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PARTE I: PRIVATIZAÇÃO DE AEROPORTOS3 

 

 

1. INTRODUÇÃO 

O presente trabalho visa a atender a uma demanda da ANAC pela elaboração dum 

estudo econômico sobre regulação e concorrência no setor de aeroportos. Ele é 

composto de cinco partes. Nesta primeira parte, são resenhadas as literaturas 

teórica e empírica sobre privatizações em geral, e de aeroportos em particular. O 

arcabouço é a Teoria Econômica de Contratos e de Desenho de Mecanismos.  

A próxima seção analisa os tipos de propriedades existentes de aeroportos. A seção 

seguinte classifica os tipos de privatizações, que serão resenhadas na Parte II deste 

trabalho. Teorias sobre privatização estão na quarta seção, e na quinta seção um 

cenário básico de privatização é proposto, com algumas variantes discutidas 

brevemente. 

 

 

2. TIPOS DE PROPRIEDADE DE AEROPORTOS 

Historicamente os aeroportos pertenciam e eram operados por governos locais ou 

nacionais. Desde a década de 1980, no entanto, foram registradas significativas 

mudanças em sua estrutura de propriedade e em sua gestão e operação: 

corporatização, comercialização e privatização tornaram-se uma tendência mundial. 

Os principais motivos para esse movimento são o maior acesso a investimentos e 

financiamentos privados, e melhoria da eficiência operacional (Poole, 1994). 

Segundo Oum et al (2006), existem seis formas de governança/propriedade de 

aeroportos: 

a) Agência ou departamento governamental operando um aeroporto; 

b) Propriedade mista público-privada, com o setor privado detendo 

participação majoritária; 

                                                
3 Neste texto a referência a empresas ou firmas “públicas” é intercambiável com a denominação de 
empresas ou firmas “estatais”, não guardando, portanto, nenhuma relação com a classificação de 
empresas públicas dada pela lei brasileira. Em particular, ambas as denominações “pública” e 
“estatal” podem referir-se a empresas de capital misto ou estritamente estatal, e de capital aberto ou 
fechado, e, se aberto, com ações transacionadas em bolsa ou não. 
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c) Propriedade mista público-privada, com o governo detendo 

participação majoritária; 

d) Propriedade governamental, mas com a concessão a uma autoridade 

aeroportuária por um contrato de longo prazo; 

e) Múltiplas esferas de governo formam juntas uma autoridade que 

possui e opera os aeroportos numa região; 

f) Propriedade e operação 100% de uma corporação governamental; 

Enquanto nos EUA a maioria dos aeroportos é de propriedade dos governos locais, 

sob forma de autoridades ou departamentos governamentais (forma “a” acima), na 

Europa predominam corporações públicas com diferentes níveis de participação 

privada (formas “b”, “c”, “d” e “f”). Alguns aeroportos europeus já estão sob controle 

privado (forma “b”), como os sete da BAA e os de Copenhagen, Roma/Fiumicino, 

Zurique e Viena. Em Amsterdam/Schiphol, Manchester, Milão/Malapensa e em 

vários aeroportos alemães (ex: Frankfurt, Colônia/Bonn e Munique), o governo 

central divide a propriedade com o governo regional e o municipal, além de, 

ocasionalmente (é o caso de Schiphol), uma participação privada. Os aeroportos 

mais importantes da Austrália (Sydney, Melbourne e Adelaide) e Nova Zelândia 

(Auckland, Wellington e Christchurch) já são operados por empresas com 

participação majoritária privada. O Leste (China, Coréia, Japão) e Sudeste asiáticos 

(Tailândia, Malásia e Singapura) não aparentam seguir um padrão único, pois 

reúnem experiências de praticamente todas as formas acima listadas. 

 

 

3. TIPOS DE PRIVATIZAÇÃO DE AEROPORTOS 

Segundo Poole (1994), um aeroporto pode passar a ser administrado pela iniciativa 

privada através de três maneiras alternativas: 

a) Contrato de administração terceirizada: neste arranjo, o dono do 

aeroporto recebe diretamente dos usuários as taxas devidas, e paga ao 

administrador uma taxa de administração, a qual pode variar – ainda que 

em parte – com o desempenho do aeroporto. Os contratos tipicamente 

têm duração menor ou igual a cinco anos. 

b) Arrendamento de longo prazo: o acordo típico de arrendamento 

prevê um pagamento de aluguel ao governo com base, em parte, numa 
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percentagem da receita bruta do aeroporto. Isso dá ao governo um 

incentivo a cooperar com o arrendatário, para receber sua fatia, ao 

mesmo tempo em que incentiva o arrendatário a minimizar custos, para 

maximizar receita líquida. Além disso, o arrendatário é responsável pelo 

investimento de capital no aeroporto, e por isso tem fortes incentivos a 

acrescentar capacidade de pista, pátio e terminal que lhe traga um retorno 

aceitável.  O arrendatário pode ser um ente privado ou uma companhia de 

capital público (é o caso dos aeroportos de Nova York e Nova Jersey, 

arrendados à autoridade portuária conjunta daqueles dois estados). 

c) Venda: a venda do aeroporto ou de uma companhia que administre 

vários aeroportos pode ser parcial ou completa. A venda parcial pode ser 

de uma participação minoritária (como é o caso dos aeroportos de Viena 

ou de Copenhagen) ou majoritária (Liverpool). A venda completa inclui os 

casos da BAA e dos aeroportos neozelandeses. Normalmente a decisão 

de alienação de aeroportos parte de uma necessidade de arrecadação de 

recursos para o Tesouro, para abater dívida ou investir em outros setores, 

e/ou de um diagnóstico de que o setor pode funcionar auto-

suficientemente sem a ajuda do Estado, cf. será mais explorado na parte 

II. 

Ainda segundo o mesmo autor, uma expansão de capacidade 

aeroportuária pode dar-se de duas maneiras: por uma concessão de 

longo prazo ou por uma autorização. A primeira assemelha-se a uma PPP 

(Parceria Público-Privada), e nela os ativos revertem de volta ao governo 

no final do período de concessão. Na última, a nova capacidade é 

desenvolvida pelo ente privado sujeito apenas aos regulamentos habituais 

de uso da terra, licenciamento ambiental e aprovação do uso do espaço 

aéreo pelas respectivas autoridades competentes. 

1) Concessão de longo prazo: são comumente conhecidas como 

BOT (Build, Operate and Transfer), onde o concessionário constrói a 

instalação, opera-a por um certo número de períodos e depois a 

reverte ao governo ao final da concessão. Também há a modalidade 

de LDO (Lease, Develop and Operate), na qual o concessionário 

apenas aluga o terreno envolvido, então implicitamente ele tem que 

devolver os ativos ao final do período de arrendamento. O exemplo 
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mais conhecido de BOT em aeroportos é o Terminal 3 do Aeroporto 

Internacional de Toronto, Canadá. Existem alguns poucos casos de 

LDO nos EUA, em que os arrendatários são usuários, tipicamente 

companhias aéreas, sozinhas ou em pool; isso traz problemas de 

acesso e entrada no mercado de aviação daquele aeroporto, como 

será comentado na parte II.  

As vantagens do BOT, também segundo Poole (1994), seriam 

várias: dá acesso a novas fontes de capital diferentes das que 

servem para projetos públicos de infra-estrutura; a iniciativa privada 

normalmente projeta e constrói instalações em menos tempo que o 

governo, que normalmente é preso por regras rígidas de licitações; 

custos menores de operação, já que o aeroporto foi concebido por 

entes maximizadores de lucros de longo prazo (assunto a ser 

discutido na parte II); transferência de risco do setor público para o 

privado.  

2) Autorização: esta modalidade é mais comum nos aeroportos 

dedicados à aviação geral. Exceções são aeroportos de vôos 

regulares, embora relativamente pequenos, como London City (LCY) 

e Freeport, Bahamas. 

Vale notar que os aeroportos originários de bases miltares 

convertidas para uso civil podem ser operados tanto pelos governos 

locais diretamente como por concessões e por autorizações 

conforme descrito acima. 

Poole relata quatro casos de sucesso de contratos de administração 

terceirizada, arrendamento de longo prazo, venda e BOT. O primeiro 

é o de Westchester/White Plains (NY), em que a firma contratada 

reverteu um prejuízo de 250 mil dólares num lucro de $ 3 milhões, 

por meio da redução de custos operacionais (especialmente 

pessoal), aumento de receitas (renegociação de aluguéis a valores 

de mercado, cobrança de estacionamento e atração de grandes 

companhias aéreas), o que levou à construção de um novo terminal. 

O segundo caso é o dos aeroportos de aviação geral do condado de Los Angeles, 

que tiveram sua administração terceirizada. Graças a um melhor marketing das 

instalações, redução de custos operacionais e sistema computadorizado de controle 
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de receitas, as receitas líquidas para o governo aumentaram em 20% em dois anos, 

e nenhuma demissão foi feita. 

O terceiro caso é o da BAA britânica. Após sua privatização, a empresa teve acesso 

a capital sem as restrições de endividamento que o Tesouro britânico impunha às 

estatais. Em conseqüência, os gastos de capital dobraram nos três anos seguintes à 

privatização, especialmente em ampliação de terminais, além da construção de 

hotéis dentro dos aeroportos e da formação de uma joint venture com a British Rail 

(ferrovia britânica) para a criação da linha de trem de alta velocidade Heathrow 

Express, ligando Heathrow ao centro de Londres. A regulação de tarifas por teto de 

preços (price cap, também conhecida como RPI – X) impediu que as tarifas 

aumentassem, e na verdade elas baixaram em relação à inflação. O apreçamento 

das tarifas também foi aperfeiçoado: as tarifas passaram a ser diferenciadas por 

horário (pico versus vale) e por ruído gerado, e não mais por peso de aeronave. As 

receitas comerciais tiveram um aumento expressivo de participação no total. 

O quarto caso é o do Terminal 3 do Aeroporto Internacional de Toronto. A empresa 

vencedora da licitação para o BOT do terminal desenvolveu e construiu-o em 33 

meses, contra os sete anos previstos, a um custo de 700 milhões de dólares 

canadenses – contra o C$ 1 bilhão inicialmente previsto – e com um efetivo de 

pessoal 25% menor que o planejado. 

O autor salienta que não houve aumento de preços para os clientes nas 

experiências relatadas. Quanto à implementação de uma privatização de aeroporto, 

ela requer as seguintes fases, ainda segundo o autor: 

I. Consulta pública; 

II. Consultoria especializada em formas de privatização, avaliação 

operacional e financeira, formatação legal, etc. 

III. Fase prévia de habilitação dos licitantes interessados; 

IV. Edital de convocação ou convite; 

V. Certame da licitação, onde são selecionadas as melhores propostas, 

com uma fórmula de pontuação adequada para os itens da proposta 

técnica e para a proposta comercial. 

Para a implementação de uma mudança de grande porte na estrutura de 

propriedade de aeroportos, acompanhada de uma mudança do marco regulatório, 

são imprescindíveis as definições de alguns elementos: 
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1) Que tipo(s) de participação será(ão) facultado(s) à iniciativa privada? 

Concessão? Arrendamento? Compra? Em caso de formação de uma ou 

mais corporações (empresas de capital aberto) para administrar os 

aeroportos, a participação da empresa privada seria minoritária ou 

majoritária?  

2) Quais receitas os aeroportos poderão arrecadar, e quais delas serão 

reguladas, e como serão reguladas? 

3) Como um aeroporto pode influenciar o número de pousos e 

decolagens que acolherá; em particular: 

a. O número de slots de um aeroporto está sujeito a alguma 

restrição externa ao aeroporto, como, por exemplo, uma restrição 

dada pelo controle de espaço aéreo? 

b. O aeroporto concorrerá com outros aeroportos próximos por fatias 

de uma mesma capacidade de tráfego no espaço aéreo comum a 

eles? Em caso afirmativo, quem decide a alocação dos slots entre os 

aeroportos? 

4) Como os investimentos do operador do aeroporto são apropriados? Os 

ativos resultantes pertencem ao governo (arrendamento), ou passarão a 

ele após um determinado período (concessão)? 

5) Os aeroportos podem realizar contratos de longo prazo com seus 

usuários de modo a mitigar os riscos de seu negócio, a exemplo do que 

fazem numerosos aeroportos norte-americanos? 

6) Uma eventual privatização da Infraero seria integral? Em blocos? 

Alguns ou todos os blocos podem ser de aeroportos individuais? Como 

esses blocos poderão concorrer entre si? 

É a estas perguntas que nos voltamos em seguida. 

 



 

 7

4. PRIVATIZAÇÃO, CORPORATIZAÇÃO E COMPETIÇÃO 

Poole (1994) aponta os seguintes benefícios potenciais da privatização de 

aeroportos: 

1. Aumento de eficiência: em contraposição ao setor privado, o setor 

público costuma ter regras rígidas de compras; dificuldade em remunerar 

pessoal por desempenho; e rigidez para contratar e demitir; 

2. Setor privado desenvolve receitas adicionais de operação: 

normalmente realinha tarifas; abre novos negócios correlatos, como lojas 

e hotéis; a cultura gerencial voltada para a maximização de lucros 

desenvolve novas idéias de cortes de custos e aumento de receitas com 

mais rapidez que uma equipe de funcionários públicos; 

3. Melhoria das amenidades aos clientes: melhoria do mix de lojas a 

preços competitivos; maior contribuição das receitas para cobrir custos; 

4. Maior uso de critérios econômico-financeiros em detrimento dos 

políticos na decisão de construção e dimensionamento dos projetos de 

novos aeroportos ou terminais, devido à transferência de risco do setor 

público para o privado; isso reduz o risco de construção de “elefantes 

brancos”, isto é, de aeroportos luxuosos demais, ineficientes e de baixa 

receita; 

5. Receitas de aluguel para o poder concedente. 

Em verdade, essas vantagens poderiam ser agrupadas em apenas três: 

aumento de receita bruta e redução de custos do aeroporto (que 

permitem, em conjunto, um aumento da arrecadação de receitas pelo 

setor público sem prejuízo para o agente ou para o usuário) e aumento da 

qualidade dos serviços. Ou, ainda mais resumidamente, poderiam ser 

traduzidas numa maior eficiência do agente privado em comparação ao 

setor público. 

Em verdade, a Teoria Microeconômica requer o preenchimento de vários requisitos 

para que a propriedade privada seja superior em bem-estar à propriedade pública, e 

mesmo assim dependendo de qual conceito de bem-estar se está utilizando. Além 

disso, esses dois tipos de propriedade não são mutuamente exclusivos, pois existem 

parcerias público-privadas e, mais geralmente, empresas de capital misto. 
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4.1 Teorias do interesse público 

Teorias de interesse público baseiam-se na idéia de que os órgãos públicos buscam 

maximizar o bem-estar social. Esta maximização poderia ser de uma função de bem-

estar, onde o regulador ou planejador social pode ter objetivos redistributivos (ver 

parte II, seção 5.2). O regulador pode também entender que redistribuir renda 

através de preços tem a vantagem de não requerer a administração de 

transferências de um grupo social para outro, que acarretaria custos de transação. 

Segundo Vickers e Yarrow (1988), admitindo um governo maximizador de bem-estar 

e que o monitoramento dos gerentes é igualmente efetivo sob propriedade privada 

ou estatal, esta última teria algumas vantagens potenciais: 

1. O governo teria instrumentos adicionais de política para corrigir desvios 

entre retornos sociais e privados decorrentes de falhas de mercado nos 

mercados de bens finais e de fatores, enquanto a simples regulação 

esbarraria em complexidades e assimetrias de informação; 

2. Em princípio, o governo seria um acionista coeso e que não incorreria 

em problemas de falta de incentivo para monitorar o desempenho dos 

agentes (ver próxima seção); 

3. O controle hierárquico seria mais eficiente, em algumas circunstâncias, 

que o mercado de capitais para o monitoramento do desempenho dos 

gerentes. 

É de se notar, no entanto, como acentuam os autores, que, embora haja economias 

de escala e superação do problema de bem público no monitoramento dos gerentes, 

é bastante provável que a concorrência entre monitores independentes (auditores e 

consultores) leve à descoberta de um volume maior de informações relevantes. E, 

como veremos em seguida, mesmo a idéia de que empresas estatais maximizam 

bem-estar pode ser posta em dúvida. 

