.

A outra dimensdo da transacdo que a TCT considera é a incerteza. Esta se refere a
imprevisibilidade de eventos futuros frente a condigdo de racionalidade limitada e
oportunismo dos agentes econémicos que ndo podem ser tratados adequadamente por
modelos probabilisticos. Diante dessas condic¢des e da complexidade das transacgdes, torna-se
extremamente custoso para 0s agentes estabelecerem uma arvore de decisdo necessaria para
anteciparem todos 0s eventos possiveis. Frente a tais distdrbios, adaptacGes as novas

condigdes tornam-se importantes e necessarias.

A frequiéncia, por fim, como o ultimo atributo da transagéo a ser considerado, refere-se

a regularidade em que as transacdes sdo realizadas. Tal dimensdo assume importancia a

> “The quasi-rent value of the asset is the excess of its value over its salvage value, that is, its value in its next
best use to another renter”. (Klein, Crawford e Alchian, 1978, p. 298).

18 para Goldberg (1976), a regulacdo governamental pode ser um meio de se evitar ou reduzir as perdas e as
disputas das quase-rendas.
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medida que mecanismos de governanga complexos, criados para lidarem com as condigdes
acima, sdo implementados somente em transacGes recorrentes em funcdo da possibilidade de

diluir os custos envolvidos na montagem de tais estruturas.

Tanto 0s pressupostos comportamentais quanto as dimensdes das transacOes
mencionadas acima devem ser vistos na TCT como condigfes que s&o satisfeitas
cumulativamente. “Na realidade, a especificidade dos ativos somente assume importincia na
unido da racionalidade limitada e do oportunismo na presenca de incerteza’.
(WILLIAMSON, 1989, p.65).

Em suma, a TCT objetiva explicar porque a forma de governanca do tipo classica,
como o mercado, pode ser substituida por outras estruturas mais complexas, como a
hierarquia. A base dessa explicacdo reside na busca de se economizar em custo de transacao,
quando é necessario lidar com determinados pressupostos comportamentais dos agentes
(racionalidade limitada e oportunismo) e com caracteristicas especificas das transagdes
(especificidade de ativos, freqiiéncia e incerteza). A presenca ou a auséncia desses atributos é
responsavel pela existéncia de diferentes tipos de estruturas institucionais e formas contratuais
distintas. O exercicio de combinar esses atributos define o campo de anélise da TCT: o mundo
da governanca. Este sera o objeto da préxima secao.

1.2.1 O esquema de contratacéo simples de Williamson

A partir da combinacéo dos pressupostos comportamentais dos agentes e dos atributos
das transacdes, com referéncia especial a especificidade de ativos, Williamson (1989)
apresenta quatro mundos possiveis de contratos: (i) o mundo planejado; (ii) 0 mundo do
compromisso; (iii) o mundo da concorréncia; e (iv) o mundo da governanga ou ordenamento

privado. Este Gltimo adquire importancia decisiva paraa TCT.

A Tabela 1.1 (abaixo) apresenta essas associacfes e 0S pProcessos contratuais
correspondentes. Quando um atributo é considerado significativo assume o valor (+), quando

esta ausente assume o valor (0).

23



Tabela 1.1: O esquema de contratacdo simples

Premissas comportamentais

Racionalidade Restrita  Oportunismo Especificidade do Ativo  Processo Contratual Implicito

0 + + Planejado

+ 0 + Compromisso
+ + 0 Competitivo
+ + + Governanca

Fonte: Williamson (1989, p.41).

O mundo planejado é caracterizado pela existéncia de racionalidade ilimitada dos
agentes. Mesmo estando presentes oportunismo e especificidade dos ativos, ndo ha problemas
na execucdo dos contratos, posto que 0os mecanismos de incentivo e as contingéncias futuras
podem ser negociados ex ante, na etapa de contratacdo da transacao, e as possiveis adaptacoes
passam a ser contempladas nos arranjos. Além do mais, as partes contratantes acreditam na
eficacia da resolucdo judicial para a solucdo de possiveis disputas. (WILLIAMSON, 1989,
p.41).

Quando se supde racionalidade limitada dos agentes e os ativos sdo considerados
especificos, sem que 0s agentes se comportem oportunisticamente, criam-se as condi¢fes para
a existéncia de um mundo de compromissos. O fato dos agentes ndo agirem de forma
oportunistica, mesmo havendo lacunas nos contratos em funcdo da racionalidade limitada, ndo
ha problemas de implementacao dos arranjos, posto que as partes contratantes podem recorrer
a uma clausula de cumprimento automatico. Para Williamson (1989, p. 41), na auséncia de

oportunismos, as partes agem de forma justa e eficiente diante de adapta¢Ges ndo previstas.

Racionalidade limitada e oportunismo associados as transagdes ndo especificas
caracterizam um mundo regido por processos contratuais competitivos. Em um mundo de
competicdo, ndo existe a dependéncia bilateral na negociacdo entre os agentes e 0s mercados
sdo plenamente contestaveis'’. Fraudes ou enganos contratuais, quando existentes, sdo

resolvidos na corte judicial de forma eficiente.

17 «p perfectly contestable market is a market in which any firm can produce and sell without incurring any fixed
entry or exit costs”. (RANGEL, 2008, p.1295).
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Quando a planificacdo é incompleta, em funcdo da racionalidade limitada, falta a
previsibilidade do compromisso, dado o comportamento oportunista dos agentes, e a
identidade das partes contratantes torna-se um aspecto importante na transacdo, em funcéo da

especificidade dos ativos, predomina o mundo da governanca. (WILLIAMSON, 1989, p.42).

No mundo da governancga, a negociacao entre as partes ndo pode estar circunscrita na
etapa da contratacdo da relacdo, ou seja, ex ante. (WILLIAMSON, 1989, p.39). Desta forma,
contratos que sao estabelecidos em tal ambiente devem ser apoiados por instituices de
ordenamento privado que surgem para “organizar las transacciones para economizar a
racionalidad limitada al mismo tiempo que se las protege contra los peligros del
oportunismo”. (WILLIAMSON, 1989, p.42).

Na visdo da TCT, os dois ultimos mundos mencionados acima (o mundo do mercado e
da governanca) sdo marcados pelos supostos da racionalidade limitada e do comportamento
oportunista dos agentes. A diferenca entre os dois, entretanto, reside no tipo de ativo
transacionado: se € de uso geral ou especifico. Se a forma de governanca vai ser definida pelo

mercado ou pela hierarquia o que importa é a especificidade do ativo.

Na préxima se¢do sera visto como esses dois mundos podem ser representados por um
modelo de contratacdo simples onde estdo expostos 0s elementos constitutivos de uma
transacdo (a tecnologia, a governanca e as salvaguardas contratuais e 0S precos) na

determinacéo de suas estruturas de governanca.

1.2.2 Os modelos e as leis de contratacdo segundo a TCT

A logica da contratacdo, segundo a TCT, pode ser representada através de um modelo

simples de contrato de Williamson (1989) e pode ser aplicada a uma série de problemas de

contratagdo. Como hipoteses do modelo temos:

1. Que a producdo de um determinado bem ou servico pode se utilizar de

tecnologias de uso geral ou de uso especifico. As tecnologias de uso
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especifico envolvem o uso de investimentos de grande magnitude em bens
durdveis e irreversiveis;

2. “k” ¢ utilizado como uma medida de avalia¢ao da especificidade dos ativos,
sendo k = 0 para ativos de uso geral e k > 0 para tecnologias de uso
especifico;

3. “s” ¢ considerado a magnitude dos mecanismos de salvaguarda. S = 0
significa a ndo utilizacdo de salvaguardas, s > 0 reflete 0 uso desses
mecanismos;

4. Supbe-se, ainda, que os fornecedores séo neutros quanto ao risco e ao tipo de
tecnologia empregada. (WILLIAMSON, 1989, p.44).

O n6 “A” na Figura I.1 (a seguir) representa um tipo de contratagdo cléssica de
mercado, onde a tecnologia utilizada é de uso geral (k = 0), ndo ha qualquer mecanismo de
salvaguarda na relacdo (s = 0) e o preco considerado é P, Ou seja, ndo ha necessidade de se

utilizar estruturas de governanca protetoras para as transacgoes.

Os nds “B” e “C” sdo realizados com tecnologias de uso especifico, portanto k > 0.
Em tais processos, como o desfecho prematuro das transagdes acarreta um custo elevado, a
relagdo que se estabelece ¢ do tipo bilateral. A diferenca entre o n6é “B” e o né “C” € que no
“B” nenhum tipo de salvaguarda contratual é oferecido (s = 0) e a situacdo € considerada
instavel. No n6 “C”, salvaguardas sdo utilizadas e, em fungdo dessa protegdo (prote¢ao contra
0s perigos de expropriacdo de renda), o prémio de risco serd menor, levando o pre¢o praticado
em “C” (Pc) ser menor do que o praticado em “B” (Pg). Como a situagdo em “B” ¢
considerada instavel, hd uma tendéncia de, se estando em “B”, caminhar para “C”, criando
para isso salvaguardas, ou para “A”, substituindo a tecnologia de uso especifico pelo de uso
geral. Apesar de P, ser menor que P, 0 risco de expropriacdo da quase-renda é considerado
menor em “C”. Para Williamson (1989, p.45): “Dado que el precio y la gobernacion estan
conectados, las partes de un contrato no deben esperar que puedan conservar el pastel

(precio bajo) y comérselo al mismo tiempo (ausencia de salvaguarda)”.
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Figura 1.1: Modelo de contratagéo simples

A (Pn)
-0
0 B (Ps)
Py > P
K >0 (Ps>P¢)
$>0 C (Po)

Fonte: Williamson (1989, p.43).

Entdo, as salvaguardas sdo mecanismos utilizados para manter a integridade dos
contratos em situacdo de transacOes consideradas especificas. Tais salvaguardas podem ser de
trés formas basicas. A primeira quando se estabelece um realinhamento dos incentivos
impondo algum tipo de sancdo ao término prematuro dos contratos. A segunda cria uma
estrutura de governanca especializada para lidar com a execucdo dos contratos incompletos,
substituindo a corte judicial, como mecanismo de resolugdo de conflito, pela arbitragem ou

pela resolucdo interna a organizacdo. A terceira é envolver as transacdes em redes mais
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complexas de relagdes, que busquem assegurar melhor a continuidade das transacdes,
podendo se utilizar de mecanismos de reciprocidade. Todas as trés formas sdo consideradas

como instituicdes de ordenamento privado. (Williamson, 1989).

Como foi visto nesta secdo, sob certas circunstancias (pressupostos comportamentais —
racionalidade limitada e oportunismo- e na presenca de ativos gerais ou especificos), alguns
arranjos institucionais ou estruturas de governanca sdo considerados mais apropriados do que
outros por economizarem em custos de transacdo. Para cada estrutura de governanca
Williamson (1989 e 1996) associa um tipo especifico de lei contratual ou contrato®.
Apresentar tais leis contratuais e associa-las as estruturas de governanca serd o objetivo da

préxima secao.

1.2.3 As relagdes contratuais e as formas eficientes de governanca

Oliver Williamson (1989), utilizando-se da classificagcdo dos contratos elaborada por
lan R. Macneil (1974), estabelece um vinculo tedrico entre as formas contratuais e a TCT.
Para Williamson, cada estrutura de governanca estd associada a uma forma contratual
especifica: a estrutura de governanca de mercado estd associada ao contrato classico; a
estrutura de governanca trilateral estd associada ao contrato neoclassico e a governanca

bilateral e hierarquica ao contrato relacional.

O contrato classico é o contrato utilizado nas transacbes de mercado, que se
caracterizam como transacfes sem o estabelecimento de qualquer vinculo duradouro entre as
partes contratantes. A relacdo entre as partes se efetiva através de um processo de
concorréncia no mercado spot, no qual cada agente (vendedor e comprador) procura obter
condigdes vantajosas em todas as relacGes que participa, sendo orientados individualmente
pelos mecanismos de precos. Sendo esses Ultimos importantes sinalizadores para orientar as
adaptacdes necessarias. A concorréncia no mercado disciplina as acdes oportunistas dos
agentes. (WILLIAMSON, 1989, 1995 e 1996).

18 Esta abordagem se refere aos fundamentos juridicos dos contratos.
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No contrato cléssico, o acordo se desfaz imediatamente quando o vendedor entrega ao
comprador 0 objeto da transacdo em troca de dinheiro. E a renovacgdo dos acordos contratuais
se efetiva somente se ambos, fornecedor e comprador, atendem as exigéncias da transacéo.
Neste tipo de transacdo, as regras legais e formais governam os acordos, sobrepondo-se a
qualquer termo informa. (WILLIAMSON, 1989, 1995 e 1996).

Entretanto, nem todas as transacGes podem ser realizadas através das condigcdes de
mercado. TransacGes ndo padronizadas ou especificas que, em funcao das caracteristicas dos
ativos, sdo duradouras, bilateralmente dependentes e sujeitas a condic¢des de incerteza fogem
do ideal de mercado, logo ndo podem ser efetivadas por contratos do tipo cléssico.

Contratos de longo prazo, construidos para as transacdes ndo padronizadas e
ocasionais, apesar de manter a autonomia entre as partes contratantes, apOiam-se na
dependéncia mutua entre elas. Ademais, envolvem mecanismos de adaptacéo flexiveis para
lidarem com disturbios imprevistos, ou seja, que ndo estdo contemplados ex ante nas
clausulas contratuais. Estes contratos sdo denominados de contratos neoclassicos™.
(WILLIAMSON, 1989, 1995 e 1996; MEANARD, 2009).

Contratos do tipo neoclassico contemplam uma zona de tolerdncia para que 0s
desalinhamentos sejam resolvidos espontaneamente. Mas podem se valer do recurso de
arbitragem quando os acordos voluntarios fracassam, em vez de resolverem os problemas em
cortes de justica®. Isto porque existe um desejo manifesto pelas partes em dar continuidade a
relagcdo contratual, posto que o seu desfecho prematuro traria custos, para ambas as partes,
maiores do que os custos de negociacdo. Uma caracteristica fundamental deste contrato é a
manutencdo do contrato original como referéncia para negociacfes ex post. Segundo
Williamson, (1996, p.96): “More generally, long-term, incomplete contracts require special
adaptive mechanisms to effect realignment and restore efficiency when beset by unanticipated

disturbances”

!9 Tais contratos sdo caracteristicos de estruturas hibridas de governanga.

% Williamson, na sua obra “The Mechanisms of Governance” (1996, p.96), considera a regulacdo dos servigos
de utilidade publica por agéncia reguladora um exemplo de arbitragem tipica da forma de governanca hibrida. A
agéncia seria a instituicdo que faz a mediacéo da relagdo entre as empresas concessionarias dos servigos e 0s
consumidores. Em publicacdo posterior (1999), o autor considera a regulacdo como uma forma de governanca
publica. Entretanto, para esta tese as duas abordagens acima ndo sdo consideradas excludentes. Tais abordagens
se colocam como complementares para a analise das complexas relagdes existentes em modelos de governanca
em que estdo presentes relacOes tipicas de estruturas de mercado e de hierarquia, mediadas por relagdes publico-

privadas. Esta discussdo € desenvolvida no capitulo 4 desta tese — secéo 4.3.
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Para as transacOes balizadas por contratos incompletos, os disturbios imprevistos e as
formas de adaptacéo utilizadas para lidarem com tais distdrbios passam a ser considerados
elementos fundamentais no contrato. Williamson considera que tais distirbios podem ser de
trés ordens: inconsequente, de intensidade moderada e altamente conseqliente. Os disturbios
sem conseqiiéncia sdo aqueles para os quais os desvios de eficiéncia sdo considerados tdo
pequenos que nao justificam os custos do ajustamento contratual. Os disturbios de moderada
intensidade sdo aqueles para 0s quais 0s contratos neoclassicos sdo realizados. Estes sdo de
importancia e magnitude suficientes para justificar a construcdo de estruturas de governanca
adicionas (arbitragem) que déem conta das adapta¢des necessarias. (WILLIAMSON, 1996).

No entanto, nem todas as estruturas construidas sdo consideradas perfeitamente
elasticas para lidarem com o aumento da freqliéncia e da intensidade dos disturbios. Para
Williamson (1996, p.97),

The relief afforded by excuse doctrine notwithstanding, neoclassical
contracts deal with consequential disturbances only at great cost:
arbitration is costly to administer and its adaptive range is limited. As
consequential disturbances and, especially, as highly consequential
disturbances become more frequent, the hybrid mode supported by
arbitration and excuse doctrine incurs added costs and comes under added
strain. Even more elastic and adaptive arrangements warrant consideration.

Para disturbios de alta intensidade, 0 uso de estruturas de governanca mais rigidas é
considerado menos custoso e validam o uso da forma contratual do tipo relacional. O contrato
relacional pode ser de tal forma que preserve a autonomia entre as partes ou pode se valer de
uma estrutura unificada e hierarquizada, que abra méo da autonomia em troca de uma forma

de relacéo que tem como base a subordinacéo (forbearance)?.

Diferentemente do contrato neoclassico, o contrato relacional pressupde, além da
importancia da continuidade da relacdo contratual, a revisdo, em cada ajuste, de todos os
fatores considerados no contrato inicial. Isto é, o contrato original deixa de servir como base

para a negociagdo. A cada negociagdo, novos conjuntos de fatores podem ser considerados

2! Williamson, na sua obra “Mechanisms of Governance” (1996), nio utiliza mais o termo contrato relacional
como a lei contratual especifica da estrutura de governanca unificada e passa a se referir apenas como
forbearance (subordinacéo). Parece que a ndo utilizagdo do termo contrato relacional para caracterizar estruturas
de governanca hieréarquica deve-se ao fato de que tal termo contemplava, além da estrutura hierarquica, outra
forma de governanga (governanca bilateral — veja quadro 1.1) que preservava alguma autonomia entre as partes.
A utilizacdo do termo forbearance em 1996 vem eliminar essa ambiguidade.
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para a reconstrucdo do contrato. Logo, o esfor¢co de se desenhar um contrato completo é

substituido pela manutencdo de um sistema que contemple negociagdes continuas.

Nesse sentido, para Fiani (2002, p.278):

um contrato de relagdo, de acordo com Milgrom e Roberts, [se
caracteriza]da seguinte maneira: as empresas envolvidas ndo se preocupam
em elaborar contratos detalhados, que estipulem de forma exaustiva todos
os procedimentos a serem adotados. Ao contrario, as empresas envolvidas
estabelecem condicOes gerais de execucdo do contrato, especificando
critérios para circunstancias imprevistas o0s quais definem quem tem
autoridade para agir e limites para essas agdes. Também séo estabelecidos
mecanismos para a resolugdo de conflitos, caso eles ocorram.

Klein (1996) fortalece a idéia de que, em face dos custos envolvidos na negociacao,

redacdo e na garantia do cumprimento de um contrato completo, em face da incerteza, € mais
factivel utilizar contratos reconhecidamente incompletos e flexiveis, que sejam redesenhados
a medida que as contingéncias o exijam. Em funcdo dos custos mencionados acima, o proprio
desenho inicial dos contratos buscara reduzir a probabilidade da dissolucdo unilateral e
prematura de cunho oportunista dos contratos, reduzindo a situacdo de hold up. O custo da
dissolucdo prematura do acordo e a consequente perda da reputacdo no mercado séo razdes

suficientes para que as partes contratantes se esforcem na continuidade da relacéo.

Entdo, o aumento progressivo na duragdo e na complexidade dos contratos tornam os
disturbios altamente conseqlientes, o que conduz a substituicdo dos processos de ajustes
neoclassicos, como também dos processos de ajuste relacional com manutencdo de
autonomia, pelos processos de ajustes administrativos continuos, caracteristicos de uma
estrutura hierarquizada (firma). A autonomia nas relacGes bilaterais é substituida pelo mando
(fiat) no interior da firma. E a lei contratual implicita a essa organizacdo passa a ser a
subordinacdo. “The implicit contract law of internal organization is that of forbearance”.
(WILLIAMSON, 1996, p. 98).

Nesse tipo de relagdo contratual os ajustes que sao requeridos frente aos disturbios
imprevistos sdo resolvidos no interior da firma através da funcdo de mando, ndo sendo
factivel a interferéncia das cortes de justicas nas disputas internas. 1sso porque as partes
conhecem com riqueza de detalhes todas as circunstancias do processo, assim como as

vantagens de solucdes alternativas. Além do que, 0 uso do recurso a corte de justica minaria a
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integridade e a eficiéncia da hierarquia para implementar adaptacGes bilaterais. “Hierarchy is
it own court of ultimate appeal”. (WILLIAMSON, 1996, p.98).

A partir da definicdo da teoria legal dos contratos de lan R. Macneil (a triplice
classificacdo dos contratos - classico, neoclassico e relacional/forbearance) Williamson
(1989) promove a ligacdo entre esta teoria e as estruturas de governanca, estabelecendo o
vinculo entre as transacdes nas suas principais dimensdes (especificidade dos ativos, incerteza
e freqiiéncia). Essas associacOes resultaram em quatro formas de governanca que podem ser

visualizadas conforme o Quadro 1.1.

Quadro 1.1: Governanca das relacdes contratuais®

Ativos ndo Ativos de Ativos idiossincraticos
especificos especificidade
moderada
'S Governanca de Governanca Trilateral Governanca Trilateral
o
‘@ mercado . L
§ (contrato neoclassico) (contrato neoclassico)
(U 7 -
S (contrato cléssico)
c
«@D
3
o
e
LL
1= Governanca de Governanca bilateral Governanca unificada
(5]
P
P
mercado . .

§ (contrato relacional) (contrato relacional)
—
o contrato classico
8 ( ) (forbearance)
«@D
=S
o
e
LL

Fonte: Williamson (1989).

22 para Williamson o que difere a forma de governanca trilateral das formas de governanca bilateral e unificada é
o0 grau de freqliéncia da transacdo. Menard (2009) atribui essa énfase dada ao atributo freqliéncia, apesar da
importancia do atributo especificidade de ativos, ao fato de que ha custos envolvidos na construcao de estruturas
de governangas bilaterais e, principalmente, unificadas. Logo, estes s serdo compensados se as transacdes forem
frequentes.
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Para desenvolver tais estruturas de governanca, Williamson (1989) sup6s:

1. Trés niveis de especificidade de ativos: ativos nao especificos ou de uso geral,
ativos altamente especificos e ativos com um nivel de especificidade
intermediaria. Esta dimens&o se refere as caracteristicas dos investimentos dos
fornecedores.

2. Dois niveis de freqiéncia das transacfes: as ocasionais e as recorrentes,
embora sejam possiveis outras classificacdes.

3. Presenga de incerteza em grau suficiente para exigir decisdes adaptativas
sequenciais.

4. Existéncia de um numero grande de fornecedores potenciais, 0 que significa
que nenhum agente detém, ex ante, o0 monopolio dos recursos.

5. Desejo dos compradores e fornecedores manterem o acordo de forma continua.

Para todas as transacOes padronizadas, independentemente da freqliéncia, ndo ha
necessidade de construcdo de uma estrutura de governanca especializada e o tipo de contrato
utilizado deve ser o classico. Transa¢Ges ndo padronizadas (mistas e idiossincraticas), por
outro lado, estdo associadas a estruturas de governanca especializadas que requerem a
inclusdo de mecanismos de salvaguardas para auxiliar a promocao de ajustes possiveis frente
as situacdes ndo previstas. Quao mais especifico é o ativo, e mais freqliente torna-se a
transacdo, ha uma tendéncia a substituicdo de transacdes através de mercado por transacoes

intra-empresa, isto é, verticalizadas.

Assim, para as combinagdes entre niveis diferentes de especializacdo de ativos e
frequiéncia das transacdes séo associados tipos especificos de contratos legais, 0 que emergem
em padrdes de comportamento esperados ou modos de organizagdo das transacoes distintos. A
contratagdo classica se aproxima da estrutura de governanga do mercado; a contratacao
neoclassica compreende a governanca trilateral; e os contratos relacionais estdo organizados

em estruturas de governanca bilaterais ou unificados.
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A compra ou o fornecimento de mercadorias ou equipamentos padronizados em
transacOes ocasionais ou recorrentes sdo caracteristicas principais da estrutura de governanca
de mercado. Em virtude do baixo nivel de especificidade de ativos, as transacdes sao
realizadas sem impor nenhuma dependéncia ou conseqiiéncia sobre as trocas futuras, o que
possibilita a escolha e a mudanca de parceiros caso haja descontentamento nas relagdes atuais.
Tal possibilidade, por ndo incorrer em custos adicionais, € considerada um incentivo
suficiente para fazer com que as partes contratantes ajam de forma responsavel, estando
protegidas do oportunismo. Caso ocorram litigios entre as partes, estes se referem somente as

questdes referentes a reclamacéo e ndo a exigéncia da continuidade da relacéo.

TransacGes com ativos de natureza especifica, em grau moderado ou idiossincratico,
negociadas ocasionalmente, desenvolvem-se em estruturas de governanca trilateral,
utilizando-se do contrato do tipo neoclassico. Tais transagdes sdo sustentadas pela
necessidade das partes contratantes manterem o contrato até a sua conclusdo final. Este fato
deve-se ao baixo valor que esses investimentos tém em uso alternativo, limitando assim a sua

realocacdo no mercado, caso a transacdo seja desfeita prematuramente.

Apesar de tais transacdes ndo poderem ser realizadas pelo mercado, a baixa freqiiéncia
de suas transacdes, impede que estruturas de governanca bilaterais, que envolvem grandes
custos para sua montagem, sejam criadas. O recurso a arbitragem é entdo utilizado como meio
para a resolucdo de conflitos na relacdo contratual sem que haja a necessidade de se recorrer a
corte de justica. A denominagdo de governanga trilateral, para essas transacOes, decorre
exatamente do fato da participacdo de um terceiro agente na relagdo: o arbitro.

O aumento continuado na duragdo e na complexidade dos contratos, em funcdo do alto
grau de especificidade de ativos (idiossincratico), permite a montagem de uma estrutura de
governanga especializada que, dado a recorréncia das transagdes, diluem os custos desta
estrutura. Transagdes de tal magnitude promovem um nexo duradouro entre as partes, o que
reduz o nimero de participantes na transacdo, apesar de poder partir, inicialmente, de um

numero grande de participantes (hipotese do modelo).

O contrato utilizado nestas transagdes € o do tipo relacional. Este pode contemplar

tanto estruturas de governanca bilaterais, que preservam a autonomia entre as partes (exemplo
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de contratos de longo prazo, franchising, associa¢Bes baseadas em confianca mutua, etc.), ou
se valer de estruturas unificadas e hierarquizadas, que, ao lidarem com ativos altamente
especificos e com elevada exposi¢do ao risco, promovem a internalizacdo da transacdo numa

firma verticalmente integrada. (Willliamson, 1989).

A governanga unificada, entdo, resulta de transacdes que ocorrem em grande escala e
que se tornam cada vez mais idiossincraticas. Diante de tais condigdes, 0s riscos contratuais
de uma relacéo bilateral se intensificam de tal forma que a unificacdo das transacdes em uma
Unica entidade facilita as adaptagBes necessarias frente as situagdes imprevistas. Tal
procedimento evita a necessidade de sucessivos acordos ou consultas continuas as partes
contratantes. As transacfes sao realizadas sob um unico mando (os dois lados da transacao -
compradores e fornecedores - estdo na mesma firma) e sujeitas a controles administrativos

continuos. A lei contratual deste tipo de organizacdo € a subordinacédo (forbearance).

As quatro formas de governanca desenvolvidas acima foram enquadradas
posteriormente por Williamson (1995 e 1996) em trés estruturas de governanca: mercado,
hibrida e hierarquia. Para ativos ndo especificos, independentemente do grau de freqiiéncia
das transacdes, a forma de governanca requerida é a de mercado. Para ativos de especificidade
moderada a forte, frequiéncia ocasional nas transacfes (governanca trilateral) e freqiiéncia
recorrente (governanca bilateral), a estrutura de governanca requerida € a hibrida, E, por
ultimo, para ativos de grande especificidade e freqliéncia recorrente tem-se a governanca

unificada ou hierérquica.

Em suma, para a TCT existem condi¢Oes, que se apresentam na base das
relacOes de troca entre os agentes, que sdo responsaveis pela existéncia de custos de transacdo
e que impossibilitam a obtencdo do 6timo de Pareto. Tais condi¢cdes SA0 0S pressupostos
comportamentais (racionalidade limitada e oportunismo) e as dimensfes das transacoes
(especificidade dos ativos, fregliéncia e incerteza). Os agentes econdémicos buscam, entdo,
organizar suas transacOGes através de contratos como uma forma de defesa contra tais
condicgdes, que na concepcdo neoclassica sdo consideradas como “falhas de mercado”. No
entanto, contratos envolvem custos (de negociacdo, redacdo e salvaguardas). E, em
determinadas transacOes, 0s custos do estabelecimento destes contratos sdo considerados

menores do que 0s custos que esses agentes poderiam incorrer caso ndao fossem realizados. As
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transagOes econOmicas, entdo, se alinham em estruturas de governanga na busca de
economizar em custos de transacdo. Quais, entdo, seriam as caracteristicas fundamentais que
determinam a diferenca entre as estruturas de governanca? Williamson (1989, 1995 e 1996)
considera que os diferentes tipos de contrato ou leis de contratacdo sdo elementos importantes
para esta identificagdo, como visto nesta se¢do. Entretanto, a diferenga fundamental reside no
proprio aspecto da governanca. Ou seja, na adaptabilidade aos disturbios e no uso de
instrumentos de incentivo e controle administrativos préprios de cada estrutura de

governanca. Esta discussao sera o objeto da proxima secéo.

1.2.4 Adaptacdo e alinhamento das estruturas de governanca

A TCT identifica os diferentes modos de governanca (mercado, hibrida e hierarquica)
pela capacidade que cada um apresenta em “atenuar a incerteza comportamental e em
proporcionar uma maior adaptabilidade as mudancas no sistema econdmico como um todo”.
(PONDE, 2000). Logo, segundo Williamson (1996, 2005), a adaptac&o aos disturbios consiste
no principal problema da organizacdo econémica, posto que, ma adaptagdes aos disturbios é

onde residem os principais custos de transacdo. (WILLIAMSON, 2005).

Com o objetivo de fazer uma analise comparativa dos modos de governanca,
Williamson se utiliza de dois conceitos de adaptacdo: um apresentado por Friedrich Hayek -
teorico que acredita na “supremacia” do mercado; e, outro, com base na Suposi¢do da

“supremacia” da organizacao desenvolvido por Chester Barnard.

O mercado, segundo Hayek, através do sistema de pregos, € considerado um
mecanismo eficiente de informacgdo para orientar a tomada de decisdo dos agentes. Tais

agentes respondem espontaneamente, e na direcdo correta, as mudangas no mercado. “Esse é
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o ideal neocléssico nos quais consumidores e produtores respondem independentemente as
mudangas paramétricas de precos de maneira a maximizar suas utilidades e lucros,
respectivamente”. (WILLIAMSON, 1996, p.102). A adaptacdo a que Hayek se refere é, para

Oliver Williamson, uma adaptacdo do tipo “A”, autonoma.

Adaptacdo desta natureza se refere aos disturbios pouco consequentes, que ndo exigem
dos agentes participantes da transacéo respostas coordenadas®. Isto porque, como o sistema
de precos serve como uma boa fonte estatistica para orientar individualmente os agentes, cada
um deles tem incentivo suficiente para adaptar-se eficientemente as mudancas, sem precisar

recorrer as partes contratantes.

No entanto distdrbios altamente conseqlentes requerem respostas coordenadas, ndo
espontaneas, mas conscientes e deliberadas, como uma medida necessaria para evitar
comportamentos oportunistas que levem as situagdes subo6timas para as partes contratantes ou

para a organizacdo. Tais adaptacdes sdo consideradas adaptacdes do tipo “C”, cooperativas.

(WILLIAMSON, 1996).

Em contraste com a adaptacdo autonoma, a adaptacdo do tipo “C” substitui agdes
espontaneas entre as partes por acles conscientes através de processos administrativos no
interior de uma firma. As adaptacdes cooperativas aos distlrbios altamente consequentes séo
realizadas mais facilmente através da funcdo de mando (fiat) da firma ou hierarquia. No
entanto, incorrem em custos ligados a hierarquizacdo das decisdes, ou seja, custos
burocraticos. Estes custos corroem a estrutura de incentivos da firma, apesar da mesma néo
ter como um fim em si mesmo a busca do incentivo. Este é para a firma apenas um
instrumento para ajudar a alcancar objetivos, mas que facilmente é suplantado por outras
formas de controles administrativos, bem mais robustas, caracteristicos de organizacdes
hierarquizadas. Entdo, adapta¢do do tipo “C”, com fraca intensidade de incentivos e forte
estrutura de controle administrativo, caracteriza estruturas de governanga hierarquicas.
(WILLIAMSON, 1996).

Assim, sob determinadas circunstancias, alguns arranjos institucionais ou estruturas de

governancga sdo considerados mais custosos do que outros. Logo, a escolha da estrutura de

2% Para Pondé (2000, p.98): a “coordenagdo é um processo adaptativo gerado por mecanismos institucionais que
produzem algum grau de ordem na interagdo entre os agentes”.
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governanca influencia a eficiéncia das transagdes. Desta forma, a vantagem comparativa da
escolha entre essas estruturas vai depender do tipo e natureza do custo de transacdo envolvido
em cada regime de governanga. (BICKENBACH, et. al.,1999, p. 5).

A partir dos conceitos de adaptagdo autbnoma e cooperativa, Williamson (1996)
apresenta o mundo da governanca através das possiveis estruturas que governam as
transagdes: 0 mercado, a hierarquia e a forma hibrida. Firmas (i.e. hierarquias) e mercados sdo
considerados modos de governanca que estdo, na matriz (Tabela 1.2) de Williamson, em
posi¢cdes polares. Enquanto modos hibridos de governanca estdo numa posi¢do intermediaria.
Esses modos de governanca diferem-se através de quatro atributos: intensidade de incentivo;

controles administrativos; adaptabilidade; e lei contratual.

Tabela 1.2: Matriz —Diferentes atributos vs estruturas de governanga

Estrutura de governanca

Atributos Mercado Hibrido Hierarquia
Instrumentos

Intensidade dos incentivos ++1 +1 ot
Controles administrativos 0 + ++

Atributos de desempenho

Adaptacio (A)? ++ + 0
Adaptacéo (C)? 0 + ++
Lei Contratual ++ + 0

Fonte: Williamson (1996, p.105).

@) (++) = forte; (+) = semi-forte; (0) = fraco
(Adaptacdo (A) = adaptacdo autbnoma; Adaptacdo (C) = adaptacdo cooperativa

Modo de mercado combina (i) forte estrutura de incentivos com (ii) baixo controle
administrativo, e (iii) resolucdo de litigios atraves de tribunais, que juntos conduzem a (iv)
forte adaptacdo autdnoma. Isto quer dizer que, transacdes de mercado provém os atores de
consideravel autonomia e flexibilidade e com poderosos incentivos para explorar

oportunidades. Além disso, os participantes do mercado possuem alto poder de adaptacdo

38



autbnoma para mudar circunstancias informadas através dos mecanismos de precos.
(WILLIAMSON, 1996).

O modo hierarquico (firma) combina (i) fraca estrutura de incentivos com (ii) forte
controle administrativo, e (iii) mecanismos de resolucdo de litigios interno, que juntos
conduzem a (iv) forte adaptabilidade cooperativa. Isto corresponde a transa¢des que ocorrem
sob uma propriedade unificada e controle no interior de uma firma integrada.
(WILLIAMSON, 1996).

Modo hibrido de governanca exibe valores intermediarios (a0 mercado e a hierarquia)
nos quatros atributos: (i) estrutura de incentivos semi-forte com (ii) restritos controles
administrativos, e (iii) mecanismos de resolucdo de litigios através da arbitragem, que juntos
conduzem a (iv) a uma combinacdo de adaptacdo autdbnoma e cooperativa na forma semi-
forte. Logo, formas hibridas de governanga obedecem a uma lei contratual especifica em
relacdo aos dois modos polares. Esta lei € mais elastica do que a lei contratual classica do
mercado e mais legalista do que a lei contratual da hierarquia — forbearance. Ademais, formas
hibridas ap6iam-se em maior autonomia para adaptarem-se aos distarbios imprevistos do que
a hierarquia, porém requerem cooperacao entre as partes e, se beneficiam de esquemas de
incentivo mais importantes do que a hierarquia, porém menos do que o mercado, dado que
necessitam de maior coordenacdo e controle em funcdo da necessaria dependéncia mutua,
num grau ndo trivial. (WILLIAMSON, 1996).

Estruturas de governanca hibridas, como formas intermediarias de contratar entre
mercado e hierarquia, abrigam uma série de arranjos que se situam entre os dois modos
polares de governanca e que representam a forma mais comum de arranjo organizacional no

sistema econdmico.

Williamson (1996) considera como forma de arranjos hibridos o “long-term
contracting, reciprocal trading, regulation, franchising”. Entretanto, Williamson em 1999,
com o artigo “Public and Private Bureaucracies: A Transaction Cost Economics Perspective”
trata a regulacdo ndo mais como uma forma de governanca privada (hibrida), mas como uma

nova forma de governanca tipica do setor pablico.
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Segundo o autor, em algumas transacées, a auséncia do ideal de mercado abre espaco
para outros tipos de transacao que devem ser governadas pelo setor pablico. “Transaction cost
economics view the public agency as a candidate mode of governance that is well-suited for
some purpose, poorly suited for other”. (WILLIAMSON, 1999, p. 307). Neste trabalho,
Williamson considera a agéncia publica uma estrutura de governanga que pode realizar
diferentes tipos de transagdes no setor publico, tais como “procurement, redistributional,

regulatory, sovereign, judicial, and infrastructure” .

