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RESUMO

NUNES VIEIRA, HENRIQUE. UM ESTUDO DO MODELO REGULATORIO
BRASILEIRO E DA HIPOTESE DE CAPTURA NO SETOR ELETRICO.

Os objetos de estudo primarios dessa monografia sdo as agéncias reguladoras
do Estado brasileiro. Juridicamente, nos referimos as tais como autarquias sob regime
especial e vinculadas a um ministério supervisor, dotadas de independéncia politica e
poder de fiscalizacdo. As origens e reformas dessas ferramentas passam pelos
debates acerca da liberalizacdo e intervencéao do Estado na economia moderna.

Diante das complexidades e probleméticas associados a regulacdo, a
investigagdo proposta visa oferecer uma visdo abrangente, critica e fundamentada
sobre o papel das agéncias reguladoras, contribuindo para a compreensdo de como
melhor avalia-las, contornar reveses e fortalecer a saude dos mercados.

Este caminho, que se inicia com uma analise conceitual e historica da
regulacdo, preparara o terreno para uma discussao sobre o atual funcionamento do
modelo regulatdrio nacional e as teorias econémicas que pautam tema. Mais adiante,
analisaremos 0s eventos da crise energética ocorrida na Regidao Metropolitana de Sao
Paulo em 2023. Esse estudo de caso buscara relacionar as teorias da regulagdo com
a hipétese de captura das autoridades dentro do setor elétrico brasileiro, notério pela

presenca de crises com fonte regulatéria.

Palavras-chave: Teoria Econdmica da Regulacéo; Teoria da Captura; Setor elétrico;
ANEEL
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1. INTRODUCAO

O modelo desenvolvido e importado pelo Brasil de Estado regulador tem as
agéncias como ferramentas de intervencao indireta na economia e propositadas a
manter o bom funcionamento dos mercados. Essa funcéo regulatéria coexiste, porém,
difere-se da funcéo de intervencéo direta do Estado na economia: quando este age
através de empresas estatais na producdo de bens e servicos ou pelo
assistencialismo governamental.

Nos modelos econbmicos convencionais, ou Seja, na microeconomia
tradicional, a intervencéo estatal na economia de modo geral é vista com restricao,
visto que, partindo da crenca em um mercado perfeitamente concorrencial, seria
possivel atingir as eficiéncias alocativa, distributiva e produtiva apenas com o
mecanismo de liberdade de precos. Contudo, essa visdo idealizada ndo se confirma
nos mercados reais.

Os mercados reais sdo permeados por falhas que comprometem a eficiéncia
econdmica e justificam a intervencdo do Estado na forma de regulagéao. A regulacao
econbmica busca justamente corrigir essas falhas, seja por meio do controle de
guantidade, qualidade ou precos dos bens e servicos. A regulacdo pode ser entendida
como um processo de restricdo intencional das atividades de um sujeito, promovida
por uma entidade externa ao mercado.

“O objetivo primordial da regulacdo de atividades econémicas € aumentar o
nivel de eficiéncia econdmica dos respectivos setores” (SOUZA; SILVA, 1997 apud
MARTINS, 2004, p. 47).

‘A regulacdo desempenha fungdo primordial, ao buscar reproduzir as
condicbes de competicdo, para que os consumidores tenham acesso a produtos e
servicos com qualidade e os niveis de pre¢cos que obteriam em um ambiente
competitivo” (SALGADO, 2003, p. 3).

Observamos nas citagfes acima a ideia de uso da regulagdo como um meio
para artificializar as caracteristicas da chamada concorréncia perfeita. Na proposi¢cao
tedrica, é a situagdo-alvo da qual os mercados concorrenciais se aproximariam em
condicdes favoraveis. Ou seja, apesar da regulacdo e outras formas de intervencao

nao serem vias para o atingimento de mercados mais eficientes segundo a ortodoxia
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econbmica mais antiga, passaram a ser posteriormente consideradas vetores
fundamentais ao lidarmos com questdes como as falhas de mercado.

Segundo Vasconcellos (2000) e Pyndick & Rubinfeld (2002), o modelo da
concorréncia perfeita sugere um mercado atomizado, com muitos compradores e
vendedores, nenhum dos quais consegue influenciar o preco individualmente. Além
disso, no contexto idealizado, os produtos sdo homogéneos, sem diferenciacdes
relevantes entre eles, o que leva os consumidores a optarem sempre pelo produto
mais barato. A perfeita informacdo também é um pressuposto, onde tanto empresas
guanto consumidores tém conhecimento total dos precos e das melhores praticas para
maximizar lucros e utilidade, respectivamente.

O livre ingresso de empresas no mercado, sem barreiras, é outro pressuposto.
Porém, essas caracteristicas, embora descrevam um mercado perfeitamente
competitivo, sdo em principio frequentemente buscadas por 6rgdos reguladores,
mesmo sabendo que as falhas de mercado, como assimetria de informacdes,
barreiras de entrada e poder de monopdlio, justificam a prépria intervencao estatal.

A intervencdo estatal seria valida, portanto, quando ha distorcdes na
informacéo, levando a precos que ndo maximizam o bem-estar do consumidor e
produtor, resultando em ineficiéncia social. Assimetria de informacdes,
externalidades, monopdlios naturais, monopdlios e oligopodlios sdo exemplos comuns
dessas distor¢cOes. Trataremos acerca delas adiante.

As assimetrias de informacao referem-se as diferencas entre as informacfes
de diferentes partes envolvidas em uma transagcdo, muitas vezes resultando em
vantagens para uma das partes. E nesse contexto que Vasconcellos (2000) e Pyndick
& Rubinfeld (2002) sugerem a necessidade de acdes regulatorias. No Brasil, por
exemplo, temos a divulgacgéo regular da situagao financeira das empresas listadas na
B3 pela Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM), para equalizar as informacdes
disponiveis.

As externalidades, positivas ou negativas, sado efeitos sobre o bem-estar de
terceiros decorrentes de atividades produtivas ou de consumo. Para corrigir esses
efeitos ndo internalizados nos custos de quem produz ou consome, autores como
Albuquerque (2006) e Martins (2004) destacam a importancia da intervencéo
regulatoria, como no caso da poluicdo industrial, uma externalidade que altamente

danosa quando néo fiscalizada por um agente governamental.
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O monopdlio, que caracteriza um mercado com apenas uma empresa
fornecedora, € ineficiente em relagcdo a concorréncia perfeita. Barreiras de entrada,
necessarias para manter esse status, justificam a intervencéo estatal para controlar
precos e restricdes de entrada, como mencionado por Vasconcellos (2000) e Pyndick
& Rubinfeld (2002).

Ja o monopdlio natural € uma situacao extrema e particularmente interessante
para as teorias da regulacdo e para o estudo de caso tratado neste trabalho. A
condicao se refere aos mercados onde ha apenas a possibilidade de uma Unica
empresa ofertar certo bem ou servico, de modo que a participacdo de outra firma nao
seria economicamente viavel. Autores como Martins (2004) ressaltam a
essencialidade desses mercados para a sociedade, justificando a necessidade de
regulagéo.