 

4.2 Teorias de Privatização 

A onda de privatizações iniciada nos anos 1980 na Grã-Bretanha pelo Governo 

Thatcher e seguida por economias em transição do antigo bloco soviético na virada 

dos anos 1990 e pelos países latino-americanos (incluindo o Brasil) ao longo da 

última década do século originou uma série de trabalhos teóricos e empíricos sobre 

as vantagens e desvantagens das empresas estatais.  
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Estes trabalhos abordam quatro elementos essenciais que condicionam os 

resultados de comparações de eficiência entre empresas estatais e privadas: 

i. Estrutura de capital: dispersão da propriedade e transferibilidade do 

capital; 

ii. Existência de mercado para controle corporativo; 

iii. Poder de mercado da firma; 

iv. Presença de regulação e outros condicionantes institucionais que 

restrinjam a atuação da firma no mercado. 

De uma maneira geral, tanto em corporações privadas como em firmas estatais 

existe um ou mais Principais (acionistas) e um ou mais Agentes (gerentes). Algumas 

teorias de interesse público advogam que quando o Principal é um órgão público 

(como uma agência reguladora), ele busca a maximização de bem-estar, porque ele 

é um agente em defesa dos melhores incentivos do público mais amplo. Já a teoria 

da firma privada prevê que seus acionistas buscam a maximização de lucro. Mas, 

em ambos os casos, espera-se que os gerentes desviem-se dos objetivos do 

Principal e busquem maximizar sua própria utilidade, incorrendo em ineficiência-X4 

e/ou favorecendo a redistribuição de valor para grupos de interesses concentrados 

(fornecedores, clientes, empregados) que prevalecem em influenciá-los. Exemplos 

de busca de objetivos próprios são abundantes: gabinetes mais confortáveis e 

luxuosos, viagens de primeira classe, maiores fringe benefits, como planos de saúde 

e/ou de pensão generosos, carro com motorista e combustível, reembolso de 

restaurantes, etc. 

Nas empresas privadas, segundo Vickers e Yarrow (1988), o alinhamento dos 

interesses dos acionistas e dos gerentes normalmente é obtido por uma calibragem 

da remuneração dos gerentes de maneira a que ela reflita o desempenho da firma. 

De fato, as teorias de risco moral ensinam que é mais eficiente transferir parte do 

risco do negócio ao agente, através de uma parte variável da remuneração, a qual 

dependerá do resultado da empresa ou de seu setor (de acordo com o escopo da 

influência que suas decisões têm). Isso porque o esforço que o agente empreende 
                                                
4 A ineficiência-X é um conceito de Leibenstein (1966, 1969, 1976) e é muito utilizada como medida 
de ineficiência de empresas ou de quaisquer unidades tomadoras de decisão (DMU – Decision 
Making Units). A ineficiência-X acontece quando a DMU produz um nível de output aquém da 
fronteira de produção dada pelos insumos, isto é, dada a tecnologia disponível no mercado, a DMU 
poderia produzir mais com a mesma quantidade de insumos. Ou, vista de outra forma, poderia 
produzir a mesma quantidade com menos insumos. Essa ineficiência é considerada gerencial, isto é, 
os recursos humanos da empresa não estão se organizando ou esforçando da maneira mais eficiente 
possível. 
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para obter o resultado tipicamente não é observável pelos acionistas ou, pelo 

menos, ao ser escrito no contrato, não pode ser medido e verificado por terceiros 

para que seja feito cumprir. 

A parte variável da remuneração normalmente é feita na forma de participação nos 

lucros (PL) ou pagamento de bônus em ações ou opções de ações. O pagamento de 

bônus na forma de capital da empresa tem a vantagem de não se limitar ao seu 

lucro atual, como a PL, pois o valor das ações listadas em bolsa costuma refletir uma 

estimativa do valor presente líquido do fluxo de lucros futuros. 

O agente também tem interesse no resultado da empresa na medida em que, não 

sendo este satisfatório, expõe a empresa a compras, principalmente por meio de 

ofertas hostis (takeovers). 

Tanto as empresas públicas de capital aberto como as de capital fechado podem 

distribuir participação nos lucros aos seus empregados, mas somente as de capital 

aberto com ações listadas em bolsa têm à sua disposição o valor das ações como 

instrumento de aferição do seu resultado de longo prazo. Além disso, fora as épocas 

em que se decide privatizar empresas estatais, tipicamente elas não sofrem o risco 

de aquisição que os gerentes tanto temem nas empresas privadas5. 

Naturalmente tanto os valores das ações como os resultados contábeis de uma 

empresa também devem ser vistos com cuidado como medidas de desempenho dos 

gerentes. Preços de ações costumam refletir outros choques e a especulação do 

mercado, e resultados contábeis não necessariamente refletem o lucro econômico 

da empresa. Escândalos contábeis recentes não só apontam para a necessidade de 

aprimoramento dos procedimentos contábeis como também mostram a importância 

do monitoramento das decisões gerenciais pelos acionistas. 

Esse monitoramento, no entanto, também enfrenta algumas dificuldades, tanto em 

empresas privadas como em públicas. É o chamado problema do bem público no 

monitoramento dos gerentes: 

a. A atividade de especificar e fazer cumprir contratos gerenciais por um 

acionista gera externalidades positivas para os demais acionistas. Se um 

dos acionistas se dedica a esta tarefa, incorre integralmente nos custos 

                                                
5 Laffont e Tirole (1991) chamam esses fenômenos de takeovers políticos, os quais, segundo eles, 
não guardam relação direta com a má administração de uma firma, e sim com temas regulatórios que 
perpassam várias estatais. 
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da atividade de monitoramento, mas recebe apenas uma fração do ganho 

total; 

b. As economias de escala existentes na aquisição de informação 

transformam o monitoramento do desempenho gerencial num monopólio 

natural. 

Essas dificuldades põem em xeque a premissa usual de que as firmas 

privadas maximizam lucro, embora haja numerosos argumentos que 

relativizem a importância dessa dispersão de propriedade para a falta de 

fluidez da informação (ex: agrupamento de acionistas em famílias, 

presença de acionistas executivos, risco de takeover, etc.).  

Nas empresas estatais o problema da separação entre propriedade e controle é 

mais acentuado que nas empresas privadas, segundo Vickers e Yarrow (1988) e 

Zeckhauser e Horn (1989), pois a propriedade é bem mais difusa (em última análise, 

todos os cidadãos, ou, pelo menos, todos os contribuintes são proprietários), 

“intransferível” (ausência de risco de takeovers e praticamente não há risco de 

falência – de fato, são muito mais corriqueiros e passam quase despercebidos pela 

sociedade os aportes de capital do governo a estatais, em contraposição às ajudas 

dadas a firmas privadas, objeto de maior escrutínio público). Isso coloca em xeque 

também a idéia de que firmas públicas maximizam bem-estar e de que propriedade 

pública impede o desvio da maximização de lucros em relação ao objetivo social.  

De fato, para Vickers e Yarrow, a premissa de que o interesse público é uma função 

bem definida maximizada pelo governo é heróica. Segundo eles, as decisões 

maximizam, na verdade, a probabilidade de sucesso eleitoral. A maximização da 

eficiência deveria aumentar o bem-estar, mas seu impacto eleitoral é prejudicado 

pela assimetria de informações entre eleitores6 (os Principais, em última análise), já 

que grupos de interesse concentrado têm maior incentivo a adquirir informação. Os 

outros grupos de Principais (representantes políticos eleitos e funcionários públicos 

não-eleitos) também têm incentivos distorcidos. Em suma, Vickers e Yarrow 

apontam quatro fontes principais de sub-otimalidade: 

(i) substituição de objetivos sociais por objetivos políticos; 

                                                
6 Em particular, os eleitores são dispersos, agem (votam) apenas a cada quatro anos, e o 
desempenho da firma pública é apenas um tema de campanha entre muitos outros. 



 

 12

(ii) preferência por intervenções políticas em decisões gerenciais em vez 

de uma relação mais à distância, que restringiria os órgãos públicos a 

apenas determinar estruturas apropriadas de incentivo gerencial; 

(iii) ineficiências internas nas burocracias; 

(iv) níveis ineficientes de atividades burocráticas. 

Poder-se-ia dizer que os órgãos encarregados da fiscalização de estatais no Brasil 

deveriam ser capazes de monitorar o desempenho dos gerentes. Ocorre que a 

fiscalização atual ainda é limitada a verificar a legalidade de procedimentos, e ainda 

é incipiente o movimento da CGU e do TCU no sentido de avaliar os desempenhos 

de uma forma mais ampla quanto aos seus resultados.  

Esse problema pode ser mitigado em algumas circunstâncias: 

1) Como dito acima, quando a empresa tem capital aberto e listado em 

bolsa, o valor de suas ações é tão informativo do seu desempenho se ela 

é privada como o é numa estatal; diz-se que o “monopólio da informação 

é quebrado”;  

2) Quando a empresa estatal sofre concorrência em seu mercado, alguns 

de seus indicadores de desempenho podem ser comparados com os de 

seus concorrentes; 

3) Ainda se não houver competição entre firmas, sinais informativos 

podem ser fornecidos por firmas em setores correlacionados ou no 

mesmo setor em diferentes regiões (Yarrow, 1986). 

Estas informações sobre desempenho permitem ao proprietário da firma desenhar 

regras de remuneração em que os gerentes sejam remunerados com base na 

valorização da empresa, tornando-os sócios interessados na maximização do valor 

dela. Vickers e Yarrow (1988) avaliam, no entanto, que a análise teórica e a 

evidência empírica não produzem conclusões sem ambigüidades sobre a força dos 

incentivos gerenciais proporcionados pelo mercado para controle corporativo (risco 

de falências e de takeovers) – ver pp. 14-29.  

Laffont e Tirole (1991), por sua vez, evocam um resultado de Holmström e Tirole 

(1990)7 segundo a qual a menor liquidez do mercado devido ao predomínio do 

controle estatal gera menores incentivos à aquisição da informação. 

                                                
7 O artigo, um mimeo, foi publicado em 1993 no Journal of Political Economy, com outro título – ver 
Holmström e Tirole (1993). 
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Mas qual função-objetivo a empresa estatal maximiza, em comparação com a 

empresa privada? Shapiro e Willig (1990) apresentam um interessante arcabouço 

teórico para comparar uma firma privada regulada e uma firma estatal – ver Figura 1. 

FIGURA 1 
ASSIMETRIAS DE INFORMAÇÃO COM EMPRESAS PRIVADAS vs PÚBLICAS 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Fonte: Shapiro e Willig (1990). 
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Se a empresa é privada, ela é controlada tanto por um Regulador do Governo 

(também sob o Formulador) como pelos proprietários. Apenas os gestores (sejam 

públicos ou privados) observam a informação q de custo e demanda. Eles podem 

seguir sua própria agenda de interesses ou ser sujeitos a pressões políticas que 

divergem do interesse público de longo prazo. 

O Formulador reconhece que os oficiais públicos subseqüentes podem estar se 

desviando do interesse público e, por isso, vê algumas vantagens em limitar sua 

discricionariedade e em tornar mais custosos aqueles desvios. Em caso de 

privatização da empresa, os custos para o oficial público em redirecionar as 

atividades dela crescem naturalmente por causa das rendas informacionais que o 

regulador precisa entregar à firma privada para encorajar investimentos de firmas 

com informação privada prévia sobre lucratividade. 

Assim, escolher entre privatizar ou não traz um trade-off (um dilema). De um lado, a 

privatização eleva o custo para o oficial público em induzir a empresa, via regulação, 

para servir a objetivos legítimos de interesse público. Isso é um obstáculo à 

coordenação da informação do oficial público com a dos proprietários para alcançar 

o resultado socialmente preferido. Por outro lado, a privatização, ao eliminar o 

controle direto do Ministro sobre a empresa, limita a capacidade do Ministro de 

redirecionar as atividades da firma para fazer prevalecer sua própria agenda ou as 

pressões políticas de curto prazo às expensas da eficiência do mercado. Se o 

primeiro efeito é mais importante, o trade-off é resolvido em favor da empresa 

pública. Se o último efeito é maior (o sistema político pode estar funcionando mal, 

por exemplo), a privatização é preferível. Vale notar que ambos os efeitos se 

originam da existência de informação privada. 

Laffont e Tirole (1991) questionam, ainda que reconhecidamente de maneira tão 

superficial quanto, as validades das teses convencionais pró e contra a eficiência da 

propriedade pública vis à vis a propriedade privada. Seus argumentos estão 

resumidos na Tabela 1, onde os argumentos são diferenciados pela numeração e 

pelo sinal esperado do efeito do fator sobre a eficiência relativa da propriedade 

pública. 
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TABELA 1 
Sabedoria 

Convencional 
(negativo=custo; 

positivo=benefício) 

Argumento/analogia Contra-argumento 

SC1– Ausência de monitoramento das 
empresas públicas pelo mercado de 
capitais: 
1) Gerentes não têm opções de 
ações; 
2) Firma não está sujeita a ofertas 
hostis (takeovers). 

1) Empresas de economia mista, 
com controle estatal, podem ter ações 
transacionadas em bolsa; 
2) Economistas nunca 
demonstraram que o mercado de 
capitais é o único, ou mesmo o mais 
eficiente instrumento de obtenção de 
informações sobre a saúde da 
empresa 

SC2– 
Restrição orçamentária suave: 
empresa pública não está sujeita à 
disciplina do processo de falência 
porque o governo sempre a socorre 
em caso de dificuldade, o que reduz 
incentivos gerenciais. 

1) Empresas públicas podem ser 
fechadas, ainda que isso seja mais 
raro que no caso das empresas 
privadas; 
2) Empresas privadas reguladas 
também são socorridas (ex: 
aumentando-se os preços 
autorizados, e eventualmente até 
estatizando as empresas)8; 

SC3– 
Expropriação de investimentos: 
gerentes de EP podem abster-se de 
investir por temor de desvio de 
finalidade do investimento, uma vez 
ele afundado 

Se os contratos são incompletos de 
modo que os direitos residuais de 
controle do Principal dão margem a 
expropriações ex-post dos 
investimentos, tanto faz se a firma é 
pública ou privada. 

SC4– 
Falta de objetivos precisos: 
multiplicidade, turbidez e caráter 
mutável dos objetivos do governo (ex: 
redução de externalidades negativas, 
políticas setoriais, soberania nacional, 
investimentos contra-cíclicos, etc.) 
exacerbam o problema do controle 
gerencial em empresas públicas. 

Essas características dos objetivos do 
governo também afetam as empresas 
privadas reguladas. 

SC5– 
Lobby: governos estão sujeitos à 
pressão de grupos de interesse que 
direcionam o comportamento das 
empresas públicas para aumentar o 
bem-estar desses grupos. 

Grupos de interesse também fazem 
lobby com êxito para que o governo 
controle as firmas reguladas em seu 
favor também. 

SC1+ 
Bem-estar social: Propriedade 
pública dá ao governo os meios de 
alcançar metas sociais que incluem, 
mas não estão restritas a, 
maximização de lucros. 

Este argumento não explica por que o 
governo não poderia atingir os 
mesmos objetivos com um bom 
arcabouço regulatório. 

SC2+ 
Controle centralizado: ao permitir 
que o governo seja responsável tanto 
pelo controle interno como externo, a 
estatização impede conflitos de 
objetivos entre reguladores e 
proprietários das firmas. 

Não está claro quais são os conflitos. 

Fonte: Laffont e Tirole (1991). 

                                                
8 Um exemplo são as empresas de serviços públicos privatizadas a Argentina no governo Menem e 
reestatizadas na presente década: os Correios em 2005, a companhia de águas em 2006 e agora as 
Aerolineas Argentinas (anúncio feito em 21/07/2008). 
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Os autores entendem que o governo sempre pode executar dois tipos de controle 

sobre uma firma:  

� um controle externo, sobre as variáveis que relacionam a firma com o 

público externo: consumidores (regulação de preços, qualidade, seleção 

de produtos...), competidores (regulação de entrada, precificação de 

acesso...), contribuintes (auditoria de custos...); 

� um controle interno, sobre insumos e processo de minimização de 

custos: influência sobre os insumos gerenciais por meio de esquemas de 

incentivos, intervenção nas decisões referentes a emprego, nível, 

localização e tipo de investimentos, empréstimos, etc. 