Apesar de Williamson (1999) desenvolver uma analise mais sistematica daquilo que
ele denomina de sovereign transactions (especificamente foreign affairs), para o escopo desta
tese interessa apenas a andlise da regulacdo. Na andlise do setor publico, Williamson define
regulacdo como a forma de transacdo realizada entre uma agéncia puablica (agéncia
regulatoria®®) e empresas privadas, aplicada a situaces onde existe elevada dependéncia nas
transacOes (ativos especificos) e assimetria de informacdo, como é o caso dos monopdlios
naturais. Para o autor, “such regulation provides safeguards beyond those that can be crafted
through private ordering”. (WILLIAMSON, 1999, p. 337).

Williamson (1999, p.320), parafraseando Milton Friedman, descreve o monopolio
natural como uma condicdo para a qual ndo existem boas escolhas: todas as opgdes —
monopolio privado desregulamentado, monopdlio privado regulamentado e monopdlio
publico — falham em implementar o ideal de eficiéncia de mercado. Mesmo considerando que
essas opcdes apresentam problemas, em termos de eficiéncia econdmica, tais transacoes

devem ser mediadas por agéncias publicas.

Para Williamson (1999, p. 318),

To denounce public agencies because they have lower-powered incentives,
more rules and regulations, and greater job security than are associated
with a counterpart private bureau completely misses the point if those
features have been deliberately crafted into the public bureau, thereby
mitigating contractual hazards, albeit at a cost.[...] Thus whereas the
‘capture’ of regulation by special interests (such as the industry to which
regulation applies) may have been initially unforeseen (Berstein, 1955),
what was once unforeseen eventually becomes a predictable regularity. It is

2 \er Williamson (1999, p. 319-321).
%> podemos considerar a agéncia regulatéria um tipo de agéncia publica que assume as formas semi-fortes dos
atributos considerados na matriz de governanca publica mostrada a seguir.
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elementary that foreseeable consequences of all kinds, wanted and unwanted
alike, should be factored into the decision of whether and how to regulate.
Like any other contractual hazard, therefore, capture is folded into the
design calculus. Even if the benefits of regulation decline over time and go
negative, the discounted present value may remain positive. If the resulting
condition is irremediable, then there is no occasion for regret.

O autor (1999) constréi uma matriz de governanca para analisar as estrutura existentes
no setor publico (ver Tabela 1.3 abaixo) a exemplo da estrutura de governanca privada
apresentada na Tabela 1.2. A regulacdo, naquela matriz, ocupa uma posi¢do intermediaria
entre os dois modos polares de agéncia: a plblica e a privada®. Isto é, numa posicdo
semelhante a ocupada pela governanga hibrida na estrutura de governanca privada: assumindo
as formas semi-fortes dos atributos abaixo mencionados. Para construir essa nova matriz, o
autor adiciona a matriz de governanga privada os atributos “autonomia administrativa” e
“staff de seguranca” referente ao tipo de relagdo de emprego existente nas categorias

mencionadas: agéncia privada, agéncia regulatéria e agéncia pablica.?’.

Tabela 1.3 : Matriz —Diferentes atributos versus estruturas de governanga no setor

publico

Estrutura de governanca

Atributos Ag. Privada® Ag. Reguladora’  Ag. Pablica’®
Instrumentos

Intensidade dos incentivos ++4 + 0*
Burocratizagdo 0 + ++

Atributos de desempenho
Adaptacdo autbnoma ++ + 0
Adaptacdo cooperativa 0 + ++

Lei Contratual
Relagdo de emprego

Autonomia executiva ++ + 0
Staff de seguranca 0 + ++
Mecanismos de resolugdo litigio por tribunais ++ + 0

Fonte: Williamson (1999, p. 336).

% para Williamson (1999, p. 332), “The private firm [private agency] will be characterized by greater incentive
intensity, less complete administrative controls, less responsive management, and a less protected career staff.
[...] Rather, it will be different [from public agency] in that cost control will get greater emphasis, probity will
be sacrificed, and the career staff will be less protected/socialized/committed.”
" Mesmo considerando a utilidade dessa analise, Williamson (1999), se dedica muito pouca a analise da
regulacéo.
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! No original a Ag. Privada ¢ “Privatization” = (private bureaucracy/contracting out).
2 No original a Ag. Reguladora é “Regulation” = (public agency plus private firm)

® No original Ag, Piblica é “Public Agency”.

* (++) = forte; (+) = semi-forte; (0) = fraco.

Como podem ser observadas, as categorias “agéncia publica” e “agéncia reguladora”
operam em uma estrutura de governanga que usa menor poder de incentivo, maiores regras e
burocratizacdo e maior seguranca no trabalho do que uma agéncia privada (a primeira
categoria mais do que a segunda). Entretanto tal forma de operar, apesar de gerar algum custo,
é construida para atenuar riscos contratuais em algumas transacdes, que ndo poderiam ser
governadas por agéncias privadas. Estes riscos podem tomar a forma de custos excessivos,

dependéncia bilateral e probidade.

Segundo Williamson, probidade se refere a “loyalty and rectitude with the /...J
transaction is discharge”. (WILLIAMSON, 1999, p. 322). Uma governanca responsavel pelo

risco de probidade ser4 realizada a partir dos seguintes atributos *;

“(i) very low-powered incentives, (ii) extensive administrative controls and
procedures, (iii) appointment and termination of the leadership of the
agency by the president (and confirmed by the legislature), and (iv) an elite
staff with considerable social conditioning and security of employment”.
(WILLIAMSON, 1999, p. 338).

Como as estruturas de governanca diferem, principalmente, na sua forma de adaptacéao
- autbnoma ou cooperativa -, modos de governanga com caracteristicas de adaptacdo
autdbnoma tém boas condigdes de controlar custo, apesar de serem fracos em dependéncia
bilateral e probidade. Enquanto modos de governanca que se utilizam de adaptacéo
cooperativa tém fracas condi¢Oes de controlar custos, mas trabalham com estruturas mais
fortes de dependéncia bilateral e probidade. (WILLIAMSON, 1999).

TransacOes que requerem adaptacdes coordenadas aos disturbios imprevistos devem

seguir 0s seguintes passos:

[..](1) the occasion to adapt needs to be disclosed, after which (2)
alternative adaptations are identified, (3) the ramifications of each are

%8 Estes atributos estdo presentes em maior intensidade nas agéncias ptblicas do que nas agéncias reguladoras.
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worked out, (4) the best adaptation is decided, (5) the chosen adaptation is
communicated and accepted by the agency, (6) the adaptation is
implemented, (7) follow-up assessments are made, and (8) adaptative,
sequential adjustments are thereafter made. (WILLIAMSON, 1999, p. 333).

Para Williamson, quando se torna importante a consideracao desses 0ito passos no
processo de adaptacdo, o atributo probidade passa a ser determinante para “governance
structure differences in terms of leadership, the social conditioning of the staff, and
procedural regularities — as well as differential incentives - are implicated”.
(WILLIAMSON, 1999, p. 334).

A regulacdo, em tal matriz, por ser considerada uma forma intermediaria as duas
formas polares de governanca, utiliza-se de adaptacdo autbnoma e cooperativa, tem condicdes
também intermediarias ou semi-fortes de controlar custos — apesar de poder lidar com algum
grau de burocratizacdo -, trabalha com algum grau de incentivo e também conta com
probidade administrativa de seus gestores, atuando em situacdo de elevada dependéncia

bilateral, em funcéo de lidar com ativos especificos.

Dando continuidade a analise da estrutura de governanca do setor publico, Williamson
apresenta um esquema contratual simples estendido a governanca publica. (Ver Figura 1.2
abaixo). Este novo esquema adiciona outras duas formas de governanca ao esquema de
governanca privada (ver Figura 1.1 deste capitulo): uma, através da regulacdo, e a outra,
através da agéncia publica. Ambas sdo formas de governanca que envolvem ativos de uso
especifico (K > 0), algum nivel de salvaguarda (s > 0), entretanto, se utilizam de suportes

administrativos comandados por agentes publicos.

Figura 1.2 - O modelo de contrato estendido

Mercado
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K=0

Contrato Hibrido

(suporte de mercado)
K>0

S>0 Firma Privada (Hierarquia)

(suporte
administrativo)

(privado)
Regulagéo

(publico)

Agéncia Publica

Fonte: Modificado de Williamsom (1999, p. 337).
OBS.: K=0, significa ativos de uso geral; K>0, significa ativos de uso especifico; S=0, significa nenhum nivel de
salvaguarda; S>0, algum nivel de salvaguarda.

Como pudemos verificar, Williamson nesse trabalho (1999) aplica o estudo que ele fez
sobre as burocracias privadas, usando a Otica do contrato e da governanca, aos problemas
encontrados na burocracia publica. Para o autor, existem transacfes que sdo mais eficientes
porque economizam em custo de transacdo quando sdo governadas pelo setor publico,
principalmente, porque envolvem atributos como probidade administrativa na relagcdo de
emprego, que ndo estdo presentes em estruturas de ordenamento privado. A regulacdo®,
entdo, deixa de ser entendida como uma forma hibrida de governanca privada para ser
classificada como uma forma “hibrida” de governanga publica. Para 0 escopo desta tese,
como estamos falando de transa¢des que envolvem os dois tipos de governanca — a publica e a
privada -, as duas abordagens citadas podem ser vistas como complementares porque ajudam
a entender essas complexas relagdes existentes em modelos de governanga que estdo
presentes relacbes tipicas de estruturas de mercado e de hierarquia, portanto hibridas,

mediadas por relagdes publico-privadas.

9 A regulacdo é entendida neste contexto como a funcao regulatéria exercida por agéncias reguladoras sobre as
empresas concessionarias de servicos publicos.
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Independente do tipo de estrutura de governanca que estamos falando — a de
ordenamento privado ou publico —, as estruturas de governanca intermedidrias (hibridas) séo
consideradas por diversos autores como as estruturas mais complexas porque guardam
atributos das duas estruturas polares. Menard (2004) se referindo a estrutura de governanca
privada identifica uma diversidade de arranjos que comporta a classe de arranjos hibridos, o
que, segundo o autor, torna mais dificil a sua conceituacdo comparativamente as formas de
governanca de mercado e hierarquica. O autor (2006) inclusive identifica varios termos que
sdo utilizados para classificar as estruturas hibridas: “clusters, networks, symbiotic
arrangements, and chain systems”. No entanto, o autor considera que importantes
regularidades emergem dessa aparente heterogeneidade e que apresentam aspectos que estéo
presentes nas estruturas de mercado e nas estruturas hierarquicas, porém em menor grau.
Essas regularidades envolvem um misto de competicdo e cooperacdo noOS Processos

adaptativos (adaptacgao do tipo “A’ e “C”).

Para Menard (2004, pp. 351-353) sdo trés as regularidades presentes nos arranjos
hibridos. A primeira regularidade é o que o autor chama de “pooling resource”. Como a
identidade dos parceiros importa, o sistema é orientado para um tipo de organizacdo em que a
coordenacdo e a cooperacdo entre as partes contratantes sdo aspectos importantes para a
tomada de decisdo, 0 que torna o sistema mais seletivo a participacdo, para que sejam
maximizadas as vantagens e reduzido os riscos dos seus participantes. A segunda regularidade
¢ denominada pelo autor de “contracting ”. Especificas formas de contratos devem regular a

relacdo entre os participantes das organizacdes hibridas.

“But because the contractual relationship tends to be much longer than the
technical duration of specific contracts, incompleteness of contracts is a
major component, with unforeseeable revisions as a source of risks.
Contractual hazards generated by the autonomy of partners who remain
legally independent decision makers push toward the adoption of governing

devices that can secure contracts while minimizing costs of adjustments”.
(MENARD, 20044, p.45).

Por ultimo, a terceira regularidade refere-se a existéncia de importantes pressées

competitivas em arranjos hibridos, similares ao mercado. E o0 que o autor chama de

“competing”.

“However the fundamental difference with hybrids is that they are
agreements in which partners remain independent residual claimants with
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full capacity to make autonomous decisions in last resort, while they
simultaneously implement mechanisms for monitoring and controlling some
of their activities”. (MENARD, 2004a, p.45).

Arranjos hibridos sdo formas de governanga que se adéquam melhor aos distdrbios
conseqlenciais, posto que desenvolvem mecanismos contratuais mais flexiveis sem sacrificar
0s incentivos provenientes da autonomia entre as partes contratantes. Ademais, criam
estruturas de governanca adicionais que complementam os contratos, dado que estes s&o
incompletos. Estas instituicbes tornam-se ferramentas importantes para gerenciar o risco do
oportunismo gerado pela dependéncia bilateral caracteristica de investimentos em ativos
especificos, sem incorrer em custos de burocratizacdo na relacdo. Desta forma, sdo arranjos
contratuais que provém maiores incentivos nas transacGes do que a forma integrada pela
firma, a0 mesmo tempo em que oferecem alguns niveis de protecdo contra comportamentos

oportunistas na presenca de bens especificos.

Segundo Menard (2004, p.357):

... hybrid organizations exist because partners need to develop coordination,
which requires interdependent investments. With ownerships remaining
separate, what matters most for understanding what form of hybrid is chosen
is the intensity of this interdependence, i.e., the degree of centralization and
of formalization in the mode of governance required for coordinating and
checking partners that are legally independent. In order to do so, hybrid
organization tend to develop mechanisms of control that represent a
challenge to competition policies.

Se por um lado, a forma de governanga hibrida, por preservar a autonomia na tomada
de decisdo, em simultaneo com a manutencdo da relacdo continua (e dependente) entre as
partes, permite que as mesmas se adaptem rapidamente a disturbios consequenciais, por outro
lado, requer consenso mutuo a fim de manter a coeséo e a continuidade do relacionamento.
Desta forma, quando esse modelo de governanga é confrontado com distdrbios freqiientes e
significativos, o seu processo de adaptacdo falha (MENARD, 2009). Isto porque o aumento
progressivo na duracéo (freqiiéncia) e na complexidade dos contratos (ativos idiossincraticos)
tornam os distirbios mais conseqlentes, aumentando a necessidade de adaptacGes mais

cooperativas, tipicas da forma de governanca hierarquica.
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Para Williamson (1996), estruturas de governanca hibridas sdo consideradas as mais
suscetiveis a esses distdrbios porque necessitam mais fortemente do consenso entre as partes
para se adaptarem as mudancas imprevistas. O consenso passa a ser um elemento importante

para as estruturas hibridas sem o qual podem entrar em colapso.

I conjecture that effects of more frequent disturbances are especially
pertinent for those disturbances for which mainly coordinated or strictly
coordinated responses are required. Although the efficacy of all forms of
governance may deteriorate in the face of more frequent disturbances, the
hybrid mode is arguably the most susceptible. That is because hybrid
adaptations cannot be made unilaterally (as with market governance) or by
fiat (as with hierarchy) but require mutual consent. Consent, however, takes
time. If a hybrid mode is negotiating and adjustment to one disturbance only
to be hit by another, failure of adaptation predictably obtain.(ASHBY, 1960
apud WILLIAMSON, 1996, p.116).

A Figura 1.3 a seguir exp0fe essa relacdo na visdo de Williamson (1996). Ou seja,
mostra como freqliéncia dos disturbios e graus de especificidade de ativos se interagem para
definir o tipo de adaptagdo eficaz requerida. Esta figura, desenhada em forma de “taca
invertida”, mostra o aumento das formas de governanga de mercado e hierdrquica e, por
conseguinte, no decréscimo das estruturas hibridas, quando h4 um aumento na frequéncia dos
distarbios (pé da taca) porque estruturas hibridas de governanca, por dependerem de um
elevado conteudo de consenso entre as partes, podem tornar-se invidveis quando a freqliéncia

(e intensidade) dos distarbios alcanca niveis elevados.

Figura 1.3: Forma de governanca como resposta a mudanga na frequéncia dos

distdrbios
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Fonte: Williamson (1996, p.117).

Entdo, nos momentos de crise (ou ruptura) no modo de governanga hibrido, quando se
faz necessaria uma coordenagdo mais ativa dos agentes, com uso de instrumentos de comando
e controle mais intensos, e os custos do consenso se tornam elevados, h4 uma tendéncia a
reorganizacdo das estruturas de governanca em direcdo ao mercado ou a hierarquia. Se essa
reorganizacdo penderd para uma estrutura ou para outra vai depender das caracteristicas
béasicas da transagdo (dos outros dois atributos da transacdo: do grau de especificidade dos
ativos e da incerteza). Podemos considerar, portanto, que o modo de governanga mais

propenso as crises é 0 modo hibrido.

Menard (2004), como Williamson, consideram que os arranjos hibridos estdo
colocados entre 0 mercado e a hierarquia. E o aspecto importante para caracterizar tais
organizacbes € se as incertezas envolvidas nas transacOes sdo conseqlenciais ou né&o.

Estruturas hibridas quando confrontadas com incertezas consequenciais [ ...]

[...Jinvolve dealing with major coordination problems: adaptation, in order
to maintain the flexibility to adjust, must combine with control, in other to
reduce discrepancies among inputs, outputs, or quality in the process itself,
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while developing safeguards, in other to prevent opportunistic behavior that
uncertainties make difficult to detect. The intensity of the needs for
adaptation, control, and safeguards, partially mirrored in contractual
clauses, provides a very good predictor of the degree of centralization of the
mechanisms to be implemented for dealing efficiently with transactions at
stake .(MENARD, 2004, p. 359 — grifo do autor).

Logo, segundo Menard (2004, p.360):

[...Jhybrid arrangements develop when specific investments can be
dispatched among partners without losing the advantages of autonomous
decisions, while uncertainties are consequential enough to make pooling an
advantageous alternative to markets. Mutual dependence of investments is
particularly significant for understanding the presence of contractual
hazard, while uncertainty is particularly significant for explaining
coordination problems. Thus the combination of specific assets and of
consequential uncertainties generates opportunistic behavior and
miscoordination, determining the mode of hybrid chose.

Entretanto, Menard (2004) vai além da analise tradicional desenvolvida por
Williamson ao correlacionar o grau de especificidade de ativos e freqliéncia de distirbios para
explicar o trade-off entre as estruturas de governanca. Para Menard este trade-off entre as
formas de governanca deve ser mais qualificado, dado que a forma de governanca hibrida
comporta diferentes tipos de organizacdo. Dependendo da complexidade da transacdo, as
organizagOes hibridas podem apresentar graus diferenciados de integracdo, inclusive podendo

chegar a quase-integracao.

Desta forma, podemos inferir que o aumento do grau de incerteza em alguns tipos
especificos de arranjos hibridos pode conduzir a uma reorganizacdo das estruturas de
governanga em dire¢cdo a uma maior centralizagdo das decisdes, aproximando esses arranjos
hibridos das formas de governanca hierarquicas. O que ndo significa dizer que tal
reorganizacdo sera em direcdo, necessariamente, a uma hierarquizagdo plena. Quanto menos
consequencial for a incerteza envolvida na transacdo, maior serd a proximidade com formas
de governanca tipicas de mercado. Quanto mais consequencial for a incerteza, mais proximos
os arranjos hibridos estardo da hierarquia. Portanto, pode haver arranjos hibridos que séo

regulados por mecanismos de coordenacéo e controle mais fortes do que outros.
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Nesse sentido, Menard (2004, p. 368) considera que: “The framework proposed by
Williamson [1991], correlating asset specificity and transaction costs to explain the trade-offs
among markets, hybrids, and hierarchies, can then be extended, providing a useful tool for

integrating and ordering the different forms of hybrids”.

Em suma, Menard complementa a analise que Williamson faz das organizagdes hibridas ao
considerar que tais arranjos compdem uma classe especial de estrutura de governanga que contempla
diferentes formas de organizacdo e que podem inclusive se colocarem mais proximas do mercado ou
da hierarquia, e que, portanto, precisa ser objeto de maior investigag&o, inclusive para entender o papel
gue o ambiente institucional tem na escolha do tipo de estrutura hibrida mais apropriada. Entretanto,
independentemente da concepgdo de que existe essa diversidade de organizagdes hibridas, a escolha
por um tipo ou outro ndo é vista pelo autor como uma deciséo aleatéria tomada pelas partes envolvidas
na transacdo. “These decisions obey the logic of transaction costs: in a competitive environment, the
forms of network adopted tend to be aligned with the properties of the transaction they are dealing
with”. (MENARD, 2004, p. 368).

Sintetizando, as secGes acima apresentaram as categorias analiticas utilizadas por
Williamson para diferenciar e compreender como cada estrutura de governanca (hierarquica,
hibrida e de mercado) exibe uma aptiddo diferente em se adaptar as mudancas imprevistas no
sistema econdmico, ou seja, em economizar em custo de transacdo. A caracterizacdo dessas
estruturas, para a TCT, depende fundamentalmente dos atributos da transagdo e do tipo de
contratacdo realizado. No entanto, esta caracterizacdo ndo faz nenhuma mencdo a histéria

institucional das organizacdes.

A TCT, portanto, pode ser considerada como um instrumental importante para analisar
as mudancas de governanca por que passou O setor de energia elétrica brasileiro,
especialmente por ser um setor marcado por elevada especificidade de ativos e complexas
relagOes existentes entre ambientes considerados, no instrumental da TCT, de ordenamento
privado e publico. Mas concordando com a observacdo de Menard (2004) de que a historia
institucional importa, considerar a historia institucional do setor elétrico brasileiro também se
coloca como um elemento importante para explicar, sendo qualificar, as mudancas por que

tem passado esse setor.
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As capacitacbes acumuladas das firmas que compdem o setor elétrico e o0s
determinantes historicos dessas capacitaces exerceram influéncia decisiva para definir as
estratégias dos agentes, as estruturas de governanca e seus ajustes ao longo do tempo.
Ademais, a estrutura de propriedade do setor, composta principalmente por empresas estatais,
federais e estaduais, marcou o seu desenvolvimento. Mesmo apo6s as reformas da década de
1990, com o foco no processo de privatizagdo, um conjunto de grandes empresas, no
segmento de geracdo e transmissao, permaneceu sob o dominio pablico. Portanto, a empresa

estatal foi e continua sendo um agente importante na historia do setor.

Diante dessa constatagéo, e na tentativa de complementar o instrumental desenvolvido
pela TCT para explicar as mudancas por que passou o setor elétrico brasileiro, no proximo
capitulo é realizado um esforco de recuperar a discussdo sobre a ambiguidade estrutural
caracteristica das empresas estatais para compreender como alguns fatores de ordem
historico-genéticos, ou seja, constituidos na génese e ao longo da trajetéria da empresa,
podem ser considerados importantes para determinar as acOes/estratégias das empresas
estatais (e do setor elétrico) e influenciar o comportamento de tais empresas ao longo do

tempo e a sua reacdo as mudancas nos modelos de governanga por que tem passado.
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CAPITULO 2 A AMBIGUIDADE ESTRUTURAL DAS EMPRESAS
ESTATAIS E PADROES DE REGULACAO

Introducéo

A intervencdo do Estado na economia assumiu uma inegavel magnitude nos paises
capitalistas avancadas e nos paises em vias de desenvolvimento ao longo do século passado,
seja do ponto de vista da intervencdo indireta, através de politicas econdmicas, seja atraves da
intervencdo direta, inclusive constituindo setores produtivos estatais de grandes dimensdes.
Por sua vez, os arranjos politicos e econdbmicos que asseguraram a constituicdo do chamado
Estado interventor passaram, ao longo da sua evolucdo, por inimeras alteracdes. Pode-se
dizer que o Estado moderno surge com a constituicdo dos Estados-Nacgdes, mas os diversos
arranjos politicos e econémicos demandaram formas de organizagdo e de controle politicos

diferenciadas no tempo e no espaco.

Na fase do capitalismo concorrencial, a regulacdo requerida pelo processo de
acumulacdo de capital dispensa um papel mais interventor do Estado. O Estado, nesta fase do
capitalismo, assume, segundo as interpretacGes da doutrina econdmica tradicional, o papel de
Estado gendarme. O capitalismo, em sua fase monopolista, devido as caracteristicas que as
empresas e a estrutura de mercado assumem, passa a exigir uma atuagdo mais significativa do
Estado em termos de regulacdo com o objetivo de garantir o processo de acumulacdo de
capital. Conseguientemente, um papel mais ativo do Estado na economia fez-se necessario
paralelamente a concentracdo de capital e ao poder adquirido pelas grandes corporagdes
(DAIN, 1986). Em paises de desenvolvimento retardatario, essa participa¢do tornou-se ainda
mais acentuada, dado que coube também ao Estado propiciar a infra-estrutura necessaria ao
préprio processo de desenvolvimento econdmico. No decorrer do século XX, principalmente
a partir da Segunda Guerra Mundial, as formas de regulagdo comandadas pelo Estado
assumiram sua maxima expressao. Na década de 1970, no entanto, esta intervengéo sofre uma
inflexdo em funcdo da crise fiscal e de representatividade dos modelos de intervencédo
constituidos na fase anterior (CHANG, 2003).
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Pode-se dizer que, por um longo periodo, a agdo do Estado na economia se deu
basicamente em duas direcGes: através das atividades de regulagdo, desenvolvida via politicas
econbmicas com a ‘finalidade de reduzir os graus de liberdade que os agentes econémicos

» 30 e através da atividade de producdo de bens e

possuem no processo de tomada de decisoes
servicos necessarios a sociedade. Esta segunda forma de intervencao do Estado foi fortalecida

em paises desenvolvidos e em vias de desenvolvimento, a partir da Segunda Grande Guerra.

No Brasil, esse padrdo de intervencdo garantiu a provisdo de bens e servicos, atraves
de empresas estatais, necessarios ao processo de reproducdo ampliada do capital. Isto porque
o setor privado, ao concentrar esforcos em areas de maior rentabilidade e menor risco, criou e
recriou, ao longo do tempo, a necessidade de que o Estado realizasse, em tempo e quantidade

suficientes, a provisdo de bens e servicos ndo ofertados pelo setor privado.

Segundo Abranches

...a intervencdo do Estado na acumulagéo e suas formas sdo determinadas
pelo curso de desenvolvimento da estrutura produtiva, pelo grau de
heterogeneidade estrutural na economia, pelos modos de sua inser¢do na
ordem econdmica mundial e pela dindmica politica dos interesses sociais
(...) Assim, ndo sdo nem resultado inexoravel de determinagdes estruturais
irreversiveis, nem produto da ideologia, da afirmacdo autoritaria e
voluntarista de um projeto estatista de elites bem situadas na estrutura de
poder. Sdo produto de respostas politicas a problemas estruturais
(ABRANCHES, 1980, p.9).

Independente das razfes que levaram a criacdo das empresas estatais como forma de
prover bens e servicos pelo setor publico, a atuacdo destas empresas acaba por se distinguir da
atuacdo das empresas privadas no setor. Em linhas gerais, devido a distin¢gdo que marca o
controle patrimonial dessas empresas, estas, muitas vezes, sdo utilizadas como instrumentos
de politicas publicas setoriais. Este vinculo entre o aspecto produtivo da empresa e as politicas

publicas apresenta-se como um condicionante para atua¢do das empresas estatais, enquanto as

% FIANI, Ronaldo. Teoria da Regulacdo Economica: Estado Atual e Perspectivas Futuras. Disponivel

em:<www.ie.ufrj.br/grc/pdfs/teoria_da_regulacdo_economica.pdf; p.1.
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empresas privadas se véem inteiramente livres para atuarem segundo o “paradigma privado de

producao” 3

As duas ultimas décadas do século XX, no entanto, foram marcadas por uma mudanca
no padrdo de intervencdo do Estado em paises que tinham uma tradicdo de interferéncia do
Estado na atividade produtiva. No Brasil, essa mudanca foi implementada no ambito de um
amplo processo de privatizacdo. Do imenso setor produtivo estatal, que foi se configurando
através de décadas de desenvolvimento econdmico, restou apenas um numero reduzido de
empresas de grande porte sob o controle patrimonial do Estado, mas que ainda permanecem
cumprindo um papel de grande importancia para a economia nacional. Ao mesmo tempo
acentuou-se, nesse periodo, a busca, pelas empresas estatais remanescentes do processo de
privatizacdo, de resultados associados a logica de atuacdo privada.

Apesar das transformacdes ocorridas nas empresas estatais brasileiras e no ambiente
institucional em que operavam a partir do inicio da década de 1990, deve-se considerar que
essas empresas continuam se apresentando como agentes que possuem uma caracteristica
singular que as diferenciam das empresas privadas. Conhecer tais caracteristicas torna-se,
portanto, uma tarefa importante para nos ajudar a compreender os fatores que influenciaram a
atuacdo das empresas estatais, ao longo da sua historia. E para o interesse desta tese importa
compreender, a luz dessa diferenciacdo, como foi a atuacdo das empresas estatais submetidas
a coordenacdo e controle da holding Eletrobras, na consolidacdo do setor elétrico no Brasil.

Essa é uma das discussdes desenvolvidas neste capitulo.

Em adicdo a discussdo acima sera exposto brevemente o contexto (internacional e
nacional) em que ocorreram as mudangas institucionais implementadas no setor elétrico
brasileiro, a partir do inicio da década de 1990. A reforma em que o setor elétrico brasileiro
foi submetido constitui-se como parte integrante de um movimento mais amplo de reformas
implementadas em paises desenvolvidos e em via de desenvolvimento, a partir da década
1980, envolvendo medidas de liberalizagdo. O que configurou uma mudanga no padrdo de
intervencdo estatal nos paises desenvolvidos e em vias de desenvolvimento, que até entdo

apresentavam uma tradigéo de intervencao direta do Estado na economia.

31 Referencial de atuagdo das empresas privadas que buscam, em primeiro plano, obter remuneracéo para o seu
investimento (PRADO, 1989).
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Desta forma, a primeira secao deste capitulo explora a discussdo sobre a ambiguidade
estrutural caracteristica das empresas estatais como forma de compreender como alguns
fatores, que estdo relacionados a génese dessas empresas, podem ser considerados importantes
para determinar as acOes/estratégias das empresas estatais (e do setor elétrico) e influenciar o

comportamento de tais empresas ao logo do tempo.

A segunda secao tem como foco uma discussao mais geral sobre a mudanca do padrao
de intervencgdo do Estado que ocorreu na passagem do final do século XX para o século XXI
e, especificamente, como essa mudanca de paradigma foi tratada no Brasil, particularmente,

no setor de infra-estrutura.

2.1 Ambiguidade Estrutural da Empresa Estatal: Ldogica Publica vs Légica Privada

As unidades produtivas estatais (empresas estatais) apresentam como uma de suas
principais caracteristicas a coexisténcia de duas faces - é o que Abranches & Dain (1978)
chamaram de ambigtiidade estrutural e Contreras (1992) de Jano Bifronte.

Para Contreras (1994, p.43):

No caso especifico dos atores do SPE [Setor Produtivo Estatal - A.V.M.], a
I6gica do Jano bifronte condiciona-os, funcionalmente, a acionar sua face
estatal — orientada para a realizacdo de objetivos politicos e de ordem
macroecondmica — e a sua face empresarial — orientada para a realizacdo
de objetivos de natureza estritamente microecondémica (Abranches, 1980).
Assim, é evidente que a face estatal, ou a inser¢do no Estado, é o trago
comum que os atores do SPE compartilham com 0s outros atores estatais.
No entanto, a face empresarial que insere as elites estatais produtivas no
sistema produtivo torna-as, do ponto de vista politico, estruturalmente
especificas, diferenciando-as dos empresarios privados, das restantes elites
estatocraticas e de todos os atores politicos convencionais da sociedade
(partidos politicos, liderancas parlamentares e sindicais, etc.)”.

Em suma, a face publica de uma empresa estatal se constitui no elo que liga a empresa
ao restante do aparelho de estado e a submete aos objetivos tragados para sua atuagdo. Esses
objetivos podem ser de ordem politico-econdmica mais geral que, em ultima instancia, é a
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garantia da acumulacdo de capital em geral. A face privada da empresa estatal, por outro lado,
é o elemento que diferencia a empresa do restante do aparelho de estado, destacando sua
funcdo empresarial. A face privada da empresa estatal a conduz a privilegiar objetivos de
natureza especifica de sua atividade produtiva, isto é, a realizacdo da acumulacdo enquanto
capital individual. Entdo, enquanto a face publica de uma empresa estatal a vincula
organicamente a rede de agentes do aparelho de estado e a subordina, em tese, a autoridade
dos drgdos superiores de governo; a face empresarial a vincula a rede de atores do seu meio

privado de interacdo especifica.

Estas duas l6gicas de atuacdo a que se submete a empresa estatal e que leva a empresa
estatal oscilar entre seu carater empresarial e sua natureza estatal, apesar de submeté-la a

interesses contraditorios, em virtude de pertencer a dois mundos, possibilita que:

...as suas liderangas se transformem em 'loci' processadores de decisdes. A
propria realizacdo do mandato de autoridade outorgado aos ndcleos de
diretores das empresas estatais coloca essa possibilidade. Com efeito, para
desenvolver as atividades econémicas que lhes sdo atribuidas na sua
criacdo, as liderancas das estatais podem articular, agregar e intermediar -
num complexo processo de negociagdo - interesses advindos de atores da
esfera estatal, do governo, do setor privado nacional e internacional
(CONTRERAS, 1992, p.52).

Portanto, a empresa estatal, apesar de sofrer limitagdes em nivel macropolitico e
macroeconémico ndo aplicaveis a empresa privada, conta com recursos de ordem politicos e

econdmicos distintos, muita vezes maiores, daqueles mobililizados pela empresa privada®.
Assim, segundo Abranches (1980, p.14):

[A empresa estatal — A.V.M] por ser, ao mesmo tempo, empresa e Estado,
este tipo de organizacéo recebe beneficios e vantagens, mas, por outro lado,
pode sofrer restrigdes concretas que a obriga, muitas vezes, a sacrificar seus
interesses imediatamente empresariais para atender a necessidades da
economia em seu conjunto ou submeter-se a orientagdes de ordem politico-
econdmica que transcendem a esfera propria da atividade empresarial. (...)
a latitude possivel de oscilacdo da empresa estatal entre sua face publica e
sua face privada depende de uma série de fatores econdmicos, politicos e
gerenciais.

%2\/er Abranches (1980, p.13 - 14).
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Segundo Contreras (1992), o poder dessas empresas e a sua manutencédo, ao longo de
sua trajetoria, vdo depender da capacidade, no jogo de suas relacdes, de se apropriar de
espacos relativos de autonomia no dominio das esferas politica e econémica. Ou seja, sua
forca dependera da sua capacidade de "adquirir, acumular, reciclar e, sobretudo, mobilizar
recursos de poder", determinando, assim, o seu grau de autonomia frente as suas relagdes com
0 Estado - se ele sera maior ou menor em relagdo ao componente regulatério associado a

empresa.

Os recursos de poder, no dominio da esfera politica, foi denominado por Contreras
(1992) como “recurso de autoridade” - autonomia para definir estratégias de formulacgéo e
implementacdo de politicas para a empresa - e, no dominio da esfera econémica, como
“recurso de alocacdo” - autonomia para definir um padréo de financiamento que garanta a
operacdo e expansdo das atividades da empresa, reforcando, portanto, o seu aspecto

empresarial.

Cada um dos recursos mencionados acima pode ser subdividido em dois niveis de
autonomia: o recurso de autoridade, em autonomia politica e autonomia gerencial, e o0 recurso

de alocagéo, em autonomia financeira stricto senso e autonomia de capital.

Para a autora (1992, p. 78-79), autonomia politica se refere ao “grau de autonomia que a
direcdo da empresa exerce na formulacdo da estratégia e das politicas dai decorrentes. Essa
autonomia é confrontada pela capacidade dos controles governamentais para enquadrar a estratégia
do ator produtivo no marco da politica econémica global”. E autonomia gerencial como “a
capacidade dos dirigentes de determinar meios para realizar objetivos, geralmente definidos

‘fora’ da empresa”.

Quanto ao recurso de alocacdo, a autonomia financeira stricto senso se refere a
"capacidade corrente de auto-financiamento da empresa” - e a autonomia de capital na
"capacidade de livre disposicdo do excedente da empresa para fins de acumulagéo". Ver
Contreras (1992, pp. 78 - 79) e também Abranches e Dain (1978).
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Abranches (1980) ainda considera que o recurso de alocacao, além de poder reforgar o
aspecto empresarial da empresa estatal, podera viabilizar e sustentar, numa certa magnitude, a

(sua) autonomia politica e gerencial.

O poder da empresa em manipular, a seu favor, recursos de poder e, portanto,
apropriar-se de maiores graus de autonomia, seja no dominio das esferas politica e/ou
econbmica, dependerd também da acdo conjunta de outros fatores que se apresentam na
formacdo (ou génese) e na trajetdria da empresa estatal. E 0 peso desses fatores pode nos
auxiliar a compreender as diferencas existentes nas atuagdes das empresas ao longo de suas
trajetdrias e principalmente entender como essas empresas se adaptaram e resistiram as novas

circunstancias e reformas implementadas a partir da década de 1990%.

S&o trés as ordens de fatores principais que podem ser utilizados como fatores para
explicar a existéncia de diferentes graus de poder/autonomia na atuagdo das empresas estatais:
(i) o fator de natureza politica; (ii) o grau de coesdo interna ou centralidade politica, dado
geralmente pelo grau de federalizagdo do setor®*: e (iii) o fator de natureza produtiva. Os
fatores de natureza federativa e produtiva atuam de forma decisiva para determinar o grau de
autonomia desenvolvido pela empresa estatal. Vale ressaltar que esses fatores operam de
forma interligada e inseparavel (DAIN, 1986; CONTRERAS, 1992; MARTINS, 1995 e
PRADO, 1994).

Como fator de natureza politica, entendemos a capacidade de a empresa estatal (ou
seja, suas liderancas) desenvolver dois atributos béasicos®: uma identidade politica e um

projeto estratégico proprio.