Ocorre que mercados desse tipo frequentemente se confundem com setores
ligados a infraestrutura, como ferrovias, redes de abastecimento de 4gua e esgoto, ou
energia. Portanto, além de possuirem as caracteristicas de um monopdlio
“tradicional”, esses mercados geralmente fornecem bens essenciais para a
sociedade. A natureza essencial desses bens e servicos também é um fator
determinante para a regulamentacdo. Nao por acaso, como veremos mais a frente, a
primeira agéncia reguladora brasileira implantada na reforma administrativa foi a
ANEEL, responsavel pelo setor elétrico.

Nos Estados Unidos, a primeira agéncia reguladora foi a Interstate Commerce
Commission (ICC), criada para regular o setor ferroviario, um exemplo classico de
monopolio natural. A criacdo da ICC visava evitar que o comportamento predatério
das empresas ferroviarias prejudicasse a producdo de alimentos e outros bens
essenciais. Ambos os casos, ANEEL no Brasil e ICC nos EUA, exemplificam a
necessidade de regulacdo em mercados de monopdélios naturais, onde a infraestrutura
essencial ndo pode ser replicada economicamente por multiplos fornecedores.

Como destaca Baldwin et al. (2012), a regulacdo de monopodlios naturais
envolve uma seérie de desafios especificos, incluindo a definicdo adequada de precos
e a garantia da qualidade dos servicos. A infraestrutura fisica, como redes de energia
e agua, representa segmentos que sao naturalmente monopdlios devido a
inviabilidade econ6mica de multiplos fornecedores operando nessas areas. Nesse
contexto particular, a regulacdo ndo busca replicar a concorréncia perfeita, mas sim

assegurar que o monopdlio opere de maneira eficiente e justa.
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As mudancas tecnoldgicas podem tornar certos aspectos desses monopolios
contestaveis, mas a rede fisica de distribuicdo permanece um desafio significativo
para a divisdo (Baldwin et al., 2012). A regulacdo deve equilibrar a necessidade de
incentivar a eficiéncia e inovacdo com a prote¢cdo dos consumidores contra praticas
monopolistas abusivas, garantindo que os beneficios da privatizacdo ndo sejam
ofuscados por abusos de mercado.

O estudo de caso da Enel, analisado nesta monografia, ilustra a importancia de
uma regulacdo funcional de monopdlios naturais. A Enel, uma das principais
empresas de distribuicdo de energia elétrica no Brasil, enfrenta desafios significativos

em sua operacao e regulacao.
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2. ORIGEM E DESENVOLVIMENTO HISTORICO DA REGULACAO

As agéncias reguladoras como as conhecemos hoje tiveram sua origem nos
Estados Unidos ao final do século XIX. O primeiro setor a estar sob regulagéo federal
foi o de transporte ferroviario, sendo na época uma inddstria que passava por rapida
expansao e tornava-se uma parte vital da economia do pais. Em fevereiro de 1887 &
promulgado a Interstate Commerce Act (Lei do Comércio Interestadual), primeira
legislacéo federal de regulacéo econdmica e concebida em resposta as preocupacdes
sobre praticas injustas por parte das companhias ferroviarias, como a imposicéo de
tarifas abusivas para pequenos produtores e discriminacéo de precos que favoreciam
grandes clientes em detrimento de pequenos agricultores e concorrentes menores. O
Interstate Commerce Act desafiou a filosofia da economia laissez-faire ao fornecer
claramente o direito do Congresso dos Estados Unidos de regulamentar a acdo das
corporacoes.

A lei atuou estabelecendo a Interstate Commerce Commission (Comissédo de
Comércio Interestadual), uma agéncia federal independente encarregada de
supervisionar e regular o transporte interestadual, especialmente o ferroviario. Seu
papel era garantir a justica e a equidade nas tarifas e praticas das companhias
ferroviarias e supervisionar o transporte interestadual. A Interstate Commerce
Commission estabeleceu um precedente juridico e tornou-se um modelo importante
para futuras agéncias reguladoras nos Estados Unidos e no mundo.

A intensificacdo do Estado regulatorio norte-americano ocorre efetivamente
durante a Grande Depressao, iniciada apos a quebra da Bolsa de Valores de Nova
lorque - fato que colocou em xeque as politicas abstencionistas de laissez-faire. Em
1930 entra em atividade a Federal Power Comission (Comisséo Federal de Energia),
autorizada a supervisionar operacao, auditar 0s gastos, emitir regras de
comportamento, supervisionar seu cumprimento e aplicar san¢des nas companhias
de eletricidade e gas.

Com a posse do presidente Franklin Roosevelt em 1933 e a implementagéo do
New Deal - conjunto de programas estatais com carater intervencionista visando
reverter 0os impactos da crise, proliferam-se as agéncias chamadas de Independent

Regulatory Comissions (agéncias reguladoras independentes). Novamente, elas
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dispunham de poderes administrativos e de fiscalizacdo para garantir a concorréncia
leal e a ndo formac&o de monopalios e cartéis em seus respectivos mercados.

Dentre as diversas entidades criadas no periodo New Deal, destacam-se: Soil
Conservation Service (Recursos Naturais, fundada em 1933); Securities and
Exchange Commission (Valores Mobiliarios, fundada em 1934), Social Security
Administration (Seguro Social, fundada em 1935) e a Federal Communication
Commission (Telecomunicacgdes, fundada em 1936).

Instituidas sob as ideias que fundamentaram o inicio do periodo denominado
keynesiano ou de Estado de bem-estar social, comumente demarcado entre a Crise
de 1929 e a ascensao do Neoliberalismo nas décadas de 1970 e 1980, as agéncias
tiveram sua atuacdo restringida com a chegada do periodo subsequente. O
neoliberalismo, simbolizado nos Estados Unidos pelo governo Reagan (1981-1989)
nao significou o retorno completo a economia de laissez-faire, mas sim uma limitacao
do poder regulatério.

O clima de inseguranca que pairava em relacdo ao modelo regulatério teve
como consequéncia a ampliacdo do controle exercido pelos poderes constituidos em
relacdo aos atos das agéncias. A Suprema Corte e o Congresso dos Estados Unidos
passaram a restringir o escopo de autoridade das agéncias e a especificar suas
atribuicbes com maior rigor. Essas medidas limitantes ao poder das agéncias também
conversavam com a analise positiva da literatura que chamamos de Teoria da
Regulacdo EconOmica, que aponta o conflito entre as falhas de mercado que
buscavam ser eliminadas pelas agéncias e as falhas de governo que ocorreriam pelo
préprio exercicio delas. Mais a frente abordaremos as bases tedricas que constituiram
esse campo.