As firmas seriam classificadas, então, de acordo com esses critérios, em: 

Empresa Controle externo Controle interno 
Pública Sim Sim 

Privada regulada Não Sim 
Privada não-regulada Não Não 

 

Faria diferença a propriedade ser pública ou privada se houvesse contratos 

completos? Não, segundo Williamson (1985) e Grossman e Hart (1986): neste caso, 

as ações poderiam ser descritas completamente em todos os estados da natureza e 

sua execução seria implementável, não importando se o dono é o Estado ou um 

grupo de particulares. Ocorre que na empresa pública os chamados direitos 

residuais de controle sobre os ativos em estados da natureza não previstos nos 

contratos pertencem ao próprio Estado. Assim, a resposta da firma pública difere 

daquela da firma privada em dois aspectos: (i) o governo pode implementar seus 

objetivos na firma em circunstâncias não previstas, enquanto com uma firma privada 

ele precisaria negociar e barganhar; (ii) a propriedade  pública pode levar a uma 

expropriação dos incentivos gerenciais, e este risco reduz os incentivos dos gerentes 

a investirem. O sinal da combinação dos dois efeitos é ambíguo. 

 

4.3 Risco Moral versus Seleção Adversa na gestão 

Na subseção anterior, vimos que as estruturas de governança e de incentivos 

importam tanto ou mais que a diferença de propriedade entre firmas privadas e 

públicas. Estruturas que monitoram melhor o desempenho de seus gerentes e que 

provêem participação nos resultados extrairão deles e do resto do pessoal da 

empresa esforços maiores de minimização de custos e/ou de aumento de 
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produtividade. Isso vem como solução de um problema clássico de assimetria de 

informação entre Principal (que propõe um contrato) e um ou mais Agentes (que 

aceitam ou recusam o contrato proposto, e se o aceitam, executam-no com maior ou 

menor esforço). O Principal (acionistas da empresa) transfere ao Agente (gerentes e 

empregados) algum risco na medida em que o payoff deste depende em maior ou 

menor grau do resultado da empresa; quanto mais avesso ao risco for o Agente, 

menos variável deve ser o seu pagamento entre os possíveis estados da natureza. 

Por outro lado, quanto maior o impacto do esforço no resultado, quanto menor o 

custo de monitoramento (menor a variância da medida de desempenho) e menor a 

aversão do Agente ao esforço, mais o pagamento deve responder ao resultado 

obtido. 

Ora, uma vez contratado o Agente, sua aversão ao risco já está dada. Só que o tipo 

de contrato também induz à auto-seleção dos agentes, afinal o Agente sempre tem a 

opção de recusar o contrato. Com isso, surge outro problema clássico de assimetria 

de informação, importante, mas pouco explorado na literatura econômica que 

compara firmas privadas às públicas: a seleção adversa. Como diz Murphy (1989): 

“firmas que pagam pessoas como empreendedores provavelmente atrairão talento 

empreendedor, enquanto firmas que pagam pessoas como burocratas atrairão 

burocratas”. Mas, diferentemente do que propunha Murphy, os dois problemas não 

são separados, e sim intimamente inter-relacionados, como sugere o arcabouço de 

Laffont e Tirole (1993).  

Também seguindo o modelo de Bös (1991), podemos concluir que importam tanto o 

esquema de pagamento como o tipo de gerente atraído. Em seu modelo, Bös mostra 

que, quando a renda do gerente depende do lucro, o gerente tem incentivo a 

produzir X-eficientemente se ele for neutro ao risco (embora o preço seja fixado de 

acordo com uma regra de preço de monopólio, que é ineficiente do ponto de vista 

alocativo). Um gerente típico de estatal com um salário fixo tem incentivo a trabalhar 

com o mínimo de esforço, a menos que ele esteja tenha motivação intrínseca pelo 

sucesso da firma. Um esquema de pagamento orientado ao bem-estar não é 

aplicável para ele, e esquemas de pagamento por desempenho têm efeitos 

decepcionantes no modelo. 

Ainda no tocante ao tipo de gerentes que a estatal vai atrair, Zeckhauser e Horn 

(1989) argumentam que ela atrairá os gerentes com maior gosto por consumo não-

pecuniário, já que ela não oferece recompensas pecuniárias atraentes. Murphy 
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(1989) questiona esse argumento, pois lembra que uma recompensa não-pecuniária 

– tal como sucesso ou reconhecimento para um gerente de estatal – pode significar 

o favorecimento de grupos de interesse concentrado em detrimento da eficiência (ex: 

mantendo excesso de pessoal, selando a paz com os sindicatos ou mantendo 

plantas deficitárias em operação). Além disso, o governo não é monopsonista em 

mercados de trabalhadores intrinsecamente motivados. Assim, por que indivíduos 

com gostos mais elevados escolhem trabalhar por salários mais baixos9 e agir de 

maneira socialmente desejável? 

 

4.4 Evidência empírica 

A evidência de aumento de eficiência do setor privado no setor de aeroportos não é 

conclusiva. Após resenhar as controvérsias teóricas a respeito da suposta 

superioridade da propriedade privada sobre a pública no negócio de aeroportos, 

Oum et al (2006) relatam a escassa evidência empírica sobre eficiência das 

privatizações em geral, e afirmam terem encontrado apenas um exercício empírico 

testando o efeito da governança do aeroporto sobre sua eficiência produtiva, o de 

Airola e Craig (2001), que examinou 51 aeroportos dos EUA e comparou apenas 

uma medida de produtividade (movimentos de aeronaves), e mesmo assim entre 

aeroportos municipais e de agências estataisi10. Com base numa amostra de 116 

aeroportos de todos os continentes, exceto da África, Oum et al (2006) chegam aos 

resultados estatísticos de que: 

1) Aeroportos operados por e de propriedade de empresas de capital 

misto são significativamente menos eficientes que aeroportos de 

propriedade e operação integralmente pública; 

2) Os aeroportos governamentais americanos não são significativamente 

menos eficientes que os aeroportos mantidos por firmas com participação 

majoritária privada; 

                                                
9 Tipicamente empregados de empresas estatais nos países desenvolvidos recebem salários 
menores que no mercado privado, pois pagariam um prêmio de risco pela estabilidade funcional e 
eventualmente por aposentadorias mais generosas. 
10 Os mesmos autores, junto com Tipu, estenderam o trabalho em 2005 – ver Craig, Airola e Tipu 
(2005). Nele, foram comparados aeroportos operados por municípios com os operados por 
autoridades dedicadas à atividade aeroportuária. Eles estimaram uma função de custos generalizada 
simétrica de McFadden, mas a medida de output também é o número de vôos operados. 
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3) Aeroportos administrados por órgãos governamentais americanos não 

são significativamente diferentes dos aeroportos de autoridades 

aeroportuárias em termos de eficiência. 

4) As formas de propriedade mais ineficientes são a maioria 

governamental e a múltipla propriedade de vários níveis de governo 

(tipicamente a União, os estados e o governo local). 

Um problema com os cálculos de Oum et al (2006) é que eles incluem entre os 

outputs dos aeroportos uma variável que mede receitas não-aeronáuticas 

deflacionadas por Paridade de Poder de Compra, pois supostamente a exclusão 

desses serviços viesaria para baixo a mensuração da produtividade e impediria o 

exame das implicações das estratégias de diversificação de negócios do aeroporto 

para a eficiência. Na verdade, a emenda pode ser pior que o soneto: os autores 

usam como inputs a mão-de-obra operacional, e gastos com materiais e serviços 

terceirizados. As atividades comerciais não se valem desses inputs diretamente: elas 

se beneficiam da mão-de-obra do aeroporto indiretamente, quando ela produz 

segurança, limpeza e manutenção do resto da área, e quando ela processa os 

passageiros que circularão nas áreas das lojas. Por outro lado, essas atividades 

utilizam mão-de-obra própria, não computada como input do aeroporto, e geram 

receitas líquidas consideráveis. O viés criado, a maior, pode mais que compensar o 

viés anterior, ainda mais que também foram excluídos dos inputs variáveis 

relacionadas ao capital fixo do aeroporto, como, por exemplo, a área construída do 

terminal. 

De um modo geral, as evidências empíricas sobre as privatizações dos anos 1980 

eram menos informativas que o esperado, segundo Vickers e Yarrow (1988). Os 

problemas principais são: 

1. O foco exclusivo na propriedade – estrutura de mercado, existência de 

regulação e outros fatores condicionantes não eram apropriadamente 

levados em conta –; essa omissão era devida a problemas de dados 

(número limitado de observações) e a falhas teóricas, especialmente nos 

testes estatísticos. 

2. A dependência de variáveis mais facilmente observáveis: em vez de se 

estimar o bem-estar total (excedente do consumidor mais lucros), 

normalmente se examinam lucratividade, produtividade de fatores e níveis 

de custos unitários; isso cria um viés a favor das empresas de 
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propriedade privada, afinal o poder de mercado implica que as firmas 

privadas tenham maior lucratividade, mas não existe relação direta disso 

com a eficiência econômica. 

Segundo estes autores, as firmas privadas são mais eficientes tecnicamente quando 

são expostas à competição. Quando as firmas se defrontam com pouca competição 

no mercado de produto e são extensivamente reguladas, não existe evidência 

decisiva em favor de uma ou outra propriedade. Além disso, em alguns casos, as 

firmas públicas têm acesso a preços mais baixos de insumos. Uma conclusão deles 

sobre o processo de privatização britânico é que, onde a competição é efetiva, a 

firma privada é geralmente preferível por critérios de eficiência interna e, em alguns 

casos, de bem-estar social, e que se esperam encontrar menos firmas públicas em 

mercados competitivos. 

Os objetivos do programa britânico de privatizações, segundo Vickers e Yarrow 

(1988), parecem ter sido: 

(i) aumentar a eficiência; 

(ii) reduzir as Necessidades de Financiamento do Setor Público (NFSP); 

(iii) aliviar problemas de determinação de pagamentos públicos (salários e 

contratos); 

(iv) reduzir o envolvimento do governo na tomada de decisões das 

empresas; 

(v) ampliar a propriedade de ativos públicos; 

(vi) encorajar a propriedade de ações dos empregados em suas 

companhias; 

(vii) redistribuir renda e riqueza. 

Tanto Vickers e Yarrow (1988) como Yarrow (1986) examinaram a flutuação dos 

preços das ações após a privatização. Eles apontam que a busca das metas (v) e 

(vi) levou o governo britânico a subprecificar as firmas privatizadas. A maioria dos 

pequenos investidores acabou então preferindo usufruir de ganhos de capital 

imediatos. Assim, os contribuintes perderam renda potencial das vendas dos ativos 

privatizados, e alguns grupos (incluindo estrangeiros) lucraram com elas.  

Já segundo Bös (1994), em 50% das estimativas empíricas que ele resenhou, as 

empresas privadas seriam mais eficientes que as públicas; 25% o contrário, e em 

25% o resultado seria ambíguo, pois a empresa privada ganharia num indicador e 

perderia em outro (p.53).  
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4.5 A importância da competição 

Embora a teoria aponte a importância da privatização para o aumento da eficiência, 

argumenta-se que a existência da concorrência no mercado onde a empresa 

privatizada atua é fundamental para dar-lhe os devidos incentivos à reorganização e 

aumento de eficiência. Evidências empíricas, no entanto, ainda são escassas, e a 

referem-se principalmente a setores de serviços públicos de rede, como 

telecomunicações e energia.  

Wallsten (2001) mostra que, nas privatizações de telecomunicações na América 

Latina, o aumento da eficiência, aumento da quantidade ofertada e a queda de 

preços são explicados pela ocorrência de competição nos mercados (medida pelo 

número de operadoras não-incumbentes), enquanto a privatização sozinha era 

associada com poucos benefícios, e negativamente correlacionada com capacidade 

de interconexão. O autor também resenha trabalhos que meramente comparavam a 

performance das empresas privatizadas antes e depois. 

Brown e Earle (2001) reportam o efeito da privatização de estatais russas e de suas 

competidoras sobre a eficiência, usando um painel de 13.288 firmas de 1992 a 1999. 

Uma importante conclusão dos autores é que um importante impacto direto da 

propriedade pública pode ser a intensificação da concorrência de mercado, e que, 

portanto, a concorrência apenas entre estatais pode ser ineficaz para estimulá-las a 

aumentar a eficiência.  

Zhang, Parker e Kirkpatrick (2008) examinaram a privatização da geração elétrica 

em 36 países entre 1985 e 2003, e constataram que, sozinhas, privatização e 

regulação não conduzem a ganhos óbvios em desempenho econômico, embora haja 

alguns efeitos de  interações positivos. Em contraste, a introdução da concorrência 

parece ter sido efetiva em estimular melhorias de desempenho. Em outro artigo11, os 

mesmos autores notam que a seqüência das reformas importa muito: usando um 

modelo de efeitos fixos em dados de painel de 25 países no período 1985-2001, eles 

constataram que o estabelecimento de uma autoridade reguladora independente e a 

introdução da competição antes da privatização estava correlacionado com maior 

geração de eletricidade, maior capacidade de geração e, no caso de seqüência de 

concorrência antes da privatização, melhoria da utilização de capital. 

 

                                                
11 Zhang, Parker e  Kirkpatrick (2005). 
 



 

 22

5. CENÁRIOS DE PRIVATIZAÇÃO 

A experiência brasileira de privatizações de serviços públicos tem-nos legado 

algumas lições importantes: 

1) Não se deve privatizar sem um marco regulatório bem definido e uma 

agência reguladora em pleno funcionamento: muitas privatizações de 

rodovias e ferrovias, distribuidoras de energia elétrica e de gás, portos e 

companhias de navegação não foram precedidas da instalação de uma 

agência reguladora específica nem tampouco da promulgação de uma lei 

instituindo um arcabouço regulatório completo para regulamentar a 

atuação dos entes privados, ficando os compromissos das 

concessionárias dos serviços públicos restritos inicialmente aos contratos 

de concessão. Ora, os contratos de concessão podem até disciplinar a 

atuação da concessionária, mas pouco ou nada diz sobre a atuação de 

outras empresas, presentes no mercado ou potenciais entrantes. Não se 

sabe como elas podem concorrer entre si, nem como elas podem 

compartilhar ou acessar redes umas das outras. A instituição de regras 

posteriormente à privatização esbarra em direitos adquiridos. Isso cria 

situações de impasse, tais como: 

a) Falta de acesso mútuo entre ferrovias; 

b) Ferrovias sem contrato de concessão (foi o caso da Estrada de 

Ferro Vitória-Minas); 

c) Dificuldade de acesso a gasodutos (caso BP-Petrobrás); 

2) Privatização deve ser acompanhada ou precedida de abertura à 

competição: o processo de privatização das telecomunicações teve 

alguns importantes méritos, que foram o de promulgar uma lei criando a 

Anatel, ao mesmo tempo em que se licitavam operadoras-espelhos 

(entrantes) de telefonia celular, para só então se privatizar o Sistema 

Telebrás, e ainda assim em vários pedaços: três operadoras de telefonia 

fixa local, uma de telefonia fixa de longa-distância e dez de telefonia 

celular. A divisão da telefonia fixa em quatro operadoras (Embratel mais 

Telesp, Tele-Norte-Leste e Tele-Centro-Sul, hoje respectivamente 

Telefônica, Oi/Telemar e Brasil Telecom), além das pequenas já 

existentes (CRT, Sercomtel e CTBC), contudo, não foi suficiente para 
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eliminar os monopólios locais. A chamada “última milha” continuou sendo 

dominada pelas operadoras locais, a despeito da entrada das operadoras-

espelhos fixas (GVT, Intellig e Vésper, esta posteriormente absorvida pela 

Embratel), e só mais recentemente a convergência tecnológica está 

possibilitando novos tipos de bypass, com a baixa dos custos de acesso 

sem fio e a adaptação dos cabos de TV e outros fios de banda larga, 

especialmente com VoIP. A licitação de novas freqüências de celular foi 

mais eficaz em aumentar a concorrência, com a entrada principalmente 

da Oi, da TIM e da Brasil Telecom. 