% 0 setor produtivo estatal na década de 1980 apresentava um espectro bastante diferenciado de empresas
guanto a sua situacdo econdmico-financeira e politica: situagcbes que oscilavam entre a existéncia de elevado
grau de fragilidade e ineficiéncia, geralmente associadas a empresas que foram recorrentemente submetidas a um
processo de instrumentalizacdo contraditoria e a existéncia de empresas fortes e eficiente que se mostraram
capazes de, ao longo de sua existéncia, manter e dar continuidade ao seu projeto estratégico de expansdo mesmo
sob uma conjuntura adversa. Para Prado (1989 e 1994) ha instrumentalizacdo contraditdria quando o governo
afasta a atuacdo de uma parcela ou o conjunto de empresas estatais dos seus objetivos empresariais/produtivos
por interferéncias e demandas isoladas, e, em alguma medida aleatéria, sem considerar os efeitos negativos dessa
politica para a empresa e o custo fiscal dai resultante.

34 Esse fator seré tratado nesta tese como fator de natureza federativa.

%Esses conceitos foram desenvolvidos por Contreras (1992), quando a autora analisa o caso da Petrobras.
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O desenvolvimento de uma identidade politica propria é resultado da forma que a
empresa estatal (ou suas liderancas) interage com as diversas esferas que compdem 0 seu
universo relacional, possibilitando-a adquirir consciéncia sobre a importancia do seu papel
individualizado desde a sua génese e ao longo de sua trajetoria, tornando-se co-agente ou
adaptando-se as mudancas de padrdo de desenvolvimento, preservando, com isto, a sua
centralidade ou legitimidade junto aos interesses dominantes (CONTRERAS, 1992).

A construcdo de um projeto estratégico proprio origina-se da percepc¢ao das liderancas
empresariais sobre o que é desejavel, ou ndo, para a existéncia ou expansdo da empresa estatal
a que pertence. Geralmente, o que tais liderancas mais desejam é aumentar o grau de
autonomia e poder decisorio da empresa ou, no minimo, reduzir as interferéncias externas nas
tomadas decisdo. Isto porque as liderancas empresariais da empresa estatal, mesmo tendo
"consciéncia" da caracteristica publica da empresa - fato que aproxima a empresa estatal do
restante do aparelho de Estado -, tém, também, a consciéncia de que a empresa é uma
organizacdo produtiva que, portanto, deve funcionar sob uma racionalidade microeconémica
béasica tipica de uma empresa privada. Este fato faz com que qualquer empresa estatal tenha
como objetivo primario tornar-se resistente as interferéncias externas, provenientes da sua
condicdo publica, que contrariam seus interesses como organizagdo produtiva ou
independente (CONTRERAS, 1992).

Esses dois atributos basicos, quando desenvolvidos, ajudam a configurar uma empresa
estatal que tem nas suas liderancas uma forma de atuacdo politica ativa, com alto grau de
autonomia nas relacfes que estabelecem com o governo (nas suas multiplas esferas) e com o
préprio setor privado, e, por conta disso, tornam-se capazes de aumentar seu grau de
autonomia, quanto aos recursos de poder, ou pelo menos reduzir a sua dependéncia frente a
esses recursos. Certamente, empresas que desenvolvem esses atributos conseguem formar um

corpo empresarial com elevada capacidade técnico-produtiva (CONTRERAS, 1992).

Na auséncia ou fragilidade desses atributos, vé-se conformar uma empresa estatal de
trajetéria passiva, com baixo grau de autonomia em sua interagd0 com O Seu universo
relacional. Desta forma, a empresa fica mais vulneravel as interferéncias externas no seu
processo decisorio, fato este que pode vir afetar o processo de consolidacdo e expansdo da

empresa.
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Quanto ao grau de coesdo interna da empresa ou setor (PRADO, 1994), este pode ser
definido como a composicéo de forcas politicas publicas (nas esferas federal, estadual e/ou
municipal) e privadas (nacional e internacional), que se articulam para dar origem a essas
empresas ou setores. Como 0s interesses desses atores certamente estardo contemplados na
burocracia desses organismos, as liderangas burocraticas das empresas que se formam com
uma diversidade maior de atores e, portanto, de interesses em confronto, tem o seu poder
descentralizado e ndo conseguem constituirem uma identidade politica e um projeto

estratégico proprio.

Enquanto as liderancgas burocraticas de empresas, que se formam com centralizacdo de
poder nas maos de uma Unica forca politica - geralmente a do governo federal - e, portanto,
ndo estando divididas por interesses politicos diversos, estdo mais aptas a construir os dois
atributos necessarios para capacita-las a apoderarem-se de maiores graus de autonomia nas
esferas politica e/ou econdbmica e comandar as suas relagdes com o seu universo relacional
(CONTRERAS, 1992 e 1994; PRADO, 1994).

Quanto ao fator de natureza produtiva, estamos nos referindo ao grau de utilizacdo da
empresa como instrumento de politica econdmica por parte do governo. Esse grau de
instrumentalizacdo sera influenciado pelas caracteristicas do setor em que a empresa estatal
esta inserida. Quanto maior for a importancia do setor - em funcgédo das relacdes que estabelece
com 0s demais setores na economia - maior serd a possibilidade de utilizacdo dessa
empresa/setor como instrumento de politica econdmica. Essa analise considera a face
produtiva da empresa estatal, ou seja, analisa a empresa estatal como organizagdo produtiva
(DAIN, 1986).

Para Prado (1994), a existéncia de uma grande diversidade de blocos de capitais
estatais no Brasil (na fase “desenvolvimentista”) com graus diferenciados de autonomia
perante o controle governamental, apesar de aparentar um padréo de intervencao heterogéneo
qguando considerado o setor produtivo estatal como um todo, apresentava alguma
regularidade/homogeneidade quando era avaliado setorialmente. Esta regularidade poderia ser
detectada ao relacionar as dimens@es financeiras, institucionais e politicas da intervencdo a

conformagdo microecondmica e setorial dos blocos de capital. O que importava para tal
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anélise eram a posicdo que o bloco de capital estatal ocupava na estrutura produtiva e 0s
mecanismos de articulacdo, tanto econdmicos como extra-econdmicos, engendrados entre 0s
blocos de capital, o governo (seja ele federal e/ou estadual) e o setor privado. Portanto, esses
blocos de capitais publicos seguiam logicas de atuacdo microeconémicas ndo usuais a logica

de mercado geralmente seguida por uma empresa privada. Segundo o autor (1994, p.208):

a nocdo usual de estrutura industrial em qualquer de suas
formulacGes ndo da conta do problema especifico de que uma parcela
elevada do capital é submetida ao controle publico, e, portanto a
racionalidade microecondmica setorial e os parametros produtivos
bésicos ndo sédo determinados pela I6gica da acumulagéo privada. O
ponto crucial é que as relacbes econdmicas intersetoriais e entre
espacos publico e privado podem ser subordinadas a légicas distintas.

Dain (1986), ao trabalhar com as questdes das empresas estatais no desenvolvimento
da economia brasileira, elaborou uma tipologia na perspectiva da organizacédo industrial para
entender as diversas manifestacGes do Estado brasileiro na base produtiva. Esta analise vem
preencher uma lacuna importante da teoria da organizacdo industrial para entender a l6gica de
atuacdo produtiva e de capital das empresas estatais. E desta forma passa a ser um
instrumental importante para entender o que PRADO (1994) denomina de padrdo de

intervenc¢do do Estado na chamada “fase desenvolvimentista”.

Tal tipologia buscava realizar uma caracterizagdo estrutural das empresas estatais
capaz de detectar a raiz de sua diferenciacdo, no que se refere a natureza de sua producdo, ao
grau de concentracdo industrial dos setores em que atuavam e a forma e natureza de suas
articulagbes com outros setores da industria. O objetivo era revelar as trés ordens de
racionalidade/logica de atuacdo existentes nessa estrutura de producdo: a racionalidade
técnica, a de mercado e a de capital.

Para Dain (1986, p.56):

A lbgica de expansdo estatal era pensada segundo trés ordens de
racionalidade. A primeira, diz respeito a sua racionalidade técnica e leva
em conta suas caracteristicas de descontinuidade tecnolégica e de insumo-
produto (coeficientes técnicos e seus encadeamentos). A segunda examina a
racionalidade de mercado das empresas estatais, ou seja, o papel das
barreiras a entrada, precos administrados, lideranca de mercado, etc., na
expansdo e regulacdo dos mercados. Finalmente, as empresas estatais
obedecem também a uma racionalidade de capital, o que implica em
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examinar seu papel na centralizacdo e transformacéo das formas de capital,
ou seja, na conglomeracgdo mercantil, industrial e financeira.

Segundo essas racionalidades, sdo trés os blocos de capitais classificados na tipologia
de Dain (1986): o bloco de capital social basico, o bloco de capital produtor de bens
essencialmente homogéneo (insumos basicos e materiais pesados) e o bloco de capital

pertencente ao setor de oligopolio diferenciado.

O primeiro bloco de capitais é constituido por empresas estatais produtoras de capital
social basico, ou seja, bens e servicos de utilidade publica como agua, energia elétrica,
transporte urbano, etc. - principais alvos dos processos de privatizacdo implementados, nos
paises em desenvolvimento, a partir da década de 1980 . Essas empresas, originalmente, eram
organizadas como estruturas monopdlicas de Estado ou, quando sob controle privado,

estavam submetidas a graus rigidos de controle estatal.

Independentemente da origem do capital, as empresas desse bloco de capitais eram
caracterizadas por producdo sujeita a economia de escala, por descontinuidades tecnoldgicas,
elevados coeficientes técnicos - o que explicita a multiplicidade de relagdes interindustriais
que estabelecem -, longo prazo de maturacdo do investimento e elevado capital minimo

exigido para entrada no setor (DAIN, 1986).

Essas caracteristicas técnicas, somadas a essencialidade do bem para a sociedade em
geral e, particularmente, para a acumulacdo de capital, determinavam que a provisdo desses
bens e servigos fosse essencialmente de interesse publico. Como o servigo publico ¢ atribuido
por lei ao Estado, precisamente por ser uma atividade considerada essencial a coletividade,
rege na Constituicdo Federal Brasileira (artigo 21, inciso XII e 175) que estes sejam prestados
pelo poder publico, diretamente ou indiretamente, mediante permissdo ou concessdo (Di
Pietro, 1996, p. 33-34).

Pelo fato destes bens e servicos serem desejdveis socialmente, quando produzidos pelo
poder publico, sua producdo seguiu critérios predominantemente sociais e ndo de mercado, o
que implicou que seu financiamento fosse também definido socialmente. Neste caso, as tarifas
cobradas por tais bens e servicos, geralmente, ndo guardavam qualquer relagdo com 0s custos

de produzi-los, e as empresas produtoras viam-se na posicdo de afastar-se do "paradigma
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privado™ de producgéo, gerando a necessidade de recorrer a um fluxo fiscal para compensar tal
afastamento. Este foi o caso seguido pelas empresas estatais brasileiras, deste segmento,
antes das reformas implementadas na década de 1990%. Como Dain, mesmo, observou: o
"bloco de capital social basico estatal ndo se configurava como empresa capitalista, e, sim,
como unidade de gasto e redistribuicéo de recursos ao capital privado, alimentando-se, para
esse feito, da fiscalidade". Isto significa que as empresas estatais, nesse ramo de produgéo,
assemelhavam-se as unidades autdbnomas de capital apenas pelo seu formato empresarial. A
I6gica empresarial ou microeconémica desse bloco de capital era quase inexistente, o que
significava ser bastante diluida a contradicdo bésica, inerente as empresas estatais, entre a sua
face publica e privada.

Como a valorizacdo do capital dessas empresas ndo estava garantida pela sua
existéncia como unidade autdbnoma de capital, a sua dindmica de expansdo também néo
poderia ser vista pela légica privada, dada a auséncia de autonomia financeira stricto senso.
A dindmica de expansao do capital social basico era, entdo, eminentemente estatal, dado que
os planos de investimento e a dotacdo de recursos pautavam-se por decisGes que se situavam
longe de seu poder de autodeterminacdo. Isto ndo significa dizer que a producéo desses bens e
servicos ndo pudesse seguir também critérios de mercado, preservando a racionalidade
microeconémica da empresa. No entanto, quando isso ocorria, a caracteristica publica desses
bens e servicos, por influenciar no desenvolvimento econémico e no bem-estar das nacdes,
mantinha a necessidade de ser garantida a sua natureza publica, com critérios muitas vezes
estranhos aos de mercado (DAIN,1986).

A partir da década de 1990, no Brasil, esses bens e servi¢os de utilidade publica
passaram a ser produzidos também (ou novamente) por empresas privadas e a légica privada
passou a orientar a expansdo do setor. Pelo fato de atuarem, geralmente, como estruturas
monopolicas, a regulacdo estatal, de fato, tornou-se necessaria para garantir as condicfes de

eficiéncia e volume de oferta socialmente desejada.

Com a entrada de novos atores no setor, o conflito entre a face publica e privada,
tipicos das empresas estatais (mesmo de forma atenuada) deu lugar a uma nova gama de

conflitos entre a natureza publica do servigo prestado e os diversos interesses dos diferentes

%Apesar do setor de energia elétrica fazer parte desse bloco de capital social basico, a sua sobrevivéncia e
expansao, até final da década de 1970, foi garantida por recursos préprios (LOSEKANN, 2003).
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atores envolvidos com tais setores: o governo - através dos diversos ¢rgdos de
controle/regulacdo -, as novas concessionarias (privadas); as concessionarias que
permaneciam publicas, 0s novos acionistas privados das concessionarias publicas e 0s

consumidores.

Quanto ao segundo bloco de capital na tipologia de Dain (1986), referimo-nos as
empresas estatais de estruturas oligopolicas concentrado-homogéneas, produtoras de bens
essencialmente homogéneos, onde a diferenciagdo se da ao nivel da qualidade e das
especificidades técnicas. Tratavam-se dos casos de empresas produtoras de aco, ferro,

matérias-primas, ou seja, insumos basicos e de materiais pesados.

A alta concentracdo da producédo desse bloco de capital nas méos de poucos e grandes
produtores devia-se a ocorréncia de economias técnicas de escala ou descontinuidades
tecnoldgicas, elevado montante de capital inicial minimo e alta relacéo capital produto, o que
implicava na necessidade de controle da tecnologia, insumos e acesso a matérias-primas,
definindo, assim, fortes barreiras a entrada, em funcdo da escala e dos custos absolutos
(DAIN, 1986).

O bloco de capital, representado basicamente por empresas produtoras de insumos
basicos, possuia uma posicdo de complementaridade na matriz de relacGes inter-industriais,
em especial, com o setor da demanda final. Isto fazia com que a sua dindmica de
funcionamento se submetesse a dindmica de expansdo dos setores aos quais serviam como
fornecedor. "Sendo o dinamismo da demanda final o limite, em Ultima instancia, a utilizacao
de sua capacidade, a sua producdo efetiva, ao montante de seus lucros e & sua taxa de
expansdo” (DAIN, 1977, p.155).

Por se tratarem de empresas estatais que atuavam como oligop6lio homogéneo, a
posicdo que assumiam na cadeia produtiva as colocava na condigdo de subordinadas a
dindmica de outros setores. Ou seja, em funcdo de estarem localizadas no setor de insumos
bésicos, tiveram como funcdo precipua gerar economias externas, via subsidios, ao setor
privado. Em funcéo disso, "as empresas publicas tendiam, via de regra, ao desfinanciamento
periddico, a menos que passassem a adotar critérios de acumulagao interno e de expanséo de
tipo capitalista” (TAVARES, 1986, p.76).
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Tais empresas, por contarem com grande estabilidade de mercado, associada as
barreiras a entrada, tipicas desse setor, e, ainda, com a garantia de manté-las no longo prazo
pela sua "condicdo publica”, estariam aptas e perfeitamente qualificadas a exercer, de forma
plena e com excelentes resultados microeconémicos, 0 jogo de mercado. Entretanto, devido
ao fato de serem estatais, e viverem, simultaneamente, as duas faces da empresa estatal,
acabavam submetendo o seu potencial de mercado a uma ldgica de valoriza¢&o que provocava
sua desvalorizacdo frequente como capital particular, para sustentar a valorizacdo ciclica e
forcada do capital privado com o qual estavam técnica e economicamente relacionados
(DAIN,1986).

Apesar desse bloco de capital estatal ndo poder, frequentemente, internalizar os
beneficios provenientes da propria estrutura do setor e da sua condi¢do publica, o seu
potencial de lucro possibilitava a empresa estatal — quando relaxados os controles
governamentais sobre seus precos - expandir-se e realizar as transformacdes do seu capital de
modo similar as transformacdes experimentadas pelas empresas privadas do setor. Tanto que,
apos as privatizacGes, as empresas estatais, que vinham de uma situacdo fragil, fruto,
principalmente, do processo de instrumentalizagdo a que estavam submetidas, passaram
rapidamente a condicdo de empresas eficientes. Certamente, contribuiram para esse fato a
liberalizag&o de precos, a reducédo dréstica do numero de empregados efetivos e o saneamento
financeiro da empresa - acdes essas promovidas pelo governo antes mesmo da venda das
empresas ao setor privado. Por outro lado, a privatizacdo de empresas estatais que ja haviam
adquirido certo grau de eficiéncia, antes mesmo de serem submetidas ao saneamento
financeiro prévio, provavelmente por ja contarem com maior autonomia financeira que as
demais, apenas expandiu 0 que ja havia sido alcangado anteriormente. Em funcdo disto, ndo
se pode afirmar que a eficiéncia de tais empresas foi resultado da transferéncia de

propriedade.
Logo, ficou claro que expor as empresas a concorréncia (interna ou externa) e reduzir

0 grau de interferéncia do Estado na sua logica microecondémica permitiram as empresas

alcancar um desempenho microecondémico satisfatorio.
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O terceiro e ultimo bloco de capital na tipologia de Dain (1986) refere-se as empresas
estatais pertencentes ao setor de oligop6lio diferenciado®’.

Segundo Dain (1986, p.57), essas empresas tém como caracteristicas:

(..) a alta concentracdo técnica e econdmica do mercado, grandes
descontinuidades de escala de produgéo, ndo necessariamente tecnoldgicas,
diferenciacdo de produtos em marcas, modelos e faixas de renda do
consumidor, jogando papel decisivo entre as empresas existentes, e na
formacao de barreiras a entrada de novas firmas.

As empresas estatais de oligopo6lio diferenciado, diferentemente do segundo bloco de
capital mencionado acima, ndo vivem as contradi¢des entre a esséncia do mandato estatal e os
objetivos microecondmicos inerentes as empresas de dominio publico. "A natureza publica
destas empresas ndo estd em abrir mdo de sua valorizacdo como capitais particulares"”
(DAIN, 1986, p.57), podendo exercer plenamente a sua racionalidade microecondmica basica.
No entanto, certas restricdes sdo impostas a essas empresas no ambito de sua racionalidade de
capital, o que as diferencia, também, das demais empresas privadas do mesmo setor. Na
dindmica de expansdo do oligopdlio diferenciado, o desdobramento Gltimo desse segmento
seria a conglomeracao financeira e a sua expansao em escala mundial. As empresas estatais,
por ndo contarem com autonomia na disposi¢do de seus excedentes - quando contam com
algum grau de autonomia nesta area é sempre relativo e nunca absoluto - véem-se tolhidas dos
movimentos caracteristicos da transformacdo das suas formas de capital, dificilmente

transformando-se em conglomerados financeiros.

Apesar das limitagdes impostas pela sua condi¢do publica, essas empresas conseguem
realizar plenamente os objetivos de uma politica econémica anticiclica pelo governo. Isto
pode ser explicado, em primeiro lugar, por contarem com um elevado grau de relagdes
interindustriais dada a sua localizacdo na demanda final, podendo provocar efeitos
dinamizadores em toda economia, e, em segundo lugar, por necessitarem mobilizar volumes
menores de recursos para sua propria expansao. Este Gltimo fato deve-se a divisdo da sua
lideranca no setor com outras empresas privadas ou mesmo estatais. Qualquer movimento de

expansdo iniciado pela empresa estatal ou pelas demais forcard& um movimento também

37 Podemos considerar que no Brasil esse foi 0 bloco de capital em que menos contou com a forma de producio
publica.
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simultdneo das empresas participantes do setor, a fim de manterem as suas respectivas

participacGes no mercado (DAIN, 1986).

Dentre os trés blocos de capital estatal mencionados acima, 0 que possui um
movimento de acumulacéo e expansdo do seu capital coadunado com o movimento global do
setor no qual participa é o bloco de capital estatal de oligopolio diferenciado. Isto quer dizer
que este bloco de capital é o que menos entra em confronto com a sua existéncia, enquanto
organizacdo produtiva. Este fato pode ser explicado, em primeiro lugar, pelo proprio modo de
funcionamento das forgcas competitivas caracteristica do setor, o que imprime maior agilidade
e dinamismo as empresas participantes. E, em segundo lugar, por localizar-se no setor de
demanda final, ndo desempenhando, portanto, uma funcdo de complementaridade a outros
setores, diminuindo a possibilidade do governo utilizar-se dessas empresas como

instrumentos de politica econdmica (DAIN, 1986)

Portanto, quanto maior é o dinamismo do setor no qual a empresa esta inserida, ou
seja, quanto mais aberta a empresa esta a competicdo e a associagdo com outras empresas
privadas ou mesmo publicas, maior sera a flexibilizacdo alcancada na sua gestdo empresarial,
permitindo-a obter resultados microecondémicos - pelo menos quanto a sua capacidade de

autofinanciamento - semelhante aos das empresas privadas do mesmo setor.

Desta andlise conclui-se que a estrutura de mercado em que a empresa pertence
influencia, em parte, no tipo de instrumentalizacdo que 0 governo imprime a empresa.
Empresas voltadas ao mercado interno, dependendo da importancia da sua producéo e do grau
de complementaridade com outros setores, estdo sujeitas a sofrer um controle governamental
direto sobre sua politica de pregos, e, portanto, podem estar sujeitas a transferir parte de seus
recursos para fora de sua Orbita produtiva, provocando o seu desfinanciamento corrente e
gerando a necessidade de recorrer a fiscalidade. Por outro lado, as empresas estatais, cujas
atividades estdo menos vinculadas ao mercado interno possuem menor grau de
complementaridade com outros setores, o que, geralmente, as conduzem operar com maior

grau de autonomia na decisdo de "seus" negocios.

Tendo exposto a caracteristica estrutural de uma empresa estatal e as trés ordens de
fatores que podem ser considerados como determinantes das ag@es/estratégias das empresas
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estatais e que influenciaram o seu comportamento ao longo do tempo, o objetivo da proxima
secdo sera mostrar como alguns blocos de capitais publicos no Brasil vivenciaram essa
ambiglidade estrutural. Alguns blocos de capitais tiveram o fortalecimento da sua face

publica em detrimento da face privada. Outros conseguiram fortalecer a sua face produtiva.

Para fazer essa analise comparativa foram escolhidos trés grupos de empresas além do
grupo Eletrobrés: a Petrobras, a CVRD e a Siderbras. Através da identificacdo de algumas
semelhancas e diferencas entre esses grupos e o setor elétrico no tocante as trés ordens de
fatores mencionadas acima (o politico, o federativo e o produtivo), pode-se perceber as
diferentes trajetdrias seguidas por cada um deles.

2.1.1 A trajetdria de alguns grupos de empresas estatais segundo as trés ordens de fatores
(politico, federativo e produtivo)

Dentre as principais holdings setoriais que compunham o Setor Produtivo Estatal
(SPE) até o inicio dos anos 1990, a Petrobrés e a CVRD foram as Unicas empresas que se
constituiram como atores estatais com sélida identidade politica. Com trajetdrias de
desempenho competente e com forte aptiddo para se tornarem vigorosos agentes de
desenvolvimento da economia brasileira, tais empresas mostraram-se capazes de enfrentar os
novos desafios colocados pelo processo de internacionalizagdo dos mercados. A posicao
ocupada por cada uma delas foi o resultado de uma trajetéria marcada por uma conjuncéo de
fatores de ordem histdrico-genético e da capacidade politica das liderangas empresariais em
construir uma historia de fortalecimento e expansdo. Ou seja, a posi¢do ocupada por essas
empresas foi fruto da conjuncéo dos trés fatores mencionados acima, expressos na capacidade
dessas empresas de "adquirirem, acumularem, reciclarem e, sobretudo, mobilizarem recursos
de poder" frente as suas relagdes com o Estado e o seu universo relacional (CONTRERAS,
1994; PRADO, 1994; MARTINS, 1995).

Tanto a Petrobras quanto a CVRD tornaram-se exemplos paradigmaticos de empresas
estatais que se constituiram, originalmente, como entidades unas, ou seja, com elevado grau

de coesdo interna nos seus setores de atuacdo e com reduzida composicao de interesses/forgas
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politicas consorciados na sua burocracia, além da esfera publica federal, no seu processo de
constituicdo. Essas condigcOes foram capazes de assegurar aos gestores de ambas as empresas
uma grande capacidade de apropriacdo de “recursos de autoridade e alocacdo”, reduzindo,
assim, o0 seu grau de exposi¢cdo a instrumentalizacdo contraditoria e ao clientelismo

governamental.

Quando estamos falando das categorias “estruturas unas” ou
“fragmentadas/federalizadas” (PRADO, 1994) e da capacidade das empresas de se apropriar
de recursos de autoridade e alocagdo estamos nos referindo aos elementos constitutivos do
processo decisério de uma empresa, ou seja, do seu poder de mando (fiat). Logo, estamos nos
referindo a um atributo importante nas categorias analiticas de Williamson (1989 e 1996),
desenvolvido no primeiro capitulo desta tese, para definir uma estrutura de governanca
hierarquica. Fazendo uma adaptacdo desse conceito para permitir a comparagao entre 0s casos
concretos mencionados nesta secdo (Petrobras, CVRD, Eletrobras e Siderbras), podemos fazer
uma distincdo da estrutura de governanca hierarquica segundo o seu poder de mando como
uma “hierarquia forte” (os casos Petrobras e CVRD) e uma “hierarquia fraca”, “fragmentada”

ou “incompleta” (os casos Eletrobras e Siderbras — mais este do que aquele).

Com relagdo & Petrobrés, a Lei n°. 2004 de outubro de 1953 que a criou como
sociedade de economia mista e sob o controle acionario do governo federal, instituiu também
o monopolio da Unido na pesquisa, lavra e refino do petréleo, concedendo-lhe varios
beneficios fiscais e, principalmente, definindo vérias fontes de recursos financeiros para a
sustentacdo de seu monopodlio. Essas fontes de recursos outorgaram a Petrobras uma
existéncia relativamente autdbnoma, principalmente, nos periodos iniciais e conflituosos de seu

funcionamento.

Contudo, o aspecto decisivo que favoreceu a nitidez, e conseqliente vitoria
politica da opg¢do estatal no caso do petroleo, refere-se a inexisténcia de
alguma estrutura empresarial de certa relevancia, publica ou privada,
nacional ou estrangeira implantada nas atividades que se constituiram em
funcdo do monopdlio da Petrobras [grifo nosso] (CONTRERAS, 1992,
p.97).
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A Petrobras®, por conta disso, consegue passar por diferentes estratégias de
desenvolvimento ao longo de sua trajetéria mostrando uma elevada capacidade de adaptacéo e
resisténcia as interferéncias politicas negativas e as reformas implementadas no setor e em
toda economia brasileira a partir da década de 1990. Usando o legado do passado ou sua
trajetoria como aliada, participou sempre de forma ativa, e no comando, da definicdo dos
rumos do setor em que atuava. Desta forma, a Petrobrds tem conseguido manter um papel
central na nova etapa de desenvolvimento da economia brasileira, sobrevivendo ao processo
de privatizacdo e quebra de monopo6lio como empresa estatal e dominante no setor, alargando

inclusive seus espagos de atuagdo na economia nacional e internacional.

J4 a CVRD®, apesar do seu processo de criacdo ter sido precedido pela atuagdo de
interesses de grupos privados e regionais (neste caso, do Governo de Minas Gerais) no setor,
este assumiu contornos diferentes no momento da sua constituicdo, o que determinou que a
empresa fosse criada na figura de uma sociedade de economia mista, essencialmente
exportadora, e sob o controle acionario do governo federal. Logo, 0 processo historico de
constituicdo da companhia resultou na formacdo de uma entidade una, em termos dos
interesses politicos que a constituiram, com alto grau de coesdo interna e baixa
permeabilidade a interesses contraditérios e conflitantes, no ambito da sua burocracia interna.
A mudanca de rota dos interesses, no processo de constituicdo de uma empresa exportadora
de minério, e as caracteristicas especificas que passou a assumir ao longo de sua trajetoria,
ajudaram a CVRD construir uma cultura empresarial prépria e um corpo tecnocréatico
homogéneo. Ou seja, uma identidade politica e um projeto estratégico proprio, capacitando
suas liderancas burocraticas apoderarem-se de maiores graus de autonomia no dominio das
esferas politica e econbmica (MARTINS, 1995).

Entretanto, diferentemente da Petrobras, houve uma identificagdo muito mais forte
da CVRD com a ldgica privatista. Essa identificacdo estava associada a propria especificidade
das atividades produtivas da CVRD. A CVRD, apesar de ser uma empresa produtora de
insumos basicos - portanto, fazer parte do bloco de capitais que, pela sua posicdo

intermedidria na matriz insumo-produto, estava exposta a restricdes derivadas do forward

%8 Ver a trajetdria da Petrobras em Contreras (1994).
%0 caso da CVRD esté analisado em Martins (1995).
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linkages -, 0 seu insumo nédo era estratégico para 0 consumo interno. Além disso, era uma
empresa voltada essencialmente para a exportacdo. Com efeito, a0 mesmo tempo em que se
viu livre do uso politico dos seus precos, como parte da politica macroeconémica do governo
brasileiro - 0 que a dotou de autonomia financeira strictu senso -, se viu exposta aos desafios
colocados pelo mercado internacional que, em funcdo das rapidas transformacdes
tecnoldgicas em seu mercado, exigiu da empresa respostas eficientes, definindo os rumos de

sua expansdao (MARTINS, 1995).

Assim, a atividade produtiva da CVRD e a forma pela qual foi se constituindo como
grupo eficiente com elevado nivel técnico, financeiro e gerencial resultaram no seu
distanciamento do governo - ou da sua face publica - e, em contrapartida, na sua maior
identificacdo com o setor privado, colocando-a numa posic¢do singular entre o conjunto de

empresas estatais ja na década de 1980, quando o Estado brasileiro entrou em crise.

Diferentemente da Petrobras, que construira um projeto estratégico mais voltado para
servir de base para o desenvolvimento da economia interna sob o slogan “o petrdleo € nosso”,
a identidade das liderancas empresariais da CVRD com as idéias privatistas - que tomaram
corpo no pais na década de 1990 - tornou-se muito mais clara, sendo por vezes desejada, o que
certamente influenciou a nova trajetéria da companhia com a sua privatizacdo em 1997

(MARTINS, 1995).

Por outro lado, as holdings Siderbras e Eletrobras foram exemplos caracteristicos de
estruturas "frageis no que concerne a preservacdo de uma logica de reproducdo
microeconémica” (PRADO, 1985, 1989 e 1994). Fragilidade que pode ser explicada, em
grande parte, pelos efeitos do processo decisério aos quais as empresas estiveram submetidas
desde a sua constituicdo e pela posicdo que ambas ocupavam (e suas subsidiarias) na matriz
insumo-produto. A primeira, pertencente ao segundo bloco de capital na tipologia de Dain
(1986), é produtora de acgo, ou seja, de insumos basicos. Portanto possuia uma posi¢do de
complementaridade na matriz de relagdes interindustriais, principalmente, com o setor da

demanda final. A segunda, pertencente ao primeiro bloco de capital, constituido por empresas
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estatais produtoras de capital social basico, ou seja, que ofertavam bens e servicos de utilidade
publica, estavam sujeitas ao critério de funcionamento predominantemente social e ndo de

mercado.

Quanto ao processo decisorio, a luta politica que se travou e a dificil costura politica
que se operou na constituicdo desses dois grupos desenrolaram-se no bojo de uma estrutura
produtiva previamente existente, com forte participacdo do capital privado (nacional e
internacional) e com forte predominio do governo estadual. Este processo levou ao
retardamento da constituicdo desses grupos como entidades unificadas, marcando, assim, suas
liderancas burocraticas com divergéncias regionais e as suas holdings como estruturas
fragilizadas no que se referem ao poder de comando do setor (PRADO, 1985, 1989 e 1994).

Apesar de a holding Eletrobrés se constituir tardiamente e ainda guardar divisdes de
forca com diversas empresas produtivas no setor, a perda de autonomia dos estados ap6s 1967
- com a reforma tributaria implementada pelo governo militar - e a criacdo de diversos
artificios juridicos e financeiros criados para a centralizacdo dos recursos nas maos da holding
favoreceram o fortalecimento gerencial e financeiro desta dltima a partir dos anos 1970%.
Muito embora isso tenha marcado a diferenca entre os grupos - Siderbras e Eletrobréas, essa
centralizacdo de recursos ndo conferiu ao grupo Eletrobras uma completa "federalizacdo™ do
setor, 0 que dificultou a construcdo de uma identidade politica em torno de um “projeto
estratégico proprio e relativamente autbnomo”, como aconteceu com os grupos Petrobras e

CVRD.

As interferéncias reguladoras do governo no setor elétrico (e no setor siderirgico) se
fizeram, muitas vezes, de forma perversa e destrutiva, do ponto de vista das necessidades e
dos problemas enfrentados, como, por exemplo, a politica antiinflacionaria, que afetou as
tarifas do setor, e a politica de endividamento, surgida da exigéncia de uma politica

macroeconémica de fechamento do Balango de Pagamentos (PRADO, 1989).

“OEste ponto seré desenvolvido adiante.
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Ademais se somava a desestabilizacdo financeira promovida pela politica
macroeconémica de controle inflacionario do governo federal a desestabilizacdo institucional
fruto do rompimento de algumas regras de relacionamento entre 0s agentes presentes no setor,
marcando a ruptura de interesses entre empresas concessionarias estaduais e a holding
federal*’. Em suma, a forma especifica como foram desenvolvidos os trés fatores
anteriormente mencionados (item 2.1 - fator de natureza politica, de natureza federativa e de
natureza produtiva) na constituicdo do sistema elétrico brasileiro tornaram-se elementos
importantes para que a Eletrobras - holding desse sistema - desenvolvesse uma fraca
identidade politica em torno de um “projeto estratégico proprio e relativamente autbnomo”,
Esta situacdo mostrou-se evidente quando a Eletrobras teve dificuldades ao tentar dirimir os
conflitos que passaram a surgir no seu relacionamento com o governo central, 0s governos
estaduais (e suas empresas) e as proprias subsidiarias, a partir da década de 1980, bem como

para definir regras de convivéncia ou de atua¢do em varios momentos de sua trajetoria.

... [A Eletrobrés- A.V.M.] obrigada a operar complexo modus vivendi com
0s parceiros do préprio setor (as subsidiarias regionais e as
concessionarias estaduais) e com o cartel internacional de equipamentos,
estabelece, desde cedo, solido nexo com os empresarios da construcéo civil
pesada. (Pereira de Melo, 1981 apud Contreras, 1994, p. 199) (...) Na
relacdo com esse segmento empresarial, cujo crescimento, alids, se deu
basicamente em funcdo dos planos de expansdo do parque elétrico da
estatal, a Eletrobras ndo conseguiu disciplinar o comando (...) sofrendo da
relativa captura ou ficando relativamente cativa dos interesses que lhe
garantiam apoio (CONTRERAS,1994, p.199).

Com efeito, apesar das profundas diferengas existentes entre as duas grandes holdings
setoriais - Petrobras e Eletrobrés -, estas empresas sobreviveram ao processo de privatizacdo
na década de 1990 como empresas pertencentes ao Estado. N&o obstante, a Eletrobrés, ao
contrario da Petrobras, pelas razbes acima expostas, desenvolveu uma menor capacidade de
apoderar-se de maiores graus de autonomia no dominio das esferas politicas e econémicas,
reduzindo o seu poder de resistir ao canibalismo das politicas governamentais e de se adaptar

e resistir as mudancas direcionadas ao setor, 0 que a fragilizou como instituigéo.

*1 0 ponto critico do processo de desestabilizaco institucional do setor com a crise de relacionamento entre as
empresas estaduais e federais foi a questdo da equalizacéo tarifaria. Esse ponto sera desenvolvido no terceiro e
quarto capitulos desta tese.
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No caso da siderurgia, mesmo tendo sido concluido o processo de federalizacdo do
setor, 0 que levou a Unido ao controle quase total das empresas através da holding Siderbras,
esta apresentou uma baixa capacidade de acumular “recursos de autoridade e alocacédo”, dado
que as decisbes em termos de investimentos e politicas de precos ficaram sempre sob o
controle das autoridades governamentais*. Alguns fatores podem ser considerados
importantes para explicar esse fendmeno, tais como: (i) a resisténcia das empresas controladas
em aceitar o comando da holding, principalmente as empresas mais antigas, que guardavam
um alto grau de autonomia gerencial; (ii) a incapacidade da Siderbras de acumular e
centralizar capitais, principalmente por ndo contar com recursos necessarios para a sua
consolidacdo como holding financeira (como o IUEE que a Eletrobras contou), de ndo aplicar
seus excedentes com certa autonomia no financiamento dos investimentos e de ndo coordenar
e planejar a expansdo do setor; e (iii) a posicdo que a siderurgia ocupava na matriz
insumo/produto. Por produzir insumos estratégicos para setores hegemonicos como o
automobilistico e a construcdo civil, numa época em que se precisavam alargar os mercados
desses setores, as empresas estatais do setor siderdrgico se viram capturadas pelo objetivo de
reducdo dos custos e da manutencdo das margens de lucro daqueles setores, em detrimento

dos seus praéprios lucros (PRADO, 1994).