A expansao do modelo norte-americano de agéncias reguladoras para outros
paises se deu apesar das diferencas de origem do Direito Administrativo americano,
proveniente da commom law, e 0s sistemas que herdam a origem romano-germanica
como o brasileiro. Deu-se a chamada recepcéo de direitos ou migracgao juridica, isso
€, processo em que normas e no¢des de um sistema juridico séo introduzidas em
outro. E comum pelo ponto de vista da sociologia juridica, que, geralmente, um pais
desenvolvido sirva como espelho para as nagcbes menos desenvolvidas

economicamente que procurem recepcionar diversos institutos juridicos.
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Contudo, no ambito latino-americano, essa recepg¢ao possui um contexto
particular. Em 1989, surgiu o Consenso de Washington?!, uma agenda de reformas
para a América Latina que propunha a reestruturacdo do Estado por meio de dez

mecanismos especificos:

1) disciplina fiscal; 2) mudanca nas prioridades para despesas publicas; 3) reforma tributéria;
4) liberalizacdo do sistema financeiro; 5) taxa de cambio competitiva; 6) liberalizagdo comercial; 7)

liberalizacdo da entrada do investimento direto; 8) privatizacdo das empresas estatais; 9)
desregulamentacéo; 10) direitos da propriedade assegurados.2

Segundo seu criador, essa agenda era um manifesto para orientar a politica
econdbmica dos anos 1990. Na pratica, embora paises como os Estados Unidos e a
Inglaterra ja tivessem comecado a implementar essas medidas, o debate resultante
inspirou, e - para ser mais realista - "obrigou" os paises latino-americanos a
considerarem as propostas. Isso ocorreu especialmente porque o Banco Mundial e 0
Fundo Monetario Internacional, credores desses paises, também foram os principais
organizadores da reunido que discutiu a agenda. Como resultado, essa discussao
levou a mudangas profundas na forma como os Estados eram administrados,
passando de um modelo de bem-estar social para um papel mais regulador das
atividades econdmicas, intervindo no setor privado apenas em casos de extrema

necessidade e de interesse publico. Como observa Marcos Juruena Villela Souto:

Nem por isso descurou do interesse publico envolvido naquelas atividades.
O fato de privatizar empresas e de atribuir atividades outrora executadas com
exclusividade pelo Poder Publico ndo operou o retorno ao modelo liberal puro,
em que o Estado simplesmente se retirava de um segmento econémico e
deixava dele se ocupar. Ao contrario, simplesmente aconteceu uma mudanca
de técnica de intervencdo. O Estado deixou de ser o empresério, mas passou
a disciplinar, pela regulacédo, o comportamento do empresario privado.?

No contexto brasileiro, as agéncias reguladoras no modelo juridico que iremos
analisar - autarquias sob regime especial - surgiram formalmente durante o governo

de Fernando Henrigue Cardoso, na década de 1990. Pela perspectiva politica, o

1 Consenso de Washington é uma expressao criada por John Williamson para designar uma
lista de reformas especificas sugeridas para os paises da América Latina como forma de reestruturar
tais Paises e promover a saida dos mesmos da crise fiscal. Tal agenda que foi discutida na cidade
americana Washington. (WILLIAMSON, John. Depois do Consenso de Washington: Uma Agenda para
Reforma Econbémica na América Latina. Disponivel em:
http://www.iie.com/publications/papers/williamson0803.pdf. Acesso em: 11 de outubro de 2011).

2 WILLIAMSON, John. Depois do Consenso de Washington: Uma Agenda para Reforma
Econ6mica na América Latina. p.

3Marcos Juruena Villela. Direito Administrativo em debate. Rio de Janeiro: Lumen Juris, 2004.
p. 40.
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quadro era muito favoravel em virtude das ideias liberalizantes da gestdo Fernando
Henrique, historicamente pontuada como a introdutora do neoliberalismo no Brasil,
ainda que tardiamente. O senso de descontentamento com a intervengao direta do
Estado, pouco eficaz ao tentar reduzir desigualdades sociais e as mazelas
econbmicas como a inflagdo, fortaleceram os ideais de liberalizacdo da economia
brasileira. Remodelar a feicdo do Estado por meio da transferéncia de atividades ao
mercado ndo implicou nesse caso em um retorno ao modelo classico de Estado
Liberal, pois, agora, o Estado exerceria seu papel de interventor indireto através das
agéncias de regulacéao.

Assim, o Programa Nacional de Desestatizacdo, iniciado ainda em 1990, teve
como objetivo transferir para a iniciativa privada empresas estatais e atividades
econdmicas sob controle do governo. Através do Banco Nacional do Desenvolvimento
Econbmico e Social (BNDES), entidade coordenadora do programa, foram
privatizadas 66 empresas e participacdes acionarias do governo federal em areas
estratégicas como siderurgia, quimica e petroquimica, fertilizantes e energia elétrica.
Esse programa impulsionou a criacdo das agéncias reguladoras no Brasil, uma vez
gue setores que antes eram controlados pelo Estado passaram a ser regulados por
entidades independentes, visando promover a concorréncia e a eficiéncia.

Os setores estratégicos foram os primeiros a terem agéncias reguladoras foram
os de energia elétrica, telecomunicacdes e o de petroleo e gas. Foram criadas a
Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL), em dezembro de 1996, a Agéncia
Nacional de Telecomunicacdes (ANATEL), em julho de 1997, e a Agéncia Nacional
do Petrdleo (ANP), em agosto de 1997. Nota-se que autarquias precursoras do
modelo de Estado regulatério no Brasil como a Comissdo de Valores Mobiliarios,
fundada em 1976, tiveram sua natureza alterada para o regime especial na
padronizacdo das entidades apds o governo Fernando Henrique.

Também é importante ressaltar que o processo de desestatizacdo, que ocorria
em paralelo a criagéo das agéncias na reforma administrativa, ndo se deu por absoluto
em todos os mercados. O setor de telecomunicacdes passou a ser totalmente operado
por empresas privadas conforme a mediagdo de concessdes e autorizacoes,
enquanto os setores de energia elétrica, petroleo e gas passaram a ter a competicdo
mista de empresas privadas e estatais.

Observamos que ao contrapor os projetos de agencificacdo massiva -

Roosevelt e Fernando Henrique - a criacdo das entidades parte de cenarios iniciais
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distintos, tanto pela diferenca dos contextos econdmicos globais nos periodos em
guestao, quanto pelos desafios das estruturas estatais vigentes a serem superados
pelos governos. O projeto norte-americano visava fortalecer a agéo do Estado para
conter as falhas expostas de mercados ja dominados por empresas privadas e muito
fragilizados pela Crise de 1929, enquanto no Brasil essas as agéncias foram
instituidas em um contexto liberalizante, partindo da outra ponta — transferéncia de
atividades estatais a iniciativa privada. A semelhanca entre 0s processos é a relativa
convergéncia dos modelos estatais: abstencionista nos EUA e intervencionista no
Brasil para o meio-termo de um ambiente regulatério de mercado, comum a maioria

das economias capitalistas no século XXI.
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3. ATUAL COMPOSICAO BRASILEIRA E STATUS JURIDICOS

No Brasil, as agéncias reguladoras sdo criadas como autarquias de regime
especial, o que lhes confere uma série de prerrogativas que garantem maior
autonomia em relacdo a Administracdo Direta. S8o caracteristicas das agéncias
reguladoras brasileiras: a independéncia administrativa, a autonomia financeira, a
estabilidade de seus dirigentes e a decis&o colegiada. Estes aspectos estao previstos
nas leis instituidoras de cada agéncia, garantindo que suas decisdes ndo sejam
passiveis de revisdo por parte de outros 6rgaos da Administracéo Publica, exceto pelo
Poder Judiciario.