Ainda assim, o simples fato de se ter evitado uma privatização em bloco tornou 

viável a entrada de novos participantes, e uma saudável convivência de várias 

operadoras, hoje consolidadas em cerca de quatro com grande escala e plataformas 

múltiplas. Um quadro bem diferente, por exemplo, do setor de petróleo e gás, onde a 

Petrobrás reina quase absoluta no refino, na importação e na exploração (sozinha 

ou em parcerias) e ainda avança no segmento de distribuição e varejo de 

combustíveis e na petroquímica, inibindo investimentos autônomos que lhe 

apresente concorrência. Não se pode esquecer, no entanto, que a simples ameaça 

da concorrência trazida pela Lei do Petróleo fez a estatal mexer-se e passar a 

buscar objetivos de eficiência antes sobrepostos por interesses políticos (ver 

Bridgman, Gomes e Teixeira, 2006). 

Em vista dessa experiência e do que já foi exposto nas seções anteriores, 

ponderamos que uma estratégia ideal (chamemo-la de Plano A) para a privatização 

e reforma regulatória dos serviços aeroportuários teria a seguinte ordem de ações: 

 
PLANO A 

I. Consolidação da estrutura de governança regulatória envolvendo SAC, 

ANAC e DECEA, principalmente: 

a. Definindo o plano diretor nacional de aeroportos;  

b. Definindo competências para alocação de HOTRANs; 

c. Equacionando os problemas atuais do controle do espaço aéreo; 

II. Aprofundar os estudos de delimitação de mercado relevante e de 

custos dos aeroportos para se reformular a estrutura tarifária atual e se 

definir a melhor divisão do sistema Infraero em blocos; 
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III. Anunciar novo marco regulatório e processo de corporatização e 

privatização do sistema Infraero, com os detalhes a serem descritos mais 

adiante, de modo que todos os agentes interessados em investir no setor 

aeroportuário tenham conhecimento das mudanças regulatórias por virem 

e possam incorporar essas informações em seus processos de decisão e 

planos de negócio, sem assimetria entre agentes; 

IV. Abertura de chamadas de propostas para construção de novos 

aeroportos, sejam da iniciativa privada, sejam em parcerias público-

privadas com governos locais; a exemplo das usinas hidroelétricas, a 

licitação de novos aeroportos deve partir da manifestação de empresas 

interessadas, mas, dentro dos limites do Plano Diretor, a ANAC deve 

dispor-se a examinar projetos com localizações alternativas, desde que: 

a. viáveis tecnicamente; 

b. conflitem o mínimo possível com o tráfego dos aeroportos já 

instalados; 

c. sejam licitados ao mesmo tempo projetos concorrentes por 

localizações semelhantes, de modo que sejam escolhidos projetos 

de dimensões que otimizem a ocupação do espaço aéreo e de solo 

em cada localidade segundo critérios técnicos previamente 

divulgados pela ANAC; 

V. Um estudo aprofundado dos mercados relevantes envolvidos nas 

propostas apresentadas; a partir da definição anterior; 

VI. Após o exame dos méritos técnicos das propostas apresentadas, e 

após a definição dos blocos a serem licitados, abrir a licitação dos novos 

aeroportos; 

VII. Possivelmente em conjunto com a ação anterior, cindir a Infraero em 

blocos e efetuar a abertura de capital das empresas resultantes, com os 

seguintes passos: 

a. Implementar a cisão da Infraero em blocos de acordo com o 

encontrado na II, e com uma nova estrutura de tarifas que reflita 

custos e demandas nos diversos aeroportos; 

b. Transformar o sistema de subsídios cruzados internos à Infraero 

num sistema de transferências entre os blocos através de um Fundo 

de Desenvolvimento Regional, conforme descrito na Parte II; 
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c. Vender participações acionárias somando até 49% do capital de 

cada bloco, dos quais se deve separar um quinhão a ser oferecido a 

fundos com recursos do FGTS, e um golden share; o formato do 

leilão deve ser melhor estudado antes; 

d. Vender separada e integralmente as empresas prestadoras de 

serviços (comissaria, limpeza, segurança, manejo em solo, etc.) em 

que porventura a Infraero tenha participação acionária; 

VIII. Após um período suficiente para que sejam maturados os 

investimentos dos entrantes e para que sejam aferidas as eficiências 

relativas dos diferentes blocos, com um primeiro yardstick competition, 

completar o processo de privatização: 

a. Revendo a estrutura tarifária, com um plano de aumento da 

produtividade por um  horizonte mínimo de cinco anos; 

b. Efetuando o leilão dos blocos controladores de cada empresa do 

antigo sistema Infraero, em formato a ser definido (idealmente 

fazendo um leilão ascendente eletrônico sem que os participantes se 

conheçam, ou então um leilão combinatório de envelopes fechados, 

ou um leilão anglo-holandês – que combina uma fase ascendente 

com os envelopes fechados); deve-se atentar para a eventual 

necessidade de se estabelecerem regras que impeçam o acúmulo 

de blocos pertencentes a um mesmo mercado relevante pelo mesmo 

comprador, sozinho ou em consórcio, aperfeiçoando-se o que foi 

adotado no leilão da Telebrás de 1998 com base no Plano Geral de 

Outorgas da época12; 

c. Uma vez definidos os novos proprietários, e talvez dando certo 

prazo para que eles se recapitalizem, usar os valores dos subsídios 

do Fundo de Desenvolvimento Regional como valores máximos de 

um leilão de subsídios, conforme será sugerido na Parte II;13 

                                                
12 Os estudos sobre mercados relevantes devem servir de base para a definição das áreas de um 
Plano Geral de Outorgas para o setor aeroportuário, compatíveis com as definidas pelo Plano Diretor 
e com as do Fundo de Desenvolvimento Regional. 
13 Na eventualidade de alguma das licitações ficar deserta, uma opção é rever o preço mínimo 
(subsídio máximo). Outra opção é manter a propriedade estatal. Esta segunda opção traz, no entanto, 
alguns transtornos: ela pode dificultar o enxugamento e eventual extinção do quadro ativo da Infraero; 
continua tornando opaco o nível de subsídio governamental ao aeroporto em questão. Uma terceira 
opção, essa sim mais atraente, é formar uma parceria público-privada do governo federal. Note que 
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d. Estipulando, se se achar conveniente, um prazo no qual os 

novos proprietários não poderiam investir nos serviços 

complementares citados acima. 

Vale notar que já foram divulgadas na imprensa as privatizações dos aeroportos de 

Viracopos e Galeão, além da licitação de um novo aeroporto à iniciativa privada na 

Grande São Paulo. É preocupante que se estejam planejando tais privatizações sem 

um mínimo de preparação do novo marco regulatório. Em particular, não foram feitos 

ainda estudos sobre quais são os reais competidores desses aeroportos; e não se 

definiu como os demais aeroportos da Infraero sobreviverão sem os recursos 

transferidos por subsídios cruzados internos e vindos justamente de aeroportos 

superavitários como esses dois. A entrada de um novo competidor em São Paulo 

afetará esse repasse se não for repensada a estrutura de subsídios cruzados atual, 

um tema bastante explorado nas partes II e IV. 

Ter definidos esses aeroportos como sendo privatizados primeiro acabará 

condicionando todo o processo subseqüente, portanto necessariamente a 

otimização do sistema será restrita, e portanto possivelmente um second best. A 

urgência de se começarem imediatamente as obras é relativa. Faltam pouco mais de 

cinco anos para a Copa do Mundo, e as reformas podem ser feitas num tempo bem 

menor que isso. A construção de um novo aeroporto é bem mais urgente, mas o sítio 

a ser licitado já pode ser desapropriado e os licenciamentos, zoneamentos, etc. 

poderiam começar a ser preparados. Se feita apressadamente, a privatização de 

aeroportos pode trazer vários problemas de vácuo regulatório, como já apontados 

acima. A única etapa que admitimos que possa ser queimada no Plano A acima é a 

privatização do bloco minoritário, até porque se pode criar algum tipo de impasse ou 

conflito acionário após a privatização do bloco majoritário, e isso pode prejudicar a 

agressividade nos lances durante os dois leilões.  

 

 

 

 

                                                                                                                                                   
parcerias público-privadas já poderiam ser feitas por governos locais para participar dos leilões dos 
blocos de aeroportos. 
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PARTE II: REGULAÇÃO DE AEROPORTOS 

 

 

1. ARCABOUÇO ANALÍTICO 

A onda de privatizações iniciada nos anos 1980 na Grã-Bretanha pelo Governo 

Thatcher e seguida por economias em transição do antigo bloco soviético na virada 

dos anos 1990 e pelos países latino-americanos (incluindo o Brasil) ao longo da 

última década do século atingiu principalmente os setores de serviços públicos. 

Ora, os setores privatizados combinam (i) atividades naturalmente monopolísticas 

(as redes) com (ii) atividades potencialmente competitivas (serviços que usam essas 

redes), que podem ser ou não competitivas de fato. Exemplos são: 

Setor (i) (ii) 
Eletricidade e gás Redes de transmissão e 

distribuição 
Produção/geração (para 
grandes consumidores) 

Ferrovias Trilhos, sistemas de 
sinalização e estações 

Serviços de trens 

Telecomunicações Redes locais (tendência a 
deixar de ser) 

Serviços de longa distância 

Fonte: Armstrong, Cowan e Vickers (1994), p. 3. 

Embora antes da privatização os serviços que se utilizam dessas plantas comuns 

fossem providos pelos mesmos prestadores num modelo de firma verticalizada, não 

necessariamente isso é o melhor modelo, em vista do potencial de competição nas 

atividades do tipo (ii). Isso requer a definição de uma série de tarefas durante o 

processo de privatização (Armstrong, Cowan e Vickers, 1994, pp. 3-4): 

1. Integração vertical: A firma operando nas atividades naturalmente 

monopolísticas (digamos, firma M) é autorizada a operar nas atividades 

potencialmente competitivas? 

2. Liberalização: A firma M tem o direito exclusivo de operar no setor 

potencialmente competitivo, e assim desfrutar de monopólio sobre toda a 

cadeia produtiva do setor? Ou haverá livre entrada? Em caso de 

liberalização, a entrada deve ser apoiada, restringida, ou nem uma coisa 

nem outra? 

3. Estrutura horizontal: se a firma M opera nas atividades 

potencialmente competitivas, seus ativos devem ser cindidos em unidades 

concorrentes entre si? 



 

 30

4. Estrutura regional: nas atividades naturalmente monopolísticas, a 

firma M é monopolista nacional, ou há um monopólio natural em cada 

região geográfica? 

5. Regulação de preços de produtos: quais dos produtos fornecidos 

pelo setor têm seus preços regulados, e que forma toma tal regulação? 

6. Regulação de preço de acesso: em quais termos as outras firmas da 

indústria obtêm acesso aos serviços naturalmente monopolísticos de M? 

7. Regulação do comportamento extra-preço: como a regulação se 

aplica a aspectos extra-preço da conduta da firma M e de outras no setor, 

como, por exemplo, a qualidade do serviço e o cumprimento de normas 

ambientais? 

No que diz respeito aos itens 1 a 4, a situação no Brasil dos setores de serviços 

públicos antes da privatização incluía estruturas como na Figura 2: 

Figura 2 

 
Fonte: Armstrong, Cowan e Vickers (1994), p. 4. 

 
Era o caso das ferrovias não-metropolitanas, que funcionavam como monopólios 

regionais, ex: RFFSA, Fepasa. 

Outras ainda combinavam monopólios parcialmente integrados verticalmente: 
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Figura 3 

Estrutura mista regulada 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fonte: adaptado de Armstrong, Cowan e Vickers (1994), p. 5. 

Era o caso da energia elétrica, que contava com empresas de distribuição com 

geração e transmissão própria e empresas de geração com alcance regional, com 

clientes cativos e sem disputar territórios. As redes de transmissão eram reguladas 

nacionalmente para que houvesse integração dos subsistemas e maior segurança 

de abastecimento, em vista dos diferentes regimes hidrológicos neles existentes. 

Outro arranjo ainda era o das telecomunicações, com dois níveis de monopólios 

superpostos: o de longa distância, da Embratel, e os monopólios regionais de 

telefonia local (Telesp, Telerj, Telemig, etc.) – quase todos do Sistema Telebrás, e 

apenas um privado – ver Figura 4. 
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Figura 4 

Monopólios regionais + Monopólio Legal 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fonte: adaptado de Armstrong, Cowan e Vickers (1994), p. 5. 

As privatizações implementadas no Brasil trouxeram soluções as mais variadas: 

1) No setor elétrico, a transmissão e a distribuição continuam sendo 

monopólios naturais, mas há empresas de distribuição que tiveram seus 

ativos de transmissão separados ao serem privatizadas, enquanto outras 

mantiveram a integração vertical; as geradoras (muitas delas incumbentes 

privatizadas ou entrantes privadas, algumas destas vendendo excedente 

de produção para consumo próprio) competem entre si no mercado de 

grandes consumidores; 

2) No setor telefônico, foi introduzida concorrência em todos os 

segmentos de serviços, e hoje em dia parece não haver monopólios 

naturais senão na última milha, e ainda assim apenas nas regiões de 

menor demanda ou de população mais dispersa ou onde o celular ainda 

não ofereça concorrência suficiente; a tendência é de se consolidarem 

grandes grupos verticalizados concorrendo em vários segmentos 

(telefonia local fixa e celular, longa-distância, banda larga, TV a cabo, 

etc.). 

3) Nas ferrovias, foi acentuada a regionalização dos monopólios naturais 

pela cisão da RFFSA em blocos. Mas há nós entre as redes onde a falta 
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de uma boa regulação de acesso (direito de passagem) e a própria 

diferença de bitolas estão dificultando a competição por clientes que 

necessitam trafegar entre redes diferentes. 

Assim, parece que o setor elétrico assemelha-se agora muito mais à Figura 5, que é 

muito pouco diferente da Figura 3 (basicamente alguma entrada nas atividades 

competitivas, menos regulação e alguma desverticalização a mais), enquanto as 

ferrovias parecem continuar no modelo verticalizado pré-privatização (Figura 2), e o 

setor de telecomunicações está se tornando um grande oligopólio verticalizado, ao 

estilo da Figura 6. Não parece ter havido nenhuma transição para um modelo 

genuinamente semelhante ao da Figura 7. 

Figura 5 

 
Fonte: Armstrong, Cowan e Vickers (1994), p. 5. 
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Figura 6 

Oligopólio verticalizado 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fonte: adaptado de Armstrong, Cowan e Vickers (1994), p. 5. 

 

Figura 7 

 
Fonte: Armstrong, Cowan e Vickers (1994), p. 5. 

E no setor de aeroportos? Quais atividades são monopólios naturais? Para 

responder a essa pergunta, precisamos definir os mercados relevantes dessas 

atividades. 

Assim, nossa análise percorrerá os seguintes passos: 
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� Definição dos mercados relevantes (seção 2); 

� Considerações regulatórias sobre o relacionamento entre 

concessionários de aeroportos e prestadores de serviços (seção 3); 

� Discussão sobre a conveniência de se regular o setor aeroportuário vis 

à vis liberar a concorrência (seção 4); 

� Discussão sobre a conveniência ou não de se manter o atual sistema 

de aeroportos sob única propriedade, seja ela estatal ou privada, e 

levando-se em conta as possíveis desejabilidade e factibilidade da 

competição (seção 5); 

� Relato da experiência internacional (seção 6); 

 

 

2. DEFINIÇÃO DO(S) MERCADOS RELEVANTES 

Mandel (1998) distingue os seguintes tipos de competição no “mercado aéreo”: 

a) Numa rota; 

b) Entre malhas; 

c) Por infraestrutura; 

d) Entre pontos de acesso ou egresso. 