Em suma, na se¢do 2.1 nos dedicamos a desenvolver duas questfes basicas. A
primeira questdo desenvolvida teve como proposito recuperar a discussdo da caracteristica
estrutural de uma empresa estatal. Dado que, independente da I6gica que orienta a atuacdo da
empresa estatal, na atualidade, esta, certamente, é distinta da atuacdo de uma empresa privada.
A segunda objetivou compreender como alguns fatores considerados preponderantes para
determinar as agOes/estratégias das empresas estatais (e do setor elétrico), na sua génese,
influenciaram o comportamento de tais empresas ao longo do tempo. A combinagédo
especifica de tais fatores constituiu grupos estatais com capacidades distintas em lidar com

sua ambiguidade estrutural (a Petrobras, a CVRD, a Eletrobras e a Siderbras).

2 A Siderbras atuou basicamente como captadora de recursos externos para o repasse as empresas controladas,
sem que com isso influenciasse decisivamente nos destinos dos mesmos - "de cada CZ$100,00 a disposi¢édo do
Sistema Siderbras, CZ$ 92,00 eram recursos de terceiros e apenas CZ$ 8,00 eram recursos proprios”
(Passanezi, 1989, p.294-295).
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Com relacdo ao setor elétrico, a centralizacdo do controle no nivel federal, na holding
Eletrobréas, foi implementada através de um processo de federalizagdo tardia que manteve 0s
interesses regionais na estrutura patrimonial do setor, divididos entre os governos federal e
estadual. Desta forma, ao mesmo tempo em que o setor elétrico foi se organizando como uma
estrutura produtiva verticalizada, com a Eletrobrds ocupando o comando desta hierarquia,
pode-se dizer que esta hierarquia foi constituida de forma fragmentada ou incompleta. Esta
configuracdo certamente fragilizou o comando da Eletrobras em resistir a instrumentalizacao
contraditoria promovida pelo governo em momentos de crise macroecondémica, que assumiu
seu auge nos anos 1980, e, como conseqiiéncia, de resistir aos conflitos institucionais no

interior da hierarquia, intensificados a partir desta instrumentalizac&o.

Ap6s uma década de dificuldades, os setores acima mencionados passaram por uma
série de mudancas, em meados dos anos 1990, alterando substancialmente a sua forma de
governanca e de regulacdo. Pode-se dizer, que tal reforma constitui-se como parte integrante
de um movimento mais amplo de reformas que foram implementadas em paises
desenvolvidos e em via de desenvolvimento, a partir da década 1980, e que envolveram
medidas pré-mercado. Portanto, antes de se analisar especificamente as mudancas
implementadas no setor elétrico brasileiro na década de 1990, como parte das reformas
empreendidas no setor de infra-estrutura (assunto do proximo capitulo), serd discutido, na
préxima secao, o contexto que permeou essas reformas no Brasil e nos demais paises, onde as
agéncias de regulacdo independentes passaram a ser atores estratégicos no novo paradigma de

intervencdo estatal.

2.2 A Reforma do Padrdo de Intervencédo Estatal — Do Estado Interventor ao Estado

Regulador

Pode-se considerar que a crise internacional vivida no final dos anos 1970 e o seu
prolongamento até o final do século XX constituiu-se como um momento de forte
questionamento da relacdo Estado/mercado e de redefinicdo das suas fronteiras e articulacgdes,
favorecendo o ressurgimento das idéias liberais. Neste contexto de hegemonia das politicas
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neoliberais, constou desse receituario, entre outras prioridades, a privatizagdo, a abertura e a

liberalizagdo comercial e financeira e a Reforma do Estado no sentido de torna-lo minimo.

Frente a esse movimento de redefinicdo das fronteiras e articulagdes entre Estado e o
mercado, ressurgia a idéia de que existia um antagonismo entre essas duas esferas de
atuacdo/regulacdo vistas como articuladas no momento anterior. Na verdade, a questdo da
regulacdo econdmica, neste periodo, passou a ser tratada como sua antitese — a
“desregulamentacdo” da atividade econdémica —, “isto é, como a renuncia por parte das
instituigdes governamentais de suas atribuigdes de controle da atividade econdmica, [vistas —
A.V.M.] como uma tendéncia inexoravel em &mbito mundial, a se manifestar de maneira
uniforme, independentemente do pais ou regido analisados” )

Esse periodo foi marcado, entdo, por dois movimentos (des)regulatorios simultaneos:
um de reducéo da interferéncia do Estado no mercado optando-se por agdes “market friendly”
ou desregulamentagfes/liberalizaces da economia, e o outro identificado com uma mudanca
de foco da atuacdo do Estado na economia ou, segundo Contreras**, como um processo de
reinvencdo do Estado que ocorre por ocasido da passagem do século XX para o XXI, referido
como um novo padrdo regulatério. Este Gltimo movimento é resultado das transformaces
ocorridas nas economias capitalistas, a partir da década de 1970 e que deram lugar as
privatizagdes. De um papel mais interventor por vias diretas, através da provisdo publica de
bens e servicos, passa-se para uma acao mais reguladora da atividade econdémica, exercida
através de agentes reguladores independentes envolvendo a separacdo das atividades politica,
de regulacdo e comercial antes exercida por um Unico ente estatal. As mudangas regulatorias
que se iniciaram neste periodo impdem novas funcbes econdmicas e sociais para o Estado e
também novos desafios (NAHOM & BONOFIGLIO, 2007).

A nocdo contemporanea de regulacdo, marcada pela mudanca do papel do Estado
como empreendedor para um Estado regulador, representa mais do que uma mera regulacao

de monopdlios, como sugerida pela teoria neoclassica, na busca de emular o mercado. A

*3 FIANI, Ronaldo. Teoria da Regulacdo Economica: Estado Atual e Perspectivas Futuras. Disponivel em:
www.ie.ufrj.br/grc/pdfs/teoria_da_regulagdo_economica.pdf; Pag.29.

* CONTRERAS, Edelmira Del Carmen Alveal. “Descentralizagio regulatoria das industrias de energia no Brasil: reformas
estruturais do Estado e dilemas federativo”. Rio de Janeiro. Instituto de Economia — IE/UFRJ. Disponivel em:
www.energia.ie.ufrj.br.
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nogdo moderna de regulacdo, por estar focada nas atividades mais especificas e complexas
dos servicos publicos de infra-estrutura econdémica que foram privatizados, tem que enfrentar
a tensdo entre os interesses privados e o bem-estar geral, dado que as atividades de tais
servigos envolvem um alto impacto nas condic¢des de vida da populacéo e no desenvolvimento
econdmico dos paises (NAHOM & BONOFIGLIO, 2007).

A reforma reguladora do Estado, entendida nos seus dois movimentos e que atribuiu
um papel importante as agéncias reguladoras independentes, ja tinha em parte uma historia
peculiar vivida pela economia norte-americana, apesar de ter se fortalecido na década de 1980
com a lideranga da Inglaterra e dos EUA e ter alcancado uma ampla difuséo para outras

economias desenvolvidas e em vias de desenvolvimento, nos anos 1990.

Na verdade, a mudanca do papel do Estado para o exercicio da funcdo regulatéria se
inspira no modelo de regulacdo implementado pela economia norte-americana ha quase um
século atrés, portanto, muito antes das reformas iniciadas na década de 1980. O modelo de
regulacdo americano de tradi¢do anglo-saxdo fundou uma forma de organizacao juridico-
institucional da relacdo entre Estado e nacdo caracterizada pela independéncia ou separacéao
entre a autoridade do soberano (Estado) e o poder da sociedade civil. Sob a vigilancia ativa da
comunidade civil, o predominio ideoldgico das liberdades e direitos dos individuos
configurou um padrdo de relacdo entre Estado e nacdo que determinou o padrdo liberal
classico do papel do Estado. Neste modelo liberal classico de regulacdo econdmica, cabia ao
Estado apenas a correcdo das falhas de mercado quando a eficiéncia alocativa ndo poderia ser

alcancada através do funcionamento do mercado™®.

O modo de regulacdo americano, apesar de sofrer mudangas ao longo do tempo,
sempre esteve permeado pelas idéias liberais e caracterizado pelo controle privado da
propriedade e das garantias da livre concorréncia. A forma de organizacdo da burocracia
estatal em agéncias reguladoras independentes e a participagdo efetiva do Legislativo e do
Judiciario no controle dos processos decisorios marcaram a constituicdo das agéncias e 0
conteddo regulatorio que retratam a trajetoria seguida pela desconcentracdo de poder nas

esferas governamentais e pela descentralizacéo federativa (MATTOS, 2006b).

%5 CONTRERAS, Edelmira Del Carmen Alveal. “Descentralizacio regulatoria das industrias de energia no Brasil: reformas
estruturais do Estado e dilemas federativo”. Rio de Janeiro. Instituto de Economia — IE/UFRJ. Disponivel em:
www.energia.ie.ufrj.br.
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Os paises europeus de desenvolvimento tardio e os paises de desenvolvimento
periférico pautaram seus modelos de regulacdo em outra forma de organizacdo juridico-
institucional que conferiu ao Estado um papel tutelar sobre a sociedade. A autoridade
conferida por este padrdo ao Estado trouxe implicagdes definitivas no ordenamento e na
organizacdo dos servigos publicos de infra-estrutura, que, diferentemente do modelo

americano, foi desenvolvido por um modo de governanca empresarial pablico®.

O padréo de regulacdo nos paises de desenvolvimento tardio®” e periféricos acabou por
tornar-se parte importante do instrumental de politica econémica dos governos na busca de
garantir um grau de desenvolvimento econémico e tecnologico no ambito das politicas
industriais, deixando o objetivo de correcdo das falhas de mercado em segundo plano. Logo,
0 modelo de regulagcdo econbmica, constituidos nesses paises, foi marcado por forte
intervencdo governamental direta na economia (CONTRERAS®; FIANI*).

Foram, exatamente, 0s paises com tais caracteristica que implementaram uma reforma
regulatoria profunda no final do século passado (século XX) inspirada numa tradicao juridico-
institucional estranha a sua formacéo. E claro que a trajetoria seguida por essas economias,
apesar de acompanhar um padrdo comum a todas as experiéncias, combinou atributos
politicos, econémicos, culturais e institucionais peculiares a cada sociedade, de tal forma que

originou modelos de reformas e sistemas regulatorios especificos.

Em suma, o processo de reforma regulatoria que se generalizou pelas economias
desenvolvidas e em vias de desenvolvimento, a partir dos anos 1980, tem como paradigma a
experiéncia de regulacdo americana, e ocorreu hnum momento de profunda reviséo e critica do
padrdo de regulacdo dos EUA, onde as agéncias reguladoras independentes ja eram uma
realidade. O foco politico da reforma reguladora nos EUA anos anos 80 “substitui” a corre¢do

“ CONTRERAS, Edelmira Del Carmen Alveal. “Descentralizacio regulatoria das industrias de energia no Brasil: reformas
estruturais do Estado e dilemas federativo”. Rio de Janeiro. Instituto de Economia — IE/UFRJ. Disponivel em:
www.energia.ie.ufrj.br.

* Inclui-se, nesse rol, a Inglaterra a partir dos anos 40.

*® CONTRERAS, Edelmira Del Carmen Alveal. “Descentralizacdo regulatéria das indistrias de energia no
Brasil: reformas estruturais do Estado e dilemas federativo”. Rio de Janeiro. Instituto de Economia — IE/UFRJ.
Disponivel em: www.energia.ie.ufrj.br.

** F1ANI,, Ronaldo. Teoria da Regulacdo Econdmica: Estado Atual e Perspectivas Futuras. Disponivel
em:<www.ie.ufrj.br/grc/pdfs/teoria_da_regulacdo_economica.pdf.
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das falhas de mercado como justificativa da intervencgéo estatal em um ambiente de mercado
que supostamente funcionaria melhor sem interferéncias pela constatacdo de que existem
falhas de governo que tornam inocuas as proprias acGes implementadas pelo Estado para
corrigir as “falhas de mercado” (REICH, 2006).

Nessa perspectiva, a importacdo de um modelo regulatorio que definiu sistemas e
estruturas de governanca estranhos aos paises que passavam a implementar a reforma de seus
modelos de regulacdo pode ser considerada a fonte principal das dificuldades e desafios que
surgiram na tentativa de sua implantacio nesses paises. As questdes ainda ndo resolvidas no
pais berco das primeiras agéncias reguladoras, somam-se as dificuldades de adaptacdo dessa
nova estrutura em ambientes institucionais dispares, o que resulta muitas vezes na
justaposicdo de modelos regulatérios que, de fato, passam a apresentar problemas para o
desempenho das funcGes para os quais foram criados ou que serviram como fonte inspiradora
para sua criacdo (BOSCHI & LIMA, 2002).

Os sistemas regulatorios desses paises, frente a um legado institucional pretérito, alem
das falhas de mercado e das falhas de governo, passam também a ter que lidar com um
elemento nevrélgico do novo esquema de regulacdo que é o desafio de delimitar as missdes e
as fungdes dos entes envolvidos no processo de regulacdo, principalmente quando, nos
ambientes regulados, a engenharia do novo padrdo ndo se completou como reza o0 modelo
imitado, ou seja, quando, nos setores regulados, permanece a prestacdo do servico por
empresas publicas fortes. Essa é uma realidade encontrada em muitos paises, nos quais o
processo de privatizagdo ndo extinguiu por completo a forma de propriedade publica em
alguns setores econémicos. Isto pode acarretar, entre outras coisas, na superposi¢do de
atuacOes e na necessidade de se construir instancias de coordenacdo e articulagdo entre os
entes governamentais (BOSCHI & LIMA, 2002).

Outro elemento importante que também condiciona a dificil adequagdo do modelo de
regulacdo imitado e impde novos desafios é o estagio diferenciado de desenvolvimento do
setor de infra-estrutura, alvo das privatiza¢cbes implementadas nos anos 1990. Nos paises de
desenvolvimento periférico da América Latina, por exemplo, a oferta desses servigos ainda
ndo havia atingido o grau de universalizagdo alcancado nos paises desenvolvidos europeus e

ainda registravam escassez de financiamento e descompasso tecnoldgico, quando da adocéo
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das reformas. A meta de ampliacdo da cobertura, ainda a cumprir, requer dos agentes
reguladores um maior poder de presséo sobre os agentes regulados privados (CONTRERAS,
2003).

Logo, dois tipos de questionamentos podem ser levantados. Primeiro, se minimizamos
a importéancia do contexto institucional e as especificidades historicas, culturais, etc. nos quais
as reformas sdo implementadas corre-se 0 risco de considerar que estamos diante de uma
reforma regulatoria inconclusa e que o legado institucional dos paises é, em si mesmo, um
problema que deve ser superado. Segundo, se de fato consideramos que a nova modalidade
regulatéria se insere num contexto institucional anterior, diferente do padréo escolhido, e a
implementacdo de outros mecanismos institucionais ndo necessariamente suplantardo o
antigo, podemos estar diante da gestacdo de um novo modelo (com as suas devidas
especificidades) cujo legado institucional pode ser visto ndo como um elemento negativo a ser

superado, mas como base de referéncia para a construcéo de um novo padréo.

O Brasil, colocado no rol dos paises que possuem uma matriz juridico-institucional
estranha a0 modelo imitado e que conta com determinadas especificidades histdricas,
culturais e econdmicas passa, exatamente, pelos questionamentos acima referidos, dado que o
novo padrdo regulatorio, apoiada no padrdo norte-americano ndo se completou. Além disso,
ou melhor, em funcéo desse proprio fato, o desenho de seu padrdo de regulacdo encontra-se

diante de novos desafios.

2.2.1 Reforma do Padréo de Intervencdo Estatal no Brasil — Os Setores de Infra-

Estrutura

A reforma regulatoria implementada nos setores de infra-estrutura, na década de 1990,
no Brasil, deve ser entendida como o resultado do processo de revisdo da trajetoria de
desenvolvimento do pais, marcada pelo modelo de industrializagdo por substituicdo de

importacdo e pela enfatica participacdo do Estado na conducéo deste processo.

Empreendida pelo governo Fernando Henrique Cardoso com base no Plano Diretor da
Reforma do Estado — MARE, a reforma regulatéria no Brasil tinha como objetivo a
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reconstrugdo do Estado brasileiro em quatro aspectos basicos: delimitacdo de sua abrangéncia
institucional e reducdo do seu tamanho; demarcacdo do seu papel regulador e dos processos
de desregulamentacdo; aumento da capacidade de governanca e aumento da governabilidade
(BRESSER PEREIRA, 1997, p.8). O referido plano partia de um diagndstico assentado na
identificacdo da crise fiscal originada pelo modelo de atuacdo do Estado montado no pos-
guerra, cuja manifestacdo assumia distintas formas: a crise do Welfare State, no primeiro
mundo, o esgotamento da industrializacdo por substituicdo de importacdes na maioria dos
paises em desenvolvimento, e o colapso do estatismo nos paises comunistas (BRESSER
PEREIRA, 1998a, p.36).

No caso brasileiro, a solucdo da crise passaria, necessariamente, segundo 0s
formuladores do plano, pela mudanca do padrdo de intervencdo do Estado no plano
econdmico e pela mudanca da administracdo publica, seguindo a tendéncia dos movimentos
de reforma nos paises centrais. Logo, a constru¢do do novo Estado passava pela reducdo do
seu papel interventor direto na economia, substituindo-o por uma acdo reguladora, e pela
flexibilizacdo e modernizacdo da gestdo publica, inspirada na New Public Management
implementada na Inglaterra durante o governo Thatcher, e, posteriormente, em outros paises.
A nova gestdo publica deveria conferir ao administrador publico maior autonomia gerencial e
eficiéncia, devendo estar voltada para o atendimento dos cidad&@os e ndo estar auto-centrada

na prépria burocracia (PECI, 2007).

A proposta de reforma do aparelho de Estado identificava quatro areas distintas de
atuacdo do Estado, consideradas importantes na definicdo do tipo de propriedade e de
administracdo adequados. O nucleo estratégico, responsavel pela definicdo das politicas
publicas formuladas em nivel federal pelo Presidente da Republica e os seus ministros, e as
atividades exclusivas, organizadas através de agéncias autbnomas executivas e de regulagéo,
sdo, por definicdo, identificadas como atividades tipicas do Estado e, como tal, devem ser
desempenhadas através da forma de propriedade estatal. Os servigos ndo exclusivos ou
competitivos, muito embora envolvam o poder de Estado, por serem considerados como
atividades de alta relevancia devem ser realizadas por “organizagdes sociais”- uma forma de
propriedade ndo-estatal. Por ultimo, a producdo de bens e servicos para o0 mercado

anteriormente realizada por sociedades de economia mista, em principio, deveria passar a ser
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realizada pelo setor privado. Com relagdo a forma de administracdo, as areas de atuacdo do
Estado, exceto o ndcleo estratégico do Estado, deveria ser realizada pelo tipo gerencial®®.

A medida que o governo Fernando Henrique Cardoso iniciou 0 processo de
privatizagdo dos servigos publicos e eliminou o monopdlio da Petrobrés no setor, as agéncias
reguladoras assumiram um papel fundamental. As agéncias reguladoras, consideradas como
agéncias autdbnomas ou independentes foram desenhadas, inicialmente, para regular os precos
dos servicos publicos monopolistas, devendo constituir-se como entes publicos com maior
grau de autonomia, em relacdo ao governo, e ndo como agéncias executivas. Deveriam
cumprir o papel de implementar politicas de Estado de carater mais amplo e permanente. Seus
dirigentes tornam-se detentores de mandato e passam a ter sua indicacdo submetida a
aprovacao pelo Congresso. A concepcado em que se apdia 0 novo modelo de agéncia, segundo
os formuladores do Plano, ia ao encontro de um novo papel a ser desempenhado por um
Estado moderno e flexivel: o Estado regulador.

A criacdo das agéncias reguladoras independentes no Brasil, na década de 1990, se
insere, entdo, em dois movimentos: no processo de reducdo do papel do Estado na economia,
preponderantemente através do processo de privatizacdo, e na reforma administrativa de
cunho gerencial com objetivo de modernizar e aumentar a flexibilidade na gestdo publica. A
dupla dimensdo que as agéncias passam a incorporar “materializa-se na sua propria
denominagdo: ‘agéncia’ (representa 0 conjunto de medidas que visam a flexibilizagdo da
gestdo publica); e ‘reguladora’ (representa o papel do Estado no contexto da pos-

privatizagdao)” (PECI, 2007, p.83).

Apesar da reforma do Estado proposta pelo Plano Diretor ser de carater mais amplo,
ela ficou efetivamente circunscrita ao processo de privatizacdo e a criacdo das agéncias de
regulacdo autdbnomas. Com isso, ocorreu a transferéncia da propriedade publica para o setor
privado, promovendo apenas mudancas na regulamentacdo de alguns setores — como foi o
caso da mudanca na legislagdo do setor de exploracdo de recursos naturais por estrangeiros e
empresas privadas —, e foram introduzidos, também, novos marcos regulatorios, com a
entrada de agentes reguladores estatais independentes responsaveis pela regulacdo dos setores.

Novos modelos institucionais foram constituidos, introduzindo a loégica de mercado em

0 BRESSER PEREIRA, Luiz Carlos. “Da administracdo publica burocratica a gerencial”. Disponivel em:
www.bresserpereira.org.br
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empresas estatais e novos atores privados e publicos, nacionais e internacionais foram
incorporados em sistemas antes formados basicamente por empresas nacionais publicas. Se
antes das reformas promovidas nos setores de infra-estrutura e nos setores considerados
estratégicos as funcbes de definicdo, regulacdo e implementacdo da politica setorial eram
exercidas principalmente por empresas estatais, apds a sua realizagdo, as empresas estatais
perdem essas funcbes. Ha, portanto, a separacdo dessas funcdes e as agéncias reguladoras

passam a assumir a funcédo de regulacéo.

Apesar de 0 processo de privatizacdo, implementado no governo Fernando Henrique
Cardoso, fazer parte da politica de transformar o Estado brasileiro em um agente regulador
abdicando a sua funcéo de indutor direto do processo de desenvolvimento do pais, apenas o
setor de telecomunicacgdes passou integralmente para as maos do setor privado. Mesmo assim,
do imenso setor produtivo estatal, constituido ao longo de decadas de desenvolvimento,
apenas um numero reduzido de empresas de grande porte se mantém, atualmente, sob o
controle patrimonial do Estado, mas que permanecem cumprindo um papel de grande

relevancia por seus efeitos na economia nacional.

Frente a um processo de privatizacdo inconcluso, a reforma regulatéria no Brasil
acabou por constituir distintos ambientes de regulacdo no ambito dos setores produtivos.
Ambiente onde predomina a nova estrutura institucional, seguindo, pelo menos como tipo
ideal, o padrdo americano de propriedade, onde s6 existem empresas privadas (setor de
telecomunicacdes) e ambientes que coexistem no mesmo setor empresas privadas e publicas
(setor de energia elétrica e petroleo) gerando como resultado a jungdo do “velho” ¢ do “novo”

modelo regulatorio.

Com relacéo a reforma do padrdo de regulacdo do setor elétrico no Brasil podemos
considerar que ela esta inserida em um movimento que ocorreu em escala mundial a partir da
década de 1980, em paises desenvolvidos, e em um movimento de reformas no padrdo de
intervencdo do Estado no Brasil, a partir da década de 1990. Tal reforma fez parte de um
processo mais amplo de mudancas no padrdo de interferéncia do Estado na economia,
discutido acima. Em linhas gerais, tais mudancas buscavam aumentar a eficiéncia do setor

através da introducéo da competicéo.
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Ao analisar a consolidacdo do setor de energia elétrica em escala mundial, é facil
detectar em todos os paises capitalistas, desenvolvidos e em via de desenvolvimento, um
padrdo de desenvolvimento comum até as reformas por que passaram no final do século XX,
ressalvadas as especificidades nacionais. Tal padrdo de desenvolvimento foi resultado da
propria especificidade da atividade de producdo e fornecimento de energia que apresentam
caracteristicas técnico-produtivas comuns. Compreender esse padrdo de desenvolvimento
geral, em funcdo das caracteristicas especificas do setor, € uma das questfes analisadas no
préximo capitulo. Outra questdo a ser desenvolvida refere-se a analise da consolidacdo do
setor no Brasil e as reformas vivenciadas na década de 1990. O tratamento de tais questes
tem como objetivo oferecer subsidios a discussdo da hipdtese central desta tese: averiguar a
aderéncia da Teoria do Custo de Transagdo, desenvolvida por Oliver Williamson, para
explicar o colapso das estruturas hibridas de governanca, com a crise de 2001, criadas com a
reforma dos anos 1990, e a sua reorganizacdo posterior com uma tendéncia a hierarquizacéo

das decisdes cruciais do setor.

CAPITULO IIl - O SETOR DE ENERGIA ELETRICA BRASILEIRO

Introducéo

De modo similar ao que ocorreu nos paises industrializados, o Setor de Energia
Elétrica brasileiro tem passado, nas Ultimas décadas, por grandes transformacgdes. De um setor
constituido basicamente por empresas publicas, passou a contar com um namero elevado de
empresas privadas, principalmente no segmento de distribuicdo de energia. Muitas dessas
empresas surgiram no processo de desmembramento e posterior privatizacdo do setor.
Processo em que capitais estrangeiros, principalmente norte-americanos e europeus, tiveram a
maior participagdo, marcando a volta do capital privado internacional ao setor, e configurando

um novo modelo de regulagéo setorial.

A construcdo desse novo marco regulatorio do setor elétrico passou por algumas
mudangas importantes desde a sua implantacdo em 1995, culminando, em 2004, no que Leite
(2007, p.378) denominou de “reforma da reforma na energia elétrica” no primeiro Governo

Lula.
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As bases do modelo setorial redesenhadas nas reformas implementadas em meados da
década de 1990 tinham como objetivos: (i) permitir a participacdo do setor privado no setor
através da transferéncia da propriedade publica para a iniciativa privada, além de incentivar
novas entradas; (ii) gerar competi¢cdo no segmento de geracao de energia elétrica e, para tanto,
fazia-se necessario assegurar o livre acesso as redes de transmissdo e a desverticalizacdo do
setor; (iii) possibilitar a participacdo de novos atores na figura do produtor independente e do
autoprodutor; e, (iv) retirar as funcdes de coordenacdo, controle e regulacdo setorial (de

direito e de fato) desempenhada pela Eletrobras, como holding do sistema.

Apbs as reformas, as funcGes desempenhadas pela Eletrobras passaram, entdo, a ser
executadas por novos agentes: (i) o Operador Nacional do Sistema (ONS), criado para
administrar todo o fluxo de energia gerada no sistema; (ii) a Agéncia Nacional de Energia
Elétrica (ANEEL), criada para atuar como um 6rgéo regulador independente e com autonomia
no exercicio da sua funcdo; e, (iii) o Mercado Atacadista de Energia (MAE), criado para
realizar a comercializacdo de energia. A funcdo de planejamento normativo foi deixada a

cargo das forcas de mercado.

A medida que a competicdo, principalmente no segmento de geragio, e 0 processo de
privatizacdo ndo foram conduzidos como planejados, como também a adequacdo dos agentes
e do aparato regulatério & nova estrutura, as mudancas introduzidas ndo foram capazes de
evitar a pior crise de suprimento vivenciada pelo setor em 2001. E com a entrada de um novo
governo em 2003, um novo modelo regulatério foi desenhado com fundamentos distintos da

primeira reforma empreendida.

Grosso modo, a reforma empreendida pelo Governo em 2003/2004 estava baseada: (i)
na modicidade tarifaria, como orientacdo para as novas concessdes; (ii) na manutencdo da
participacdo do Estado no setor através das empresas estatais, o que levou a retirada da

Eletrobrés e suas subsidiarias do Plano Nacional de Desestatizacdo (PND)>%; e (iii) na

*Essa acdo tinha como objetivo possibilitar as empresas estatais federais participarem dos leildes publicos para
formacéo de ativos em sociedades de propdsito especificos, porém em condi¢fes minoritérias.
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necessidade do retorno do planejamento estratégico de longo prazo a cargo do governo, com a
criacdo da Empresa de Pesquisa Energética — EPE (LEITE: 2007, p.378).

Independente das reformas e “contra-reformas” empreendidas no setor ao longo desses
anos estamos diante de um novo aparato institucional com a presenga de novos atores: o
agente regulador (a ANEEL e as agéncias estaduais de regulacdo); o 6rgdo operador do
sistema (ONS); o mercado atacadista de energia que, depois do extinto MAE, foi substituido
pela Camera de Comercializacdo de Energia Elétrica (CCEE); o agente planejador com a
criacdo da EPE ligada ao Ministério de Minas e Energia (MME), marcando a retomada do
planejamento de longo prazo comandado pelo Estado; e os agentes publicos e privados nas
categorias de servigos publicos, produtores independentes e autoprodutores, nos segmentos de
geracdo, transmissao e/ou distribuicdo, diversificando a matriz energética brasileira em termos

de propriedade e fontes de energia.

Em suma, o modelo institucional implementado a partir das reformas da década de
1990 introduziu a logica privada e novos e diferentes atores privados e publicos, num sistema
formado basicamente por empresas publicas, que funcionou durante décadas de forma

integrada e solidaria no manejo e uso cooperativo da energia.

O Objetivo deste capitulo, entdo, é entender as mudancas por que passou O setor
elétrico brasileiro na década de 1990 até a crise de energia em 2001. Para atingir tal objetivo
este capitulo € iniciado, pela se¢do 3.1, com uma descricdo do padrédo de desenvolvimento que
assumiu o setor elétrico no mundo até as reformas, que, em funcéo das caracteristicas técnico-
produtivas especificas da atividade de producdo e fornecimento de energia, apresentou

semelhancas na sua forma de organizagéo.

Entender as caracteristicas especificas do setor de energia elétrica, especialmente,
quando a atividade de geracdo de energia se concentra em plantas hidrelétricas, é outra tarefa
importante desenvolvida neste capitulo, na secdo 3.2. Isto porque a falta de uma compreenséo
clara destas caracteristicas pelos formuladores da reforma implementada em meados dos anos

1990 pode estar na raiz das dificuldades enfrentadas no seu processo de implementacéo e que
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culminou na crise de oferta de energia em 2001. Ou seja, uma reforma que buscou
descentralizar o comando de um setor de base hidrica e com as especificidades brasileiras, que
para operar e expandir necessitava de uma forte coordenagdo na operacdo e no planejamento
do setor. Apo0s essa exposicdo é apresentado na secdo 3.3 uma breve descri¢do do processo de
desenvolvimento do setor no Brasil para, finalmente, na secdo 3.4, tratar do processo de
reforma por que passou o setor no Brasil em meados da década de 1990 e que levou a crise de
energia em 2001 (secdo 3.5).

3.1  Osurgimento da industria de energia elétrica no mundo

As primeiras empresas (indudstrias) de energia elétrica no mundo surgiram no final do
século XIX através de pequenos empreendimentos de natureza privada, organizados de forma
descentralizada e associada a um padrdo tecnoldgico que condicionava o suprimento de
energia a uma limitada area geogréfica® (DE OLIVEIRA, Adilson; 1997; LOSEKANN,
2003).

Com a mudanca do padrdo tecnolégico, consolidando o uso da corrente alternada,
houve a possibilidade do aumento de tensdo nas linhas de distribuicdo, reduzindo em
conseqliéncia, as perdas no transporte de energia. Com isso, expande-se a area geogréafica
possivel de ser coberta pelas empresas, elevando o porte das empresas e a competicdo dessas
empresas por mercado consumidor localizado na mesma area. No entanto, a sobreposigéo de
redes de distribuicdo em uma mesma localidade gerava ineficiéncias econdmicas para a
indUstria pela duplicacdo dos seus custos (DE OLIVEIRA, Adilson; 1997).

A consolidacdo do novo padrédo tecnolégico e 0 movimento de expanséo da industria
deram origem a um novo tipo de organizacdo empresarial estruturado na forma de monopolios
regionais. Essa forma de organizacdo gerava significativas economias de escala e escopo, 0
gue exigia cada vez mais a expansao do mercado consumidor e da area de cobertura de uma

unica empresa. Segundo De Oliveira, Adilson (1997), ja no inicio do século XX, a industria

%2 A tecnologia utilizada na génese da inddstria era 0 uso da corrente continua nas redes de distribuicdo. Essa
condicdo exigia o uso de baixa voltagem na rede, 0 que provocava grandes perdas no transporte de energia.
Logo, os custos de transporte cresciam com o aumento das distancias a serem atendidas, limitando a area
geogréafica a ser coberta pela industria.
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de energia elétrica estava organizada como um “arquipélago de ilhas elétricas”. Esse termo foi
utilizado pelo autor para caracterizar uma inddstria organizada por monopolios locais néo
interconectados. Logo, o atendimento ao mercado consumidor era marcado por grandes
diferencas em termos de precos e qualidade de servicos prestados. A Figura 3.1 abaixo

representa essa configuracao inicial do setor.

Figura 3.1: Arquipélago de llhas Elétricas

Mercado 1 Mercado 2 Mercado 3 Mercado 3
Gl G2 G3 e Gn
D1 D> Ds Dn

G = geragdo e D = distribuicdo
Fonte: De Oliveira, Adilson (1997).

A medida que os mercados locais eram atendidos, aumentava a necessidade de alargar
as oportunidades geradas pelas economias de escala e escopo através da conguista de maiores
parcelas de mercado, pela expansdo para novas areas e/ou pela maior concentracdo na
producdo. Logo, a melhoria da eficiéncia econdmica da industria de energia elétrica derivada
dos ganhos de escala estava condicionada a interconexdo das “ilhas elétricas” através de
linhas de transmissdo (Figura 3.2). Assim, a formacdo de um sistema interconectado
consolidava essa nova forma de organizacdo da industria. Entretanto, para dar continuidade ao
processo de interconexdo dos mercados, lidando com uma caracteristica operacional da
industria que eram os elevados custos irrecuperaveis da rede de transporte, foi necessario
buscar o compartilhamento das redes de transporte existentes por meio da celebracdo de

contratos entre as partes como uma estratégia de cooperacao, e ndo de concorréncia.

A Figura 3.2 mostra a conexdo dos mercados (mercado isolados 1, 2, ..., n) por linhas
de transmissao (T). Em funcdo das caracteristicas peculiares da curva de demanda de energia
elétrica que apresenta periodos de alto (pico) e baixo (vale) consumo, somado a incapacidade
de se armazenar energia>, para que Seja garantida a confiabilidade do fornecimento de

energia ha a necessidade de se manter uma capacidade instalada necessaria para atender a

> Na préxima secdo serdo discutidas as caracteristicas técnicas produtivas do produto eletricidade.
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todas as contingéncias do sistema, o que significa operar plantas produtivas com elevado nivel
de capacidade ociosa. A conexdo dos mercados veio, entdo, reduzir a necessidade de
sobrecapacidade das plantas para atender a demanda de pico do sistema, posto que a demanda
de pico (DP) do sistema interconectado é menor do que a demanda de pico considerada

isoladamente (DPconectado < = DP;).

Figura 3.2: Mercado Interconectado

Mercado 1 Mercado Mercado 3 Mercado
G, G, Gs Gn
T T T
D, D, Ds D,
DP, DP, DP; DP,

DP = Demanda de Pico
DPconectado <X DI:)i

Fonte: De Oliveira, Adilson (1997)

Em sintese, com a expansdo dos sistemas elétricos e a consolidacdo do novo padrao
tecnoldgico, as caracteristicas operacionais desse sistema comecaram a ser delineadas. As
atividades de producdo e fornecimento de energia comecaram a se estruturar como uma
industria de rede que, para funcionar com elevada eficiéncia, deveria adotar padrdes técnicos
comuns e regras de comportamento entre as partes a fim de evitar atuagcdes oportunistas dos
agentes, dado que a acdo de um determinado agente afetava os demais. Tornava-se necessario,
entdo, um elevado grau de coordenacdo e de planejamento para a operacionalizagdo e
expansdo do sistema. Os elevados custos de transagdo envolvidos nessa relagcdo contratual
especifica levaram as empresas a formar, via fusdes, estruturas produtivas organizadas em
monopolios e integradas verticalmente. Dava inicio, a partir de entdo, a uma trajetéria que
seria marcada por um movimento crescente de centralizacdo/concentracdo do processo
decisorio da industria de energia elétrica em termos de operacionalizacdo e planejamento dos
investimentos (PINTO JUNIOR et. al., 2007).

Devido a fungéo crucial que a industria de energia elétrica passou a desempenhar na
sustentacdo da dindmica do desenvolvimento econémico e social de cada pais, crescia a
necessidade da supervisdo do Estado no setor. Essa crescente importancia é marcada no inicio

do século XX nos EUA pela formacdo e consolidacdo de um aparato regulatorio orientado
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para disciplinar essas atividades e, nos paises da Europa (como na Franga e na Inglaterra) pelo
aumento da participacgdo direta do Estado na oferta de energia elétrica. Apesar das diferengas
de orientacdo, o0 modo de organizacdo da industria de energia elétrica ndo apresentava
diferenca substancial: a industria de energia elétrica era organizada através de monopolios
verticalizados operando sob regime tarifario determinado pelo custo de servico e sob elevada
supervisdo estatal executada por agéncias reguladoras independentes, quando a organizagéo
da industria contava com grande participacéo do setor privado, ou por empresa estatal, quando
a proviséo era realizada pelo setor ptblico (CONTRERAS® e PINTO JUNIOR et. al., 2007).

Tornava-se consenso tanto para 0S governos, quanto para os consumidores, a
importancia desse modelo de organizacdo da industria de energia elétrica para garantir
elevado nivel de eficiéncia econdmica e a universalizacdo dos servicos a baixos custos. Esse
consenso perdurou até a década de 1970, quando emergiram 0s primeiros sinais de que o
circulo virtuoso, que permitiu a sua expansdo por sensiveis reducées de custos e melhorias na

qualidade dos servicos, estava chegando ao fim.