Atualmente, o Brasil conta com diversas agéncias reguladoras nacionais que
atuam em setores estratégicos da economia, garantindo a regulacao, fiscalizacdo e
promocao da eficiéncia econémica e protecdo dos consumidores. Abaixo (Quadro 1),
apresentamos uma visdo geral das principais agéncias reguladoras de ambito

nacional, suas areas de atuacao, data de criacao e outras informacdes relevantes.

Tabela 1 — Relacao das principais agéncias nacionais pés-reforma

Agéncia Ano de
Reguladora Area de Atuacéo Criacéo Ministério Vinculado
ANEEL Energia Elétrica 1996 Ministério de Minas e
Energia
ANATEL Telecomunicacdes 1997 Ministério das
Comunicacdes
ANP Petréleo, Gas Natural e 1997 Ministério de Minas e
Biocombustiveis Energia
ANVISA Vigilancia Sanitaria 1999 Ministério da Saude
ANTT Transportes Terrestres 2001 Ministério da Infraestrutura
ANTAQ Transportes Aquaviarios 2001 Ministério da Infraestrutura
ANAC Aviacéo Civil 2005 Ministério da Infraestrutura
ANCINE Cinema e Audiovisual 2001 Ministério da Cultura
ANS Saude Suplementar 2000 Ministério da Saude
ANA Recursos Hidricos 2000 Ministério do
Desenvolvimento Regional

Fonte: Elaboragéo propria.
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Conforme as palavras da autora Di Pietro (2003, p. 399): “nos EUA, excluido
os trés poderes, todas as demais autoridades publicas constituem agéncias”. Estas
se subdividem, essencialmente, em duas categorias: Agéncias Executivas (Executive
Agency) e as Agéncias Independentes (Independent Regulatory Agency or
Commission).

O segundo tipo de agéncia tem uma enorme relevancia para a analise da
ANEEL, uma vez que: ela &€ uma entidade descentralizada, especializada e
independente; possui uma estrutura colegiada, onde seus membros cumprem
mandato fixo, s6 podendo ser exonerados mediante falta grave ou deslize
administrativo; a nomeacao do colegiado das Agéncias Independentes é feita pelo
chefe do Executivo, com a prévia aprova¢do do Senado; e a duracdo dos mandatos
varia para cada agéncia, podendo ser fixado em funcdo do nimero de membros no
colegiado, por exemplo: hum colegiado com quatro membros, tem-se mandato de
guatro anos, ocorrendo, assim, uma alternancia na direcdo da mesma a cada ano.

No caso das Agéncias Executivas, também conhecidas como Administrative
Agency, as quais possuem 0 mesmo status juridico das autarquias brasileiras que nédo
pertencem ao regime especial, basicamente se diferenciam das Independent
Regulatory Agency devido a sua menor autonomia e maior vinculacao a Administracao
Direta.

A ANEEL, por exemplo, € uma autarquia especial vinculada ao Ministério de
Minas e Energia, com autonomia administrativa, financeira e funcional, conforme
disposto na Lei n® 9.427, de 26 de dezembro de 1996. Seus diretores tém mandato
fixo e s6 podem ser exonerados em casos de falta grave, assegurando a
independéncia necessaria para o cumprimento de suas funcdes regulatorias.

Essa estrutura garante que as agéncias reguladoras no Brasil atuem com
imparcialidade e tecnicismo, buscando sempre o interesse publico e a eficiéncia na
prestacdo dos servicos regulados. A ANEEL, assim como outras agéncias
reguladoras, possui competéncia para editar normas e regulamentos, fiscalizar e
aplicar sancdes as empresas reguladas, além de mediar conflitos entre os agentes
econdmicos e 0s usuarios dos servicos.

Portanto, a criagdo das agéncias reguladoras no Brasil seguiu 0 modelo das
Independent Regulatory Agency dos EUA, adaptando-o a realidade juridica e

institucional brasileira. Essa adaptacao incluiu a previsdo de maior autonomia em
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relacdo a Administracao Direta e a garantia de que suas decisdes sejam tomadas de

forma colegiada, visando a protecdo do interesse publico e a eficiéncia econémica.
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4. TEORIAS DA REGULACAO

4.1. Problemética e Teoria da Captura

Na area de regulacdo, duas principais teorias explicativas se destacam: a
Teoria do Interesse Publico e a Teoria Econdémica ou de Captura (Levine & Forrence,
1990; Melo, 2000). Apesar de algumas criticas a teoria da captura (Croley, 2011), essa
abordagem continua relevante em estudos de caso e em diversos setores. A Teoria
do Interesse Publico defende que a regulacéo visa proteger o publico de influéncias
privadas, principalmente de empresas (Balla, 2011; Mueller, 2001). Ela parte do
pressuposto de que os reguladores buscam maximizar o bem-estar social, como no
caso da regulacdo do setor de energia elétrica, justificada pela presenca de um
monopolio natural.

Ja a Teoria Econdbmica da Regulacdo, patroneada por Stigler e Peltzman,
sugere que politicos e elites regulatérias fornecem a regulagdo, enquanto grupos
organizados demandam, em uma relacdo de mercado; (Mueller, 2001). O conceito-
chave dessa teoria é a captura regulatéria, onde a regulacdo tende a beneficiar
produtores mais organizados economicamente, em detrimento de grupos mais
amplos, como os consumidores.

A captura regulatéria € amplamente interpretada de duas formas: ampla e
restritiva (Dal BO, 2006). A interpretacdo ampla considera a captura como um
processo que afeta a intervencdo do Estado na economia de vérias formas, néo se
restringindo apenas as agéncias reguladoras. Por outro lado, a interpretagao restritiva
foca especificamente nos processos em que 0s agentes regulados manipulam as
agéncias reguladoras.

Autores como Carpenter e Moss (2013) se apoiam na visao restritiva da
captura, aumentando o0s requerimentos para demonstrar efetivamente esse
fendmeno. Eles definem captura ndo apenas como desvio do interesse publico, mas
também como manipulacao pelos regulados, elevando os critérios de confirmagéo do
fenbmeno.

E importante destacar que as agéncias independentes enfrentam pressdes

tanto dos setores privados regulados quanto de grupos politico-partidarios
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interessados em agendas de curto prazo contrarias ao interesse publico (Stiglitz,
1998). Essa captura pode acontecer por vias legislativas ou administrativas. A captura
legislativa envolve a influéncia indireta do setor privado sobre legisladores, visando
moldar a regulacdo. J& a captura administrativa ocorre diretamente entre regulados e
reguladores, onde estes ultimos utilizam diversas estratégias para dominar o0 processo
regulatorio dentro das agéncias.

Existem diferentes formas de classificar a captura regulatéria, uma delas
considera seus efeitos. Carpenter e Moss (2013) propuseram uma analise que busca
distinguir dois niveis de captura: captura forte e captura fraca, procurando entender
em que medida a atividade regulatéria € comprometida. A captura forte implica um
comprometimento tao significativo dos resultados da politica que poderia ser mais
vantajoso nado ter nenhuma regulagcdo ou substituir completamente a agéncia
reguladora. Esse tipo de captura, alinhado a perspectiva de Stigler, denota uma
reducado substancial no interesse publico.