A noção clássica é a primeira, e costuma corresponder à definição do(s) mercado(s) 

relevante(s) geográfico(s) em instruções de Atos de Concentração e investigações 

de condutas anticompetitivas de companhias aéreas por agências antitruste. A 

segunda é medida em market shares mais agregados e refere-se à rivalidade entre 

companhias aéreas ou entre alianças – de fato o contato multimercado entre as 

companhias aéreas pode tornar a análise da competição nas rotas ainda mais 

complicada do que é por causa das conexões e outros efeitos de rede. 

A competição por infraestrutura abrange, por exemplo, a disputa por slots e 

capacidades de groundhandling, que são recursos escassos em aeroportos (e basta 

haver a restrição em um aeroporto do par de cidades atendido pela rota para se dar 

essa disputa). Assim, Mandel considera a concorrência entre aeroportos uma forma 

de concorrência “mal interpretada”. Segundo ele, o lado da oferta deveria ser o 

resultado dos serviços ofertados de origem-destino, que incluem os aeroportos e os 

modos de acesso/egresso terrestres. A demanda, por sua vez, não deveria ser vista 

simplisticamente como fazem os gestores de aeroportos, que afirmam que seus 
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clientes são apenas as companhias aéreas. Além de negligenciarem as receitas 

não-aeronáuticas, ignoram a transitividade da demanda das companhias aéreas 

para os passageiros. Em outras palavras, existe um certo grau de transmissão das 

tarifas aeroportuárias para os passageiros, o chamado pass through. Segundo 

Mandel, a atratividade de um aeroporto depende fortemente de sua capacidade 

instalada, da estrutura de preços, da acessibilidade por via terrestre e de sua oferta 

de serviços não-aeronáuticos. Negligenciar essa cesta de atributos não é 

recomendável em caso de existência de competição, valendo apenas para situações 

monopolísticas. 

Vejamos, então, a seguir, como as cestas de serviços aeroportuários podem se 

constituir em mercados relevantes de produtos, e como as cestas interagem 

geograficamente (mercados relevantes geográficos). 

 

2.1 Mercado relevante de produto 

De acordo com Betancor e Rendeiro (1999), existem três grandes grupos de 

atividades exercidas nos aeroportos: as operacionais, as de manuseio (handling) e 

as comerciais, sendo as duas primeiras consideradas como aeronáuticas e as 

últimas como não-aeronáuticas. A Tabela 2 abaixo lista as atividades de cada grupo. 

TABELA 2 
ATIVIDADES EXERCIDAS NOS AEROPORTOS 

Operacional Manuseio Comercial 

1. Controle do tráfego aéreo 1. Limpeza da aeronave 1. Lojas francas (Duty free 
shops) 

2. Serviços meteorológicos 2. Abastecimento de eletricidade e 
combustível 

2. Outras lojas de varejo 

3. Telecomunicação 3.  Carregamento e descarregamento de 
bagagem e de carga 

3. Restaurantes e bares 

4. Polícia e segurança 4. Processamento* de passageiros, 
bagagem e carga 

4. Serviços de lazer 

5. Serviços de incêndio, 
ambulância e primeiros 

socorros. 

 5. Aluguel de carro e 
estacionamento 

6.  Manutenção das pistas de 
decolagem/pouso e taxiamento 
e do pátio de estacionamento 

das aeronaves. 

 6. Instalações de conferência e 
comunicação 

  7. Bancos 
  8. Acomodação em hotel 

Serviços aéreos ou aeronáuticos Serviços não-aeronáuticos ou 
de solo 

(*) Supostamente inclui os eventuais translados dos passageiros sobre rodas, das aeronaves aos 
terminais. 

Fonte: Betancor e Rendeiro (1999), p. 2. 
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Tipicamente as concessionárias de aeroportos são responsáveis diretas pela 

provisão e manutenção da infraestrutura aeroportuária, que inclui pistas de pouso e 

decolagem, terminais e equipamentos. Outros serviços, como segurança contra 

incêndio, manuseio em solo (ground handling), limpeza, fornecimento de refeições 

de bordo (catering), administração de estacionamento e estabelecimentos 

comerciais (incluindo lojas, restaurantes, locadoras de automóveis e até as lojas de 

passagens das companhias aéreas) são tipicamente terceirizados mediante 

contratos de fornecimento de serviços e/ou aluguel. Seu exercício direto pelo próprio 

operador aeroportuário caracteriza uma verticalização de atividades. 

Existe uma razoável jurisprudência na definição de mercados relevantes de produtos 

nas agências antitrustes mundo afora. Alguns exemplos: 

1) No Reino Unido, a Competition Commission (2002) entendeu que a 

BAA, operadora de sete aeroportos britânicos é diretamente responsável 

pela provisão e manutenção de infraestrutura aeroportuária, tais como 

pistas de pouso e decolagem, terminais e equipamentos, e pelo 

fornecimento de serviços essenciais, incluindo inspeção de passageiros e 

funcionários, segurança do perímetro e combate a incêndios. Os 

aeroportos da BAA terceirizam, por sua vez, a limpeza, o catering, o 

comércio varejista, a administração de estacionamento, a distribuição de 

eletricidade e uma grande proporção da manutenção. A BAA também 

aloca recursos, tanto entre companhias aéreas (para balcões de check-in, 

por exemplo) e entre concessionárias comerciais (como é o caso das 

franquias de locadoras de automóveis. 

2) Na Argentina, a Comisión Nacional de Defensa de La Competencia, ao 

examinar o Ato de Concentração Lapa/EDCADASSA/AA2000 envolvendo 

operadora de carga e a concessionária de aeroportos, definiu para o caso 

seis produtos relevantes: 

i. Serviços de aterrissagem e de estacionamento de aeronaves; 

ii. Serviços de passarelas telescópicas;  

iii. Serviços de assistência em terra a aeronaves;  

iv. Serviços de estiva de carga aérea;  

v. Serviços de armazenamento, depósito e atividades conexas à 

carga aérea; 
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vi. Serviços de aluguel de espaços para stands, escritórios e salas 

VIP. 

3) Na Itália, a Autoritá Garante Della Concorrenza e Del Mercato (AGCM) 

relatou em 2003 a investigação da prática de fechamento vertical nas 

atividades de manuseio em solo do aeroporto de Bolonha. A AGCM 

também alertou naquele ano o Parlamento italiano sobre a duração 

excessiva dos contratos de concessão destes serviços, bem como sobre 

o risco de extensão da posição dominante do operador aeroportuário a 

mercados contíguos, especialmente o manuseio em solo e o comércio 

varejista dentro dos aeroportos. Esta prática contrariaria a liberalização do 

mercado preconizada pela Diretiva da Comissão Européia 96/67/CE 

(onde ground handling é traduzido oficialmente para o português como 

serviço de assistência em escala)15 e pelo decreto legislativo 18/99. 

Segundo a Diretiva, o operador aeroportuário não pode verticalizar 

completamente os serviços de manuseio; deve selecionar os prestadores 

de serviço por seleção pública e isonômica, e o prazo máximo de 

concessão é de sete anos (art. 11o). 

4) Na Espanha, o Tribunal de Defensa de La Competencia já firmou 

jurisprudência em distinguir, dentre os serviços aeroportuários, os 

serviços:  

(i) De assistência em terra (caso Handling Aeropuertos, 1998);  

                                                
15 A Diretiva, em seu artigo 6°, estabelece: 

1. Os Estados-membros devem tomar as medidas necessárias, de acordo com as regras 
previstas no artigo 1º, para garantir aos prestadores de serviços de assistência em escala o livre 
acesso ao mercado da prestação de serviços de assistência em escala a terceiros. 
(...) 
2. Os Estados-membros podem limitar o número de prestadores autorizados a prestar as 
seguintes categorias de serviços de assistência em escala: 
- assistência a bagagens, 
- assistência a operações em pista, 
- assistência a combustível e óleo, 
- assistência a carga e correio no que se refere, tanto à chegada como à partida ou em trânsito, 
ao tratamento físico da carga e do correio entre a aerogare e o avião. 
Todavia, os Estados-membros não podem limitar esse número a menos de dois para cada 
categoria de serviço. 
3. Além disso, a partir de 1 de Janeiro de 2001, pelo menos um desses prestadores 
autorizados não pode ser controlado directa ou indirectamente: 
- pela entidade gestora do aeroporto, 
- por um utilizador que tenha transportado mais de 25 % dos passageiros ou da carga 
registrados no aeroporto durante o ano anterior ao da selecção dos prestadores, nem  
- por uma entidade que controle ou seja controlada directa ou indirectamente por essa entidade 
gestora ou por esse utilizador.” 

 



 

 39

(ii) Comerciais e de restaurante (caso Dufry/Holding/Dufry 

Investment/Aldeasa);  

(iii) De abastecimento de combustíveis de aviação a bordo (caso 

Shell España/Cepsa). 

5) A Comissão Européia, nos casos IV/M.786 Birmingham International 

Airport y IV/M.1035 Hochtief/Aer Rianta/Dusseldorf Airport, considerou 

três amplas categorias:  

(i) Serviços de infraestrutura (por exemplo, serviços de pistas de 

aterrissagem e de taxiamento);  

(ii) Serviços de assistência em terra ou handling (por exemplo, 

manuseio de bagagem e de passageiros, fornecimento de gasolina e 

óleo, manutenção de aeronaves) e 

(iii) Serviços comerciais associados (por exemplo, catering, lojas 

francas, estacionamento e aluguel de carros). 

6) Por sua vez, os serviços de assistência em terra ou handling, também 

de acordo com os casos comunitários IV/M.1124 Maersk Air/LFV Holding, 

IV/M.1387 Lufthansa/Menzies /Sigma at Manchester e IV/M.2254 

Aviapartner Maersk/Novia, poderiam subdividir-se em função das 

classificações da Diretiva supra-citada: 

(a) Assistência administrativa em terra e supervisão;  

(b) Assistência a passageiros;  

(c) Assistência a bagagens; 

(d) Assistência a carga e correio;  

(e) Assistência de operações na pista; 

(f) Assistência de limpeza e serviço da aeronave;  

(g) Assistência de combustível e lubrificante;  

(h) Assistência de manutenção em linha; 

(i) Assistência de operações aéreas e gestão das tripulações; 

(j) Assistência de transporte em terra; e 

(k) Assistência de catering. 

7) Por fim, no caso COMP/M.3382 Iberia/Cobra Instalaciones/ Serpista 

JV, a Comissão Européia considerou que o mercado de serviços de 

assistência em terra poderia subdividir-se em pelo menos duas amplas 

categorias:  
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i. Serviços de rampa, o que incluiria os subitens (c), (d), (e) e (g) 

acima, 

ii. O resto dos serviços de assistência.  

8) Nos EUA, para o caso Signature Flight Support/AMR/AMR Combs, o 

fornecimento de combustível para aviação também foi considerado um 

mercado relevante distinto. 

9) No México, a declaração AD-78-98 da Comisión Federal de 

Competencia, de caráter apenas informativo, utilizou apenas a 

denominação genérica de serviços aeroportuários. 

Mas quem são os clientes desses serviços, e como funcionam os mercados deles? 

É importante destacar que a literatura econômica identifica que os aeroportos 

servem como clientes as empresas de carga aérea, as companhias de transporte 

aéreo de passageiros, e os próprios passageiros diretamente. As companhias 

aéreas de transporte aéreo (regular ou não) de passageiros, por sua vez, produzem 

serviços aéreos aos passageiros, usando insumos fornecidos pelo aeroporto e pelos 

demais prestadores de serviços terceirizados. Assim, os passageiros são clientes 

tanto diretos (ao usufruírem dos serviços de limpeza, manutenção, inspeção de 

segurança, translado, etc.) como indiretos (ao utilizarem os serviços das companhias 

aéreas de transporte de passageiros e; ao consumir produtos e serviços nas lojas, 

restaurantes, locadoras e estacionamentos) dos aeroportos. Ver Figura 8. 

Vale notar que os aeroportos também podem arrecadar recursos diretamente dos 

passageiros, ao cobrarem taxas de embarque (normalmente intermediadas pelas 

companhias aéreas), ou apenas receber indiretamente através da cobrança de 

aluguéis dos hangares, das instalações das firmas de handling, das lojas, dos 

quiosques, balcões de check-in, etc., bem como de taxas de pouso, decolagem e 

estacionamento das aeronaves. Mas há aeroportos que não cobram taxas de 

embarque dos passageiros, preferindo financiarem-se apenas com os recursos 

arrecadados das companhias aéreas, comerciantes e prestadores de serviços 

aeroportuários. De fato, o aeroporto é um insumo indispensável e insubstituível16 na 

função de produção das companhias aéreas e prestadores de serviços 

aeroportuários, e ao mesmo tempo uma plataforma de intermediação entre os 

                                                
16 Substituível por outros aeroportos ou por diversos tipos de aeródromos, inclusive – no caso de 
hidroaviões ou aviões anfíbios – os aquáticos, mas insubstituível por heliportos, pistas de esqui ou 
esteiras rolantes, por exemplo. 
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comerciantes e os passageiros em suas compras, como num shopping center. É 

arrecadando os recursos com a exploração dos pontos comerciais que os aeroportos 

conseguem amortizar boa parte de seus custos fixos, reduzindo, assim, sua 

necessidade de aumentar taxas das companhias aéreas. Estas últimas, na medida 

em que repassassem (pass through) a alta de taxas para os preços dos bilhetes, 

reduziriam, em última análise, o fluxo de passageiros dos terminais e assim 

desvalorizariam os aluguéis e outras taxas pagas pelos comerciantes, locadoras e 

estacionamento(s). O administrador do aeroporto deve, portanto, otimizar a cobrança 

das taxas de acordo com as elasticidades das várias demandas derivadas, que 

estão relacionadas no médio e longo prazo, na medida em que as companhias 

aéreas podem redirecionar suas operações para outros aeroportos concorrentes (ver 

Mercado Geográfico abaixo). 

As demandas derivadas podem ser assim resumidas: 

1) Demandas das aeronaves e seus prestadores de serviços (serviços 

aeronáuticos): 

a. Demanda por pista; 

b. Demanda por estacionamento de aeronave;  

c. Demanda por espaços de check in, balcão de informações, lojas 

de passagens;  

d. Demanda por instalações das empresas de manutenção, 

comissaria (catering), limpeza, manuseio em solo (ground handling), 

segurança, incêndio, etc. 

2) Demanda de pontos comerciais, aí incluindo outras lojas, restaurantes, 

locadoras de automóveis, estacionamento e hotel (Serviços não-

aeronáuticos). 

Todas as demandas derivadas, mas principalmente 1(a), 1(b) e a 

demanda por ponto comercial de loja franca, dependem, por sua vez, de 

um conjunto de demandas de passageiros de diversos segmentos. Um 

aeroporto pode atender a uma combinação de até três dimensões de 

passageiros: a negócios, a lazer e para visitas a amigos e parentes 

(conhecido pela sigla em inglês VFR). Estes passageiros podem ser 

segregados de acordo com três possibilidades: 

� Por número de conexões; 

� Por distância de vôo: curta (short-haul) ou longa (long-haul); 
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� Por tipo de vôo: doméstico ou internacional. 

Como veremos na próxima seção, essa distinção será crucial para se avaliar com 

quem concorre cada aeroporto, inclusive determinando como é a concorrência das 

companhias aéreas entre si, que afeta indiretamente a concorrência por aeroportos. 

Figura 8 
Fluxograma de relações comerciais dentro dos aeroportos britânicos 

 
Fonte: CAA (2006). 