Segundo De Oliveira, Adilson (1997), a organizacao industrial do setor de energia
elétrica assumiu trés modelos basicos de estrutura, no inicio da década de 1970, que estdo
representados na Figura 3.3 abaixo: i) 0 Modelo 1 identifica uma relagéo vertical entre todos
0s segmentos da cadeia produtiva (geracdo, transmissdo e distribui¢do), o que significa que
uma Unica companhia é responsavel por todas as atividades da industria, a exemplo da EDF
francesa que adotava uma sistematica de tarifas uniformes em todo o territério nacional; ii) o
Modelo 2 é caracterizado pela centralizacdo dos segmentos de geracdo e transmissdo em uma
unica companhia, sendo a distribui¢do deixada a cargo das regides/federacdes. Este foi o caso
da industria inglesa, que adotou uma tarifa de suprimento uniforme, mas deixou espaco para a
diferenciacéo entre as regides; e iii) 0 Modelo 3, considerado um modelo misto, pois agrega
caracteristicas dos dois modelos acima. Coexistem, num mesmo sistema, companhias
totalmente verticalizadas com companhias que se especializam nos segmentos de
geracao/transmisséo ou somente no segmento de distribuicdo. Este foi 0 modelo adotado nos
EUA e no Brasil. Mas como o proprio autor sugere, no caso brasileiro, a adocao da tarifa

unificada em todo territorio nacional e a centralizacdo do processo decisério na Eletrobras

> CONTRERAS, Edelmira Del Carmen Alveal. “Descentralizacdo regulatéria das industrias de energia no
Brasil: reformas estruturais do Estado e dilemas federativo”. Rio de Janeiro. Instituto de Economia — IE/UFRJ,
www.energia.ie.ufrj.br.
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fizeram com que, na pratica, o sistema elétrico brasileiro operasse como o primeiro modelo,
guardando algumas ressalvas.

Figura 3.3: Tipos de Estrutura do Setor de Energia Elétrica

Modelo 1 Modelo 2
G G
T T
[ TS
D | — T 1
v D D D D
TF v v v v
TE. TE. TE. TE.
Modelo 3
G G
TS = tarifa
T T
T<, . T TS, T91 de _
! | D suprimento
T s D TF = tarifa
D v Ae
D TF, v
TF, TF
TF,
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Fonte: De Oliveira,Adilson (1997)

Assim, apesar das diferencas apresentadas no modo de organizacdo da industria de
energia elétrica, como visto nos trés modelos acima, tal industria foi se estruturando como
uma induastria que funcionava em rede, reunindo uma série de caracteristicas tipicas dessa
industria e também das caracteristicas peculiares do produto que ofertava. Entender essas
caracteristicas € uma tarefa importante para compreender a forma de governanca desenvolvida
nessa industria no periodo de consolidacéo e as transformacdes por que tem passado ao longo
do século XX. Na proxima secdo, entdo, serdo apresentadas as caracteristicas operacionais do
setor elétrico. A secdo 3.2 sera discutida as caracteristicas técnico-produtivas gerais do setor
de energia elétrica e a secdo 3.2.1 serdo desenvolvidas as diferencgas basicas entre o setor de
energia elétrica de base hidrica e de base termelétrica.

3.2  Caracteristicas operacionais do setor elétrico

Apesar das diferentes formas ou modelos de organizacdo industrial assumidas pelo
setor de energia elétrica nos diversos paises desenvolvidos e em vias de desenvolvimento,
como mostrados acima, algumas caracteristicas técnico-produtivas, proprias da atividade de

producéo e fornecimento de energia, sdo consideradas comuns em todas as experiéncias.

Estas caracteristicas, para Newberry (1999, pp. 204-207), tornam a eletricidade um
produto distinto das demais commodities existentes na economia, que por conta disso, requer
um controle mais centralizado do processo produtivo em vez da descentralizagdo promovida

pelo mercado.
A primeira caracteristica refere-se ao fato de o setor de energia elétrica ser considerado

um setor de utilidade publica, cujas atividades de producdo e fornecimento do servigo estéo

organizadas em redes.

92



Por redes de empresas, entende-se a interdependéncia existente entre os diversos
segmentos da cadeia produtiva. Tal interdependéncia pode ser verificada, segundo Britto
(2002), através da inter-relacdo de quatro elementos que o autor considera como elementos
gerais morfologicos da rede: noés, ligagdes, posi¢cdes e fluxos. Os “ndés” de uma rede
constituem as suas unidades basicas, que podem ser representados pelos seguintes agentes: as
empresas e as atividades das empresas. Partindo-se destes agentes como 0s nds fundamentais
da rede, torna-se possivel detectar os relacionamentos e as aliancas estratégicas construidas no
interior da rede, ou seja, as suas ligagdes ou conexdes. Portanto, por ligagdes ou conexdes
entendem-se como os lacos entre os n6s constituintes da rede. Estes lacos podem apresentar
densidades diferentes, determinando o grau de centralizacdo da estrutura. Quanto maiores

forem tais ligacBes, mais centralizada devera ser a estrutura.

O detalhamento morfol6gico das estruturas em rede pressupde também a identificagdo
da “posi¢do” em que cada ator ocupa na rede ¢ a identificagdo da natureza especifica dos
“fluxos” que circulam no seu interior. Estes fluxos podem ser tangiveis e/ou intangiveis,
como, por exemplo, fluxo de bens e servigos, fluxos de recurso e de informacoes.

Desta forma, as inter-relagdes entre os agentes (n6s) da cadeia produtiva geram uma
grande dependéncia e complementaridade entre os seus componentes. Ou seja, a producédo de
bens e servicos sO podera ser gerada através da interacdo entre nos e ligacdes especificas, o

que eleva o grau de incerteza igualmente existente para todos os segmentos desta ligacao.

A formalizagdo dos relacionamentos desenvolvidos no interior das redes &,
geralmente, organizada através de contratos, cuja funcionalidade destina-se a regular as
relagbes entre 0s agentes e reduzir o grau de incerteza em tais relagdes. Para Britto (2002,

p.355), a construcdo deste arcaboucgo contratual pode estar associada a trés propriedades:

Em primeiro lugar, este arcabougo deve definir um conjunto de mecanismos
de coordenacdo com vistas a atingir determinados objetivos pelas partes
envolvidas. Em segundo lugar, ele deve contemplar mecanismos de
prevencdo contra a adogdo de posturas oportunistas pelos agentes que
estabelecem a relacdo. Finalmente, em terceiro lugar, este arcabouco deve
incluir mecanismos de incitacdo a adocdo de um comportamento eficiente
pelas partes envolvidas.

Para o setor de energia elétrica, a forte complementaridade existente entre 0s nds e as

ligacGes da rede tem levado a consideragdo de que o transporte e a distribuicdo de energia
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sejam atividades inseparaveis da producdo e da oferta. Segundo Kiinneke (1999, p.100), “in
the eletricity sector, the economic good of ‘electricity’ can only be provided if producers,
transporters, distributors and traders cooperate in a specific way in order to deliver electric

energy to consumers”.

Por outro lado, o setor de energia elétrica € considerado um servico de utilidade
publica por combinar trés atributos basicos que, segundo Spiller (1996), sdo considerados
fundamentais para distinguir este setor dos demais existentes na economia. Tais atributos séo:
investimentos especificos, existéncia de economias de escala e consumo em massa e
socialmente desejado. Em funcdo de tais caracteristicas distintivas e peculiares, os setores de

utilidade publica tem sido objeto de regulacdo por parte dos governos.

Um investimento é considerado especifico quando, uma vez realizado, o seu valor em
uso alternativo é substancialmente menor do que o custo do investimento empreendido™. Para
Kiinneke (1999, p.101), “strong complementarities between links and nodes have
traditionally resulted in networks that are highly specific with respect to the services they are

able to generate. This is certainly the case in the electricity industry”.

Os servicos de utilidade publica sdo caracterizados, também, por estruturas altamente
concentradas, em funcdo de demandarem grandes somas de recursos em investimentos rigidos
e especificos. As economias de escala, derivadas destes investimentos, criam uma estrutura de
custo que impde barreiras a entrada a novos concorrentes. Muitas vezes, a operacao
considerada mais eficiente € aquela realizada por um Unico produtor, chegando ao caso

extremo de monopolio natural.

Os servicos de utilidade publica, como, por exemplo, a energia elétrica, eram
considerados casos classicos de monopdlio natural. E pelo fato de ser um servi¢o de consumo
em massa e socialmente desejado implicava que o seu fornecimento fosse garantido e
considerado como um bem publico. Sendo assim, a racionalidade produtiva especifica de tais
Servigos seguiu, muitas vezes, critérios nao de mercado, e a renda do setor foi alvo de
politicas governamentais (DAIN, 1986; JOSKOW, 1996).

> A multifuncionalidade das redes pode contribuir para um menor grau de especificidade de ativos: Kiinneke
(1999).
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A segunda caracteristica técnico-produtiva do setor de energia elétrica, e que difere
dos demais produtos produzidos na economia, diz respeito ao fato de ser um servi¢co néo
estocavel. Logo, o equilibrio entre a oferta e a demanda de energia tem que ser alcancado
instantaneamente, em tempo real. Assim, a capacidade instalada deve estar sempre acima da
demanda de pico do sistema (maior nivel de demanda na rede) para que ndo ocorra, ou deva
ser minimizado, o risco de déficit no abastecimento de energia. Esta caracteristica tem
implicacdes de curto e longo prazo expressivas para a operacionalizacdo e crescimento do
sistema, que deve ser expandido de forma interconectada e contar com mecanismos de
coordenagdo centralizados, diferente da coordenagdo descentralizada promovida pelo
mercado. Segundo Newberry (1999, p.205): “Changes in supply by any producer or demands
by any consumer thus create external effects on all others connected to the network, and these

externalities threaten the efficiency of decentralized markets”.

Por fim, a terceira caracteristica, se expressa através de a energia elétrica ndo ser
imputavel. Devido a impossibilidade de se identificar a origem do fluxo de energia que €é
colocado na rede, principalmente por ser um sistema interconectado com varios ofertantes de
energia (geradores), ndo ha uma contraposicao entre os fluxos fisicos de energia e os fluxos
financeiros correspondentes. Isto significa que uma expansdo da demanda pode ser atendida
ndo exatamente por quem esta colocando mais carga na rede. Independentemente da origem
da energia consumida, deve haver uma elevada coordenacdo do sistema para que seja
garantido o pagamento pelos consumidores de toda energia colocada na rede pelos diversos
geradores (LOSEKANN, 2003; PINTO JR., et.1 al., 2007).

Essas caracteristicas do setor elétrico aumentam o grau de complementaridade e
incerteza nas relagdes contratuais entre os agentes e dificultam o monitoramento do sistema
entre as etapas da cadeia produtiva. “Networks with a high degree of complementarity
potentially inhabit stronger public goods characteristics as compared to networks with few
complementarities. A network with a high degree of complementarity needs more intensive
system coordination, which has highly collective good characteristics” (KUNNUKE, 1999,
p.101).

A necessidade de um forte sistema de coordenacdo centralizado para lidar com tais

caracteristicas deu origem, na fase inicial da evolucéo do setor, aos monopdlios verticalmente
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integrados e uma forma de governanga hierarquizada no interior da firma monopolista de
maneira a reduzir os custos e as incertezas envolvidos nas transagdes. Tais incertezas devem-
se a incapacidade dos agentes anteciparem contingéncias futuras, que associada ao elevado
nivel de interdependéncia existente no setor, abre a possibilidade para o desenvolvimento de

comportamentos oportunistas (Williamson, 1975, 1989).

Mesmo com a introducéo, no final do século passado, de certas mudancas que buscam
0 aumento da competicao no setor, os beneficios de um sistema com alto grau de coordenacao
na operacionalizacdo e, mesmo, expansdo do setor tem impedido que as mudancas sigam

critérios exclusivamente de mercado.

Com relacdo aos segmentos da cadeia produtiva do setor elétrico, o segmento de
geracdo foi considerado como sendo aquele que teria maiores beneficios com o
desenvolvimento da competicdo®. Entretanto, existem diferencas importantes neste segmento
gue demonstram que os beneficios do aumento da competicdo ndo necessariamente suplantam
os beneficios de uma operagdo mais coordenada, como é o caso do setor que tem como base a
geracdo hidrica. A caracterizacdo de um sistema elétrico de base hidrica serd o objeto da

proxima secao.

3.2.1 Caracteristicas de um sistema elétrico com base hidrica

A estrutura de Setor de Energia Elétrica abrange, em geral, as seguintes atividades-
ndcleo: atividades de geragdo, transmissdo e distribuicdo®’, utilizando-se como fontes
principais de geragdo a energia térmica® - uma fonte ndo renovavel de energia - e a energia

hidrica — uma fonte renovavel de energia®. Ambos 0s sistemas apresentam as caracteristicas

%6 Ver Losekann (2003).
5" Em alguns casos temos também a atividade de comercializagdo de energia.
A fonte de energia térmica utiliza a energia obtida pela queima de combustivel féssil (6leo diesel, 6leo
combustivel, gas de refinaria, gas natural, carvdo e outros), biomassa (residuos de madeira, bagaco de cana-de-
acucar, casca de arroz, biogas) ou pela energia térmica liberada em reacéo nuclear.
> por fonte ndo renovével queremos dizer aquela passivel de se esgotar por ser utilizada com uma velocidade
maior do que a natureza pode repor. E por fonte renovavel, queremos dizer aquela cuja reposicdo pela natureza é
mais rapida do que a sua utilizacdo energética (DOS REIS, 2003).
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gerais relatadas no item anterior (3.2), entretanto, existem importantes diferencas tecnoldgicas
entre eles, que determinam formas de operacao e coordenacgdo também diferentes.

Nos sistemas hidrelétricos, a presenca de reservatorios de agua utilizados para gerar
energia elétrica implica que sua operacao tenha uma natureza distinta da geracdo termelétrica.
Primeiro, porque a construcdo de usinas hidrelétricas implica em maiores custos fixos iniciais
devido a necessidade de barragens de acumulacdo (reservatdrios) para acumular agua
suficiente para tornar a vazdo de &gua regularizada de forma a acionar a turbina e gerar
energia. A geracdo de energia hidrica é limitada pela quantidade de &gua captada e pelo
tamanho do reservatorio, ao contrario do que acontece com as centrais termelétricas cuja
geracdo depende primordialmente das possiveis horas de operacdo da central, dado que o
combustivel utilizado pode ser adquirido livremente no mercado (DOS REIS, 2003, p.68).
Desta forma, empreendimentos hidrelétricos apresentam elevadas economias de escala,
particularmente para instalagdes com grandes reservatorios, e longo prazo de maturagdo dos
investimentos (variam de 4 a 10 anos, dependendo do tipo de planta a ser construida®®), o que

certamente aumenta o risco do investidor.

Em segundo lugar, porque a producdo de energia elétrica esta sujeita as incertezas
hidroldgicas — periodos de seca e de grandes afluéncias -, o que faz da decisdo de se gerar
energia elétrica uma decisdo estratégica de alocacdo intertemporal. Ou seja, a energia
produzida no presente, pelo uso maior da agua estocada, pode reduzir a disponibilidade da
agua para a producdo futura. Esta caracteristica, apesar de inserir incerteza no processo
decisorio, dado que o deplecionamento dos reservatorios, em um determinado momento, €
uma decisdo tomada com base nas expectativas de afluéncias futuras (uma variavel incerta),
implica uma maior flexibilidade na producdo, na medida em que o nivel de producéo, a curto
prazo, pode ser alterado instantaneamente, bastando que os produtores controlem o fluxo de

agua nos reservatorios. Para Rangel (2008, p.1924):

One of the most significant constraints on the real-time operation of
generation plants is the unit-commitment problem. In short, generation
levels and costs are temporally related. First, increasing or reducing the
amount of output may be a slow process; the rate of change in output from a
power plant is called ramping rate. Second, if the unit is not operating at a
given moment, it is usually costly to turn it on; these costs are called start-up

% Rangel (2008).
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costs. Conversely, turning off a plant that is currently operating may be
costly and time-consuming; such costs are labeled shut-down costs.

The key technological aspect of interest is that reservoir hydro plants are
flexible: they can be started and stopped, and output levels can be changed,
almost instantaneously. Thermal technologies, on the contrary, are
inflexible: maximum ramp-rates are considerably smaller, while start-up
and shut-down costs are higher.

Em terceiro lugar, porque hd uma diferenca entre a estrutura dos custos operacionais
entre as duas tecnologias. Os custos operacionais das usinas hidrelétricas sdao em geral
inferiores, dado que ndo incorrem em custos para adquirir o combustivel utilizado para
geracdo. O principal componente de custo é o custo de oportunidade de se ter menos agua
disponivel para periodos futuros. O valor marginal da &gua varia de acordo com as condicdes
hidroldgicas: em periodos de seca, este assume elevado valor e em periodos normais, ou
umidos, pode chegar ao custo zero. Assim, pode haver uma grande volatilidade de precos no
longo prazo. “This extreme volatility of long-term price levels in hydro-based systems, which
does not have a parallel in any other infrastructure projects, make investment analyses more
complex” (RANGEL, 2008).

Em sistemas hidrotérmicos, como as usinas termelétricas funcionam como
complementares a hidroeletricidade, os custos imediatos de gerar energia estdo associados
também aos custos de geracdo térmica. O deplecionamento dos reservatérios hoje reduz os
custos imediatos de gerar energia por usar a geracdo hidrelétrica. No entanto, aumenta 0s
custos futuros pelo aumento da expectativa de se usar, no futuro, mais a geracdo térmica do

que a hidrelétrica . Veja a Figura 3.4 abaixo.

Figura 3.4: Custo Imediato e Custo Futuro vs Nivel de Armazenamento

Custo Custo
operacional operacional
* futuro imediato

| '
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Nivel de armazenamento final

Fonte: Marreco (2007, p.29)

Em quarto lugar, porque cada vez mais o0s reservatorios de agua estdo sendo utilizados
para outros fins que ndo o de geracdo de eletricidade. O gerenciamento de recursos hidricos
passou a ser uma importante ferramenta para atender aos usos multiplos da agua como:
abastecimento de agua, irrigacdo, navegacao, recreacdo, etc. (DOS REIS, 2003; EDWARDS,
2003). Este uso multiplo da agua requer um maior nivel de planejamento e coordenacao das

atividades de geracdo de eletricidade com uso de grandes reservatérios.

Por ultimo, para sistemas compostos por multiplas usinas localizadas na mesma bacia
hidrografica, a sua operacionalizacdo torna-se uma tarefa muito mais complexa,
principalmente se as usinas pertencerem a proprietarios distintos. Em fun¢do da agua vertida
em uma usina localizada a montante ser insumo para a usina a jusante, uma operagado
coordenada aumentara o nivel de producdo e eficiéncia em todo o sistema. 1sso porque a
coordenacdo da producdo deve considerar o conjunto das instalagdes na bacia. Segundo
Gongalves Jr. (2007, p.67), o total de energia elétrica gerada pelo conjunto de usinas
localizadas huma mesma bacia alcanga o seu maximo quando as unidades de geracéo na bacia

ndo operam em suas respectivas condi¢des de méxima geracéo.

Para Rangel (2008, p.1297),

when analyzing concentration cases involving generation plants located
along the same river, competition authorities should therefore have in mind
the trade-off between increasing the number of competitors and enhancing
the beneficial effects that come from coordinated reservoir operation.

Ademais, como geralmente essas usinas estdo localizadas distantes dos centros de

consumo, as redes de transmissdo assumem papel fundamental para a atividade de
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fornecimento de energia. H4, portanto, uma forte dependéncia entre esses dois segmentos, de

forma que os investimentos em geracao e transmissao sdo considerados complementares.

Em suma, em funcdo dessas especificidades, o planejamento e a operacdo de um
sistema hidrelétrico tornam-se tarefas muito mais complexas do que a operagéo de um sistema
com base em termelétricas, o que exige um grau de coordenagd0 muito maior. Essas
especificidades técnico-produtivas devem ser um dos principais motivos que justifica o fato
relatado por De Araujo e De Oliveira (2005a) de que todas as grandes hidrelétricas, no mundo
(inclusive naqueles paises que implementaram reformas liberalizantes no setor), pertencem ao

governo federal.

Para tais autores,

Haveria entdo o interesse de manter a coordenacdo da geracdo no caso
hidraulico. Isto vai além da coordenagdo da rede de transmissdo, admitida
em qualquer caso para garantir a estabilidade do sistema. No caso
hidraulico, é também importante ter coordena¢do na geragdo. Mais ainda, a
gestdo de reservatorios e bacias tem multiplos usos; a privatizacdo de
grandes hidrelétricas abriria um forte potencial de conflitos ndo s6 com
outras geradoras, mas com outros usuarios das aguas. Por este motivo,
grandes usinas hidrelétricas nos EUA e no mundo todo permanecem estatais
(DE ARAUJO e DE OLIVEIRA, 2005a, p.44-45).

3.3 O setor de energia elétrica no Brasil - do circulo virtuoso até a crise sistémica

O Setor de Energia Elétrica brasileiro seguiu 0 modelo de organizacdo industrial dos
paises industrializados. Sua génese foi marcada por uma estrutura descentralizada e pela
propriedade privada (estrangeira), mas que no decorrer do processo de expansdo e
consolidacdo do setor foi sendo constituida uma estrutura formada basicamente por
companhias verticalizadas, organizadas centralmente sob regime de monopolio publico.

Apesar disso, o setor foi marcado por caracteristicas singulares.
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O sistema de energia elétrica brasileiro € baseado, principalmente, em usinas
hidrelétricas®, “dotadas de grandes reservatérios sujeitos, a regimes pluviométricos distintos,
mas que na maioria do tempo sdo complementares entre si” (BENJAMIN, 2001). O sistema
de transmissdo cumpre um papel fundamental, na medida em que interliga as remotas usinas
de geragdo a distribuicdo de energia, localizadas no vasto territério nacional, tornando-se
viavel a troca otimizada de energia entre os vérios pontos de conexdo®, o que consiste em
tirar proveito das diferentes sazonalidades, garantindo a complementaridade entre os diversos

regimes hidroldgicos®.

Além disso, a sistematica de operacdo das usinas leva em conta ndo somente o
comportamento da demanda e a capacidade instalada de geracdo, mas também a restricdo
intertemporal para optar (economicamente) pela utilizacdo da &gua, no presente, ou
economiza-la para o futuro, escolha esta condicionada pelo nivel do reservatorio e a previsao
de afluéncias futuras (DE SANTANA & DE OLIVEIRA, 1999). Em funcdo disso, o custo de
oportunidade de se armazenar dgua pode variar de zero, quando o regime hidrolégico é

favoravel, a niveis elevadissimos, quando se espera uma situacdo de baixa afluéncia.

Em funcdo da diversidade regional, a rede de usinas foi tomando a forma de um
sistema de redes interligadas Sul/Sudeste/Centro-Oeste e Norte/Nordeste, responsaveis por
78,5% e 20%, respectivamente, das vendas de energia elétrica no pais, e sistemas isolados

(Norte) que respondiam por apenas 1,5% das vendas de energia (VINHAES,1999, p.57).

Distribuido nos seus trés segmentos (geracao, transmissdo e distribuicédo), o setor de
energia elétrica se constituiu por um grande nimero de empresas cuja propriedade era
repartida principalmente entre os governos federal e estaduais - fato este que configurou uma

estrutura organizacional do setor relativamente fragmentada — entretanto, sob o comando

61 Cabe destacar que a estrutura do setor elétrico brasileiro ja contava, nesse periodo, com um sistema de geragio
de energia com base em usinas termelétricas. Entretanto, essas usinas cumpriam apenas um papel de
complementaridade ao sistema de hidroeletricidade (PIRES, 2000).

62 Apesar das alteracdes sofridas na estrutura do sistema elétrico brasileiro, a partir da década de 1990, com a
entrada mais acentuada de outras formas de geracao de energia e novos atores no contexto institucional do setor,
as caracteristicas estruturais apontadas ainda permanecem. A geracdo hidrelétrica é responsavel por mais de 85%
da capacidade instalada, que em condi¢fes normais é responsavel pela producdo de 99% da eletricidade
consumida no pais (MARRECO, 2007).

% A interligacdo de todo sistema nacional permite que a capacidade total de geracéo hidrelétrica seja 25%
superior a soma da capacidade de cada usina (SAUER, et.al., 2003 apud MARRECO, 2007, p.22).
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setorial de uma holding federal — a Eletrobras (DE OLIVEIRA, Carlos, 1998; SANTANA &
DE OLIVEIRA, 1999).

A Eletrobrés, criada em 1962, foi concebida sob um quadro institucional e uma
estrutura produtiva precedente com elevada participacdo do capital privado estrangeiro e
publico local. No entanto, a consolidagcdo do modelo institucional do setor elétrico, em torno
da holding Eletrobras, veio se efetivar nos anos 1970 com a mesma criando subsidiarias,
incorporando empresas e com a criacdo e/ou fortalecimento das empresas estaduais através da
transferéncia de concessionérias locais e da compra de empresas estrangeiras (CARNEIRO,
2000).

A consolidacdo da Eletrobras como holding setorial se efetiva através de uma
estratégia que busca a racionalizagdo e o aumento da eficiéncia alocativa do sistema
alcancado com ganhos de escala e escopo com o0 processo de verticalizacdo das atividades, e
com a construcdo de um sistema interligado de operacdo de forma a permitir o intercdmbio de
energia entre as empresas com ganhos de eficiéncia e baixo custo para o sistema como um
todo. Essa estratégia se configura como uma ruptura do arranjo organizacional e produtivo de
conformacdo segmentada e local presentes nas fases iniciais de implantacdo da inddstria
(CARNEIRO, 2000).

Os novos arranjos organizacionais e produtivos, que visavam acelerar o movimento de
integracdo no setor, promoviam uma divisdo de tarefas e &reas de atuacdo entre 0s governos
estadual e federal. Os primeiros deveriam se especializar no segmento de distribuicdo de
energia e operar no ambito estadual. As concessiondrias controladas pelos governos estaduais
foram formadas com a fusdo ou aglutinacdo das empresas elétricas de um mesmo estado. No
entanto, foram permitidas as concessionarias, que ja operavam nos trés segmentos de
atividade (as concessionarias localizadas no centro-sul), permanecer com as suas atividades,
mas o0s seus planos de expansdo ndo poderiam extrapolar os limites do seu estado
(CARNEIRO, 2000).

As empresas federais, por seu turno, seriam responsabilizadas pelos empreendimentos
hidrelétricos de grande porte e a construgdo de eixos troncais da rede de transmissdo em

ambito regional. Essa conformacdo organizacional dual conferia grandes assimetrias nas
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condigdes de competitividade entre as empresas federais e estaduais, a favor das primeiras, o
que representava uma fonte constante de conflito entre as concessionarias estaduais e a
Eletrobras e suas subsidiarias (CARNEIRO, 2000).

Em suma, a antiga estrutura industrial do setor no final dos anos 1970 tinha por bases
diversas concessionérias de servicos publicos que podem ser agrupadas em trés categorias,
segundo exposto no relatério do Projeto SENAI (2000):

e Supridoras Regionais - subsidiarias da Eletrobras que operavam usinas geradoras de
grande porte e a malha do sistema de transmissdo, segundo a seguinte divisdo de areas:
Chesf, na regido Nordeste; Furnas, no Sudeste e parte da regido Centro-Oeste®*; Eletrosul,
na regido Sul e Estado do Mato Grosso do Sul; Eletronorte na regido Norte, parte da

regido Centro-Oeste e no Estado do Maranh&o®;

e Empresas Verticalizadas/Mistas - empresas estaduais que produziam, transmitiam e
distribuiam energia elétrica. Faziam parte desse grupo a Cemig, Cesp, Celg, Copel e
CEEE;

e Empresas Distribuidoras — empresas, exclusivamente, voltadas ao fornecimento de
energia aos consumidores finais, embora em alguns casos possuissem algumas usinas

geradoras. Esse grupo era composto pelas demais concessionarias estaduais e privadas.

Figura 3.5: Antiga Estrutura do Setor Elétrico Brasileiro

Supridoras Regionais: Empresas Verticalmente
Furnas, Integradas: Cemig, Cesp,
Eletrosul, Eletronorte e Celg, CEEE e Copel

ol

v

A

® “Furnas é responsavel pelo transporte de energia de Itaipu, uma empresa binacional perterl Cons.
governos do Paraguai e Brasil, para o sistema interligado Sul/Sudeste/Centro-Oeste” SENAI (2000). Cope
8 “No caso dos sistemas isolados, além de supridora, esta empresa também atua como distribuidor:

(2000).
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Fonte: Coopers & Lybrand, (1997), apud VINHAES (1999, p.57).

Mesmo com uma estrutura institucional fragmentada (processo de federalizagédo
inconcluso), a centralizacdo de recursos financeiros de origem fiscal na holding Eletrobras
permitiu que a mesma ocupasse a posi¢cdo de comando e coordenacdo do setor. Fungdes estas
organizadas atraves de dois 6rgdos colegiados que incorporavam representantes da Eletrobras
(sob seu comando) e suas subsidiarias, bem como das concessionarias estaduais: o GCOI
(Grupo Coordenador de Operacbes Interligadas) e o GCPS (Grupo Coordenador do
Planejamento Setorial dos Sistemas Elétricos). Esses dois érgdos foram constituidos a partir
da evolugédo de grupos permanentes que operavam de forma experimental e que realizavam
estudos sobre planejamentos e gestdo das atividades do sistema. Criados inicialmente em
carater informal foram ganhando consisténcia com o tempo, até se constituirem nos dois
grupos acima mencionados. Esses grupos se tornaram importantes por representarem um
reforco na capacidade governamental de gerar adesdo e sustentacdo das politicas
governamentais, provendo uma estrutura formal para lidar com os conflitos de interesses entre

as empresas que surgiam quanto a definicdo dos investimentos e a distribuicdo de energia no

sistema, aprimorando a dindmica da operacédo interligada. O GCOI criado em 1973 (Lei n°.

5899/73) substitui o antigo CCOIs — Comités de Coordenagdo da Operagdo Interligada,
atuantes nos sistemas sudeste (1969) e sul - 1971 (Leite, 2007, p.289). A sua funcéo era fazer
a programacéo anual das operagdes e coordenar o despacho das usinas no sistema integrado e
administrar a CCC — Conta de Consumo de Combustiveis®®. O GCPS, por sua vez, criado em
1980, assumiu a atividade de planejamento da expansdo do setor. Essa estrutura atribuiu
poderes regulatorios a Eletrobrés iguais ou maiores do que a agéncia reguladora da época - 0
Departamento Nacional de Agua e Energia Elétrica®’ (CARNEIRO, 2000 e LEITE, 2007).

% Constitufa numa conta que tinha como principio o rateio do 6nus e vantagens decorrentes do consumo de
combustiveis fosseis utilizados a serem pagos as usinas térmicas.
%7 Orgao da administracéo direta subordinado ao Ministério das Minas e Energia — MME.
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Quanto ao modelo de financiamento utilizado na montagem da inddstria elétrica
brasileira, podemos dizer que ele foi baseado em trés pilares fundamentais: i)
autofinanciamento através de tarifas de energia elétrica das concessionarias®®; ii) recursos
fiscais como empréstimo compulsério®®, fundos (Fundo Federal de Eletrificacdo — FFE - e
Reserva Global de Reversio - RGR®), imposto Gnico sobre energia elétrica (IUEE) e redugéo
da aliquota de imposto de renda, e; iii) financiamento externo provenientes de organismos
multilaterais de crédito e posteriormente também de bancos privados. Quando uma dessas
fontes sofria algum revés em conseqiiéncia da politica macroeconémica ou por fatores

externos, a outra cumpria o seu papel.

Até a decada de 1970, esse modelo de financiamento permitiu que a holding
Eletrobras comandasse, sem grandes disturbios, a expansao do setor, sendo responsavel pela

ampliacdo da oferta de servicos elétricos a populacdo brasileira com tarifas decrescentes.

Com o processo de implantacdo da tarifa equalizada ao final de 1974 e a concentracéao
dos recursos da chamada reserva global de reversdao (RGR) nas maos da Eletrobras, inicia-se
uma série de conflitos no interior do sistema. Com a crise de financiamento que o setor passa
nos anos 1980, os conflitos se intensificam e adquirem dimensGes destrutivas para a
“unidade” do sistema, levando a ruptura de interesses entre empresas concessionarias
estaduais e a holding federal. A situacdo enfrentada pelo setor, combinada com a crise

econbmica que atingiu o pais naquele periodo, trouxe como conseqiiéncia a faléncia do

68 «o esquema de remuneracao garantida, instituido pela lei n. 5.655, criava disparidades tarifarias entre os

mercados mais maduros e aqueles em desenvolvimento. Nas areas com maior densidade populacional, os
investimentos eram diluidos em maior volume demandado (economia de densidade), possibilitando tarifas
menores. Em mercados incipientes, o custo fixo era diluido em uma base menor de consumidores e as tarifas
tinham que ser maiores para propiciar 0 mesmo retorno do capital investido. Em 1974, o governo adotou uma
politica de subsidios cruzados para equalizar as tarifas no territdrio nacional. As empresas que obtinham
remuneragdo maior que a permitida transferiam recursos as empresas deficitarias, através da Reserva Global
de Garantia (RGG). A remuneracdo insuficiente ou em excesso era registrada na Conta de Resultados a
Compensar (CRC). Até 1977, esta politica funcionou propiciando a todas concessionarias a remuneracéo legal
sem necessidade de aportes do governo” (Gomes et al., 2002 apud Losekann, 2003).

69 - e . .
“O empréstimo compulsério foi instituido em 1962, como um adicional cobrado nas contas dos consumidores

finais de eletricidade. Como contrapartida, o consumidor recebia obrigacdes da Eletrobras que tinham retorno
de 12% a.a. e eram resgataveis em 10 anos” (Losekann; 2003, p.145).

0 «A RGR surgiu com a finalidade de gerar recursos para o poder concedente indenizar as concessionarias por
bens e instalacfes ndo amortizados no momento da reversdo da concessdo. A Eletrobras passou a administrar
esse fundo em 1971, que foi empregado para empréstimos aos concessionarios para a expansao do setor”
(Losekann, 2003, p.145).

105



modelo de financiamento do setor elétrico nascido nos anos 1960. E com isso, o ciclo virtuoso
de crescimento chega ao fim (DE OLIVEIRA, Carlos; 1998).

Nos anos 1980, as trés fontes de financiamento do setor sofreram conjuntamente
interrupcdes. As linhas de financiamento externo, que se mostraram de grande importancia
para o setor, principalmente na década de 1970, se escasseiam em virtude do racionamento do
crédito internacional para paises em desenvolvimento. As transferéncias de recursos do
Tesouro para o setor também sdo reduzidas drasticamente, principalmente em funcdo da
dificil situacdo fiscal do Estado no inicio da década. Somam-se a este fato a supressdo dos
recursos tributarios vinculados & expansdo do setor’*, a elevacdo da tributagdo do imposto de
renda ao nivel dos demais setores industriais, e a criacdo da tarifa de compensacdo financeira,
como um royalty por area inundada, a ser pago a estados e municipios atingidos por
reservatorios das hidrelétricas, medidas introduzidas pela Constituicdo Federal de 1988. E a
terceira fonte de financiamento com recursos proprios (o autofinanciamento) também sofreu
algumas contramarchas, em funcdo da politica econémica implementada pelo governo cuja
prioridade era alcancar o controle inflacionario, objetivo que levou as empresas publicas se
inserirem como um importante instrumento de politica macroeconémica - a

. . ~ . 72
“instrumentaliza¢do contraditoria” "<

O elevado grau de endividamento em que o Setor de Energia Elétrica brasileiro
alcancou, no inicio da década de 1980, foi um subproduto da politica de instrumentalizacéo
contraditdria. As empresas sob dominio publico foram impelidas pelo governo a expandir
seus investimentos no setor, a0 mesmo tempo em que foram constrangidas a terem acesso a
empréstimos, fornecidos pelos bancos oficiais internos (BNDES e Banco do Brasil), em
condices facilitadas. O objetivo que permeava esta politica era forcar as empresas publicas a
buscar recursos externos e, portanto, cumprirem a sua funcdo de captadoras de recursos
necessarios ao fechamento do Balanco de Pagamentos. Ademais, a politica de controle
tariféario e as tarifas subsidiadas estimulavam um crescimento na demanda de eletricidade, o
que levou o setor a investir continuamente em novas unidades de gera¢do, num quadro de
insuficiéncia de recursos. Com o aumento das taxas de juros, no mercado internacional, essas

empresas viram-se numa situacdo de constrangimentos crescentes: elevada divida externa e

™" A energia elétrica passou a ser incluida no imposto de circulagdo de mercadorias agora imposto de circulacio
de mercadorias e servigos, apropriado pelos governos estaduais e sem vinculacdo com a expansao do setor.
"2 Prado (1994).
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baixa capacidade de autofinanciamento, associada a queda dos aportes de recursos do Tesouro
para o setor e aumento dos custos operacionais. O resultado ndo poderia ser outro: redugédo

dréastica dos investimentos na area.

Logo, a crise econdémica sentida nos anos 1980 trouxe sérias dificuldades ao
financiamento para o sistema Eletrobras. Essa perda da capacidade de financiamento torna-se
um elemento de desestabilizacdo institucional do sistema, o que dificulta a sustentacdo do
papel hegemdnico da Eletrobrds e a unidade do setor, elemento fundamental para que as
liderancas empresariais da holding mantivessem uma capacidade de defesa da taxa de lucro e
resistissem, inclusive, ao canibalismo das politicas impostas ao setor (DE OLIVEIRA,
Carlos;1998).

Diante da incapacidade da holding Eletrobras resolver esses conflitos e do
aprofundamento da crise no setor e da crise financeira do Estado Brasileiro, o caminho
tomado pelo governo federal foi promover a reestruturacdo do setor. Ap6s algumas tentativas
frustradas adotadas nos governos José Sarney, Collor de Mello e Itamar Franco (DE
OLIVEIRA, Carlos,1998; LEITE, 2007), o processo de reforma, que resulta na transformacao
organizacional da industria de energia elétrica, inicia-se com o governo FHC, em meados da

década de 1990. Este sera o objeto de anélise da proxima segao.