Contudo, Carpenter e Moss (2013) destacam que nem toda situacéo de captura
segue esse desfecho. Eles apontam para a existéncia da captura fraca, na qual a
capacidade regulatéria € comprometida, mas os resultados ainda sé@o superiores a
auséncia total de regulacéo. A classificacdo do tipo de captura, segundo os autores,
€ relativa e esta vinculada a avaliacdo do impacto sobre a efetividade regulatéria.
Determinar se uma captura é forte ou fraca demanda uma anélise das consequéncias
especificas em um caso, ndo apenas da maneira genérica como ocorreu a captura.

Ademais, ha uma discusséo que questiona a visdo negativa e o proprio
conceito de captura, apresentando correntes que propdem explicacdes alternativas
sobre a relacdo entre Estado e mercado. Autores como Cornelia Woll discutem
interpretacbes que veem o Estado como direcionador do lobby das empresas e
propéem que novas institucionalidades criadas pelo Estado podem modificar as
preferéncias das empresas. Outros trabalhos, como os de Shadlen e Fonseca,
mostram como as agéncias reguladoras auxiliaram atores privados a adquirir
capacidades para se adaptarem as novas regulagcdes, o que resultou em mudancas
nas preferéncias dessas empresas em relacdo a regulacao.

Essa literatura alternativa busca oferecer explicagdes robustas para casos que
nao sao clarificados pela teoria econdmica, além de permitir uma aplicagdo mais
adequada ao contexto dos paises em desenvolvimento. Ela abre espago para uma

nova agenda sobre as relagdes entre Estado e mercado, sugerindo a necessidade de
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investigar quais fatores podem levar a cooperacdo e quais a captura regulatoria.
Assim, a identificacdo dos mecanismos de captura ndo apenas tem implicacdes
tedricas, mas também praticas, sendo crucial para conectar a discussao das agéncias
reguladoras a agenda de desenvolvimento econémico e politicas publicas.

Esse crescente interesse no estudo das agéncias reguladoras no Brasil e a
disputa politica em torno delas ressaltam a importancia de uma abordagem rigorosa
e conceitualmente solida, visando aprofundar a compreensédo do fendmeno da captura
regulatoria e suas implicagdes para o contexto brasileiro, tanto no &mbito académico

guanto na esfera da administracéo publica.

4.2. Teoriados Mercados Contestaveis e Desregulamentacao

A Teoria dos Mercados Contestaveis (TMC) é uma abordagem que influencia
as politicas estatais ao advogar pela flexibilizacdo ou até mesmo eliminacdo da
regulacdo em certos mercados. Seu propésito € orientar reformas regulatorias para
criar um ambiente mais competitivo, almejando um mercado perfeitamente
contestavel. Nesse cenario, a semelhanca da concorréncia perfeita, os precos de
mercado sao estabelecidos em um étimo de Pareto (Vinhaes, 2000; Fontenelle, 1996).
No entanto, para ser considerado perfeitamente contestavel, um mercado precisa
atender a uma série de pressupostos: auséncia de barreiras a entrada e saida de
empresas; acesso livre a infraestrutura e tecnologia; inexisténcia de custos
irrecuperaveis (sunk costs); homogeneizacdo dos bens ou servicos oferecidos;
estrutura de custos uniforme entre as empresas; rigidez nos pre¢os por parte dos
produtores; falta de reacdo das empresas ja estabelecidas a entrada de novos
concorrentes; e consumidores capazes de reagir instantaneamente a mudangas nos
precos (Basso; Silva, 2000; Fontenelle, 1996).

A aplicacdo da TMC na analise de mercados sugere que a atomizacao dos
agentes produtores ndo € essencial para alcancar o maximo bem-estar social. Para
os proponentes da TMC, o nivel de concentragdo do mercado - seja monopolizado,
oligopolizado ou duopolizado - ndo é crucial. O que importa séo as condigdes bésicas
de entrada e saida extremamente livres, a auséncia de sunk costs e a incapacidade

das empresas estabelecidas reagirem a entrada de novos concorrentes.
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Os defensores dessa teoria argumentam que a concorréncia efetiva dentro dos
mercados € substituida pelo potencial ou pela mera expectativa de novos
concorrentes atraidos por lucros excepcionais. I1sso se d& porque as empresas atuais
nao conseguem manter precos muito acima dos custos por muito tempo sem atrair
novas empresas interessadas nesses lucros. Com a inexisténcia de barreiras a
entrada e saida, as empresas potenciais ingressam nesses mercados, lucram e
abandonam a operacgéo antes de qualquer reacdo das empresas estabelecidas, sem
incorrer em custos irrecuperaveis - conhecido como estratégia "bater e correr"
(Fontenelle, 1996; Catermol, 2004).

Um simples indicio desses lucros atrai novas empresas que adotam estratégias
"bater e correr”, neutralizando esses lucros excepcionais. Isso acontece porque, além
da auséncia de barreiras, presume-se que as empresas estabelecidas ndo tém
capacidade de reacdo a entrada de novos concorrentes, e 0s consumidores reagem
instantaneamente as mudancas nos precos. Assim, a empresa que entra no mercado
fixa seu preco acima dos custos, mas abaixo dos precos das empresas ja
estabelecidas, vendendo toda a sua oferta para, em seguida, sair do mercado
(Fontenelle, 1996; Catermol, 2004).

Como as empresas estabelecidas ndo podem reagir com estratégias de preco
e guantidade, s6 podem ajustar seus precos ao nivel de concorréncia perfeita,
mantendo a eficiéncia alocativa e produtiva 6timas de Pareto. Portanto, essa teoria é
vista como uma extenséo da ideia de mao invisivel ou, no minimo, uma forma sutil de
perceber a nova realidade dos mercados competitivos do século XXI (Hercovici,
2002).

No entanto, apesar de sua aplicacdo, a TMC é criticada por suas hip6teses
pouco realistas. A ideia de livre entrada e saida do mercado contestavel € desafiadora,
assim como a auséncia de sunk costs, algo dificil de ser observado em qualquer
mercado real. Além disso, a incapacidade das empresas estabelecidas reagirem a
entrada de novos competidores e a reacdo instantanea dos consumidores a
mudancas nos precos também séo consideradas irrealistas.

Outra limitacdo € a falta de consideragdo sobre o processo de inovacéo
tecnoldgica, ausente tanto na TMC quanto na concorréncia perfeita (Catermol, 2004).
A critica principal € que a TMC n&o se ajusta a realidade dos mercados reais e,
portanto, ndo é apropriada para analisar o mundo atual ou orientar politicas publicas

(Catermol, 2004). Por exemplo, em mercados concentrados, a presenca de custos
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irrecuperaveis e o amplo poder de mercado disponivel para empresas estabelecidas
tornam a teoria inadequada.

Apesar disso, a TMC influenciou amplamente processos de flexibilizacao, nos
quais mercados altamente regulamentados passaram a ser direcionados por uma
"mao invisivel contestavel”, mantendo intervenc¢des governamentais limitadas. 1sso foi
observado, por exemplo, no processo de desregulamentacdo de diversos setores da

economia nos EUA a partir dos anos 70 (Hercovici, 2002).