 

2.2. Mercado Relevante Geográfico 

Tradicionalmente as definições de mercado geográfico de aeroportos nos estudos 

de Departamentos de Transporte e agências reguladoras de agência civil 

circunscreviam-se a delimitar áreas de influência ou de alcance (catchment) com 

base em tempos de acesso ao aeroporto. Por este método, busca-se uma área que 

englobe entre 70 e 90% dos passageiros que utilizam aquele aeroporto. No caso 

britânico, por exemplo, o Civil Aviation Authority encontrou, ao estudar o mercado 

relevante do aeroporto de Stansted, que este tempo máximo que englobaria essas 

percentagens dos passageiros seria de uma hora para vôos de curta-distância 

(tipicamente domésticos no caso do Reino Unido) e duas horas para vôos de longa-
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distância (tipicamente internacionais). A agência desenhou então para cada 

aeroporto uma isócrona que delimitassem essas áreas, isto é, linhas que 

localizassem os distritos cujos moradores gastariam esse tempo limite para 

acessarem determinado aeroporto. Essas informações foram coletadas numa 

pesquisa feita pela agência em 2006, que reproduziu o desenho da pesquisa de 

2005.17 A partir das informações da pesquisa, seria possível, portanto, definir que 

aeroportos concorrem entre si. Este método de análise é utilizado pela Competition 

Commission britânica e, com algumas adaptações, pela Secretaria de 

Acompanhamento Econômico (SEAE) no Brasil para analisar mercados relevantes 

de supermercados. As tabulações de informações sobre origens dos clientes 

também podem ser aproveitadas para as estatísticas do teste de Elzinga-Hogarty, 

muito utilizado para a definição de mercados relevantes de hospitais nos EUA, 

conforme relata Duclos (2006). 

Há problemas sérios em basear-se apenas na análise de áreas de catchment para a 

definição de mercado relevante: 

1) Os testes refletem apenas a situação presente ou passada da 

concorrência. Nela pode estar presente, por exemplo, um controle de 

tarifas por parte de um ente regulador. De uma maneira geral, mudanças 

em curso na regulação ou na estrutura de mercado – como fusões e 

cisões – são ignoradas. Assim, se houvesse, por exemplo, uma cisão da 

Infraero e uma liberalização de tarifas de modo que os aeroportos da área 

de tráfego aéreo da Grande São Paulo passassem a competir entre si, o 

realinhamento tarifário poderia, por exemplo, estimular as empresas a 

reduzirem suas tarifas nos aeroportos menos atrativos, de modo a atrair 

passageiros que privilegiam a variável preço em detrimento da variável 

tempo. 

2) O uso de critérios puramente geográficos despreza a aparentemente 

grande importância que os passageiros atribuem a outras características 

dos aeroportos, como a disponibilidade e freqüência de vôos para a rota 

                                                
17 Em verdade, a CAA tem efetuado uma série de pesquisas desde 1968, desenhadas para obter 
informações sobre os viajantes e sobre os determinantes do mercado de viagens, as quais não 
poderiam ser coletadas rotineiramente junto ao setor. Essas pesquisas têm incluído perguntas sobre 
o propósito da viagem, origens e destinos finais e intermediários por terra, modais de acesso e 
egresso dos aeroportos, rotas voadas, país de residência e renda. Contudo a CAA não empreende 
esta pesquisa todos os anos em todos os grandes aeroportos; desde 2001 apenas cinco aeroportos 
maiores têm sido pesquisados com regularidade (Heathrow, Gatwick, Stansted, Luton e Manchester). 
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desejada e a presença de companhias aéreas e/ou de alianças de code 

sharing (ver abaixo). 

3) Os market shares de aeroportos variam muito mais ao longo do tempo 

do que a distribuição espacial da população, ou dos tempos de acesso, o 

que significa que a abordagem deixa de lado os aspectos estratégicos 

das companhias aéreas em sua alocação de vôos entre os diversos 

aeroportos. 

De fato, é notável o crescimento recente e acelerado da produção de 

estimações de demanda por aeroportos (ver Tabela 3). Elas começaram 

com Skinner (1976) e a maioria delas enfrentou grandes desafios de 

modelagem e de acesso a dados, tendo-as resolvido de maneira 

claramente insatisfatória, principalmente no que diz respeito a: 

� Seleção da amostra: a maioria dos trabalhos exclui da amostra 

usada na estimação uma significativa quantidade de entrevistados – 

tipicamente os viajantes não-residentes, que supostamente têm 

menos informação sobre as localizações e os tempos de acesso de 

todos os aeroportos que poderiam ser contemplados no momento da 

escolha; nenhum dos trabalhos resenhados informou se os 

resultados pioravam ou melhoravam com a inclusão da sub-amostra; 

� As informações sobre tarifas e tempo de acesso são, em sua 

maioria, obtidas à parte; 

� Os métodos de estimação mais utilizados são os pertencentes à 

família logit, que possuem sérias limitações no padrão de 

substituição (principalmente a Independência de Alternativas 

Irrelevantes), nem sempre resolvidas a contento. 

As limitações da família logit foram endereçadas particularmente por Hess e Polak 

em diversos artigos:  

� No do Journal of Air Transport Management (2005), os autores 

usam um Mixed Logit, no qual os parâmetros associados às 

características observadas são, eles mesmos, variáveis aleatórias com 

distribuições conhecidas;  

� No do Transportation Research E (2006), os autores exploram o 

potencial do uso do chamado Cross-Nested Logit. De fato, trabalhos 

anteriores, como os de Pels et al (2001, 2003a) tentaram incorporar à 
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decisão da escolha do passageiro também a escolha da companhia 

aérea, com duas possíveis ordens na área de decisão: aeroporto-carrier e 

carrier-aeroporto. Os autores querem acrescentar mais uma decisão, a de 

modal de acesso ao aeroporto, e para isso usam uma estrutura de árvore 

de decisão em que as ramificações da árvore de decisão se comunicam. 

Eles aplicam o modelo aos cinco aeroportos da Grande Londres. 

� Por fim, no do Transportation Research E (2007), os autores, em 

conjunto com Thomas Adler, partem de uma pesquisa de preferências 

declaradas (stated preference, ou SP) em vez de uma pesquisa de 

preferências reveladas (RP). As enquetes de SP teriam uma série de 

vantagens sobre as de RP: elas são capazes de extrair melhor dos 

entrevistados a disposição a pagar por características de vôos e 

aeroportos, ao confrontá-los com escolhas de alternativas que, na prática, 

não foram escolhidas, como se faz diuturnamente nas pesquisas de 

marketing. 

Vale notar também que os trabalhos resenhados acima tipicamente já 

assumem uma região de influência ou concorrência bem definida, 

normalmente uma região metropolitana com vários aeroportos. Foi esse 

corte que fez também Moreno (2002), estudando a escolha entre os 

aeroportos de Congonhas e Guarulhos na Grande São Paulo. Isso quer 

dizer que o mercado relevante está assumido como dado. Como dada 

está a estrutura de mercado das companhias aéreas.  
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TABELA 3 
ESTUDOS DE DEMANDA DE AEROPORTOS 

 

AUTOR(ES) REGIÃO 
ESTUDADA 

PERÍODO DA 
AMOSTRA 

MÉTODO OBSERVAÇÃO VARIÁVEIS 
EXPLICATIVAS 

INCLUÍDAS 

TIPOS DE VIAJANTES 
INCLUÍDOS NA ESTIMAÇÃO 
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Skinner (1976) Washington, 
D.C./Baltimore 

 MNL   X X  X X  

Augustinus e 
Demakopoulos 

(1978) 

Nova York, 3 
aeroportos 

  Vôos de curta e 
longa distância 

separados 

       

Harvey (1987) Baía de São 
Francisco, 3 
aeroportos 

1980 MNL   X X  X X  

Ashford e 
Bencheman 

(1987) 

Inglaterra, 5 
aeroportos 

1975-78 MNL  X X X  X X  

Innes e Doucet 
(1990) 

Nova Brunswick, 
3 aeroportos 

          

Hansen (1990)     X  X     

Ndoh et al. (1990) Reino Unido  NMNL         

Caves et al. 
(1991) 

Reino Unido  MNL  X X X     
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Furuichi (1992) Japão, 4 
aeroportos 

 MNL   X X     

Lunsford (1992)   MNL         

Thompson e 
Caves (1993) 

Norte da 
Inglaterra 

1983 MNL Número máximo de 
assentos 

disponíveis usado 
como variável 

explicativa. 

X X X  X X  

Brooke et al. 
(1994) 

Reino Unido  MNL         

Bondzio (1996)   NMNL 
(negócios) e 
MNL (lazer) 

     X X  

Pels e Rietveld 
(2001) 

Califórnia, 4 
aeroportos 

1995 NMNL e MNL   X X  X X  

Pels et al. (2003a)   NMNL         
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Ora, como já demonstraram Borenstein (1989) e Berry (1990), a presença (medida 

pela participação no número de vôos) de uma companhia aérea num aeroporto é 

uma das dimensões de diferenciação de produto dela em relação a suas 

concorrentes em cada mercado (definido pelo par de cidades conectadas). As 

estimações de demanda tomam a distribuição de vôos como dada. Todavia, no 

longo prazo as companhias aéreas podem mudar as características de seus vôos: 

remanejando horários; cancelando ou criando vôos diretos; criando ou cancelando 

escalas ou conexões; mudando a disposição de assentos; modificando as 

características do serviço de bordo ou do pré-embarque (refeição servida, jornais e 

revistas, vídeo a bordo, etc.); disponibilizando check-in avançado; ou, ainda, 

transferindo os vôos para aeroportos secundários. 

De fato, como muito bem relatou Barrett (2000), uma das dimensões em que as low 

cost carriers (LCC) baixaram custos e atraíram passageiros foi a localização dos 

aeroportos servidos: grandes LCC como a RyanAir desenvolveram aeroportos nas 

cercanias de aeroportos maiores, onde elas ganham vantagens em termos de: taxas 

pagas (descontos de até 90% dos aeroportos para preencher sua capacidade 

ociosa); possibilidade de verticalização dos serviços de ground handling; e captura 

de segmentos de população mais próximos desses aeroportos. Estes aeroportos, 

centenas deles na Europa num raio de uma hora de outros aeroportos mais 

tradicionais, foram disponibilizados por privatização, conversão de bases militares e 

construção por governos locais desejosos de promover desenvolvimento regional. 

Segundo Barrett, antes da desregulamentação do setor, havia uma espécie de rent 

sharing entre companhias aéreas e aeroportos: sem competição, nenhuma das duas 

perseguia redução de custos. 

Contudo, Barrett não proviu um modelo de concorrência em dois estágios: upstream 

(aeroportos disputando companhias aéreas) e downstream (companhias aéreas 

disputando passageiros, estando entre as dimensões de sua diferenciação a sua 

presença nos diversos aeroportos do conjunto de escolha do passageiro). A 

demanda downstream geraria disposições a pagar por características de aeroportos, 

que seriam transmitidas pelas companhias aéreas aos aeroportos, só que com 

alguma possível negociação, graças ao poder oligopsônico delas confrontado com o 

poder oligopolístico dos aeroportos. Vale notar que, embora autores como Foster 

(1984, apud Barrett, 2000) aleguem que os aeroportos não competem em preços 

porque o valor das tarifas aeroportuárias seria uma proporção muito baixa do valor 
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dos bilhetes, Barrett chama a atenção para a heterogeneidade dessa proporção, que 

é menor nos vôos de longa distância (long-haul), mas pode chegar a 40% de um 

bilhete de uma companhia Low-Cost-Low-Fare (LCLF) em trechos curtos. O trabalho 

da NERA (1999) estimou que a percentagem variaria entre 2 e 5% para longa 

distância, 5 a 10% para média distância e de 10 a 15% para curta distância (p. 81). 

Assim, uma rigorosa definição de mercado relevante entabularia o seguinte plano de 

ação: 

I. Estimação de demanda downstream (estática ou com alguma 

dependência temporal) por aeroportos, obtendo-se elasticidades-preço e 

coeficientes de preferências por características das companhias aéreas 

(programas de milhagem, serviços de bordo, tipo de aeronave, leg room, 

etc.), de vôos (horários, conexões, etc.) e de aeroportos (taxa de 

embarque, localização, modais de acesso disponíveis, tempo de acesso e 

probabilidade de congestionamento, probabilidade de fechamento por 

condições meteorológicas, saturação do terminal, tempo de deslocamento 

interno no terminal, mix de lojas, modo de embarque, etc.); 

II. Estimação da oferta de vôos, como função dos diversos custos; 

III. Estimação de um modelo de demanda upstream por aeroportos, que 

levasse em conta a concorrência oligopolística entre as companhias 

aéreas downstream. 

Seria desejável também que a estimação da demanda downstream fosse feita 

através de uma enquete de preferências declaradas (SP), semelhante à que gerou 

os dados utilizados por Hess, Adler e Polak (2007), pois isso permitiria: simular uma 

maior variação na taxa de embarque; explorar as substituibilidades entre o modal 

aéreo e os modais terrestre e aquático; e até mesmo a presença de um novo 

aeroporto na área geográfica de influência (na medida em que as preferências dos 

consumidores, isto é, a demanda, afeta as funções de reação das diversas 

companhias aéreas). 

Para a delimitação do mercado relevante, seria necessário então realizar a 

simulação de um SSNIP (teste do monopolista hipotético). Mas aqui aparecem 

novos problemas: na verdade, o mercado atual já é monopolizado ou cartelizado em 

qualquer agregação geográfica que se definir, e os preços são regulados. Sendo 

assim, não se pode falar em preços competitivos antes do thought experiment do 

aumento de preço. É possível que a uma liberalização das tarifas se siga um 
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aumento de preços significativo, mas nada pequeno. Este é um desafio que deve ser 

bastante repensado. 

Vale notar também que não existe nenhuma experiência pretérita de delimitação de 

mercado relevante tão rigorosa como essa. CAA (2006) usou algumas estimativas 

de sensibilidade a preço e tempo de acesso para medir a competição entre o 

aeroporto de Stansted e seus vizinhos, mas não se procedeu rigorosamente um 

Teste do Monopolista Hipotético. 

 

 

3. COMPETIÇÃO OU REGULAÇÃO? 

Como definido anteriormente, um aeroporto é uma firma multiproduto que oferece 

serviços aeronáuticos e não aeronáuticos para linhas aéreas e passageiros. Assim 

sendo, a primeira pergunta que se cabe é: o aeroporto é um monopólio natural, 

portanto sujeito à regulação, ou poderia haver competição entre aeroportos? A teoria 

de regulação nos diz (Viscusi, Vernon e Harrington, 1995) que a regulação caberia a 

mercados onde a competição entre múltiplas firmas é vedada por razões de 

monopólio natural. Dessa forma, o primeiro passo seria determinar em qual extensão 

um aeroporto seria monopólio natural. 

A noção tradicional de monopólio natural era baseada na existência de economias 

de escala dentro do intervalo de quantidades produzidas no mercado. Esta noção, 

entretanto, não leva em conta dois fatores. O primeiro é o caráter multiproduto da 

firma, como é o caso dos aeroportos. De fato, notou-se ao longo do tempo que uma 

definição mais apropriada de monopólio natural deveria ser baseada em 

subaditividade, isto é, monopólios naturais seriam o resultado de equilíbrio de certos 

tipos de tecnologia aplicados a determinados tamanhos de mercado. A definição de 

monopólio natural mais aceita atualmente vem de Baumol, Panzar and Willig (1982). 

Seja um vetor de n produtos diferentes qj = ( , , ... )q q q
j j

n

j

1 2 produzido pela firma j.  

Usando a definição destes autores, “uma função custo C(q) é estritamente 

subaditiva ao nível de produção q se para todas e quaisquer quantidades q1, q2, ... 

qk tais que q
k

j

k

=

�
1

= q e qj „q,  j=1,...k for verdade que C(q) < C q
k

j

k

( )
=

�
1

”. Ainda 

segundo estes autores, “uma indústria é dita um monopólio natural se, ao longo de 

todo o intervalo relevante de produção, a função custo da firma é subaditiva”. 
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(p.17, grifo nosso). Vale ressaltar a importância do intervalo relevante de produção: 

dependendo do tamanho da demanda local, podemos ter mercados onde o 

monopólio natural emerge enquanto que em outros, com maiores níveis de 

demanda, haveria espaço para mais de uma firma. 