3.4 O processo de reestruturacdo do setor elétrico brasileiro nos anos 1990

E comum considerar que o processo de reestruturagio produtiva do Setor de Energia
Elétrica brasileiro tenha se iniciado com a implementacdo das reformas institucionais
destinadas ao setor de servigos publicos em geral e as reformas destinadas especificamente ao
setor de energia elétrica. Sendo que, algumas destas medidas foram tomadas antes mesmo de

ser redesenhado o0 novo modelo regulatorio do setor.

Partindo desse principio, podemos considerar que a Constituicdo Federal de 1988 foi o

ponto de partida das reformas direcionadas ao setor de utilidade publica em geral posto que
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outorgou & Unido o direito de delegar a terceiros a exploracdo de todos os servicos publicos
mediante autorizagdo, concessao ou permissao (Artigos 21 e 175).

Em 1993, a Lei n° 8.631 promoveu uma profunda reforma financeira no setor de
energia elétrica brasileiro ao extinguir a remuneracdo garantida do setor, eliminando a
unificacdo das tarifas no territorio nacional. As tarifas passaram a cobrir 0s custos especificos
de cada concessionaria, sendo estas estabelecidas entre a concessiondria e o Poder
Concedente. Ademais, extinguiu também a Conta de Recursos a Compensar (CRC) e
promoveu o acerto de contas das concessionarias (seus débitos) com a Unido. Essa lei, ao dar
inicio ao processo de recuperacdo dos niveis tarifarios e das condi¢cGes econdémico-financeiras
do setor, foi considerada uma etapa preliminar importante para o0 processo de privatizacdo das
empresas do setor (PIRES, 1999).

A Lei n° 8.987 de 1995 foi considerada um marco para o processo da reforma, na
medida em que regulamenta a concessdao de servicos publicos conforme previsto no Artigo
175 da Constituicdo Federal. Entre outras medidas, esta lei ampliava o escopo de empresas

que poderiam ser incluidas no Plano Nacional de Desestatizacdo’® (PIRES, 1999).

No mesmo ano, a Lei n° 9.074 complementou a lei anterior ao estabelecer normas
referentes a concessao sobre o setor de energia elétrica. A referida lei dispunha sobre o regime
concorrencial de concessdo para projetos de geracdo, transmissdo e distribuicdo de energia
elétrica, abrindo caminho para o processo de desmembramento do setor. Isto é, autorizava a
Unido a promover a desverticalizacdo da industria elétrica brasileira, garantindo o livre acesso

aos sistemas de transmissdo e distribuicdo, a fim de promover e facilitar o processo de

transferéncia de propriedade publica para a iniciativa privada. Adicionalmente,

. esta lei cria a figura juridica do produtor independente de energia
elétrica e estabelece a possibilidade de os consumidores livres terem direito
a contratacdo de energia, inicialmente, de produtores independentes e, ap6s
cinco anos, de qualquer concessionaria ou produtor de energia (PIRES,
1999, p.76).

* Em junho do mesmo ano o Decreto no. 1503 incluiu as empresas do setor elétrico no Programa Nacional de
Desestatizacao.
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Tais leis, por si s, ja permitiam a entrada de novos atores na industria, o que
se iniciou, efetivamente, com a venda da Escelsa em 1995 e a Light em 1996 (ambas incluidas
no PND pelo Decreto 572/1992).

Apesar das legislacbes mencionadas acima abrirem caminho para o processo de
mudanca do setor de energia elétrica brasileiro, 0 novo modelo regulatério foi efetivamente
configurado a partir de 1997 quando foi finalizado o Projeto de Reestruturagéo do Setor de
Energia Elétrica Brasileiro (RE-SEB). Elaborado por um consércio organizado pelo MME no
periodo de 1996/97, sob a lideranca do consultor inglés Coopers & Lybrand e com a
colaboragdo de especialistas brasileiros, o relatério do projeto continha inUmeras
recomendacdes para a mudanca. O principio basico que norteava as novas regras sugeridas
pelo relatdrio para o setor assentava-se na substituicdo de um sistema produtivo organizado
verticalmente, sob controle do setor publico, que pouco distinguia as diversas atividades
presentes na cadeia produtiva elétrica (segmentos de geracdo, transmissdo, distribuicdo e
comercializacdo de energia), por um modelo desconcentrado e competitivo (LEITE, 2007).

Em funcdo da segmentacdo sugerida, o novo marco regulatério conferia a cada
atividade um tratamento regulatorio especifico. Nos segmentos de geracdo e comercializacdo
deveria prevalecer a livre concorréncia, enquanto nos segmentos de transmissao e distribuicao

deveriam ser tratados ainda como monopdlios naturais.

O modelo, idealizado no ambito de um amplo processo de privatizagdo implementado
em todas as esferas governamentais, passou pela desverticalizagdo das empresas pertencentes

ao setor elétrico brasileiro e pela desarticulagéo institucional do sistema Eletrobras.

Segundo PIRES (1999), a trajetoria das reformas no setor se mostrou claramente como
uma estratégia que foi sendo introduzida de forma ad hoc e gradual, na medida em que as
privatizacbes ocorreram antes mesmo de ser inaugurado um modelo institucional para o
segmento’®. Este modelo s6 comecou a ser delineado a partir da instituicdo, em 1996 (Lei
9.427) da ANEEL" como 6rgéo regulador, tendo entre outras funcdes a de dirimir conflitos

entre Poder Concedente, prestadores de servigcos e consumidores, e da promulgacdo da Lei n°.

™ “Até junho de 1999 cerca de 60% do mercado nacional de distribui¢do ja tinha sido transferidos para a
iniciativa privada, com participagdes expressivas de grupos norte-americanos e europeus”. PIRES (1999, p. 146)
™ A ANEEL apesar de ser instituida em 1996, s6 comegou a operar em 1997.
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9.648/98, que definiu as regras de entrada, o valor das tarifas e a estrutura de mercado do
setor, definindo desta forma, o0 modelo setorial elétrico brasileiro. Foi através desta lei que se
instituiu 0 Mercado Atacadista de Energia — MAE, onde as transacfes de compra e venda de
energia elétrica nos sistemas elétricos interligados seriam realizadas - e a figura do Operador
Nacional do Sistema Elétrico - ONS, definido como pessoa juridica de direito privado, com a
finalidade basica, entre outras, de coordenar e controlar a operacdo da geracao e transmissao
de energia elétrica nos sistemas interligados. Em adicdo, autorizou o poder Executivo a
promover a reestruturacdo das Centrais Elétricas Brasileiras — Eletrobras — e suas subsidiarias
a fim de facilitar o processo de privatizacdo (ja incluidas no PND em maio de 1995 com o
Decreto 1.503).

Apesar da implantacdo desse novo marco regulatorio ter sido realizada de forma
fragmentada, através de uma série de legislacGes, o que dificultou a visdo de conjunto de todo
processo, essas diretrizes basicas estavam definidas no RE-SEB. Concebido para atuar como
uma estrutura industrial desverticalizada, o setor elétrico seria entregue aos novos agentes do
setor privado idealizados pelos formuladores do Projeto: o produtor independente, o
autoprodutor, o agente de comercializagdo, os consumidores livres e 0 ONS. Previa-se, ainda,
para alcancar o bom desempenho de seus papéis, a constituicdo de um ambiente organizado
para a negociacdo de compra e venda de energia — 0 MAE’®. A ANEEL se colocaria como

uma agéncia de regulacdo governamental (LEITE, 2007).

Como produtor independente entende-se o agente que, sujeito ao regime juridico
proprio, pode explorar a atividade econémica de geracdo de energia elétrica, no regime de
livre mercado, por sua conta e risco. Devido ao fato de sua atividade ndo ser considerada
como um servico publico (poténcia igual ou inferior a 1.000kW para geracdo hidrica e
poténcia igual ou inferior a 5.000kW para geragédo térmica) ndo estaria sujeita a concessao ou
permissao, logo, ndo estaria submetida a regulacdo da ANEEL.

O Autoprodutor distinguir-se-ia do produtor independente em razdo do destino da sua
producdo. O autoprodutor exerce a atividade de geracdo de energia para consumo proprio,
dependendo apenas de autorizacdo da agéncia reguladora. Em casos de excesso de producéo €

admitido ao autoprodutor, mediante autorizacdo da ANEEL, comercializar o excedente de

® O MAE foi criado inicialmente sem personalidade juridica. Alguns anos depois da sua criacdo (em 2002) foi
instituido personalidade juridica propria.
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energia gerada. Nos casos de exploracdo de potencial hidraulico superior a 10.000 kW passa a
estar sujeito ao regime de servigo publico.

O agente de comercializacdo de energia elétrica surgiu em decorréncia da instituicao
do novo modelo de organizagdo do setor elétrico que buscava inserir competi¢cdo no segmento
de comercializagdo de energia. Os agentes comercializadores de energia ndo gerariam, nédo
transportariam ou transmitiriam energia. A sua atividade se destinaria basicamente a negociar
energia no mercado livre mediante autorizacdo a ser concedida pela ANEEL (FIGUEIREDO,
2003).

A figura dos consumidores livres foi concebida pela mesma lei que introduziu a figura
do agente autoprodutor. O consumidor livre seria 0 agente que possui liberdade para contratar
energia elétrica, sob determinadas condi¢Bes. Dentre os direitos que usufruiria podem ser
listados a possibilidade de escolha do fornecedor de energia elétrica, a liberdade para negociar
livremente as condicdes desse fornecimento e o direito de livre acesso as redes de transmissdo
e distribuicdo de energia (FIGUEIREDO, 2003).

J& o Operador Nacional do Sistema Elétrico — ONS — foi criado como pessoa juridica
de direito privado, constituido na forma de associacdo civil, sem fins lucrativos, contando
entre seus participantes os agentes geradores, as empresas de transmissdo e distribuicdo, os
consumidores livres comercializadores, importadores e exportadores de eletricidade.
Constituia-se com isto, uma entidade criada para assumir as atividades do GCOlI
(anteriormente ligado a Eletrobras), portanto de assumir a coordenacdo e controle das
operacdes de geracdo e transmissdo nos sistemas interligados’’. Entre as suas fungdes estdo:
(i) assegurar a confiabilidade do suprimento de energia elétrica e o respeito aos padrdes de
freqiiéncia e voltagem; (ii) propiciar acesso equitativo a rede de transmisséo a todo agente do
mercado elétrico; e (iii) planejar e programar a operacéo de despacho centralizado do sistema

hidrotérmico com vistas a otimizacdo dos potenciais energéticos (FIGUEIREDO, 2003).

" Os ativos das empresas de transmissdo sdo geridos pela ONS, recebendo como remuneracéo um percentual
fixo. Essa remuneracdo é custeada pelos usuarios do sistema de transmissdo que pagam uma tarifa ao ONS que
devera inclusive cobrir os custos operacionais do ONS e dos chamados servi¢os ancilares. Como servigos
ancilares entendem-se aqueles requisitados mediante a utilizacdo de equipamentos ou instalagdes do sistema
interligado, para garantir a operacdo do sistema dentro dos padrfes de qualidade, seguranca e confiabilidade
exigidos.
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A ANEEL, agéncia setorial de regulacdo, criada para substituir o antigo 6rgdo de
regulagdo DNAEE'®, foi instituida em 1996 pela lei que deu origem o ONS. Entretanto, s6
comecou a operar em 1997, quando foi regulamentada pelo Decreto 2335. Diferentemente do
6rgdo que viria a substituir, a ANEEL foi instituida como uma autarquia sob regime especial,
com personalidade juridica de direito publico e autonomia patrimonial, administrativa e
financeira, estando apenas vinculada, e ndo subordinada hierarquicamente, ao MME. Suas
decisbes sdo tomadas por um colegiado formado por cinco diretores com mandatos nao
coincidentes, indicados pela Presidéncia da Republica e submetidas a aprovagdo do Senado. A
receita da instituicdo é garantida pelo recolhimento de uma taxa de fiscalizagdo de 0,05%,
cobrada sobre a receita liquida das concessionarias. Na condicdo de agéncia tem como
atribuicbes usuais regular, fiscalizar e mediar conflitos, como também atuar como Poder

Concedente’ nos processos de licitacdo de servico ptblico de energia elétrica (LEITE, 2007).

O Mercado Atacadista de Energia — o MAE — foi criado, dentro do principio de
promover a competicdo entre os produtores e os comercializadores de energia elétrica, como
um ambiente organizado para a realizacdo das transacfes de compra e venda de energia.
Inicialmente foi instituido mediante “Acordo de Mercado”, firmado em agosto de 1998, sem
personalidade juridica prépria e com poder auto-regulatério®, o que tornou necessério a
criacdo de uma entidade para ser responsavel pelo funcionamento e operacionalizacdo do
mercado — a ASMAE (Administradora de Servicos do Mercado Atacadista de Energia
Elétrica) e limitou, inicialmente, a regulacdo da Aneel sobre suas atividades (FIGUEIREDO,
2003; LEITE, 2007).

A estrutura de governanga do MAE era composta, inicialmente, por um orgéao
deliberativo superior (a Assembléia Geral) do qual participavam quase todas as empresas que

operavam no setor e que tinha como uma das principais atribuicdes eleger os representantes

8 A extingdo do DNAEE deixou um vécuo sobre a gestdo das 4guas, somente sanada com a criagdo da ANA
(Agéncia Nacional de Aguas) em 2000.

" Poder retirado em 2003 e assumido pelo MME.

8 Isto significava que os proprios agentes integrantes do MAE deveriam elaborar as regras operacionais,
observando as diretrizes estabelecidas na Lei 9648/98. Regras essas que foram estabelecidas através do “Acordo
de Mercado” — entendido como um contrato multilateral de adesdo entre os participantes do mercado — que
deveria ser homologado pela ANEEL.
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do Comité Executivo (COEX), também formado por um grande nimero de participantes®.
Posteriormente, com o enfrentamento de indmeros problemas, inclusive derivados de
ineficiéncias e conflitos entre os seus integrantes, e ap0s a crise de racionamento de energia
em 2001 que trouxe mais conflito ao mercado, a Lei 10.433 de 2002 retirou dos agentes do
mercado o poder auto-regulatorio, passando essa funcdo ser exercida exclusivamente pela
ANEEL e instituiu personalidade juridica ao Mercado, extinguindo a ASMAE
(FIGUEIREDO, 2003; LEITE, 2007).

Com as reformas, além da entrada de novos agentes mencionados acima, 0 setor
produtivo passou a ser organizado segundo um novo formato. Das antigas Supridoras

Regionais, Furnas foi desmembrada em duas empresas que ainda estdo sob o dominio

pUblico (Furnas e Eletronuclear®); a Eletrosul foi desmembrada em duas empresas. Uma
atuando no segmento de geragéo, que foi privatizada (a Gerasul: Centrais Geradoras do Sul do
Brasil SA em 15/09/98) e a outra no segmento de transmissdo, ainda publica (a Eletrosul); a
Eletronorte transformou-se na remanescente Eletronorte, atuando nos trés segmentos, na
Mesa (Manaus Energia AS) e na BOVESA (Boa Vista Energia AS), ambas atuando no
segmento de distribuicdo. Mas todas ainda sob dominio publico; e a Chesf que permaneceu
intocada.

Das antigas Empresas Estaduais Verticalizadas/Mistas, somente a Cemig e a Copel

permaneceram como eram. A Cesp foi desmembrada em cinco empresas: duas geradoras que
foram privatizadas (Cia de Geracdo de Energia Elétrica Tieté em 27/10/99 e Cia de Geracdo
de Energia Elétrica Paranapanema em 28/07/99), uma empresa que foi privatizada e que atua
no segmento de distribuicdo (a Elektro: Eletricidade e Servigos S.A em16/0798), uma
empresa de transmissdo sob dominio publico (a CTEEP: Cia de Transmissdo de Energia
Elétrica) e a remanescente Cesp, ainda publica, atuando nos trés segmentos; a CEEE foi
cindida em quatro empresas, sendo duas privadas e duas publicas. Das empresas privadas, a
AES Sul Distribuidora Galcha de Energia SA (21/10/97) e a RGE — Rio Grande Energia SA

(21/10/97) atuam no segmento de distribuigcdo, enquanto entre as publicas, uma atua nos trés

8 Segundo Losekann (2003), o MAE por apresentar uma estrutura de governanca formada por assembléias
numerosas deu origem a ineficiéncias e conflitos, sendo alvo de indmeras disputas legais, que em funcdo dos
litigios, as transacdes ndo podiam ser liquidadas.
82 A Eletronuclear originou-se da fusdo da empresa de engenharia nuclear — Nuclen —com os ativos da base
nuclear de Furnas. Por forca constitucional é considerada area de seguranca nacional, logo estd vedada a
participacdo da iniciativa privada.
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segmentos (a remanescente CEEE) e uma foi transferida & Unido e que atua no segmento de
geracdo de energia térmica (a CGTEE®: Cia de Geracio Térmica de Energia Elétrica); e por
ultimo a Celg. Esta foi desmembrada em duas empresas: uma no segmento de geragdo, que
foi privatizada (Centrais Elétricas de Cachoeira Dourada AS) e uma no segmento de

distribuicdo, ainda publica (a Celg, Centrais Elétricas de Goias AS).

Em suma, o processo de privatizacdo do setor comecgou pelas empresas distribuidoras,
estendendo-se para algumas empresas do segmento de geracdo. O segmento de transmisséo,
apesar de ter sido incluido no Plano Nacional de Desestatizacdo, ndo teve nenhuma das
empresas que o compde incluidas entre as privatizadas. Das antigas empresas distribuidoras
sob o dominio estatal, 19 foram privatizadas e apenas quatro empresas no segmento de

geracdo foram transferidas para o setor privado.

Adicionalmente as empresas originadas do desmembramento promovido entre as
antigas supridoras regionais e as empresas estaduais verticalizadas, o Setor de Energia
Elétrica passou a contar com novas empresas no segmento de geracdo com base em fontes

hidraulicas e térmicas e novas empresas no segmento de distribuicao.

Como o novo modelo institucional do setor elétrico brasileiro tinha como principio
fomentar a competicdo entre produtores e comercializadores de energia elétrica, 0 MAE
assumiu a condicdo de nucleo central no processo de reforma setorial implementado. Logo, a

préxima secao tem como objetivo expor, em linhas gerais, o funcionamento dessa institui¢ao

3.4.1 O funcionamento do MAE

Com o MAE, as transac¢des comerciais entre geradores e comercializadores de energia
passariam a ser realizadas, por um lado, através de contratos bilaterais, nos quais 0s agentes
pactuariam livremente 0s precos da energia transacionada, e, por outro, atraves das transagdes
efetuadas no mercado de curto prazo ou spot, onde o0s pregos seriam determinados pelo MAE,
sem prévia contratacdo. Portanto, no mercado atacadista seriam liquidadas as energias

produzidas e consumidas que ndo tinham sido objeto de contratos bilaterais.

8 Em 2000 passou a fazer parte dos ativos da Eletrobras.
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A lei que instituiu a livre negociacdo de energia também estabeleceu um periodo de
transicdo que iria de 1998 a 2002, durante o qual as empresas deveriam celebrar contratos
iniciais — contratacdo obrigatoria de energia por parte dos agentes de geracao e distribuicéo,
até 2006, definidos pelo GCPS ao preco de 19973, representando, praticamente, a totalidade
da energia disponivel no sistema interligado nacional. O objetivo era evitar grandes oscilacdes
do preco da energia, dado que com a liberalizacdo do mercado, o preco da eletricidade
tenderia a se alinhar ao custo marginal do sistema, ou seja, ao custo de operacdo da central
mais cara a ser despachada®. A partir de 2003, passando o periodo de transicdo, a energia
contratada nos contratos iniciais seria liberada progressivamente na ordem de 25% ao ano
para serem negociadas em bases competitivas no atacado. Como a quase totalidade da energia
disponivel estava atrelada aos contratos iniciais, 0 MAE funcionou, inicialmente, como um
mercado de ajuste, atendendo as situagdes em que ocorriam erros de previsdo ou falhas no
fornecimento, ou ainda as negocia¢des da energia nova no sistema oriundas de novos projetos
(FIGUEIREDO, 2003; LEITE, 2007; LOSEKANN, 2003).

Com o tempo, a proporcao dos contratos bilaterais foi aumentando com a liberagdo da
energia antes negociada em contratos iniciais®. Havia, portanto, trés tipos de contratos de
energia negociados no atacado: 0s contratos iniciais, 0s contratos bilaterais e ainda a energia
contratada da usina de Itaipu que recebia um tratamento especial, em funcdo de a tarifa ser
definida em dolar (LOSEKANN, 2003, p.160).

A negociacdo dos contratos bilaterais entre distribuidoras e geradoras era regido por
uma regra de repasse do custo da compra de energia elétrica para as tarifas de fornecimento,
no sentido de estimular o aumento do suprimento por fontes que ndo eram competitivas no
mercado. No entanto, foi estabelecido um limite de transferéncia desse custo para as tarifas
com a fixacdo de um valor normativo diferenciado, também por fontes de energia, sujeitos a
revisao periodica. O objetivo desta regra era impedir um comportamento ineficiente por parte
dos agentes e zelar pela modicidade tarifaria (LEITE, 2007, p.305-306).

8 Os precos no antigo regime eram regidos pela regulacéo a custo de servico, considerados menor do que os
precos definidos pelo custo marginal no novo modelo. Os precos definidos pelo custo marginal sdo os pre¢os que
captam o custo de operacdo da central mais cara a ser despachada.

8 Esperava-se que as centrais térmicas definiriam o preco de mercado, o que elevaria o preco de geracio no
curto prazo.

8 Os comercializadores de energia eram obrigados a contratar no longo prazo 85% de sua demanda. Em 2003
esta contratacdo chegou a 100%.
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Como o MAE seria responsavel pela contabilizacdo das transagcdes de compra e venda
de energia, o acerto entre a diferenca do montante de energia contratada e a energia
efetivamente transferida pelas firmas seria liquidada no préprio Mercado, ao preco spot. Essa
liquidag&o era regida por uma serie de procedimentos complementares que visavam ratear as

perdas verificadas em todo sistema, bem como impor penalidades (LOSEKANN, 2003).

Sobre esses procedimentos ainda incidia a regra do Mecanismo de Realocacdo de
Energia (MRE), que era um mecanismo criado para reduzir os riscos hidroldgicos (baixa
hidraulicidade) das usinas hidrelétricas (e, por inclusdo, as termelétricas inflexiveis®’), através
da transferéncia complementar de energia entre as usinas em situacfes superavitarias com
aquelas em situacdo deficitarias nos seus reservatorios. As centrais hidrelétricas e
termelétricas inflexiveis deveriam ser operadas de forma centralizada e segundo um regime
condominial, no qual “a energia gerada pelo conjunto das centrais era repartida pelas
empresas, para efeito de comercializacdo, segundo regras previamente estabelecidas no
mecanismo de realocagdo de energia (MRE)” (DE OLIVEIRA, Adilson; 2001, p. 210). Desta
forma, as usinas que participavam do regime condominial seriam protegidas das variacdes dos
precos no mercado spot®®. Os custos s sofreriam aumentos para o conjunto dessas centrais

quando o total dos certificados tornava-se insuficiente para atender a todos os contratos.

Para participarem do MRE as usinas receberiam um certificado de energia assegurada
(CEA)¥, calculado pelo ONS e aprovado pela ANEEL. Segundo Kelman et. al., (2004, p.2),

...0 certificado de energia assegurada (CEA) de uma usina hidrelétrica
(versdo probabilistica de sua energia firme), passou a ser um parametro de
grande impacto comercial, pois determina o nivel de participacdo da mesma
no Mecanismo de Realocacdo de Energia — MRE, 0 que por sua vez esta
diretamente relacionado com o fluxo de pagamentos & usina no mercado de
energia.

¥ No periodo anterior & mudanca de regime, as centrais térmicas funcionavam apenas de forma complementar a
geracao hidrica. A partir da reforma e da implementacdo do Programa Prioritario de Usinas Termelétricas — PPT
(que sera descrito na proxima secdo) passaram a existir dois tipos de centrais térmicas: as centrais flexiveis e as
inflexiveis. As primeiras sdo usinas cuja participacdo no despacho 6timo é funcdo de suas ofertas de precos e as
centrais inflexiveis sdo as usinas cujos combustiveis sdo subsidiados pela Conta de Consumo de Combustiveis
fésseis (CCC), portanto as termelétricas que ja estavam em operacdo em 1998.

8 \Ver De Santana (2004 e 2006).

8 E a energia que pode ser gerada por uma usina hidrelétrica, considerando-se uma dada configuracéo do
sistema, para um dado nivel de risco (DE SANTANA, 2006, p. 6).
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Isto significava que as receitas das usinas ndo estavam relacionadas a sua producao

efetiva, mas sim ao volume de seus contratos de longo prazo estabelecidos segundo os CEAs.

3.5 O colapso do setor de energia elétrica brasileiro

Como a fonte principal de energia do sistema brasileiro - a hidrica — € um recurso
renovavel, porém de oferta incerta, pois depende do indice pluviométrico, este foi constituido
com grandes reservatérios de agua (poupanca energética) e com 0 uso cooperativo das usinas
hidrelétricas, muitas vezes localizadas na mesma bacia hidrografica, de maneira a permitir
uma eficiente operacdo e planejamento do sistema, maximizando o uso de energia produzida

principalmente no periodo de grandes secas.

Para que esse sistema ndo comprometesse a geracdo de energia, em periodos criticos
de seca ou aumento de demanda, eram necessarios investimentos constantes em geracao e
transmissdo de energia. Entretanto, a forma em que foi dimensionado o sistema, comportaria,
sem racionamento na oferta, descompassos entre o crescimento da capacidade instalada e o
consumo de energia (Figura 3.6). Por esse motivo, o déficit de energia (entendido este como o
descompasso acima mencionado), ocorrido nas décadas de 1980 e 1990, se estendeu por anos
sem grandes alardes para a populacdo, tornando-se visivel somente com a crise de energia

vivida em 2001, ap6s anos de seu andncio.

Figura 3.6: Evolucdo da capacidade instalada e do consumo de eletricidade
(1985=100)
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As mudangas ocorridas no Setor de Energia Elétrica em meados da década de 1990,
fruto de uma politica discricionaria do governo, ndo resolveram de imediato os problemas
inerentes da falta de investimentos na area, apesar de ter como um dos objetivos principais o
aumento de investimentos no setor, visto que a sua matriz de financiamento tinha entrado em
colapso. Com isso, torna-se possivel afirmar, como faz Benjamin (2001), que o processo de
privatizacdo, entendido como parte do processo de mudancas implementadas no setor,
comecou pela “bilheteria do sistema”, isto €, pelo segmento de distribuicdo, com o grosso da
geracdo continuando ainda a ser estatal, portanto, permanecendo a caréncia de investimentos
no segmento (Figura 3.7). O capital privado (nacional ou estrangeiro) quando entrou neste
segmento, o fez somente adquirindo usinas prontas, praticamente com o capital ja amortizado.
Desta maneira, sem o0 aumento da poténcia na rede, o crescimento natural da demanda foi
sendo satisfeito com o consumo das poupancas energéticas do sistema de uma forma muito

mais veloz do que a reposi¢ao que a natureza poderia suportar. E a crise de energia se tornou
inevitavel.

Figura 3.7 — Evolucao do nivel de investimentos no setor elétrico brasileiro
(1993-1999- R$ milhdes de 1999 deflacionados pelo IGP-DI)

118



12.000

10.000

e.noo HInst Gerais
[ Distribuigdo

8.000 .
O Transmissao

4.000 W Geragdo

2.000

0
1863 1884 1665 1996 1867 1008 1865

Fonte: Eletrobrés e Pinhel (2000) in Losekan (2003, p. 168)

Apesar da geracdo de energia com base em termeletricidade no Brasil sempre ter
assumido um carater complementar a hidrica, com o prendncio da crise energética foi
lancado em 1999, com posteriores ajustes, 0 Programa Prioritario de Termeletricidade
(PPT). Tal programa se tratava de um conjunto de incentivos que tinha como objetivo
aumentar a oferta de energia priorizando capitais ndo estatais. Apesar de esse programa ter
sido direcionado a iniciativa privada, a resposta dos investidores particulares ao programa
ndo foi considerada satisfatoria inicialmente, visto que, por um lado, existia 0 risco
cambial, associado ao preco dos combustiveis e dos equipamentos para geracdo térmica no
mercado internacional, dado que sdo produtos importados. Por outro, a possibilidade de
repasses desse risco aos precos internos de energia ndo estavam garantidos a priori.
Buscou-se a resolucdo desse impasse, pelo menos em parte, com a promulgacdo da
Portaria n°. 43 de 25/02/00 do Ministério de Minas Energia que passou integrar a Petrobras
ao programa de termelétricas. Desta forma, era garantido as empresas que participassem do
Programa Prioritario de Termeleletricidade, por um prazo de 20 anos, o suprimento de gas
natural pela Petrobras, assumindo ela propria o risco cambial do gas importado (LEITE,
2007). Além disso, essa portaria abria a possibilidade de acesso das empresas ao Programa
de Apoio Financeiro a Investimentos Prioritarios no Setor Elétrico fornecido pelo BNDES
(DIEESE, 2000). Buscava-se criar, por meio deste instrumento, incentivos para 0 aumento

da geracdo de energia térmica no pais.

Apesar dos incentivos ao PPT, das 49 usinas propostas, apenas 15 foram
construidas, sendo 12 com participacdo da Petrobras. E muitas delas ndo entraram em

funcionamento a tempo de evitar a escassez de energia (LEITE, 2007).
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Apesar das reformas por que tem passado o setor de energia elétrica no Brasil e no
mundo ter buscado aumentar a competicdo no setor com um processo de desverticalizacdo
produtiva, as forcas que levaram o setor a um processo de concentracdo na fase de
implantacdo e consolidacdo ndo necessariamente foram alteradas apds as reformas. Pode-
se dizer que por conta da natureza especifica do setor, aqueles que promoveram um
processo de desverticalizacdo produtiva tém sofrido grandes pressbes para a sua

reintegracdo. Segundo Newberry (1999, p.422):

Pressures for vertical integration in unbundled electricity have been intense
in Britain, while some countries have made cross-ownership of generation
and transmission illegal in an attempt to restrict reintegration. In both
horizontal and vertical integration there may be genuine synergies, but there
are frequently greater dangers of increased market power that will require
vigilance by the competition authorities to resist...The more difficult
guestion of whether (and/or which) competitive and lightly regulated
network utilities are politically sustainable remains to be answered by the
test of time.

O processo de reforma em que o setor elétrico brasileiro foi submetido em meados
da década de 1990, se ndo pode ser considerado como a causa primaria da pior crise de
energia vivida em 2001, pelo menos ndo impediu que a crise se instaurasse. Com a crise,
ficou claro que o modelo de governanca descentralizado, desenhado pela reforma,
mostrou-se inadequado as caracteristicas estruturais do setor no Brasil. E o caminho
seguido, sendo a reintegragédo do setor, foi a recentralizacdo das decisdes cruciais do setor

nas maos do governo federal.

O objetivo do préximo capitulo é adequar a abordagem da TCT ao caso do setor
elétrico brasileiro, qualificando as formas de governanca assumidas pela industria em trés
periodos distintos: o primeiro, no periodo de constituicdo e consolidacdo da industria,
considerada como uma forma de governanca hierarquica; o segundo, quando ha a primeira
grande transformacdo do modelo de governanca, passando a ser considerado como uma
forma de governanca hibrida; e, o terceiro, quando ha um processo de recentralizacdo das
decisdes cruciais do setor nas médos do Governo Federal, como forma de solucionar as
deficiéncias do modelo de governancga implementado frente a crise de energia vivenciada

pelo setor, em 2001.
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O elemento principal desse capitulo serd mostrar como a estrutura de governanca
hibrida, que fora criada com a primeira reforma, sofre alteragdes e colapsa ao se defrontar
com disturbios de alta conseqliéncia, tomando o caminho da recentralizacdo das decisdes
nas maos do Governo Federal. Uma estrutura que abriga hoje mais elementos de hierarquia

do que de mercado, e que est4, ainda, em curso de mudanca.

CAPITULO IV - ESTRUTURA DE GOVERNANCA DO SETOR DE
ENERGIA ELETRICA BRASILEIRO

Introducéo

Este capitulo tem como objetivo qualificar os trés periodos distintos vividos pela
indUstria de energia elétrica no Brasil quanto a sua forma de governanca, utilizando para essa
qualificacdo o arcabouco teérico desenvolvido no primeiro —a TCT - e no segundo capitulos™
desta tese. Os periodos considerados sdo: o periodo de constituicdo e consolidacdo da
indUstria de energia elétrica no Brasil, marcados por uma forma de governanca hierarquica
“fragmentada”; o periodo no qual ocorrem as grandes transformacdes na industria na década
de 1990, inaugurando uma nova forma de governanga, que a luz da TCT podemos considerar
como hibrida; e, o periodo de colapso desta ultima estrutura, marcando um novo processo de

recentralizacdo das decisGes e controle da industria nas méos do governo federal, a partir da

%A discussdo desenvolvida nesse capitulo tinha como objetivo mostrar como fatores de ordem histérico-
genéticos constituidos na génese e ao longo da trajetoria do setor sdo considerados importantes para explicar,
sendo qualificar, as agBes/estratégias implementadas pelo setor elétrico que determinaram o seu comportamento
ao longo do tempo e a sua reacdo as mudancgas nos modelos de governanca por que tem passado.
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crise de 2001. Entretanto, antes de expor a forma de governanca do setor de energia elétrica
no Brasil serdo realizadas na primeira se¢do algumas consideracdes (que ja foram realizadas
ao longo desta tese) sobre o processo de reforma setorial em que o setor elétrico, no mundo e
no Brasil, tem passado. Um setor caracterizado por elevada especificidade de ativos e grande

assimetria de informacé&o.

4.1 Consideracdes sobre o processo de reforma do setor elétrico no Brasil e no mundo

A configuracdo assumida, historicamente, pelo setor de energia elétrica, na maioria
dos paises desenvolvidos e em via de desenvolvimento, desde a sua criacdo até a
implementacdo do processo de reestruturacdo, tem apresentado elementos comuns na maioria
das experiéncias, independentemente do pais que foi implantado. A existéncia de elementos
comuns, entretanto, ndo elimina o fato de que, este processo tenha sido marcado por
especificidades de carater nacional. Tanto no que se refere a sua constituicdo, como em
relacdo as reformas pelos quais o setor passou nas diversas experiéncias, podem ser
encontradas diferencas nos seus elementos estruturantes e nas motivacdes apontadas para a

sua realizacao®.

Se, por um lado, a origem do setor de energia elétrica foi marcada por um modo de
organizacdo estruturado por empresas integradas verticalmente, operando em regime de
monopolio, publico ou privado, com pouco ou nenhum espaco para a competi¢do, por outro, o
processo de reestruturagdo, pelo menos de forma idealizada, buscou, em linhas gerais,
introduzir competicdo a fim de aumentar a eficiéncia em segmentos que antes se
caracterizavam como monopolios naturais (geracdo), reformular os mecanismos de
regulat;éto92 e transferir a propriedade de ativos publicos, quando existentes, para o setor

privado.

Independentemente do tipo de reforma implementada neste setor, em cada pais, fica

claro que os objetivos iniciais ndo foram alcancgados e que insuficiéncias e desafios surgiram

%1 para uma anélise de algumas experiéncias internacionais ver ROSA et.al. 1998; ARAUJO & OLIVEIRA,
2005; LOSEKAN, 2003; DE OLIVEIRA, Adilson, 1997.
% 0 modo de regulacio que prevaleceu até as reformas na década de 1980 era a regulacdo das tarifas pelo custo
de servico.
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com frequéncia ao longo da implantagédo das reformas, requerendo, muitas vezes, adaptacoes
e retrocessos (ROSA et.al., 1998). Muitas dessas insuficiéncias e desafios tém origem nas
préprias caracteristicas do setor que, por razdes técnicas importantes, limitam a consecucao de
propostas que introduzem mecanismos de mercado. A primeira de tais caracteristicas é o fato
de o setor de energia elétrica ser considerado como um setor de utilidade publica®, cujas
atividades de producdo e fornecimento de energia sdo organizadas em rede; isto é, com um
elevado grau de interdependéncia fisica, econdmica e financeira entre os segmentos da cadeia
produtiva. Esta interdependéncia levou, desde cedo, os 0Orgdos publicos considerarem a
indUstria de energia elétrica como monopolio natural. Joskow (1996, p. 348) relata bem tal
interdependéncia, considerando, inclusive, que essa é uma das justificativas para a integracdo
vertical na industria e a caracterizacdo de monopolios naturais também para a geracdo de

energia.

The typical separation of electricity supply into three independent functions
[generation, transmission and distribution] is, however, somewhat
misleading. The generation of electricity and the transmission of electricity
are intimately related to one another from both an operating and investment
perspective. There are important operating and cost complementarities
between generation and transmission. The transmission system is not simply
a transportation network, but a more complex ‘coordination’ system that
integrates dispersed generating facilities to provide a reliable flow of
electricity within tight voltage and frequency bands (hopefully)
economically. Since electricity cannot be stored or otherwise inventoried
easily and customers continue to draw power as long as the electricity and
the consumption of electricity must be balanced continuously while
maintaining the stability of the network and its physical attributes within
narrow ranges that will damage equipment connected to it or lead to sudden
network failures.

Desta forma, mesmo considerando, na atualidade, que o segmento de geracdo nédo é
mais visto como monopolio natural, devido as limitadas economias de escala que estas
unidades tendem a apresentar isoladamente, a interdependéncia relatada acima ndo se desfaz.
E é exatamente por causa desta interdependéncia que ndo se pode esperar a substituicdo de um
segmento considerado como monopolio natural por um segmento onde as caracteristicas

especificas daquele segmento estdo completamente ausentes.