4.3. Monopolios Naturais e Regulacdo de Privatizacdes

Os monopolios naturais surgem em setores onde a producéo é mais eficiente
quando realizada por uma Uunica empresa, devido a economias de escala
significativas. Esses setores geralmente envolvem altos custos fixos e infraestruturas
complexas, como redes de distribuicdo de eletricidade, agua, e gas. A literatura
classica sobre economia da regulacdo, incluindo autores como Stigler (1971) e
Peltzman (1976), destaca que a eficiéncia de um monopdélio natural advém da reducéo
dos custos médios de producdo a medida que a escala de operacdo aumenta.

Nos monopolios naturais, a duplicacédo de infraestrutura seria economicamente
inviavel e antieconémica, levando a um aumento desnecessario nos custos de
producéo. Baldwin, Cave e Lodge (2012) argumentam que, nesses casos, a regulacao
se torna essencial para garantir que 0S precos sejam justos e gue 0S Servicos
prestados sejam de alta qualidade. Sem regulacdo, um monopdélio natural poderia
abusar de seu poder de mercado, cobrando precos excessivamente altos e
fornecendo servigos de baixa qualidade.

A teoria da regulacdo econdmica fornece uma base para entender a
intervencdo do Estado em monopdlios naturais. A Teoria do Interesse Publico,
conforme discutido por Souza e Silva (1997), sugere que a regulacao visa proteger 0s
consumidores e promover o bem-estar social. A regulacao busca corrigir as falhas de
mercado, incluindo os monopdlios naturais, para garantir eficiéncia econdmica e
justica social.

Em contraste, a Teoria da Captura, desenvolvida por Stigler (1971) e Peltzman

(1976), propde que a regulacdo € frequentemente capturada pelas industrias que
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deveriam ser reguladas. Isso ocorre porque as empresas tém um incentivo
significativo para influenciar os reguladores, buscando regulamentos que favorecam
seus interesses. No contexto dos monopdlios naturais, a captura regulatéria pode
resultar em regulamentagbes que permitem praticas monopolistas abusivas,
prejudicando os consumidores.

A privatizacdo de monopdlios naturais introduz desafios adicionais para a
regulacédo. A transicdo de empresas estatais para privadas requer uma adaptacao
cuidadosa do marco regulatério para assegurar que os beneficios esperados da
privatizacdo, como aumento de eficiéncia e inovacéo, ndo sejam anulados por praticas
monopolistas abusivas. No Brasil, como analisamos, a privatizacdo de monopdélios
naturais ganhou destaque na década de 1990, com a implementa¢cdo do Programa
Nacional de Desestatizacao.

Vinhaes (2000) e Fontenelle (1996) discutem que a privatizacdo pode levar a
um aumento na eficiéncia operacional das empresas, pois estas sdo motivadas pelo
lucro e, portanto, tém um incentivo maior para reduzir custos e melhorar a qualidade
dos servicos. No entanto, esses beneficios s6 séo realizados se a regulacgéo for eficaz
e se forem implementados mecanismos para evitar a captura regulatoria.

A privatizacdo de monopdlios naturais exige que as agéncias reguladoras
sejam robustas e independentes, capazes de monitorar e controlar as empresas
privatizadas de maneira eficaz. A captura regulatoria € uma ameaca constante, onde
as empresas privatizadas podem tentar influenciar as agéncias reguladoras a relaxar
suas obrigacgfes. Isso pode ser particularmente problematico em setores como o de
energia elétrica, onde a infraestrutura € critica e os impactos de uma regulacéo
inadequada podem ser severos.

Catermol (2004) e Hercovici (2002) destacam a importancia de uma regulacao
eficaz para garantir que os beneficios da privatizacdo sejam plenamente realizados.
Isso inclui a implementacdo de auditorias independentes, transparéncia nos
processos regulatorios e a participacdo publica. A experiéncia internacional mostra
que a privatizacdo bem-sucedida de monopdlios naturais depende de um marco
regulatério forte que promova a competicdo onde possivel e proteja os consumidores

contra abusos de poder de mercado.
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5. ESTUDO DE CASO: A CRISE ENERGETICA E A ATUACAO DA ENEL EM SAO
PAULO

5.1. Contextualizagéo

O setor energético brasileiro, historicamente marcado por desafios de eficiéncia
e regulacdo, encontrou um ponto critico no final de 2023, quando a Regiédo
Metropolitana de Sao Paulo sofreu um significativo apagao. Este incidente ndo apenas
exp0s falhas estruturais no fornecimento de energia, mas também levantou questdes
sobre a adequacéao das praticas regulatérias e a eficacia da fiscalizacdo. O epicentro
dessa crise envolve a Enel Distribuicdo Sao Paulo, uma subsidiaria da multinacional
italiana Enel, que atua como principal distribuidora de energia elétrica na regido
(ASSEMBLEIA..., 2023, p. 5).

Conforme visto, a Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL) foi instituida
pelo governo brasileiro em 1996, através da Lei n°® 9.427, com o objetivo de regular e
fiscalizar a producdo, transmissao, distribuicdo e comercializacao de energia elétrica,
visando assegurar a qualidade do servico e proteger os interesses dos consumidores
(BRASIL, 1996). Ao ser a primeira agéncia reguladora instaurada pela reforma
administrativa, a criacdo da ANEEL foi vista como um marco importante no esforco de
modernizacdo do setor elétrico brasileiro.

J4 a Agéncia Reguladora de Servicos Publicos do Estado de Sao Paulo
(ARSESP), criada em 2007, tem a missao de regular os servi¢os de gas canalizado e
energia elétrica em ambito estadual, complementando e localizando a regulagéo
federal. Ela também é responsavel por celebrar convénios de cooperagdo com
municipios, o que contribui para a descentralizacéo da regulacio e fiscalizagcdo (SAO
PAULO, 2007). Apesar de ndo se configurar dentro do modelo federal de agéncia
reguladora, ela apresenta similaridades com a ANEEL, especialmente no que se
refere as evidéncias que sustentam a hipotese de captura dessas agéncias pela Enel.

A Enel iniciou suas operagdes no Brasil em 1996 e expandiu significativamente
sua atuacdo com a aquisicdo da Eletropaulo em 2018, rebatizada como Enel
Distribuicdo S&o Paulo. Essa aquisicdo posicionou a Enel como uma das maiores

distribuidoras de energia do pais, atendendo aproximadamente 18 milhfes de
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pessoas na maior metropole brasileira (ASSEMBLEIA..., 2023, p. 17). A Enel
Distribuicdo Sao Paulo opera sob um modelo de concessao publica, onde a empresa
detém o direito exclusivo de distribuir energia na Regido Metropolitana de S&o Paulo,
caracterizando-se como um monopolio natural regulado.