A figura 9 ilustra um exemplo de custo subaditivo sem que haja economias de escala 

em todo o intervalo relevante de produção. Neste exemplo, o nível de produção q1 

que minimiza o custo é apenas levemente menor que qB,, que corresponde à 

interseção da curva de custo médio com a curva de demanda. A curva de custo 

médio é subaditiva para 0 < q < qB, embora só existam economias de escala num 

subconjunto deste intervalo, que é 0 < q < q1. Assim, mesmo numa firma 

monoprodutora, subaditividade não implica em economias de escala18. Admitindo 

que todas as firmas tenham a mesma tecnologia, é fácil ver que um único produtor 

conseguiria atender o mercado inteiro a um custo unitário mais baixo do que 

qualquer configuração com duas ou mais firmas. No entanto, se as barreiras à 

entrada forem suficientemente baixas, mesmo este monopólio natural não será 

sustentável caso o preço da firma seja regulado em pB, pois outra firma poderia 

perfeitamente entrar produzindo q1 e cobrando p1, sem ter prejuízo. Por outro lado, 

este equilíbrio também não seria sustentável, pois as duas não poderiam juntas 

atender o mercado inteiro sem elevar o custo médio. Note que, se a demanda pelo 

produto se deslocasse o suficiente para cima e à direita, as duas firmas 

poderiam conviver no mercado e o equilíbrio seria sustentável. 

 

                                                
18 É claro que, no caso da firma monoprodutora, economias de escala implicam subaditividade. Mas 
isto não é verdade para o caso multiproduto. 
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Figura 9 

  

  $ 

  CMe 

    Exemplo de custo subaditivo sem economias de escala 

p B 

p 1 

q 1 q B 
 q 2 

 

O tamanho do mercado é, portanto, juntamente com a função de custo, decisivo 

para a classificação de uma indústria como monopólio natural ou não. Assim, 

claramente, determinar se um aeroporto é monopólio natural é um problema 

empírico. Infelizmente, existe pouca literatura sobre o assunto. Doganis (1992) 

observa que para aeroportos com movimento de mais de 3 milhões de passageiros, 

o custo marginal de passageiros passa a ser constante e não varia com o tamanho 

do aeroporto. Pels, Nijkamp e Rietveld (2003b) encontram que para uma amostra de 

aeroportos europeus, a função de produção de um aeroporto médio – em sua 

amostra, um aeroporto com movimentação de 12,5 milhões de passageiros/ano e 

150 mil pousos e decolagens – apresenta retornos constantes de escala. Além 

disso, Pels, Nijkamp e Rietvelt (2003b) encontram que existiria uma forte correlação 

negativa entre tamanho do aeroporto (medido em número de passageiros) e a 

elasticidade de escala da função de produção. 

A literatura econométrica de estimação de funções de custo ou função de produção 

é extensa, mas apenas recentemente alguns artigos trouxeram luz sobre o potencial 

de identificação desses modelos (Beresteanu, 2005, Rosen, 2006, Villas-Boas e 

Hellerstein, 2004).  

No caso específico que temos em mãos, temos uma função custo 

C=C(Y,W,X,U,beta) 
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onde : 

� Y é o vetor de bens produzidos – número de vôos por tipo de aeronave 

(possivelmente por segmento horário e/ou época do ano), volume de 

carga transportado; 

� W é o vetor de preços dos insumos; 

� X é um vetor de características observáveis do aeroporto – número de 

pistas, número de terminais, etc.; 

� U é um vetor de não-observáveis que pode incluir qualidade do 

aeroporto e características não-observáveis do aeroporto relacionadas à 

produtividade física, ou um erro de medida. 

� beta é um vetor de parâmetros. 

Levando em consideração as propriedades da função custo, em particular, 

homogeneidade de grau 1, e assumindo independência entre o vetor de não-

observáveis e os regressores, podemos identificar não-parametricamente esta 

função (Matzkin, 2003). Entretanto, a hipótese de independência aqui é 

extremamente forte: fatores não-observáveis (ex: qualidade ou localização relativa 

do aeroporto) influenciam a escolha dos passageiros – e, portanto, o número de 

vôos bem como o tipo de aeronave, Y – e também afetam o custo, pois a qualidade 

de serviço deve ser custosa, e a localização afeta o custo de oportunidade da firma, 

W. 

Como indicado acima, a definição de monopólio natural envolve não apenas a 

tecnologia da firma – representada aqui pela função custo – mas também a 

demanda naquele determinado mercado. Nas seções anteriores abordamos os 

problemas de definição do mercado relevante de um aeroporto, ou seja, os 

problemas de estimação da demanda por um aeroporto. O método das isócronas, 

como já indicado previamente, serve para definir o maior mercado geográfico onde 

poderia estar havendo competição entre aeroportos, mas não permite dizer se os 

aeroportos situados dentro da região isócrona efetivamente competem entre si ou 

não. 

Nesse ponto, devemos levar em consideração o problema da demanda por serviços 

aeronáuticos e não aeronáuticos por parte dos consumidores e a demanda por 

serviços aeronáuticos por parte das linhas aéreas. Na seção 2.2 apresentamos um 

esboço do procedimento ideal de estimação da demanda para esse problema. 
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Um ponto a ser observado, e que pode gerar sérios problemas de endogeneidade 

na estimação da demanda por aeroportos por parte das linhas aéreas é a presença 

de economias de rede. A teoria sobre economias de rede nos dá alguma luz sobre 

como essas economias afetam as escolhas das linhas aéreas. 

Segundo a definição em Economides e Himmelberg (1995) economias de rede 

acontecem quando uma rede apresenta externalidades positivas de consumo ou 

produção. Essas externalidades são claras no caso das linhas aéreas. Por exemplo, 

seja uma linha aérea que serve N aeroportos. Essa firma oferece potenciais N(N-1) 

bens aos consumidores finais (passageiros). Um bem é definido com a ligação entre 

dois aeroportos. Se essa firma oferecer vôos para mais um aeroporto ela aumenta o 

número de potenciais bens em 2N. 

É interessante observar os dois casos polares – competição perfeita e monopólio – 

antes de entrarmos em mercados oligopolísticos. O caso competitivo é apresentado 

por Katz e Shapiro (1985) e Economides e Himmelberg (1995). Seja um mercado 

com potencialmente infinitas linhas aéreas ofertando ligações entre N aeroportos. A 

demanda inversa por ligações entre N aeroportos é dada por p(N,Ne) onde N é o 

número de aeroportos atualmente atendidos e Ne é o número de aeroportos 

esperados a serem atendidos no período seguinte. A externalidade de rede está 

presente no fato que a demanda inversa é crescente no número de aeroportos a 

serem atendidos. Isso vem do fato que, se um aeroporto a mais é incluído na rede, a 

demanda pelos atuais N aeroportos cresce, pois alguns consumidores em cada um 

dos N anteriores mercados que têm interesse em voar para o aeroporto N+1 agora 

integram o conjunto de consumidores. 

Na presença de externalidades de rede, competição perfeita entre as linhas aéreas é 

ineficiente: o benefício social marginal de acrescentar um aeroporto a mais na rede é 

maior que o benefício que uma firma pode receber. Logo, o tamanho da rede sob 

competição perfeita será menor do que o socialmente ótimo. 

Dada a ineficiência do resultado em competição perfeita, seria de se imaginar que 

uma linha aérea monopolista pudesse resolver o problema ao internalizar a 

externalidade de rede. Economides e Himmelberg (1995) mostram que não. Apesar 

do benefício de aumentar a rede poder ser capturado integralmente pelo 

monopolista, o ganho em receita ao ofertar uma rede menor supera aquele benefício 

e o tamanho da rede sob monopólio é menor do que o resultado em competição 

perfeita. 
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O caso oligopolístico pode ser dividido em dois cenários: oligopólio sob 

compatibilidade e oligopólio sob incompatibilidade. Compatibilidade, no caso de 

linhas aéreas, seria, por exemplo, todas as firmas participantes concordarem com o 

mesmo hub, mas cada firma ofertasse vôos para diferentes aeroportos a partir 

daquele hub, com algum grau de coordenação entre horários de partida e chegada, 

de forma que os consumidores enxerguem a conexão no hub como um produto 

substituto do vôo direto. Incompatibilidade significa o contrário: o custo de conexão 

para o passageiro é alto o suficiente para ele não considerar a troca de linhas 

aéreas num aeroporto intermediário entre sua origem e destino. 

Katz e Shapiro (1985) mostram que o tamanho da rede na presença de oligopólio 

sob compatibilidade é menor do que no caso de competição perfeita, mas é maior do 

que no caso de monopólio. Além disso, eles mostram que o tamanho da rede é 

maior sob compatibilidade do que no regime de incompatibilidade. Entretanto, esse 

fato em si não é suficiente para que as firmas optem por compatibilidade. Os autores 

estabelecem as condições para o surgimento de oligopólios compatíveis. 

No caso que estamos tratando aqui, uma linha aérea passa a operar em um hub 

onde outras já operam se (1) a externalidade de rede for grande, (2) o número de 

linhas aéreas operando no mesmo hub for grande e (3) não há grande aumento de 

competição entre linhas aéreas devido à sua entrada. Por outro lado, as firmas que 

já operam no hub se beneficiam se: (1) a externalidade de rede for grande, (2) a 

linha aérea a se associar for grande e (3) não houver grande aumento de 

competição entre linhas aéreas devido à sua entrada. 

Logo, a segunda e terceira condições tanto para a firma entrante como para as 

incumbentes geram um conflito de incentivos. Katz e Shapiro (1985) mostram que a 

presença de custos fixos pode inibir o surgimento de oligopólios compatíveis se 

esses custos forem maiores que o aumento em lucros que algumas firmas obteriam 

ao se associar ao padrão – no caso, o hub. 

Qual a importância de se considerar os efeitos de economia de rede na estimação 

da demanda por aeroportos? Economias de rede geram um problema de 

simultaneidade nas escolhas das firmas, isto é, a oferta de vôos de uma 

determinada linha aérea é função da oferta de vôos das demais linhas aéreas 

operando no mesmo aeroporto e o número observado de vôos operando neste 

aeroporto é determinado pelo equilíbrio entre as firmas. Claramente, a identificação 

desse sistema vai depender da existência de instrumentos que estejam 
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correlacionados à escolha das firmas concorrentes, mas não estariam 

correlacionados a fatores não-observáveis da firma em questão. A presença de 

economias de rede também faz com que esses efeitos sejam distintos em 

aeroportos hubs e aeroportos não-hubs; Em aeroportos hubs, o efeito da oferta de 

um vôo adicional deve ser muito maior do que num aeroporto marginal, e isso deve 

ser levado em conta no momento de estimar a demanda. 

Mesmo observando que, em alguns mercados, aeroportos não seriam monopólios 

naturais, existem algumas questões a serem respondidas no tocante à forma de 

competição entre eles e qual deveria ser a postura do regulador de forma a 

maximizar o bem-estar social, entre elas: 

1) Se puder haver competição entre aeroportos, a forma de competição 

entre eles garantirá a provisão ótima dos serviços? 

2) Na inviabilidade de competição entre aeroportos, qual a melhor forma 

de regular o empreendimento? 

Devido ao custo fixo de operação e aos custos irrecuperáveis (sunk costs) do 

empreendimento, é razoável imaginar que o mercado de aeroportos será 

caracterizado por um oligopólio de firmas. Dessa forma, a competição entre essas 

firmas pode acontecer em termos das variáveis de controle de curto prazo – preço e 

qualidade – e da variável de controle de longo prazo – capacidade. 

Infelizmente, não observamos na realidade aeroportos situados dentro da mesma 

isócrona administrados por firmas diferentes competindo nessas variáveis. O melhor 

que podemos fazer é criar contrafactuais baseados em modelos e gerar os possíveis 

resultados de uma competição entre aeroportos. 

Talvez o modelo mais simples que pudesse ilustrar essa situação seria Kreps e 

Scheinkman (1983), onde duas firmas competem num jogo de dois estágios da 

seguinte forma: no primeiro estágio, ambas definem a capacidade de produção; no 

segundo estágio, dadas as capacidades de cada uma, elas competem em preços 

como num jogo de Bertrand. Os autores mostram que o equilíbrio perfeito em 

subjogos deste jogo seria equivalente ao de um jogo de Cournot. Se considerarmos 

como o produto de um aeroporto como apenas a quantidade de vôos, isso significa 

que um duopólio de aeroportos ofereceria uma quantidade de vôos menor que o 

ótimo social e que portanto os preços dos vôos, ou seja, a tarifa que o aeroporto 

cobraria por slot, seria mais alta que o custo marginal de um slot. 
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Na prática, aeroportos oferecem uma gama de produtos diferenciados, com 

diferentes níveis de qualidade e também diferenciam os preços de cada um desses 

produtos. A teoria de oligopólios sujeita a preços não lineares é extremamente 

incipiente em termos das respostas à pergunta que aqui temos. Alguns artigos 

teóricos, como Champsaur e Rochet (1989), Rochet e Stole (2004) e Schmidt-Mohr 

e Villas-Boas (2008) mostram que a oferta de produtos – no caso, o número de slots 

por tipo de aeronave – seria ofertada aquém da quantidade ótima e que parte dos 

consumidores – as linhas áereas – apesar de apresentarem características distintas, 

estariam sujeitas a pagar o mesmo preço. 

Pelo que foi apontado até aqui, a competição entre firmas no mercado de aeroportos 

não indica que a solução de mercado geraria o ótimo social. Cabe então a pergunta 

2: a regulação do mercado de aeroportos pode levar ao first-best? 

Aqui a lógica passa a ser outra: que tipo de contrato o regulador deve fazer de modo 

a prover incentivos às firmas suprirem slots de uma forma eficiente e como fazer 

para determinar as tarifas que a firma pode cobrar de modo a manter uma margem 

de retorno aceitável e ainda prover incentivos para investimento em aumento de 

capacidade. 

Como será visto nos exemplos ao redor do mundo, a grande maioria dos aeroportos 

é regulada num sistema de price cap, isto é, o regulador fixa uma tarifa média 

máxima para a firma e esta decide o menu de preços a cobrar dos diversos usuários 

(linhas aéreas, passageiros, lojas, etc.), bem como decide quanto empregar dos 

insumos necessários para a operação e manutenção do aeroporto de modo a 

maximizar seus lucros. Esse preço máximo fixado pelo regulador seria recontratado 

em intervalos pré-determinados e poderia ser reajustado entre recontratações de 

acordo com algum índice de preços prevalente na economia, descontado por algum 

fator de produtividade. Além disso, a determinação dessa tarifa deveria ser baseada 

na expectativa de custos da firma e não nos custos incorridos no passado. 

Em teoria, esse sistema deveria prover os maiores incentivos para as firmas 

buscarem aumento de produtividade, pois qualquer redução de custos seria 

absorvida em forma de lucros para a firma (Laffont e Tirole, 1993). No entanto, a 

prática não funciona assim. Em geral, a determinação do price cap leva em conta 

informações sobre os custos incorridos pela firma no período anterior, como forma 

de estimar os possíveis custos que a firma terá no período seguinte. Problemas de 

assimetria de informação e de estimação podem fazer que essas estimativas levem 
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a regra de price cap a ficar próxima de um resultado de cost plus, isto é, quando a 

tarifa máxima é determinada a partir dos custos reportados pela firma. 

Um segundo problema na implementação de regras de price cap está nos intervalos 

de recontratação de tarifas. Idealmente eles seriam exogenamente determinados ex 

ante. Na realidade, o resultado operacional da firma concessionária associados a 

pressões políticas podem interferir no intervalo dessas recontratações. Se a firma 

apresentar retornos acima daqueles de firmas comparáveis no mercado, pressões 

políticas para a redução das tarifas devem aparecer; da mesma forma, se a firma 

incorrer em perdas que ameacem a viabilidade do empreendimento, haverá pressão 

para um reajuste acima do previsto pela regra inicial. 

Problemas sérios também aparecem no tocante aos contratos de regulação e aos 

incentivos ao investimento. Devido ao fato de todo investimento em capacidade ser 

transferível, a possibilidade de a firma concessionária perder a licitação no período 

seguinte reduz os incentivos da mesma a fazer investimentos (Laffont e Tirole, 

1993). Esse problema pode ser minimizado se, no contrato inicial de concessão, 

forem dadas garantias de que a firma incumbente terá vantagens sobre as entrantes 

no momento da renegociação do contrato de concessão. Uma possibilidade seria 

implementar uma taxa de cancelamento por parte do governo a ser paga à firma 

incumbente caso esta não ganhe a concessão. 