% Segundo Spiller (1996), o que difere o setor de utilidade publica do resto das atividades econdmicas é a
combinacdo de trés atributos basicos: investimentos especificos, economia de escala e consumo massivo. Ver
capitulo3, secédo 3.2, desta tese.
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These developments have increased the feasibility of creating competitive
generation markets quickly, but have not fundamentally transformed a sector
with natural monopoly characteristics to one where these characteristics are
completely absent. Rather, it is the attributes of the transmission network
and its ability to aggregate and facilitate the efficient operation of
generating facilities dispersed over wide geographic areas, over time frames
from seconds to decades, that has played the most important role in defining
the vertical and horizontal structure of this industry (JOSKOW, 1997,
p.123).

A segunda caracteristica a ser destacada trata-se do setor de energia elétrica constituir-
se como produtor de um bem economicamente ndo estocavel. Diferentemente de outros
produtos ou servicos, o equilibrio entre oferta e demanda de energia deve ser alcangado
instantaneamente. Isso significa que geradoras e distribuidoras devem permanecer em
equilibrio estatico e dinamico® a todo o momento, sob o risco de todo o sistema entrar em
colapso. Quanto mais interligado é o sistema, maior é a necessidade de coordenacdo das
atividades (DE ARAUJO & DE OLIVEIRA, 2005a, p. 31). Em sistemas de base hidrica, com
grandes reservatdrios de agua e a existéncia de mais de uma usina na mesma bacia
hidrografica, mantendo relacbes a jusante e a montante, como é o caso do Brasil, a

necessidade de coordenacéo é ainda maior®”.

A terceira caracteristica refere-se a ndo imputabilidade do servigo de energia elétrica.
Isto significa que ndo € possivel identificar a origem do fluxo de energia que estd sendo
colocado na rede, principalmente quando o sistema é interconectado, o que dificulta a
contraposicéo entre os fluxos fisicos de energia e os fluxos financeiros. Independentemente da
origem da energia consumida, deve ser garantido que os dois fluxos, acima mencionados,
cheguem ao seu destino (o fluxo de energia ao consumidor e o fluxo financeiro ao produtor),

0 que eleva a necessidade de coordenacao do sistema.

Em suma, a inddstria de energia elétrica, por razBes técnico-produtivas, necessita de

um sofisticado mecanismo de coordenacdo para operar com eficiéncia e confiabilidade todo o

% por equilibrio estatico, entende-se que a carga (poténcia) demandada em um determinado momento deva ser
igual a carga ofertada. Por equilibrio dindmico, entende-se que o sistema deva ser capaz de acompanhar as
variacOes da demanda de carga ao longo do tempo (PINTO JUNIOR et. al., 2007, p.141).

% Em sistemas interligados o nivel de energia disponivel aumenta quando a operacdo do despacho é coordenada.
Segundo De Araljo & De Oliveira (2005a, p. 44): “Ha cdlculos mostrando que incentivar a competi¢do no setor
hidraulico geraria perdas de energia da ordem de 18% " .
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sistema, reduzindo a incerteza ja nas decisdes de curto prazo. E esta coordenacdo ndo pode ser

deixada a cargo do mercado, sob o risco de aumentar ainda mais a incerteza no sistema.

Assim, a coordenacdo técnica, organizacional e institucional adquire uma
importancia propria na operacdo e na expansdo desses sistemas.
Importéncia esta que ndo iremos encontrar em outras atividades
econdmicas. A coordenacdo, aqui nao é uma questdo de escolha, mas de
absoluta essencialidade; na medida em que a sua auséncia implicaria a
impossibilidade do préprio funcionamento do sistema, devido as grandes
dificuldades para a tomada de decisdo dos agentes, mesmo as de curto
prazo (PINTO JUNIOR, et.al., p. 148).

No Brasil, apesar de o setor de energia elétrica ndo fugir das configuracbes bésicas
mundiais, possui caracteristicas peculiares: foi constituido e consolidado sob uma estrutura
produtiva integrada verticalmente, organizada sob o monopdlio publico liderado pela
Eletrobras e sob a égide de uma coordenacdo e um planejamento centralizado, viabilizando a
exploracdo de significativas oportunidades de economias de escala e de escopo. Tal
configuragdo facilitou a construgdo de um sistema elétrico de base hidraulica, interconectado
no vasto territorio nacional, aproveitando as diversas sazonalidades regionais para otimizar o
uso da agua com eficiéncia, baixo custo da energia e tarifa reduzida. Esse circulo virtuoso de
crescimento teve o seu fim no inicio da década de 1980, fruto da conjuncdo de uma série de
fatores, todos ligados, basicamente, a crise econémica que atingiu o pais na década de 1970 e

a forma de reacéo adotada pelo pais frente a crise.

Grosso modo, podemos considerar que “os ajustes macroecondmicos ocorridos ao
longo da década de 1970 foram uma resposta defensiva imposta de forma progressiva a todos
0s paises capitalistas, a partir da crise monetaria internacional no comeco dos anos 1970 e
do primeiro choque do petroleo” (TAVARES, 1993, p. 25). Tal processo desencadeou, em
alguns paises desenvolvidos, o uso de instrumentos de ajuste, que foram executados com base
em transformacdes dos processos de industrializagdo superando estilos e praticas de gestéo,
alterando a natureza estrutural de alguns setores industriais, e no incremento da competi¢ao
internacional nos mercados de produtos e financeiros. Como resultado, teve inicio uma série
de reformas que buscava aumentar o nivel de eficiéncia das empresas, inclusive as que

estavam sob a propriedade ou regulacdo publica. No Brasil, ao longo dos anos 1980, como
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conseqiiéncia da crise, 0 Estado e as empresas estatais - face empresarial desse Estado - que
estavam, em Ultima instancia, comprometidos com a garantia e manutencdo da acumulacao
privada do capital e das correcdes das falhas de mercado, passaram a ser responsabilizados
pela fraqueza dos setores que eles garantiam, sendo sua atuacdo considerada ineficiente e
demasiadamente intervencionista. O Estado, na condi¢do de agente central no processo de
acumulacdo, se vé diante de uma crise financeira sem precedentes. Ao mesmo tempo, enfrenta
a existéncia de um setor produtivo estatal composto por empresas que se revelaram altamente
ineficientes e dependentes de recursos do Estado e por empresas, cuja situacdo financeira e
patrimonial, as colocava na condi¢do de “bons negdcios” para a valorizagdo dos capitais nelas
investidos e em posicéo especial de atratividade para o capital estrangeiro. E neste cenario que
as reestruturacdes no setor produtivo estatal e, especificamente, no setor de infra-estrutura,

ganharam forca.

O modelo de reestruturacdo em que o Brasil se apoiou para reformar o setor de energia
elétrica brasileiro, na ultima década do século passado, foi o modelo inglés. Logo, este
modelo centrou em trés aspectos basicos: na alteracdo da estrutura de governanca da industria
ao introduzir competicdo no segmento de geracdo, desverticalizando a cadeia produtiva e
criando livre acesso a rede de transmissdo de energia; na reformulacdo dos mecanismos de
regulacdo nos segmentos ainda considerados monopdlio natural, introduzindo novos
mecanismos de regulacdo de tarifas (tarifacdo a custo marginal e regime price cap) e
regulacdo através de uma agéncia reguladora independente; e na transferéncia de propriedade
dos ativos publicos para o setor privado (LOSEKANN, 2003).

Com a justificativa de aumentar a eficiéncia e os investimentos do setor, a reforma
desestrutura o sistema Eletrobrds com a desverticalizacdo da industria, a fim de permitir a
introducdo da competicdo no segmento de geracdo, e retira da Eletrobras a funcdo de
coordenacdo e planejamento de todo o sistema, deixando a funcdo de coordenagdo ser
exercida pelo mercado através de novos atores como 0 ONS e 0 MAE, criados com a reforma.
Por sua vez, o planejamento centralizado, anteriormente adotado, passa a ser substituido pelo
modelo de planejamento indicativo (DE ARAUJO e DE OLIVEIRA, 2005; LOSEKANN,
2003; PNTO JR. et.al., 2007).
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Além de abandonar o planejamento normativo, como era utilizado quando sob a
lideranca da Eletrobras, este passa a ser considerado secundario no novo modelo, posto que,
tanto o Conselho Nacional de Politica Energética (CNPE) *® e o Comité Coordenador do
Planejamento e Expansdo dos Sistemas Elétricos (CCPE) °" demoram a ser criados. Segundo
Pinto Junior et. al., (2007, p. 222):

...havia uma percepc¢do de que o monitoramento e o planejamento indicativo
eram, de fato, fun¢bes secundérias, visto que caberia ao mercado o papel de
coordenacdo mais relevante. Para que isso fosse feito, os esfor¢os deveriam
se concentrar na montagem desse mercado. Como os problemas desta
montagem foram subestimados, as redes de seguranca necessarias para
garantir o suprimento, caso alguma coisa desse errado, ndo foram
construidas

Tal reforma buscava construir um modelo de regulacdo e governanca em que as
instancias principais passavam a ser 0o MAE, o ONS e a ANEEL, constituindo-se esta ultima
como o novo 6rgéo regulador independente®®, e cuja funcdo seria fiscalizar, mediar conflitos,

regular o setor, além de exercer a funcao de Poder Concedente.

Em sintese, tomando por referéncia o esquema tedrico de Williamson, é possivel
afirmar que a governanca do setor de energia elétrica era hierarquica (fragmentada — definicao
nossa) e que o desenho institucional proposto, que descentralizou o processo de deciséo,
alterou a forma de governanca para uma estrutura hibrida (misto de hierarquia e mercado) *.
Em estruturas hibridas, a adaptacdo aos disturbios ocorridos no mercado requer um elevado
CONsenso e cooperagao entre as partes, 0 que aumenta 0s custos de transacdo sob essas
estruturas, em caso de distarbios freqiientes, diferentemente do que acontece em transacdes
realizadas pelo mercado, que apenas requer adaptacOes unilaterais pelas partes contratantes,

ou quando essas transacOes sdo internalizadas pela firma - no caso de integracdo vertical — que

% Criado em 1998 pela Lei 9.478, s6 entrou em funcionamento em 2000.
% Criado pela Portaria do MME 150, de maio de 1999, s6 entrou em funcionamento a partir de 2000.
% Apesar da existéncia de instituicdes autbnomas com competéncia regulatéria ndo ser um fato inédito no Brasil
(a exemplo das instituicBes criadas no governo Vargas e ja extintas — Departamento Nacional do Café, depois
IBC, o Instituto do Agtcar e do Alcool, e outros — e das agéncias que foram criadas na década de 1960 e1970 e
gue continuam operando como o Conselho Administrativo de Defesa Econémica — CADE, o Banco Central e a
Comissao de Valores Mobiliarios — CVM), a atividade de regulacdo dos servicos de infra-estrutura ndo gozava
dessa mesma independéncia, como era o caso do DNAEE. Ademais, a atividade de regulacdo setorial pelo
DNAEE era ainda mais sacrificada, posto que, na préatica, ela coincidia com a atuagdo produtiva dos monopélios
publicos. Com a extincdo do DNAEE e a posterior criacdo da ANEEL, as atividades de regulacdo e produgéo no
setor elétrico foram separadas efetivamente.
% Ver De Oliveira, Carlos (1998), De Santana & De Oliveira (1999), Losekann (2003).
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requer adaptacOes atraves do comando hierdrquico (fiat). Segundo a TCT, as estruturas
hibridas, diante dos distdrbios altamente consequentes, entram em colapso, 0 que provoca
uma reorganizacdo das estruturas de governanca rumo ao mercado, com maior
descentralizacdo das decisfes, ou rumo a hierarquia, com a centralizacdo do controle e

coordenac&o™®.

4.2  Aestrutura de governanca hierarquica fragmentada

Podemos dizer que o setor de energia elétrica brasileiro, até o inicio da década de
1990, operava nos moldes de uma estrutura de governanca hierarquizada, tipica de
organizagOes produtivas integradas verticalmente, muito embora coexistisse, na mesma
estrutura, um misto de empresas totalmente verticalizadas com empresas que se
especializaram nos segmentos de geracdo e transmissdo ou somente no segmento de

distribuicéo.

Essa configuracdo organizacional conjugava um grande nimero de empresas cuja
propriedade era repartida entre os governos federal e estadual. No entanto, a lideranga
assumida pela Eletrobras, através da centralizacdo do processo decisorio em suas maos, no
tocante a operacdo, coordenacdo e planejamento de todo sistema’®*, permitiu que a indGstria

funcionasse como o0 modelo tradicional de indGstria verticalizada®?.

O processo de centralizagdo do controle e comando do processo de desenvolvimento
da industria de energia elétrica pela holding Eletrobras pode ser explicado em parte pelo
proprio movimento de centralizagdo de poder nas maos do governo federal que, deflagrado
nos anos 1930 e sedimentado nos anos 1960, com o golpe de 1964, tinha como objetivo

fortalecer a capacidade do governo federal de induzir o desenvolvimento industrial do pais,

100 Esta discussao foi desenvolvida no primeiro capitulo desta tese.

101 Esses aspectos do processo decisério estdo contemplados naquilo que Pinto Junior & et. al. (2007, p.184)
definiu como economias de coordenagdo. Segundo o autor, [as economias de coordenacdo] “podem ser
identificadas em trés niveis distintos: operacional (regras de acesso a rede, encaminhamento dos fluxos, gestdo
das externalidades), comercial (regras tarifarias e contratuais) e estratégica (seguranca e expansao da rede a
longo prazo) .

192 A Adocdo da tarifa unificada em todo territério nacional, em 1974, ajudou a configurar, na pratica, um
sistema elétrico operando como o modelo de organizagdo industrial composto por uma Unica empresa
responsavel por todos os segmentos (DE OLIVEIRA,Adilson, 1997).
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principalmente criando a infra-estrutura bésica para este desenvolvimento®.

Ou seja,
fomentando o desenvolvimento em setores que Dain (1986) denominou de “capital social
basico”, com toda a problematica relacionada as trés ordens de racionalidade que orientavam

a atuacdo das empresas neste bloco de capital .

No setor de energia elétrica, esse processo foi conduzido num quadro extremante
complexo de conflitos e aliancas que marcaram a evolucdo do setor, isto porque a holding
Eletrobras foi instituida, tardiamente, sobre uma estrutura produtiva precedente, com forte
participagdo do capital privado estrangeiro e publico estadual. Mesmo ap0s a estatizacéo, ndo
houve a federalizacdo completa do setor. A configuragdo patrimonial do setor permaneceu
repartida entre os governos federal e estadual. Nessas circunstancias, o ciclo virtuoso de
crescimento que o setor experimentou ap6s 1964 até o final da década subsequente,
comandado pela Eletrobras, foi conduzido sob uma intensa negociacdo de interesses, onde 0s
interesses regionais nunca deixaram de se mostrar presentes. Para Pinto Junior et.al. (2007, p.
209-210) o que mudou, ao longo dessa trajetéria, foi a forma em que esses interesses foram
administrados, e a configuracdo e a poténcia do poder dos interesses que 0s sustentaram, ao

longo do tempo.

A Eletrobras, ao longo das décadas de 1960 e 1970, conseguiu se apropriar daquilo
que Contreras (1992) chamou de recursos de poder, entendido estes como recursos de

autoridade e de alocacio'®

(muito mais este do que aquele), e através deles conduziu e
administrou o acesso desses recursos (fundos financeiros setoriais) a outras esferas de
governo, ajudando-as a financiar os seus projetos. Desta forma, a Eletrobras conseguiu
administrar os conflitos na industria e criar toda uma estrutura juridico-institucional que
permitiu centralizar as fungdes de operacdo, coordenacdo e planejamento do setor, em nivel
nacional, e comandar o seu desenvolvimento extraordinario nessas décadas'®. E exatamente

por esta coexisténcia dual de direitos de propriedade, segmentado entre os poderes publico

193 Ou seja, ocupando espagos vazios - ou ocupados de forma insuficientes - deixados pelo setor privado, seja ele
nacional ou internacional.

104 A racionalidade técnica, a de mercado e a de capital.

195 Esta discussao foi desenvolvida no segundo capitulo desta tese.

106 A criagdo, no ambito da Eletrobras, dos Comités de Coordenadores da Operagéo Interligada (CCOI), depois
Grupo Coordenador da Operacdo Interligada da Regido Sul e Sudeste e depois do Norte-Nordeste, e 0 Grupo
Coordenador de Planejamento Setorial dos Sistemas Elétricos (GCPS) foram exemplos de estruturas
institucionais criadas com o objetivo de reforcar a capacidade governamental de a holding exercer as funcdes de
operacdo, coordenacdo e planejamento de todo o sistema. A presenca aciondria da Eletrobras nas empresas
distribuidoras estaduais era outra forma de arranjo institucional que conferia a Eletrobras sua presenca no topo
da governanga hierarquica (DE SANTANA & DE OLIVEIRA, 1999, p.379).
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federal e estadual, possibilitando a centralizacdo do controle no nivel federal num quadro de
conflitos de interesses regionais fortes, que consideramos 0 modo de governanca do setor

elétrico, neste periodo, como hierarquico, porém de forma fragmentada.

A presenga de ativos especificos, com especificidades fisicas e locacionais e os ativos
sendo considerados dedicados'®’, exigem que a indUstria estabeleca transacdes recorrentes
para reduzir o grau de incerteza nas transacdes e garantir a continuidade do processo. Essas
especificidades favoreceram a instituicdo de uma forma organizacional que permitiu a
ocorréncia de adaptacGes cooperativas - pelo menos no periodo considerado como ciclo
virtuoso de crescimento - proprias de organizacgdes integradas verticalmente. Neste periodo, a
Eletrobras atuou sob uma forma de governanca hierarquica, utilizando-se de mecanismos de
controle e coordenacdo instituidos sob a forma de comando (fiat) e realizou contratos
relacionais fortemente marcados por subordinacdo (forbearance). Nas palavras de De Santana
& De Oliveira (1999, p. 380):

Neste tipo de ambiente era comum a ndo celebracdo de contratos entre
geradoras e distribuidoras e, 0 que é mais importante, as partes envolvidas
em geral renunciavam a qualquer tipo de recurso a instancias superiores
externas, como as cortes de justica ou o 6rgao regulador, que era capturado
pelo Eletrobras.

Essa forma de governanca permitiu uma expansdo extraordinaria do setor até o final
da década de 1970. No entanto, com a crise econdmica, na década de 1980, a deterioracdo das
formas de financiamento do setor — principal recurso de poder que conferiu a Eletrobras

lideranca nessa estrutura de governanca — afetou a eficiéncia do modelo constituido.

Muito embora a perda de recursos provenientes do acionista principal (Tesouro
Nacional) e do financiamento externo - dois pilares da estrutura de financiamento setorial -
tenham contribuido para a deterioracdo financeira do setor, foi a perda da capacidade de
geracdo interna de recursos pelas empresas elétricas — que ocorreu de forma mais intensa
guando o governo passou a utilizar todo o sistema Eletrobras para promover o ajuste

macroecondémico - o principal elemento considerado a minar a estrutura hierdrquica

197 A indUstria de energia elétrica é constituida por ativos dedicados e por especificidades fisicas, o que significa
gue 0 seu processo produtivo e o produto dele gerado s6 tem uso para gerar e atender a demanda de eletricidade.
A especificidade locacional decorre do fato das usinas hidrelétricas estarem localizadas préximas as fontes de
combustivel, apesar de distantes dos centros de consumo.
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comandada pela Eletrobras. Inicialmente, esta instrumentalizagio comegou com a
manipulacéo de tarifas e dos indices de atualizacdo dos ativos'® e com a interferéncia no
processo de captacao de recursos externos (PRADO, 1989; ROSA, et.al., 1998, MEDEIROS,
1996). Na década de 1990, houve a inclusdo dos investimentos da Eletrobras na categoria
“gasto de custeio”, segundo as normas do Fundo Monetério Internacional (FMI). Desta forma,
qualquer investimento da Eletrobrds impactava, de forma negativa, na meta de geracdo de
superavit primario do governo, determinada por aquele 6rgdo (DOS SANTOS, et.al., 2008).
Contribuiu para tal instrumentalizacdo o fato do setor elétrico fazer parte do bloco de “capital
social basico”, logo, de um setor estratégico para a formacao dos custos e do desenvolvimento

de outros setores.

Com o agravamento da crise financeira que se generalizou na industria e a
consequente ruptura das relagdes contratuais (inadimpléncia) entre distribuidoras estaduais e
geradoras federais’®, ficou claramente exposta a fragilidade do sistema de governanca
hierarquica, fragmentada, comandada pela Eletrobras, com a sua submissdo a toda sorte de
interferéncias governamentais e a quebra de contratos sem uma reacdo efetiva que pudesse
reverter este quadro. Para De Oliveira, Carlos (1998), o aumento dos disturbios e a fragilidade
do sistema devem-se, em parte, ao carater estrutural ambiguo caracteristico das empresas
estatais. Esta tese, no entanto, trabalha com outra hipotese: de que a fragilidade do sistema
de governanca da industria deve-se a fragmentacéo da estrutura de poder dentro do sistema

Eletrobras, posto que esta situacéo ndo ocorreu com o grupo Petrobras™™.

Diante da incapacidade da holding Eletrobras resolver esses conflitos, do
aprofundamento da crise no setor e da crise financeira do Estado Brasileiro, o caminho
tomado pelo governo federal foi promover a reestruturacdo do setor. Apds algumas tentativas
frustradas adotadas nos governos José Sarney, Collor de Mello e Itamar Franco™*, o processo

de reforma, que resultou na transformacgédo organizacional da inddstria de energia elétrica,

108 A taxa de remuneragdo dos investimentos em empresas estatais foi mantida abaixo da estabelecida pela Lei n°
5655/1971 que era de 10 a 12%. Deve-se a este fato a utilizacao de indices de corre¢do desta taxa defasados em
relagdo a inflacdo, o que subavaliava o ativo imobilizado das concessionarias.

109 vzer Leite (2007).

119 para uma comparacéo entre a Petrobras (exemplo de empresa estatal que funciona sob uma estrutura de
governanca hierarquica plena) e a Eletrobras (exemplo de empresa estatal que funcionou sob uma estrutura de
governanca hierarquica fragmentada) vide o capitulo dois, desta tese.

110 Plano de Recuperago Setorial (PRS), que deveria ser implantado entre 1985 e 1989; 0 REVISE, em 1987;
a ENSE — Empresa Nacional de Suprimento de Energia Elétrica, em 1991; e, o SINTREL — Sistema Nacional de
Transmissdo de Energia Elétrica, em 1993. Ver De Oliveira, Carlos (1998).
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iniciou-se com as privatizacdes da Escelsa, Light e Cerj, no primeiro governo Fernando

Henrique Cardoso.

A reestruturacdo do setor poderia ter seguido um caminho distinto da reforma
empreendida pelo governo Fernando Henrique Cardoso. O reordenamento setorial poderia ser
implementado em dire¢do a implantagdo da hierarquia plena (e ndo mais fragmentada), a
exemplo do modelo francés, em vez da descentralizacdo em direcdo ao mercado promovida
pela reforma (DE SANTANA & DE OLIVEIRA, 1999).

O modelo francés de producéo de energia elétrica foi consolidado no pds-guerra com a
nacionalizacdo dos servicos na estatal Eletricité de France (EDF). A EDF, constituida como
monopolio publico, centralizou todos os segmentos da cadeia produtiva (geracdo, transmissao
e distribuicdo). Desta forma, a EDF, sendo a Unica companhia responsavel por todas as
atividades da industria, funcionava como um bloco monolitico e centralizado no governo
federal, adotando uma sistematica de tarifacdo pelo custo marginal e a equalizacdo tarifaria

em todo o territdrio nacional. Segundo Rosa et.al. (1998, p.93):

Os principios que nortearam a constituicdo de um monopolio publico no
setor elétrico [francés] foram os seguintes: garantir acesso a todos 0s
cidaddos nas mesmas condi¢bes e com tarifas uniformes, dar sustentacao
necessaria para a construcdo econémica, promover a estabilidade social,
desenvolver a independéncia energética e a autonomia tecnoldgica
nacional.

Para autores como Rosa et.al. (1998), De Araldjo e De Oliveira (2005) e Schmidt
(2003), a Franca, seguindo 0 movimento de reformas no setor elétrico que se inicia nos paises
desenvolvidos a partir da decada de 1980, tem promovido adaptagdes no setor no sentido de
melhorar a qualidade do servigo, aumentar a transparéncia gerencial através do
estabelecimento de Contratos de Gestdo (Contrat de Plan), e seguir algumas recomendagoes
da Comunidade Européia. No entanto, € bastante claro que essas transformacdes tém
preservado o monopdlio estatal da EDF, bem como tém garantido o funcionamento do
sistema pelo principio do servigo publico, “que garantem a coesdo social e a universalizacao
do atendimento ” (ROSA et. al., 1998, p.104).

A exemplo da EDF, a Eletrobras, através de um processo de centralizagio de todos os

segmentos da cadeia produtiva, poderia promover as adaptagdes necessarias a situacdo de
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crise em que o setor se encontrava na década de 1980. Neste sentido, essa centralizacéo
poderia minimizar os efeitos da incerteza préprios da natureza geral e especifica do setor
elétrico brasileiro, que necessita de um elevado grau de coordenacédo para operar. Entretanto,
diante do movimento de questionamento da atuacéo direta do Estado na economia, o caminho
seguido para a reestruturacdo do setor foi a do incentivo ao mercado. Ou seja, a reestruturacao
ndo seguiu em direcdo a uma hierarquizacdo plena do setor, a exemplo da constituicdo

historica da EDF, e nem manteve a centralidade do papel do Estado na oferta do servico.

Muito embora a TCT considere que as formas de governanca observadas séo respostas
eficientes as caracteristicas das transacdes, 0s ajustes nas estruturas de governanga do setor
elétrico brasileiro, implementados na década de 1990, foram conduzidos ndo de forma
autbnoma, ou seja, fruto de mudancas nas caracteristicas das transacfes. Até porque, a maior
parte das experiéncias internacionais de reforma se baseou em modelos onde a geragédo de
energia é predominantemente de origem térmica e localizada proximo aos centros de carga.
No Brasil, como a fonte de energia € basicamente hidraulica, com usinas de geracdo de
energia interconectadas nacionalmente, com grandes reservatorios de dgua, mas sujeitos a
variaveis como regime de chuvas, capacidade de armazenamento e restricdes de transmisséo,
ha a necessidade de uma elevada coordenacgdo entre os segmentos da cadeia produtiva para
que o sistema possa funcionar otimizando o uso da dgua ao menor custo e risco para todo o
sistema. Logo, ndo seria improprio uma estrutura de governanca hierarquica plena, a exemplo
da EDF, desde que passasse por reestruturacdes que pudessem corrigir erros e otimizar seu

funcionamento.

Na proxima secdo sera desenvolvido o processo de reestruturacdo que o setor elétrico
foi submetido em meados da década de 1990. O objetivo é mostrar a alteracdo no modelo de

governanca do setor a luz do instrumental desenvolvido pela TCT.

4.2 A mudanca na estrutura de governanga — a governanga hibrida

A reforma no setor elétrico brasileiro implementada pelo governo Fernando Henrique
Cardoso, em meados da década de 1990, como mencionada anteriormente nesta tese, deve ser

entendida como parte de um processo de revisdo da trajetdria de desenvolvimento do pais,
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marcada por uma forte interferéncia direta do Estado na economia. Tal reforma tinha como
principio basico incrementar a eficiéncia setorial através da introducdo da competicdo no

112

setor—, sendo que este principio s seria alcancado, segundo os seus formuladores, se

inserido num profundo programa de privatizacGes e desverticalizacédo setorial.

Grosso modo, podemos inserir o processo de privatizagdo implementado no Brasil, e
em outros paises, em dois movimentos claros. O primeiro diz respeito as mudancas de ordem
estrutural na economia, derivadas de alteracdes na natureza estrutural de algumas industrias
associadas as mudancas nos paradigmas tecnoldgicos e empresariais, e a redefinicdo das areas
de competéncia entre o Estado e o setor privado, comportando mudancas no conceito de areas
estratégicas para o desenvolvimento e seguranca nacional, como resultado do proprio
processo de acumulacdo. O segundo movimento é considerado um movimento de ordem
conjuntural que surgiu como necessidade de se adotar uma politica para as empresas estatais
frente ao seu amplo espectro de condigdes apresentado e frente a situacdo de crise fiscal e
financeira em que o Estado se encontrava (PRADO, 1990). Como o setor de energia elétrica
brasileiro era de base hidraulica, com potencial para expansdo, com a geracdo termelétrica
participando do sistema de geracdo somente de forma complementar, e as mudancas
estruturais nos processos produtivos da indudstria ocorreram na geracdo térmica, com a criacao
das usinas a gas de ciclo-combinado, a reforma do setor elétrico brasileiro se insere muito

mais no segundo movimento considerado acima.

Entdo, a reforma do setor elétrico brasileiro dissolve o modelo hierdrquico de
governanga, sob a égide da Eletrobrés, promovendo a segmentacdo da inddstria e a
privatizacdo das empresas elétricas e introduz, em seu lugar, uma estrutura de governanca
hibrida, combinando elementos de mercado e de coordenacdo centralizada. Em adicdo, a
Eletrobras perde a funcéo de coordenacéo e planejamento de todo o sistema ao ser transferido
as atribui¢des do GCOI a uma instituicdo organizada sob a forma juridica do direito privado e

ao extinguir a fungéo de planejamento normativo, antes desempenhado pelo GCPS.

Este novo modelo era sustentado por: (i) uma estrutura de mercado, no qual
produtores e comercializadores poderiam negociar livremente energia através de contratos

bilaterais de longo prazo e contratos a vista, de curto prazo; (ii) uma instituicdo, regida pelo

112 A Noruega promoveu a reestruturacio no seu setor elétrico introduzindo competicdo, sem, no entanto, mudar
0 caréater de propriedade publica dos ativos (ROSA et. al., 1998; Losekann, 2003).
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direito privado, responsavel por coordenar centralmente as acGes dos agentes & medida em
que o setor era marcado por um tipo de estrutura que funciona em rede, 0 que gera a
necessidade de comportamentos cooperativos entre os agente; e (iii) um aparato regulatorio,
comandado por uma agéncia reguladora independente, que, no ambito das suas funcdes,
deveria criar salvaguardas para as transacdes das concessionarias de forma a reduzir o
oportunismo entre as partes contratantes e também do governo, e garantir o atendimento aos
consumidores (DE SANTANA & DE OLIVEIRA, 1999; LEITE, 2007; LOSEKANN, 2003).

Entdo, a criacdo de um mercado atacadista de energia — 0 MAE, com a finalidade de
fomentar a competigcdo entre produtores e comercializadores de energia, e de um operador
independente do sistema - ONS, para coordenar e controlar as operacdes de geracao e
transmissdo nos sistemas interligados, em adicdo a uma agéncia reguladora independente — a
ANEEL - eram elementos comuns desenvolvidos em qualquer experiéncia de reforma do
setor elétrico orientada para 0 mercado e que foram implementados no Brasil, guardando as

devidas diferencas.

Na estrutura de governanga tradicional brasileira, caracterizada por controle e
propriedade publica, as relacdes que ocorriam entre os diversos segmentos da cadeia
produtiva eram realizadas através de relagdes internas, via contratos sempre implicitos. As
transacdes extrafirma ocorriam entre o monopdlio publico, coordenado pela Eletrobras, e os
consumidores. Esta relacdo deveria ser supervisionada pelo 6rgdo regulador (ver Figura 4.1) —
o DNAEE. No entanto, como este 6rgdo regulador era capturado pelas empresas publicas,
essa regulacdo coincidia com a propria atividade desenvolvida pela holding Eletrobras.

Figura 4.1: Modelo Tradicional da Industria de Suprimento de Eletricidade (I1SE)
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Fonte: Siciliano (2005, p.254)

Na nova estrutura, com a inddstria desverticalizada, essas relagdes passam a ser

substituidas por um vasto conjunto de relagdes contratuais explicitas entre firmas e
consumidores, realizadas por firmas privadas (no Brasil, também por pablicas), coordenadas
por instituicdes de mercado (0o ONS) e reguladas, através de uma regulacéo explicita, por uma

agéncia reguladora independente™. Segundo Siciliano (2005, p. 253):

Cada etapa de transacdo das indUstrias é, portanto, uma diferente e
especifica forma de relacdo contratual. Com isso, a partir do instante em
que se delega ao mercado a coordenagdo das transacdes e o fluxo de
servigos, isso significa que uma estrutura de contratos é requerida tanto
maior quanto maior for o nimero de transacles e agentes presentes na
inddstria em questdo [...] Para o mesmo fluxo de servicos, os consumidores
passam a dispor de um leque de opcOes. Distribuidores locais de energia
concorrem com comercializadores, ou até mesmo com geradores que
vendem diretamente energia a consumidores livres. Geradores, portanto,
fornecem energia a comercializadores, suprem distribuidores e/ou vendem
diretamente a consumidores finais.

Os contratos negociados nesse novo ambiente, geralmente, podem ser classificados em

duas categorias: (i) contratos entre firmas, realizados em transagdes bilaterais de longo

113 A regulacdo nesta nova estrutura passa a ser dividida em dois tipos: a regulac&o dos servicos ptblicos (0s
segmentos de distribuicdo e transmissdo considerados ainda como monop6lios naturais) e a regulacdo das
atividades competitivas (comercializacéo e geracdo) (SICILIANO, 2005).
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prazo™** e em transacdes de curto prazo, no mercado a vista. Ou seja, contratos que devem ser
firmados para toda sorte de relagdes comerciais existentes, como, por exemplo, contratos que
permitem os produtores de energia usarem as redes de transmissdo e distribuicdo, contratos
das usinas geradoras (no caso das termelétricas) com as companhias que ofertam
combustiveis, etc.. Muitos destes contratos estdo sujeitos a regulacdo pelas agéncias
reguladoras, e; (ii) contratos regulatorios entre agéncia reguladora e firmas
(concessionarias/permissionarias). Tais contratos sdo definidos pelas agéncias reguladoras no
ambito do processo de concessdo, sujeitos as revisdes periddicas, definidas nos contratos
(JENKINSON & MAYER, 1996).

A maior parte dos contratos mencionados acima (com excec¢do dos contratos a vista) €
negociada em tipos de relacBes que sdo realizadas por um longo periodo de tempo e que as
partes destas transacdes lidam, de forma dependente, com cada uma delas regularmente. Séo
contratos que envolvem um grande conjunto de questbes, muitas delas ndo observadas
antecipadamente. Portanto, sdo contratos considerados complexos e incompletos, mas que tém
a funcéo de alocar riscos, de incentivar a eficiéncia e proteger investimentos especificos, logo,
necessitam de um grau de salvaguarda maior, que pode ser oferecida pela agéncia reguladora
e pela instituicdo destinada a coordenacdo central das atividades de troca (ONS). Ambas
objetivam reduzir a adocdo de posturas oportunistas, diminuindo o grau de incerteza das
relacBes, como também, incentivam a adocdo de comportamentos eficientes pelas partes

envolvidas.

Como Jenkinson & Mayer (1996, p.6) relatam, varios problemas surgem com o
processo de desverticalizacdo das inddstrias quando surge uma extensa cadeia de relagdes
contratuais explicitas, aumentando o oportunismo e a incerteza nas decisées de produzir e
investir dos agentes. Tais problemas, inclusive, estdo servindo de justificativa para 0 processo

de reverticalizacao da inddstria.

.. such disintegration results in the requirement for contracts between the
various companies which, collectively, enable the service to be delivered to
the final customer. In the case of the electricity industry, for example, there
is a complex web of contracts each contingent on the other. Generators have
contracts with fuel supply companies (such as coal and gas producers)
which are backed by contracts with supply companies which guarantee to

114 No Brasil, no inicio do processo de reestruturacdo, a maior parte dos contratos negociados eram os contratos
chamados de iniciais.
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purchase the power produced. However, the supply companies have—until
1998 in the UK—a franchise over their domestic (but not industrial)
customers which backs up the contracts they are prepared to sign with the
generators. If any link in the chain is broken the whole chain potentially
collapses [grifo do autor]. This can be seen clearly in the electricity supply
industry, where the imminent removal of the domestic supply franchise is
causing serious problems higher up the contracting chain. Generators need
to sign new fuel contracts, but need to back these up with contracts with
supply companies which are themselves no longer assured of having any
customers. The introduction of competition thus makes the contracting
problem far more difficult for the firms involved.

Utilizando-se do instrumental analitico da TCT, podemos enquadrar os primeiros tipos
de contratos (contratos entre firmas) na classificacdo de Williamson (1989, 1996) como
contratos do tipo classico - aqueles que sdo negociados no mercado a vista - € como contratos
do tipo neocléssico e relacional (com autonomia entre as partes) - aqueles que sdo negociados
nas transacGes bilaterais de longo prazo entre os diversos segmentos da cadeia produtiva.

Estes ultimos, inclusive, podem estar sob o escrutinio de um contrato regulatorio.

O contrato regulatério (ou contrato de concessdo), por sua vez, € um tipo de contrato
gue envolve uma forma de governanca trilateral entre as concessionarias e as permissionarias

e a agéncia regulatoria (contrato do tipo neoclassico).

No tocante a coordenacgdo das atividades da rede de geracdo-transmissao-distribuicdo
de energia elétrica™™, a reforma do setor elétrico brasileiro também instituiu uma estrutura
trilateral de governanga, onde a entidade coordenadora, responsavel pela administracdo do
processo coletivo de tomada de decisdo, foi constituida como uma terceira parte na relagio™
(BRITTO, 1999). Esta instituicdo, denominada de ONS, é definida como pessoa juridica de
direito privado, com a funcdo bésica de determinar a quantidade de energia elétrica que cada
usina geradora deveria produzir em determinado momento; o montante a ser transportado

pelas linhas de transmissdo; e a quantidade a ser entregue as empresas distribuidoras™*”.

115 Os agentes econdmicos do setor elétrico fazem parte de uma rede ou “condominio” chamado Sistema
Interligado Nacional — SIN.