O contrato de concessdo estipula obrigacbes especificas relativas a
investimentos em infraestrutura, qualidade do servico e atendimento ao cliente. Tanto
a ANEEL quanto a ARSESP séo responsaveis pela fiscalizacdo da execucédo dessas
obrigacdes, garantindo que a Enel cumpra os requisitos estabelecidos para manter a
qualidade e a continuidade do servico prestado a populacdo (ASSEMBLEIA..., 2023,
p. 17). No entanto, o apagao de 2023 evidenciou falhas significativas nesse modelo

de regulacao e fiscalizacéao.

5.2. Eventos do Caso e Criacdo da CPI

A gravidade do apagao de novembro de 2023, que comecou no dia 12 e durou
até 16 de novembro, deixando cerca de 8 milhdes de pessoas sem energia durante
dias, catalisou a criacdo de uma Comissao Parlamentar de Inquérito (CPI) na
Assembleia Legislativa do Estado de S&o Paulo. O deputado estadual Jodo Silva,

presidente da CPI, declarou no inicio das investigacdes:

"Nao podemos tolerar que milhdes de paulistas sofram as consequéncias de
uma gestdo irresponsavel. Vamos investigar a fundo a atuacéo da Enel e das
agéncias reguladoras para responsabilizar os culpados e propor mudangas
necessdrias" (ASSEMBLEIA..., 2023, p. 10).

Essa declaracéo ressalta a urgéncia e a seriedade das investigacgées, refletindo
a indignacao publica e a necessidade de respostas e solucdes efetivas.

A CPI conduziu audiéncias e coletou depoimentos de representantes da Enel,
das agéncias reguladoras ANEEL e ARSESP, além de especialistas independentes.
Maria Santos, diretora de Relacdes Governamentais da Enel, defendeu a atuacédo da
empresa, alegando que as falhas durante o apagéo foram causadas por condicdes
climaticas extremas. Ela afirmou que a Enel estava investindo em melhorias de
infraestrutura para prevenir futuros incidentes. Por outro lado, Carlos Pereira, da

ANEEL, reconheceu que houve falhas na fiscalizagdo e que a agéncia precisava



28

aprimorar seus mecanismos de supervisdo para evitar futuros problemas
(ASSEMBLEIA..., 2023, p. 15).

Durante as audiéncias, diversos consumidores e representantes de prefeituras
locais também apresentaram depoimentos, expressando insatisfacdo com o
atendimento da Enel e a falta de respostas efetivas das agéncias reguladoras. A
sensacao de abandono e a falta de comunicag¢do adequada durante o apagao foram
temas recorrentes nos depoimentos. Além dos prejuizos financeiros, a crise também
exp0s fragilidades na infraestrutura critica da regido, como hospitais e escolas, que
ficaram sem energia por dias, comprometendo servicos essenciais.

O desfecho das investiga¢gdes da CPI incluiu recomendacfes para uma
reforma regulatoria abrangente e multas de R$ 250 milhdes para a Enel. O relatério
final da CPI apontou que a Enel falhou em cumprir obrigacdes contratuais criticas e
gue as agéncias reguladoras precisavam fortalecer significativamente suas acfes
fiscalizadoras para evitar a repeticao de tais incidentes (ASSEMBLEIA..., 2023, p. 55).
O relatério também destacou a necessidade de maior transparéncia nos processos
regulatérios e uma melhor comunicacdo entre as agéncias reguladoras e as

concessionarias de servicos publicos.

5.3. Andlise Tedrica Aplicada ao Caso

O caso da Enel e 0 apagao de 2023 proporcionam uma rica base para aplicacao
de diversas teorias da regulacdo e da economia. A Teoria da Regulacdo, conforme
discutida por Baldwin et al. (2012), sugere que agéncias reguladoras, como a ANEEL
e a ARSESP, podem acabar servindo aos interesses das empresas reguladas, ao
invés de proteger os consumidores. O relatorio da CPl demonstrou que a Enel ndo
cumpriu suas obrigagfes contratuais, especialmente no que diz respeito a
manutencao e expansao da infraestrutura, apesar de estar sob a supervisdo dessas
agéncias (ASSEMBLEIA..., 2023, p. 30). Isso reforca a necessidade de reformas
institucionais para mitigar a influéncia privada nas agéncias reguladoras, como
sugerem Vinhaes e Fontenelle (2016).

A Teoria da Captura, amplamente discutida por Dal B6 (2006), € especialmente

relevante neste contexto, explicando como a proximidade entre a Enel e os
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funcionarios-chave das agéncias reguladoras pode ter comprometido a eficacia da
fiscalizacdo. A captura regulatoria ocorre quando as agéncias reguladoras séo
dominadas por interesses do setor que deveriam regular, resultando em uma
interpretacdo e aplicagao das normas que favorecem as empresas em detrimento dos
consumidores. A CPI revelou evidéncias de que a Enel estabeleceu relacdes proximas
com funcionarios das agéncias, o que pode ter influenciado negativamente a
fiscalizacdo (ASSEMBLEIA..., 2023, p. 55). Dal B6 enfatiza a importancia de
mecanismos rigorosos de fiscalizagcédo para evitar a captura, como a implementacao
de auditorias independentes e a transparéncia nos processos regulatorios.

No contexto de monopdlio natural, a Teoria dos Mercados Contestaveis sugere
que a presenca de um monopolio ndo necessariamente elimina a concorréncia, desde
que haja uma ameaca credivel de entrada de novos concorrentes. No entanto, no
setor elétrico, os altos custos de infraestrutura e os contratos de concessao de longo
prazo limitam severamente essa ameaca, diminuindo a eficacia dessa teoria em
promover comportamentos competitivos (Catermol, 2004). Isso destaca a
necessidade de uma regulacdo robusta que ndo apenas controle os precos, mas
também incentive investimentos e melhorias continuas no servico.

Baldwin et al. (2012) argumentam que a eficacia da regulacdo depende nédo
apenas das regras formais, mas também de como elas sdo implementadas e da
capacidade das agéncias reguladoras de resistir a captura e outras formas de
influéncia indevida. No caso da Enel, a falta de transparéncia e a limitada participagao
publica nos processos regulatorios fortaleceram o monopdlio natural da Enel,
reduzindo a eficiéncia do mercado. Comparando com outros setores, como
telecomunicacdes e transporte publico, observa-se que empresas com concessdes
de longo prazo frequentemente dominam o mercado, resultando em servigos caros e
subotimos para os consumidores. Essa dindmica sublinha a importancia de
regulamentacdes claras e rigorosas que equilibram a prote¢éo do consumidor com o
incentivo ao investimento privado, evitando que o lucro das empresas sobrecarregue

0 bem-estar publico.



30

5.4. Ponderacdes

A crise de fornecimento de energia elétrica na Regido Metropolitana de S&o
Paulo em novembro de 2023 exp0s as lacunas na regulagéo do setor, apontando para
a possivel influéncia da Enel sobre a ANEEL e a ARSESP. A Teoria da Captura,
analisada por Dal B6 (2006), ajuda a explicar como a proximidade entre as empresas
e as agéncias reguladoras pode resultar na neutralizacdo das praticas fiscalizatérias,
especialmente quando hé relagcbes préximas com funcionarios-chave que facilitam a
influéncia sobre a aplicacdo das normas. A atuacao da Enel durante o apagéo revelou
gue a empresa falhou no cumprimento de suas obrigacfes contratuais, evidenciando
que a fiscalizacdo regulatoria existente nao foi suficiente para detectar problemas que
levaram a crise. Como observado por Vinhaes e Fontenelle (2016), reformas
institucionais sdo essenciais para garantir que os 0rgaos reguladores atuem com
integridade e autonomia, reduzindo a interferéncia corporativa e assegurando uma
fiscalizagdo mais robusta.

Além disso, a Teoria dos Mercados Contestaveis, que propde que a ameaca
de entrada de concorrentes pode disciplinar empresas dominantes a oferecer servicos
de qualidade, mostrou-se limitada no setor elétrico, dada a estrutura monopolista
natural de alto custo de infraestrutura e contratos de concesséo.

Apesar de contra-argumentos, como a Teoria do Interesse Publico e as
consideracdes de Mark Olson contra a privatizacdo, que apontam para a maior
eficiéncia de empresas privadas ao responder diretamente aos consumidores, a
evidéncia fornecida pelo caso da Enel indica que a privatizacdo deve ser
acompanhada por uma fiscalizacdo regulatéria mais rigorosa para impedir que a
busca por lucros prejudique o fornecimento de servigos essenciais. Olson sugere que
empresas privadas, ao serem impulsionadas pelo lucro, buscam naturalmente a
eficiéncia operacional para maximizar seus retornos, e, assim, podem responder
melhor as necessidades dos consumidores e investidores. Ele observa que empresas
estatais muitas vezes enfrentam menos presséo para obter eficiéncia, devido a falta
de competicao e ao financiamento garantido pelo Estado. No entanto, Olson enfatiza
que a privatizagdo deve ser acompanhada por um quadro regulatério robusto para

evitar a exploracao dos consumidores por monopolios privados.
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Para Olson, a chave para o sucesso da privatizacdo esta na criacdo de um
ambiente regulatério que equilibre a necessidade de incentivos ao desempenho com
a protecdo contra praticas abusivas de mercado. Ele defende que os reguladores
devem ser dotados de autoridade e recursos suficientes para monitorar as préaticas
das empresas, impor padrdes de servi¢co e garantir uma competicéo justa. A regulacéo
eficaz pode incentivar as empresas a inovar e investir em melhorias, ao mesmo tempo
protegendo os consumidores de possiveis abusos.

Portanto, para evitar futuras crises e promover uma melhoria sustentavel no
setor elétrico, as agéncias reguladoras devem implementar reformas institucionais que
garantam sua independéncia e transparéncia. Vinhaes e Fontenelle (2016) propdem
que mecanismos mais rigorosos de fiscalizacdo sdo necessarios para impedir a
influéncia excessiva das empresas. Catermol (2004) enfatiza a importancia de ampliar
a participacao publica, enquanto auditorias independentes fornecem uma avaliacao
objetiva da conformidade das concessionarias. Além disso, deve-se priorizar a
modernizacao da infraestrutura elétrica, criando incentivos para que concessionarias
invistam em uma rede mais resiliente, e revisar 0s contratos de concessao para
assegurar que as obrigacfes sejam rigorosas e atendam aos padrdes de eficiéncia e
seguranca. Dessa forma, a regulacédo pode equilibrar a protecdo do consumidor e 0s
investimentos privados, evitando a captura e assegurando um fornecimento eficiente
e acessivel de energia elétrica.

Para fortalecer o argumento de hipétese de captura, seria pertinente incorporar
meétodos quantitativos que possam ser aplicados em futuros estudos para analisar a
extensdo e o impacto da captura regulatéria. Por exemplo, analises econométricas
que correlacionem dados de investimento em infraestrutura com os periodos de
influéncia politica e mudancas na regulacdo podem oferecer insights mais robustos
sobre o fenbmeno, bem como a utilizacdo de indices de eficiéncia regulatéria e
comparacdes internacionais. Além disso, a utilizacdo de indices de eficiéncia
regulatoria e comparacdes internacionais poderiam fornecer uma base empirica para

avaliar o desempenho das agéncias reguladoras brasileiras.
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6. CONCLUSAO

A analise do caso da Enel nos elucida em certa medida a respeito dos desafios
e fragilidades do sistema regulatério brasileiro, especialmente quando se trata de
monopolios naturais. Embora o papel das agéncias reguladoras, como a ANEEL, seja
essencial para mitigar as distor¢cdes do mercado e garantir a qualidade dos servicgos,
0 episddio do apagado de 2023 em S&o Paulo evidencia a necessidade urgente de
reformas na atuacdo das agéncias para que possam cumprir seus objetivos
fundamentais de eficiéncia econémica e protecdo do consumidor.

De modo geral, a intervencédo estatal através das agéncias reguladoras tem o
objetivo de simular um ambiente saudavel de mercado no caso de um ambiente
concorrencial ou ainda de garantir padrées de qualidade e eficiéncia nas praticas de
uma firma monopolista. No entanto, no caso analisado, as falhas na infraestrutura e
no atendimento ao cliente durante o apagao revelam que o sistema regulatério nao foi
capaz de prevenir ou identificar problemas graves, comprometendo a qualidade dos
Servigos.

Além disso, as relacdes entre a Enel e as agéncias reguladoras sugerem um
enfraguecimento da capacidade de fiscalizacdo do Estado, muito possivelmente
devido a influéncia corporativa, como propfe a Teoria da Captura. A atuacao da
ANEEL e da ARSESP deveria incluir uma supervisdo mais rigorosa para garantir que
empresas como a Enel cumpram suas obrigacdes contratuais. Em vez disso, 0 caso
mostra que houve uma flexibilizacdo que permitiu a Enel operar sem a pressao
regulatéria necessaria, resultando em servi¢os subétimos.

Isso ressalta o ponto levantado por Vasconcellos (2000) e Pyndick & Rubinfeld
(2002) sobre a necessidade de intervencdo regulatéria em monopdlios naturais,
especialmente no controle de barreiras de entrada e na protecdo do consumidor. O
caso da Enel € um alerta claro sobre as ineficiéncias do sistema regulatorio,
reforcando a importancia de uma fiscalizacdo mais robusta e independente.

Ao mesmo tempo, o caso também serve como uma oportunidade para repensar
e aprimorar o modelo regulatorio brasileiro. A regulagéo é fundamental, mas ela deve
ser constantemente reavaliada para garantir que as agéncias cumpram seu papel de
proteger os interesses do publico para proporcionar eficiéncia econémica. A adocgao
de auditorias independentes, maior transparéncia e participacdo publica pode fornecer
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mecanismos eficazes para fortalecer o sistema regulatério e evitar problemas como o
ocorrido com a Enel.

Em sintese, a melhoria do sistema regulatério brasileiro passa por uma
combinagcdo de reformas institucionais, fortalecimento da independéncia das
agéncias, e um maior uso de métodos quantitativos para avaliar e aprimorar a
eficiéncia e a eficacia da regulacdo. O caso da Enel destaca a importancia de uma
abordagem rigorosa e baseada em evidéncias para garantir que os objetivos de
protecdo ao consumidor e promocéo da eficiéncia econdmica sejam plenamente

alcancados.
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