116 No modelo tradicional, essa funcdo era parte integrante da hierarquia ptblica.

117 Este despacho centralizado, sob o critério do menor custo, s6 pode ser realizado porque os contratos firmados
entre as empresas no ambito do MAE constituem apenas instrumentos financeiros, ndo guardando qualquer
relagcdo com a producdo fisica efetivamente realizada sob o comando do ONS.
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Em sintese, com a reforma implementada pelo governo FHC foi configurada, no setor
elétrico brasileiro, uma forma hibrida de governanca com a presenca de entidades tipicas de
mercado e outras de hierarquia. Identificam-se, também, dois tipos de estruturas — as bilaterais
e as trilaterais. Nas estruturas bilaterais, os agentes estabelecem entre si garantias e
salvaguardas nos seus contratos de longo prazo, que s&o negociados no mercado atacadista de
energia, como no caso do MAE. Nas estruturas trilaterais, identifica-se a presenca de um
terceiro agente — publico ou privado — que atua como arbitro de conflitos, coordenador das
atividades da rede (no caso o ONS) e regulador das transacbes consideradas monopolio
natural (a ANEEL). Estas relagBes, como caracterizam estruturas hibridas, ha o sacrificio de
incentivos, que sdo tipicos de uma estrutura de mercado, em favor de uma coordenacgdo
superior entre as partes; como, também, ha o sacrificio de acdes cooperativas em favor de

maior intensidade de incentivos®®,

Tendo exposto acima a forma de governanca implementada pela reforma na década de
1990, o objetivo da proxima secdo é analisar a crise vivida pelo setor elétrico brasileiro, em
2001, como uma crise na estrutura de governanca hibrida em um setor caracterizado por

elevada especificidade de ativos e grande assimetria de informacéo.

4.3 O colapso da estrutura de governanca hibrida

Como mencionado, anteriormente, o principio basico que norteou a reforma no setor
elétrico brasileiro foi incrementar a eficiéncia setorial através da competicéo, introduzindo um
modelo de mercado no setor. Mas, na impossibilidade de se criar um mercado puro, em
funcdo das caracteristicas técnico-produtivas do setor e das caracteristicas particulares
assumidas no Brasil, foi adotado uma solugéo hibrida. No entanto, essa solugéo foi incapaz de
resolver os problemas existentes da crise do modelo hierarquico tradicional, comandada pela

holding Eletrobras, principalmente no que diz respeito a falta de investimentos publicos nos

18 Como instrumento de incentivo temos “as regras de repasse” — mecanismo criado para incentivar as
concessionarias de distribuicdo contratarem energia eficientemente, protegendo o interesse dos consumidores — e
como mecanismos de controle administrativo temos o “mecanismo de realocag@o de energia” — como forma de
socializar o risco hidrolégico entre as centrais elétricas — e o limite de self-dealing de 30% — limite de
suprimento proprio permitido pelas distribuidoras. Com a reforma de 2003, foi extinto o limite de self-dealing,
vedando as distribuidoras adquirirem energia de geradoras préprias.
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segmentos de geracdo e de transmissdo, dado o aumento da demanda de energia elétrica’®®.
Primeiro, porque o processo de privatizagdo que precedeu as reformas, no setor, teve inicio e
se concentrou, basicamente, no segmento de distribuicdo. Isso porque houve pouco interesse
dos capitais privados em investir nos segmentos de geracdo e transmissdao. E uma das
justificativas para tal comportamento foi a falta de uma definicdo clara do marco
regulatorio® do setor, que foi se configurando, de forma ad hoc, ao longo de vérios anos.
Desde a primeira privatizacao até a instituicdo efetiva da agéncia reguladora, se passaram dois
anos, 0 que aumentou o grau de incerteza num ambiente onde este aspecto sempre foi

considerado um elemento de instabilidade para o setor.

Ademais, a perda de importancia do planejamento na nova estrutura, evidenciada pela
falta de responsabilidade de um organismo, no ambito federal, que assumisse tal funcéo,
ajudou a ndo resolver e assim aprofundar o descompasso entre a oferta e demanda de energia

no pais'?!

. Atribuia-se a0 MAE, portanto ao mercado, a responsabilidade pela emissdo de
sinais para atrair investimentos privados em geracdo e transmissao, mesmo sabendo que tais
decisbes, em ativos especificos, eram de carater crucial e irreversivel, principalmente por
apresentar uma grande defasagem temporal entre a decisdo de investir no empreendimento e a

sua entrada em operagéo.

Logo, diante da falta de investimentos privados em geracdo e transmissdo e no
impedimento das empresas estatais remanescentes em aumentar a sua capacidade produtiva,
mesmo com recursos proprios, por estarem submetidas a legislacdo do Plano Nacional de
Desestatizagcdo — PND, associado, ainda, a baixa hidraulicidade que ocorreu nos anos finais da
década de 1990, o resultado foi a deflagracdo, em 2001, de uma das piores crises de falta de

energia antes vivida pela economia brasileira.

As instituicdes encarregadas de promover a governanca do setor elétrico brasileiro (o
MAE, o ONS, a ANEEL, o CNPE e o CCPE) foram incapazes de adotar medidas preventivas

ou emergenciais suficientes e compativeis com a urgéncia da situagdo. Deve-se a esse fato, a

119 v/er Figura 3.6 — Evolugéo da capacidade instalada e do consumo de eletricidade /1985-2000.

120 A definicdo do Marco Regulatério passa pela delimitacdo de aspectos chaves como: deveres do Estado,
finalidade da prestacdo do servico, os tipos de propriedade admitidos, a institucionalidade regulatéria,
considerando, ainda, a definicdo, por parte do Executivo, das estratégias e politicas de infra-estrutura (NAHOM
& BONOFIGLIO, 2007).

121 Somente a partir de 2000 foi criado o Comité Coordenador do Planejamento Elétrico (CCPE).
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existéncia de descompasso e morosidade no novo processo decisério e a falta de coordenacéo
entre as instituicdes de governanca setorial, 0 MME e as outras agéncias reguladoras (ANA —
Ageéncia Nacional de Aguas — e a ANP — Agéncia Nacional do Petréleo) responsaveis por
regular, também, recursos importantes (aguas e gas natural) para a geracdo de energia. Tais
recursos eram considerados gargalos importantes para 0s investimentos privados porque
estavam submetidos a outros 6rgdos de regulacdo setorial: a ANA, que era responsavel pelo
gerenciamento de recursos hidricos e a ANP, que regulava o preco do gas natural importado
utilizado nas termelétricas do PPT (PINTO JUNIOR, et.al., 2007; ROUSSEFF, 2003).

Segundo Rousseff (2003, p. 117), o processo decisorio, referente ao novo modelo de
governanga, era muito mais burocratico do que o modelo anterior, que era comandado
hierarquicamente pela Eletrobras®?, como pode ser percebido na sequéncia dos
procedimentos relatada a seguir, quando, por hipotese, era detectada a necessidade de

investimentos em geragéo e transmissao:

Num primeiro momento, incumbe a dois organismos, 0 CCPE e o ONS,
detectarem a necessidade da nova transmissdo ou geragdo. Em seguida, tais
empreendimentos devem ser viabilizados pela ANEEL, responsavel por sua
licitagdo, de preferéncia sob a modalidade de concessdo onerosa, 0 que
contribui ndo para baratear a geragdo ou a transmissdo de energia, mas
para torna-la mais cara [...] Atribui-se ao MAE, através da “mdo invisivel”,
a responsabilidade pela emissdo, prévia ou simultaneamente, dos sinais
para atrair interessados.

Para Pinto Junior et. al. (2007, p. 223), a dificuldade apresentada pelas institui¢cbes
encarregadas de dar governanca ao setor ndo estava assentada na falta de coordenagéo e
investimentos necessarios para promover a expansdo do sistema no longo prazo, mas em

garantir o abastecimento de curto prazo.

O que estava sendo demandado eram investimentos e coordenacéo
suficientes para evitar uma crise de abastecimento de curto prazo,
aparentemente conjuntural. [...] No entanto, a governanga institucional
construida pela reforma ndo foi capaz de atender nem mesmo essas
necessidades limitadas, o que era crucial para garantir o prosseguimento da
propria reforma.

122 Muitas das fungdes exercidas pelas novas instituicdes eram realizadas pela Eletrobras através de pequenas
equipes. Logo, ndo havia a necessidade de grandes estruturas para funcionar e de encargos setoriais para
financiar um complexo sistema de regulacéo, fiscalizacdo e simulagdo artificial de concorréncia no setor, como
por exemplo, da ANEEL, do MAE e do ONS (DOS SANTOS et. al., 2008).
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Portanto, num momento de crise em que se fez necessario uma coordenagdo mais ativa
dos agentes, com o0 uso de instrumentos de comando e controle mais centralizados, e 0s custos
de consenso se tornaram elevados, as instituicdes responsaveis pela governanca do setor,
principalmente a ANEEL - instituicdo central no novo modelo de governanca hibrido -

mostraram-se incapazes, institucionalmente, de enfrentar a crise.

A ANEEL, pelo seu carater mais autdbnomo, sua atividade estava fundamentada na
adocdo de procedimentos rotineiros e consensuais entre os agentes do setor (como por
exemplo, a adocdo de métodos de revisdo tarifaria, audiéncias publicas, etc.). Diante da
gravidade da crise, portanto de distdrbios de alta conseqiiéncia, os custos de transacdo para
mitigar tal situagdo passam a ser muito elevados porque requerem um grande consenso entre
as partes e tempo para que as mesmas promovam as adaptacBes necessarias. Na
impossibilidade de promover essa adaptacdo de forma consensual, diante da urgéncia da
situagdo, o governo federal centraliza novamente o comando e o controle sobre o setor, neste
momento, marginalizando a agéncia reguladora do processo decisério, com a sua substituicao
por outro 6rgdo da administracdo direta do Estado — a Camara de Gestdo da Crise de Energia
Elétrica (GCE) — criado para gerenciar a crise do setor. Esta comissao tinha atribuices que
usualmente pertenciam ao Ministério de Minas e Energia e as agéncias reguladoras ANEEL e
ANP (DE ALMEIDA & PINTO JUNIOR, 2004, p. 12).

Em linhas gerais, a GCE tinha como objetivo propor e implementar medidas de
natureza emergencial, no sentido de compatibilizar a demanda e a oferta de energia, como
forma de evitar interrup¢cfes abruptas do fornecimento de energia elétrica, sendo as decisoes
tomadas no ambito da Camara recebidas pelos demais érgdos como prioritarias. Dentre os
poderes conferidos a GCE, incluiu-se o estabelecimento de procedimentos especificos para o

funcionamento do MAE*%,

Segundo De Almeida & Pinto Junior (2004, p.12), as principais decisdes do GCE

foram:

123 Durante o racionamento, a CGE controlou os precos de curto prazo praticados nos submercados de energia.
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i.  Estabelecimento de racionamento de 20% do consumo de energia durante 0s

meses de junho de 2001 a margo de 2002;

ii. Criacdo de penalidade de 50% sobre a tarifa de energia elétrica para
consumidores que consumissem no intervalo de 200 a 500 Kwh/meés;

iii.  Criacdo de penalidade de 200% de aumento sobre a tarifa de energia elétrica
para consumidores que ultrapassassem o consumo de 500 Kwh/més;

iv.  Consumidores com menor nivel de consumo (abaixo de 200 Kwh/més) foram
encorajados a poupar eletricidade por meio de desconto em sua tarifa por kWh
poupado;

v.  Desenvolvimento de um programa emergencial de geracéo de energia.

Segundo De Santana (2006, p.14-15), a Camara de Gestdo da Crise de Energia, além
de resolver o problema da crise de suprimento de energia elétrica, teve também que resolver
as disputas entre geradores e distribuidores no mercado atacadista de energia elétrica quanto a
inadimpléncia que estava ocorrendo entre esses segmentos e quanto a alocacdo do 6nus do

racionamento. Isto porque, nos Contratos Iniciais entre geradoras e distribuidores**

(contratos
incompletos - 0 que deixava espacgos relevantes para negociacdes ex post) ndo estava claro
como seriam alocadas as perdas contratuais entre 0s agentes, ou seja, as adaptacOes
necessarias diante de mudancas imprevistas no mercado, como a crise de suprimento de

energia que estava acontecendo.

Nos Contratos Iniciais havia uma clausula conhecida como “Anexo V dos Contratos
Iniciais” que, em linhas gerais, protegia os supridores de energia quando estivessem diante de
um regime hidrologico desfavoravel. Ou seja, era permitida a redugdo do suprimento em torno
de 6% da energia vendida e, desta forma, o risco hidroldgico, até esse percentual, seria
repartido entre as partes. No entanto, isto representou uma reducdo de apenas um terco do
total do racionamento de 20% decretado pelo governo. O que significava que a diferenca (os
dois tercos restantes) deveria ser contratada, pelos geradores, no mercado spot, para honrarem

seus compromissos de venda, onde o preco da energia se encontrava extremamente elevado.

124 Os Contratos Iniciais firmados garantiam as distribuidoras, até 2003, o fornecimento de toda a energia
necessaria ao atendimento da demanda, independentemente das condicfes hidroldgicas das reservas das usinas
geradoras.
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No periodo do racionamento, o preco spot foi fixado em R$ 684,00/MWh, enquanto nos
contratos ele estava cotado a R$ 60,00/MWh. Ver Figura 4.3 a seguir.

Figura 4.3 - Evolucdo do preco de curto prazo no MAE - SE/CO
Submercado Sudeste/Centro-Oeste (R$/MWh)
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Fonte: Losekann (2003, p.162).

A solugdo contida no “Anexo V dos Contratos Iniciais”, no entanto, deixava 0S
distribuidores numa situacdo muito confortdvel e os geradores em condi¢cbes de nao
conseguirem honrar seus compromissos, a nao ser ao custo de grandes prejuizos e
inadimpléncias. Diante do impasse, a GCE, com poderes quase absolutos, resolveu a disputa
através de um “Acordo Geral” que consistiu em dividir o 6nus do racionamento em trés

partes: o consumidor (com a maior parcela), os compradores e vendedores de energia (DE
SANTANA, 2006).

A GCE, além de ter atuado, no curto prazo, gerenciando a crise de suprimento de
energia com a administracdo de uma politica emergencial de racionamento, evitando
interrupgdes abruptas no fornecimento de energia, também atuou no médio prazo,
encaminhando medidas para corrigir a disfuncionalidade do modelo, principalmente, com

relacdo ao MAE. Através da Lei n® 10.433/02, foi retirado dos agentes do mercado o poder de
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auto-regulacdo. A regulacdo do mercado atacadista de energia passou a ser, a partir deste
momento, de competéncia exclusiva da ANEEL.

Em 2003, com a entrada de um novo governo presidido por Luis Inacio Lula da Silva,
0 setor de energia elétrica passa por uma nova reestruturacdo, no sentido de mudancas na
organizacdo institucional do setor e na sua estrutura regulatria, a fim de evitar novos
episddios de falta de suprimento no setor e corrigir as falhas do modelo anterior, segundo 0s
novos governantes. Em linhas gerais, as propostas desta “reforma da reforma” seguiram as

seguintes orientagdes, segundo De Almeida & Pinto Junior (2004, p. 15):

i.  Construcdo de um modelo institucional mais centralizado, reforcando o papel
do Ministério de Minas e Energia, inclusive como Poder Concedente;

ii.  Reducdo da importancia da competicdo operacional, com a prioridade sendo
dada a competicdo por novos investimentos;

iii. Retirada das empresas do sistema Eletrobras do Plano Nacional de
Desestatizacdo, marcando o retorno das empresas de utilidade publicas estatais
como importantes agentes na expansao do setor de energia elétrica;

iv.  Retorno do Estado no papel de planejamento da expansdo do sistema, com a
criacdo da Empresa de Pesquisa Energética (EPE).

Em suma, a nova estrutura de governanca que entrou em vigor em 2004 centraliza
novamente a maior parte das decisdes nas médos do governo federal, que agora assume as
funcOes estratégicas da industria com relacdo a outorga; ao planejamento da expansédo; a
contratacdo, com a criagdo de um ambiente regulado, este representando a maior parte das
contratacdes; e as operagcdes de ajustes estruturais entre oferta e demanda. Segundo De
Santana (2006, p. 10-11), ha uma hierarquizacdo da forma de governanca, sendo a

coordenacao dessa hierarquia exercida, agora, pelo Ministério de Minas e Energia.

Certamente, ndo era um objetivo da segunda reforma criar uma estrutura
organizacional verticalizada sob o comando do Governo Federal, dado que as alteracdes
implementadas na primeira reforma foram mantidas, inclusive, com o cuidado de nao haver a
guebra de contratos. N@o obstante, podemos considerar que houve, realmente, um processo de
centraliza¢do das decisdes cruciais da industria nas maos do Governo Federal. Agora ha um

145



maior grau de hierarquizacdo no processo de governanca do setor, o que confirma o
pressuposto da TCT que foi utilizado para analisar as transformagdes por que passou 0 setor
de energia elétrico brasileiro com o processo de reestruturacdo implementado pelo governo
Fernando Henrique Cardoso, a crise de energia ocorrida em 2001 e o processo de
transformacdo desencadeado no governo do Presidente Luis In&cio Lula da Silva. Em
momentos de crise (ou de distarbios altamente consequientes), quando se faz necessaria uma
coordenacdo mais ativa dos agentes, com uso intensivo de instrumentos de comando e
controle, e os custos do consenso se tornando elevados, as estruturas de governanca hibridas
colapsam. Isto porque sdo as estruturas mais suscetiveis a esses disturbios, dado que
necessitam mais fortemente do consenso entre as partes para se adaptarem as mudancas

imprevistas.

No caso brasileiro, como a crise de energia em 2001 representou um distdrbio de alta
consequéncia, a trajetdria de reorganizacdo das estruturas de governanca, frente ao colapso da
forma hibrida, pendeu para um processo de hierarquizacdo da estrutura, no sentido da
recentralizacdo das decisdes cruciais nas maos de um Unico agente: o Governo Federal através
do MME.

Essa hierarquizacdo da estrutura de governanca ndo parece ter sido fruto apenas de
uma decisdo politica de um governo que se colocava mais a esquerda. Até porque o
movimento de recentralizacdo do processo decisério poderia ter sido muito mais profundo do
que ocorreu. Neste ponto fica clara a aderéncia da TCT no caso do setor elétrico brasileiro.
Pois ele & marcado, como ja visto, por grande especificidade dos ativos, o que envolve uma
matriz elétrica de base hidraulica e de grandes proporcfes, ainda que contando com o
aumento da presenca de termelétricas. O segmento de geracdo (hidrdulica) possui
caracteristicas, ainda, de monopdlio natural devido a sua elevada complementaridade e
integracdo com as demais usinas do proprio sistema de geracdo e com o0 segmento de

transmissao.

Assim, a crise de oferta em 2001 e a gestdo da crise a partir de 2003 mostraram que
essa configuracdo especifica da matriz elétrica brasileira ndo necessita apenas de algum grau
de coordenacdo do setor. E necessario que o setor elétrico brasileiro seja governado por um
modelo que contemple uma coordenacdo forte e centralizada. Portanto, a reorganizagéo da
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estrutura de governanca, a partir do colapso na forma de governanca hibrida, s6 poderia ter se
direcionado para a hierarquizagdo da estrutura, tal como indicado, como possibilidade, pela
TCT.

A partir da analise da crise de 2001, pode-se especular sobre a hipdtese de que 0s
problemas enfrentados pelo setor em 1980 poderiam ter sido atenuados se houvesse um
reordenamento setorial em direcdo a verticalizacdo plena, a exemplo da Petrobras, o que
significaria a consolidacdo de uma estrutura de governanca completamente hierarquizada, sob
uma coordenacgdo Unica e exclusiva da Eletrobras. As evidéncias ndo permitem excluir a
interpretacdo de que os problemas vivenciados pelo setor, na década de 1980, e que foram
utilizados como justificativa para as reformas, da década de 1990, resultaram muito mais da
configuracdo do modelo de governanca ser fragmentado do que pelo fato de constituir-se
como uma estrutura hierarquica, posto que a descentralizacdo do modelo de governanca,
implementado ao longo dos anos 1990, parece ter aumentado as distor¢des, em vez de reduzi-

las.
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CONCLUSAO

A principal questdo que guiou o desenvolvimento desta tese foi mostrar a deficiéncia
do modelo de governanca hibrido, implementado no setor de energia elétrica brasileiro na
reformas da década de 1990, em lidar com distarbios de alta conseqiiéncia, ou seja, com a

crise energética em 2001.

A linha de argumentacdo adotada valeu-se dos recursos de analise fornecido pela TCT,
segundo a qual, no modelo de governanca hibrido, misto de mercado e coordenacao
centralizada, o processo decisorio é compartilhado por instancias que preservam algum grau
de autonomia. Estas instancias, na presenca de distirbios altamente consequentes, tém
dificuldade em se adaptar as novas circunstancias, exatamente porque, em tais situacoes, ha a
necessidade de adaptacdes mais cooperativas. Em estruturas de governanca hibrida, como o
processo decisorio ndo é unilateral, hd a necessidade do consentimento mutuo entre as partes,
0 que demanda tempo e aumenta o0 custo da negociacdo, ao contrario do que ocorre nas
estruturas de mercado — quando a adaptacdo a nova conjuntura pode ser realizada
autonomamente devido a independéncia das partes — ou em estruturas hierarquicas — quando a

adaptacdo é realizada por meio do comando unificado (poder de fiat).

Segundo a TCT, apds o colapso da estrutura de governanca hibrida, hd uma
reorganizacdo das estruturas de governanca que tendem em direcdo as formas de mercado ou
as formas hierarquicas. Se esta reorganizagdo seguira em dire¢cdo ao mercado ou a hierarquia
ird depender do grau de especificidade dos ativos envolvidos nas transacdes, sendo que,
quanto maior for esse grau, maior a tendéncia para a hierarquia (WILIAMSON, 1996 e

MENARD, 2004). Este foi 0 movimento seguido pelo setor de energia elétrica brasileiro.

Como relatado no terceiro capitulo desta tese, o setor de energia elétrica,
independentemente das experiéncias individuais, € marcado por caracteristicas técnico-
produtivas que determinam o elevado grau de especificidade dos seus ativos. Em primeiro
lugar, porque as atividades de producdo e fornecimento de energia elétrica sdo organizadas
em rede, isto €, possuem um elevado grau de interdependéncia nas decisfes operacionais e de

investimento, 0 que gera espaco para comportamentos oportunistas. Em segundo lugar,
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porque, diferentemente de outras atividades, o seu produto ndo pode ser estocado. Logo, o0
equilibrio entre a oferta e a demanda de energia deve ser alcangado simultaneamente. Em
terceiro lugar, porque nédo é possivel identificar a origem do fluxo que esta sendo colocada na
rede — imputabilidade do produto energia elétrica —, o que dificulta a contraposicéo dos fluxos
fisicos e financeiros. E por altimo, porque a energia elétrica € considerada um bem de

utilidade publica, por ser fonte de grandes externalidades positivas.

Em suma, essa interdependéncia retratada nas caracteristicas técnico-produtivas do
setor de energia elétrica fez com que a tarefa de se operar todo o sistema com eficiéncia,
confiabilidade e reduzido grau de incerteza nas decisGes de produgdo e investimento fosse
realizada através de um sofisticado mecanismo de coordenacdo centralizado. E esta
coordenacao ndo poderia ser deixada a cargo do mercado, sob o risco de aumentar ainda mais

a incerteza no sistema.

A necessidade de um sistema de coordenacao centralizado deu origem, entdo, na fase
inicial da constituicdo do setor, aos monopolios verticalmente integrados e a uma forma de
governanca hierarquizada no interior da firma monopolista (WILLIAMSON, 1979 e 1989) de
maneira a reduzir os custos e os riscos envolvidos nas transagdes entre os segmentos da cadeia

produtiva.

A constituicdo e a consolidacdo do setor de energia elétrica brasileiro seguiram o
mesmo desenho institucional da industria mundial, na sua génese. Isto é, foi organizado sob
uma estrutura produtiva integrada verticalmente sob monopdlio publico liderado pela
Eletrobras e sob a égide de uma coordenagdo e de um planejamento centralizado. Tal
configuracdo facilitou a constru¢cdo de um sistema elétrico - Unico no mundo - de base
hidraulica com usinas dotadas de grandes reservatorios e localizadas, muitas vezes, na mesma
bacia hidrografica. As usinas, situadas no vasto territorio nacional, sdo interconectadas e
ligadas a rede de distribui¢do de energia por um extenso sistema de transmissao. Este sistema
torna viavel a troca otimizada de energia entre 0s varios pontos de conexao, 0 que consiste em
tirar proveito das diferentes sazonalidades, garantindo a complementaridade entre os diversos
regimes hidroldgicos. Desta forma, foi possivel otimizar o uso da 4gua com eficiéncia, baixo
custo da energia e tarifa reduzida, viabilizando a exploracdo de significativas oportunidades
de economias de escala, de escopo e de coordenagéo.
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Apesar da elevada interdependéncia verificada entre os segmentos da cadeia produtiva
de energia elétrica, a década de 1980 foi palco de uma série de reformas no setor elétrico, cujo
objetivo principal era aumentar o nivel de eficiéncia do setor, ao introduzir a competicdo nos
segmentos que tinham deixado de ser considerados como monopdlio natural, devido as
limitadas economias de escala que as novas usinas de geracdo passaram a apresentar

isoladamente. Desta forma, rompendo com o modelo vigente.

Alguns acontecimentos importantes estimularam estas mudancas. Primeiro, o aumento
da capacidade ociosa da inddstria em todo o mundo, motivada pela queda no consumo de
energia nas economias desenvolvidas, gerando aumento nos custos do setor. Segundo, 0
interesse de governantes (no caso, na Inglaterra e na Califérnia — regides que implantaram
uma reforma mercado-orientada) em substituir as caras e poluentes usinas a carvdo (na
Inglaterra) ou a 6leo combustivel (na Califérnia) por uma nova tecnologia mais barata e
eficiente de geracdo térmica a gas com ciclo combinado. Apesar das transformacdes
tecnoldgicas no setor, as novas tecnologias eram consideradas variantes da tecnologia de
geracdo térmica utilizada, ndo apresentando, portanto, diferencas importantes nos custos e
condicOes de investimentos entre elas (CONTRERAS, 2001, DE OLIVEIRA, Carlos, 1998;
DOS SANTOS et. al., 2008).

Mesmo com a introducdo dessas mudancas que buscavam o aumento da competicéo
no setor, os beneficios de um sistema com alto grau de coordenacdo na operacionalizacdo e,
mesmo, expansdo do setor impediram que as mudancas seguissem critérios exclusivamente de
mercado. Independentemente do desenho da reforma implementada, em cada pais, ficou claro
que 0s objetivos iniciais ndo foram alcangados plenamente e que insuficiéncias e desafios
surgiram com freqiéncia ao longo da sua implantagéo, requerendo, muitas vezes, adaptacoes
e retrocessos (ROSA et.al., 1998). Muitas dessas insuficiéncias e desafios tiveram origem nas
proprias caracteristicas do setor que, por razdes técnicas importantes, limitaram a consecugédo

de propostas que introduzissem mecanismos de mercado.

No Brasil, onde o setor elétrico ganhou propor¢des diferenciadas por ser um sistema
de base predominantemente hidraulica, com grandes reservatorios interconectados e

complementares entre si, funcionando como uma grande “bateria” devido a possibilidade de
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estocar indiretamente a energia através dos grandes reservatorios, mas apresentando elevada
instabilidade devido as condi¢fes hidroldgicas, os elementos que orientaram a reforma pro-

mercado nos paises desenvolvidos ndo estavam presentes.

A crise em que o setor passou na década de 1980 e que culminou na sua reestruturacao
em meados dos anos 1990 pode ser considerada como uma crise de governanga do modelo
hierarquico em face de uma crise conjuntural vivida pela economia brasileira. Uma crise de
um modelo de governanca fragmentado que, diante das adversidades, mostrou-se incapaz de
resolver os conflitos de interesses internos a essa hierarquia incompleta. Logo a solugédo para
resolver os problemas do setor, dado as caracteristicas especificas brasileiras (caracteristicas
préprias do setor; inexisténcia de capacidade ociosa suficiente nos segmentos de geracédo e
transmissdo para permitir a competicdo no segmento de geracdo; diferencas importantes de
custo entre as tecnologias de geracdo térmica e hidraulica; instabilidade politica; demanda de
energia crescente; necessidade de universalizacdo da cobertura do sistema, etc.) ndo deveria
passar pelo mercado e pela descentralizacdo do processo decisorio do setor. Num sistema
elétrico como o brasileiro onde ha elevada economia de coordenacdo e onde o segmento de
geracdo continua apresentando economias de escala ha razdes para supor que um sistema
unificado reduziria o risco de colapso para todo o setor. E para tal sistema, o estilo de

governanca francés apresentava-se como uma referéncia’®.

Apesar da matriz de energia elétrica francesa ndo guardar semelhancas com a matriz
brasileira por aquela ser de base nuclear (75% do total), ocupando a hidroeletricidade apenas
18% do total da oferta, por tradicdo, a energia elétrica, na Franca, ndo € considerada uma
mercadoria comum igual as outras. A eletricidade é considerada um servigo publico, portanto,
uma ferramenta econdmica, que necessita da presenca ativa do Estado (ROSA et. al.,1998).
Desta forma, a Franca optou por comandar o processo de reforma da industria melhorando a
sua eficiéncia, inclusive, com a introducdo de mecanismos de controle de desempenho (estilo
Contrato de Gestéo), preservando e fortalecendo a atuagdo da empresa estatal (EDF), com seu
estilo de governanga hierarquico unificado. O bom desempenho desta estratégia pode ser

verificado com o aumento da participacdo da EDF no Mercado Comum Europeu e na

125 \/er em Rosa et.al.(1998, p. 85-106).
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aquisicdo de empresas privatizadas em paises em desenvolvimento como o Brasil (ROSA
et.al. 1998, p. 85-106).

No entanto, 0 processo de reestruturacdo brasileiro buscou, diferentemente do francés,
aumentar a eficiéncia do setor com a introducdo da competicdo sem se preocupar com as
especificidades nacionais. N&o obstante, na impossibilidade de introduzir um modelo de
mercado, pelas razGes apontadas acima, foi implementado um modelo hibrido, combinando
elementos de mercado e de coordenacdo centralizada. Novas instituicdes como o mercado
atacadista de energia (MAE), o operador nacional do sistema (ONS) e a agéncia reguladora
independente (ANEEL) passaram a dividir, com os demais 6rgdos do governo (como, por
exemplo, 0 MME, a ANP, a ANA, etc.), a administracdo de um sistema elétrico com uma
estrutura de propriedade mista (empresas estatais e empresas privadas). O resultado deste
processo foi a ampliacdo dos conflitos politicos e hierarquicos entre os agentes que
compunham o sistema e 0 aumento das incertezas quanto a operacionalidade e expansdo do

setor.

A implantacdo deste modelo levou a ndo resolugdo dos problemas enfrentados pelo
setor, na década de 1980, como também agravou a sua situacdo, o que culminou na crise de
energia em 2001. Como a estrutura de governanca hibrida, pelas razdes ja expostas, € mais
suscetivel a distarbios, com a crise, em 2001, ela colapsa, requerendo um processo de

recentralizacdo do comando e controle nas méaos do governo federal.

Em suma, a partir da analise da crise de 2001, ha razdes para se especular que 0s
problemas enfrentados pelo setor em 1980 poderiam ser resolvidos por um processo de
reordenamento setorial em direcdo a uma verticalizagdo completa, a exemplo da Petrobras (e
da EDF, na Franca), o que significaria a consolidacdo de uma estrutura de governanga
hierarquica plena, sob uma coordenagdo Unica e exclusiva da Eletrobras. As evidéncias
sugerem a tese de que os problemas vivenciados pelo setor, que foram utilizados como
justificativa para as reformas da década de 1990, podem ter sido o resultado muito mais do
modelo de governanca ter se configurado de forma fragmentada do que de ter se configurado
como uma estrutura hierarquica, posto que a descentraliza¢cdo do modelo, em 1990, aumentou

as distorcOes, em vez de resolvé-las.
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Duas grandes questdes se fazem, entdo, presentes ao longo desta tese: a empresa
estatal, onde a Eletrobras apresenta-se como uma importante manifestacao, e as crises no
sistema de governanca no setor elétrico. Ambas estdo intimamente relacionadas com a
reforma implementada no setor em meados da década de 1990 e sua contra-reforma em 2003.
Primeiro, devido ao fato de que, apesar de um dos principais objetivos da reforma no governo
Fernando Henrique Cardoso ter sido a privatizagdo, o Unico segmento da cadeia produtiva do
setor elétrico que passou efetivamente pelo processo de transferéncia de propriedade foi o de
distribuicdo. Logo, o setor conta ainda com empresas estatais fortes, principalmente, nos
segmentos de geragdo e transmissdo. Com isto, a empresa estatal continua sendo um ator
importante na dindmica do setor, mas apresenta uma légica de atuacdo especifica quando
comparada as empresas privadas e em relacdo a sua atuacdo como ator produtivo estatal.
Diferentemente das empresas privadas, as empresas estatais possuem uma logica de atuagédo
de carater ambiguo ou uma ldgica bifronte — como empresa produtiva e como organismo
pertencente ao aparelho de Estado. Com relacdo a sua atuacdo como ator produtivo estatal, a
sua légica de funcionamento esta relacionada a sua historia de constituicdo e afirmacdo como
empresa ou grupo. Estes fatores historico-genéticos condicionaram as a¢fes das empresas e 0
seu poder de se adaptar, resistir ou sucumbir as mudancas por que passaram ao longo da sua
historia.

A segunda grande questdo presente nesta tese refere-se ao fato de o setor elétrico
brasileiro ter passado, nas trés Ultimas décadas, por crises de governanca. A primeira, na
década de 1980, quando a crise econémica trouxe sérias dificuldades ao financiamento do
sistema Eletrobras, organizado por uma estrutura de governanca hierdrquica fragmentada. A
Eletrobréas, colocada no comando desta hierarquia, € constituida como uma estrutura fragil, no
que se refere a preservacdo de uma ldgica de reproducdo microeconémica. Esta fragilidade
pode ser explicada, em grande parte, pelos efeitos do processo decisorio ao qual a empresa,
como holding do sistema, esteve submetida, desde a sua criagdo, e pela posi¢do que o setor
ocupa na matriz insumo-produto. O resultado da conjuncdo destes fatores ajudou a constituir
uma holding com fraca identidade politica em torno de um projeto estratégico proprio e
relativamente auténomo, o que dificultou a sustentacdo do papel hegeménico da Eletrobras -

no topo da hierarquia do sistema - e a unidade do setor.
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A segunda crise de governanca foi em 2001, quando se torna clara a incapacidade de
um modelo de governanca hibrida - construido para suceder o modelo anterior de governanca
- em lidar com distarbios de alta conseqiiéncia. Portanto, num momento de crise, em que se
faz necessaria uma coordenacdo mais ativa dos agentes, com 0 uso de instrumentos de
comando e controle mais centralizados, e os custos de consenso se tornam elevados, as
instituicdes responsaveis pela governanca do setor, por possuirem um carater mais autbnomo,

mostraram-se incapazes, institucionalmente, de enfrentar a crise.

O caminho seguido pela reforma implementada em 2003, apesar de ndo romper com o
cerne do modelo introduzido na década de 1990, foi de recentralizar o comando das decisfes
cruciais no MME, posto que: (i) estancou o processo de privatizacao, retirando as empresas
do grupo Eletrobras do PND, sinalizando para a crenca de que as empresas estatais poderiam
ser consideradas, ainda, como importantes instrumentos de desenvolvimento para o setor; (ii)
retomou o planejamento setorial comandado pelo Estado através da criacdo da EPE; (iii)
instituiu um mecanismo de acompanhamento das condicGes de oferta e demanda através da
criagdo do CMSE — Comité de Monitoramento do Setor Elétrico; (iv) assumiu a funcdo de
Poder Concedente; e, (v) alterou a forma de governanga do ONS e do MAE, agora, CCEE, de

maneira a garantir o comando das decisdes operacionais pelo governo.

Pode-se concluir de todo este processo que, independentemente das questdes
ideologicas que orientaram as transformacGes no setor de energia elétrica brasileiro, as
caracteristicas gerais e especificas que este assumiu tém mostrado que tais mudangas devem
caminhar para um desenho institucional apoiado na atuagdo do Estado como agente central de
coordenacdo deste sistema, mesmo que seja garantida a participagdo privada no setor. E o
modelo resultante tende a estar mais proximo da hierarquia do que do mercado. Até porque 0
Estado brasileiro tem sido chamado a realizar um esforco de responder por parte dos
investimentos necessarios, ndo somente no setor elétrico, para alcangar o desenvolvimento
auto-sustentado da economia nacional, utilizando-se de instrumentos de politicas publicas
ainda ndo desmobilizados com as reformas da década de 1990, entre os quais, as proprias
empresas estatais remanescentes do processo de privatizacdo implementado com as reformas.
Né&o esta descartada a hipdteses de que a holding Eletrobras, como acontece com a Petrobras,
venha assumir novamente o comando da expansdo do setor, posto, que ndo se tem, ainda, um

modelo consolidado.
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Considerando-se que, em determinadas circunstancias, exista um campo de atuagéo
para as empresas estatais, e, especificamente, um campo para a holding Eletrobras e suas
subsididrias, deve-se levantar a questdo relativa as bases em que essas empresas permanecerao
sob o dominio publico, e que fungdes elas deverdo cumprir na estratégia de crescimento e
desenvolvimento do pais. De todo modo, seja qual for o papel a ser desempenhado, deve ser
considerado o potencial de utilizacdo das empresas que compdem o sistema Eletrobras para
fins de planejamento, politica industrial e regional, salvaguardando a sua racionalidade
desenvolvimentista. Além disso, hé a necessidade de constituicdo de um modelo de regulacao
que as proteja das formas perversas de instrumentalizacdo, como a que estiveram submetidas
nos anos 1970 e 1980, principalmente, capacitando-as a enfrentar os desafios postos pelas

novas formas de competicdo nacional e internacional.
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