O maior problema é que o valor do benefício a ser devolvido à firma é tanto maior 

quanto maior a probabilidade de a incumbente perder o contrato de concessão. Isso 

significa dizer que o regulador precisa premiar justamente a firma ineficiente que 

teria grande chance de ser excluída do contrato. Esse trade-off entre eficiência no 

curto prazo e eficiência no longo prazo está presente em todos os modelos de 

regulação usados hoje em dia e, como veremos a partir das experiências 

internacionais, é algo que tem sido observado nos aeroportos de todo o mundo. 

Não bastassem os problemas de incentivos versus solvência do empreendimento na 

escolha do modelo de regulação, a caracterização da firma como multiproduto traz 

mais uma camada de complexidade ao problema. Isso fica mais claro analisando-se 

os métodos atualmente utilizados de regulação em aeroportos. 

Atualmente, a regulação tarifária de aeroportos segue dois tipos principais de regras, 

single till e dual till. A primeira se refere ao modelo onde todas as receitas do 

aeroporto, aeronáuticas ou não, são utilizadas na determinação do price cap sobre 
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as tarifas aeronáuticas. A segunda refere-se ao modelo onde apenas receitas 

aeronáuticas são levadas em consideração. 

Como Gillen and Morrison (2008) apontam, o debate entre os dois modelos de 

regulação deve ser feito à luz da eficiência. O uso da regra de single till pode gerar 

incentivos perversos em aeroportos em termos do preço a ser cobrado pelo uso da 

capacidade. 

Imagine um aeroporto congestionado. Nesse caso, o excesso de passageiros 

possibilita um aumento nas receitas não-aeronáuticas. Dado que a regra de 

regulação permite uma taxa de retorno máxima para a firma, esse excedente em 

receitas não-aeronáuticas deve ser compensado pela redução das tarifas 

aeronáuticas. Mas isso é justamente o que não poderia acontecer, pois uma redução 

de tarifas pode aumentar ainda mais o problema de congestionamento. 

Por outro lado, um aeroporto com excesso de capacidade sofreria de um problema 

simétrico sob uma regulação single till: de forma a cobrir os custos operacionais de 

terminais ociosos, uma regulação que estabelece uma taxa de retorno mínima para 

a firma implicaria um aumento nas taxas aeronáuticas, o que reduziria a demanda de 

linhas aéreas pelo aeroporto, aumentando ainda mais o problema de excesso de 

capacidade. 

Sob o ponto de vista da eficiência alocativa da capacidade, o modelo dual till faria 

mais sentido. Isso porque a capacidade de serviços aeronáuticos é fixa e a 

sobreutilização da mesma gera um custo, representado pelo congestionamento do 

aeroporto, que faz com que o regulador ponha maior peso na eficiência alocativa 

dessa parte do aeroporto. Como visto em Laffont e Tirole (1993), se um dos 

subcustos de uma firma multiproduto tem um peso diferente, então o uso da 

informação do custo dessa atividade deve ser levado em conta na determinação das 

tarifas pelo regulador. 

O problema do uso de informação de subcustos – no caso, o custo das atividades 

aeronáuticas – é que a firma regulada deve alterar os seus esforços na busca de 

produtividade e redução de custos entre os diferentes serviços, dependendo dos 

incentivos que lhe são oferecidos para as diferentes atividades, que não 

necessariamente levam à busca da redução de custos totais do empreendimento. 

Por exemplo, se os incentivos forem mais fortes na provisão de serviços 

aeronáuticos, então atividades cujos custos incidem integralmente nesta rubrica (ex: 

manutenção da pavimentação) observariam substanciais ganhos de produtividade, 
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enquanto em atividades cujos custos são repartidos entre serviços aeronáuticos e 

não-aeronáuticos (ex: ampliação de terminais) a firma teria menor incentivo na busca 

de redução de custos. 

Isso é particularmente importante na natureza dos serviços do aeroporto, pois dever-

se-ia observar uma forte complementaridade entre os serviços aeronáuticos e não-

aeronáuticos. Seria de se imaginar, então, que a firma usasse algum tipo de subsídio 

cruzado entre as duas atividades para aumentar a receita total, bem como reduzir o 

custo total de operação. Uma regulação de dual till, por utilizar informação de 

subcustos – custos dos serviços aeronáuticos – via de regra distorce os incentivos 

de subsídio cruzado e não necessariamente poderia levar à minimização dos custos 

totais de operação. Caberia ao regulador ser muito cuidadoso na coleta dos dados 

dos diferentes custos e estabelecer regras que não distorçam demais a alocação 

original da firma. 

Gillen e Morrison (2008) ainda complementam dizendo que, para um mesmo nível 

de congestionamento, o sistema dual till implicaria em tarifas aeronáuticas mais altas 

do que no sistema single till, uma vez que cessaria o subsídio cruzado entre as 

operações aeronáuticas e não-aeronáuticas. Isso não significa que esse aumento de 

tarifas seria repassado integralmente para o consumidor final; na realidade, quanto 

maior o nível de competição entre as linhas aéreas, menor seria este repasse. 

 

3.1 Implementação do sistema de regulação 

Em vista do apresentado na seção anterior, na hipótese de existência de monopólio 

natural no mercado de aeroportos, é necessária a determinação do sistema de 

regulação para o mesmo. Considerando os atuais gargalos na provisão dos serviços 

aeronáuticos nos aeroportos de maior movimento no país, seria aconselhável a 

implementação de um sistema de dual-till (ou multiple till), separando 

exclusivamente as tarifas de serviços aeronáuticos das demais tarifas, porque: 

a) Ao vincular diretamente as despesas de serviços aeronáuticos aos 

custos de provisão dos mesmos, impede-se que a firma concessionária 

subsidie as atividades aeronáuticas, aumentando ainda mais o problema 

de congestionamento; 

b) É mais simples para o regulador observar os custos referentes à 

manutenção dos serviços aeronáuticos e, portanto, estabelecer tarifas 
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que promovam os incentivos à eficiência operacional da concessionária, 

sem deixá-la incorrer em prejuízos que inviabilizem o empreendimento; 

c) Ao se separarem as despesas aeronáuticas das demais despesas e  

se estabelecerem tarifas de regulação distintas, permite-se uma 

comparação mais clara entre as despesas de vários aeroportos, o que 

aumenta o conjunto de informação do regulador e permite uma regulação 

mais eficiente. 

É importante notar que o regulador pode também optar por não regular as tarifas 

cobradas pelo aeroporto nas atividades não-aeronáuticas. Como foi notado na seção 

2, um aeroporto é uma plataforma de interação entre passageiros, linhas aéreas e 

demais serviços, semelhante a um shopping center. Ao se excluírem das despesas 

do aeroporto as atividades que são intrínsecas a esse tipo de empreendimento (no 

caso, os serviços aeronáuticos), o aeroporto passa a ser comparável, em termos de 

estrutura de custos e tarifas, a outras plataformas – como um shopping center. Logo, 

mesmo na ausência de uma regulação de tarifas de serviços não aeronáuticos, o 

regulador poderia comparar as taxas cobradas dos lojistas pela concessionária com 

os valores observados em empreendimentos similares, e assim testar o exercício de 

poder de mercado por parte do aeroporto. 

 

 

4. A RELAÇÃO ENTRE O AEROPORTO E OS PRESTADORES DE 

SERVIÇOS 

Como apresentado na seção 2 acima, existem várias atividades exercidas nos 

aeroportos que podem ser executadas por terceiros. Com exceção da manutenção 

de pistas, das áreas de taxiamento e dos terminais de passageiros e de carga, que 

são tarefas exclusivas da firma concessionária do aeroporto, as demais atividades 

operacionais e todas as atividades de manuseio são executadas, em geral, por 

outras firmas. 

Nessa seção, abordaremos a relação do aeroporto com essas firmas, com exceção 

das que fornecem serviços de tráfego aéreo, que requerem pessoal com capital 

humano bastante especializado. 

Como Ashford e Wright (1992) apontam, os aeroportos ao redor do mundo diferem 

bastante em termos de mecanização e automação em cada uma das atividades 
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operacionais e de manuseio. E, via de regra, quanto mais mecanizado for este 

sistema, menor o espaço para terceirização dessas atividades. 

Considere o caso do serviço de manuseio de bagagens. Ashford e Wright (1992) 

apontam dois modelos usados pela maioria dos aeroportos. No sistema manual, a 

bagagem é transportada dos balcões de check in até a área de manuseio de 

bagagens por meio de esteiras. Nesta área, a bagagem é transferida manualmente 

para o veículo que fará o carregamento no avião. É nesta área também que as 

bagagens provenientes de vôos de conexão são juntadas às que foram 

despachadas naquele aeroporto para serem carregadas no vôo. O carregamento 

pode ser tanto por meio de contêineres como manualmente no bagageiro do avião. 

No segundo modelo, assim que as bagagens chegam por esteiras até a área de 

manuseio, elas são automaticamente separadas por meio de leitores de códigos de 

barras. Em seguida, as esteiras levam essas bagagens até a área onde outras 

bagagens provenientes de vôos de conexão já estariam esperando para serem 

carregadas em contêineres. Uma vez completado o recolhimento das bagagens, 

esses contêineres são levados até o avião e carregados em seu bagageiro. 

Outro exemplo de serviço é o de abastecimento de combustível. Novamente, 

Ashford e Wright (1992) apresentam dois modelos usualmente aplicados pelos 

aeroportos. No primeiro modelo, o avião é carregado por meio de caminhões-tanque. 

Estes se abastecem na área de armazenamento de combustível e transportam o 

mesmo até a posição onde o avião será abastecido. 

No segundo modelo, cada posição possui uma válvula hidrante que se comunica por 

meio de dutos com a área de armazenamento de combustível. Uma vez que o avião 

estaciona no pátio, o pessoal de solo conecta a aeronave à válvula hidrante e assim 

é feito o abastecimento. 

É importante salientar que os dois modelos apresentados acima são casos extremos 

que são aplicados em alguns aeroportos do mundo. Dependendo das condições 

locais, modelos mistos podem ser a melhor alternativa a ser implementada. 

Fazemos essa distinção em dois modelos polares de forma a fixar idéias e mostrar 

as decisões econômicas envolvidas na escolha de cada um deles. 

Várias outras atividades poderiam ser separadas em modelos como esses. O que 

existe em comum entre os dois exemplos apresentados acima? Em ambos os casos, 

o primeiro modelo é mais intensivo no uso da mão-de-obra: no caso do manuseio de 

bagagem, é necessário que uma pessoa faça a separação das bagagens e as 
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carregue no veículo para levar até o avião; esse processo é mecanizado no segundo 

modelo. No caso do abastecimento, é preciso que uma pessoa carregue o 

caminhão-tanque com combustível e alguém dirija o mesmo até o estacionamento 

da aeronave; isto não é necessário quando os pátios possuem hidrantes. 

O segundo ponto a ser notado é que, nos modelos onde as atividades são 

mecanizadas, é preciso um investimento em capital físico relativamente alto para 

implantar o sistema. Além disso, o espaço para a coexistência de várias firmas 

provendo o mesmo serviço passa a ser duvidoso: o custo do investimento em dois 

sistemas de esteiras automáticas impede que duas firmas que façam manuseio de 

bagagem implantem dois sistemas separados. Da mesma forma, dois sistemas de 

tubulação para transporte de combustível seria um investimento caro a ser feito. 

Para tais sistemas serem viáveis, seria preciso que as linhas aéreas se 

comprometessem a usar os serviços dessas firmas por longo prazo, bem como o 

aeroporto garantir que as linhas aéreas usariam os mesmos pátios e balcões de 

check in por um longo tempo, o que pode não ser ótimo por parte nem das linhas 

áereas nem do aeroporto. 

Qual a vantagem do primeiro modelo? No modelo manual, existe um baixo 

requerimento de investimentos em capital específico. Basicamente, as firmas 

precisam de veículos, mão-de-obra, e ter acesso às instalações do aeroporto. Dessa 

forma, existe espaço para concorrência potencial nestes mercados: se uma firma 

decidir cobrar um preço mais alto pelos seus serviços de manuseio de bagagem, por 

exemplo, outra firma poderia comprar veículos e contratar pessoal de forma a prover 

os mesmos serviços para a linha aérea a um preço mais baixo e assim retornar ao 

equilíbrio competitivo. 

Por outro lado, a desvantagem do primeiro modelo está em termos de qualidade e 

produtividade. Em aeroportos com grande número de vôos simultâneos e várias 

conexões, um sistema manual é sujeito a maior erro por parte dos operadores. Além 

disso, para garantir um nível mínimo de qualidade, é de se esperar que um modelo 

manual utilize mais funcionários, o que pode tornar o custo marginal de manuseio de 

bagagem mais alto do que no modelo automático, onde uma leitora a laser pode, a 

princípio, lidar com tantas bagagens quantas forem possíveis ao mesmo nível de 

qualidade. 

Logo, o problema que enfrentamos aqui é o balanceamento entre a eficiência de 

curto prazo e a eficiência no longo prazo. Ao permitir um modelo manual, o 
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aeroporto abre espaço para concorrência entre firmas na provisão destes serviços, o 

que tem a propriedade salutar de reduzir o custo marginal destes serviços para as 

linhas aéreas e assim gerar uma alocação mais próxima do ótimo. 

A desvantagem é que o modelo manual é uma tecnologia inferior aos modelos 

automáticos, a qual deve apresentar um custo marginal mais alto do que se o 

aeroporto implementar um modelo automático. Entretanto, o modelo automático, 

para ser implementado, requer a existência de contratos de longo prazo entre a 

provedora do serviço, as linhas aéreas e o aeroporto. Isso impede a existência de 

competição entre firmas no curto prazo e requer um controle mais ativo do regulador 

sobre os preços cobrados pelo serviço. De fato, a implementação de sistemas 

automáticos entraria no problema típico de hold up: para que duas firmas façam os 

investimentos necessários em capital específico da relação, é necessária a 

existência, entre elas, de contratos de longo prazo muito bem desenhados de forma 

a incluir todas as possíveis contingências futuras. Neste caso, em geral, é mais 

eficiente que exista uma fusão vertical entre as duas firmas (aeroporto e prestadora) 

de forma a manter alinhados os incentivos entre as duas. 

Existe um ponto a ser explorado também sobre a eficiência de um modelo manual: 

as firmas prestadoras de serviço precisam ter acesso às instalações do aeroporto 

para que possam realizar a sua atividade. Dado que a firma concessionária do 

aeroporto é monopolista sobre o acesso às suas instalações, pode ser necessária 

uma regulação efetiva sobre as taxas de aluguel e preço de acesso que o aeroporto 

cobra dessas firmas de forma a manter a concorrência saudável nos mercados de 

serviços. 

Observe que, ao sugerirmos a regulação nesses preços de acesso, o requerimento 

em termos de esforço de regulação é menor que no caso onde houver automação 

total, qual seja, simplesmente determinar os preços de cada serviço (ou de um 

pacote de serviços). Isso porque muitas das atividades de manuseio e operacionais 

requerem apenas o aluguel de uma certa área do aeroporto. Se for assumido que o 

custo de oportunidade do terreno do aeroporto é o mesmo, independente da função 

a ser realizada, basta o regulador determinar o preço de aluguel do terreno. 

Dado que todas as atividades acima podem representar uma parcela significativa de 

lucros para a concessionária do aeroporto, é preciso que o regulador escolha qual 

dos modelos a seguir, manual ou automático, de forma a explicitar quais os serviços 

que caberão à firma concessionária, bem como sobre quais atividades haverá 
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regulação de preços. Mais uma vez, a escolha deve ser entre uma regulação mais 

branda, com maior possibilidade de competição, ao custo do uso de tecnologias 

menos produtivas, ou o uso de uma regulação mais ativa, com o aeroporto 

controlando a provisão de todos os serviços, mas com a implementação de uma 

tecnologia mais produtiva.  

Finalmente, existem dois casos que merecem atenção. O primeiro deles refere-se a 

aeroportos onde a concessionária do aeroporto também administra firmas de 

serviços operacionais e de manuseio e compete com as demais firmas prestadoras 

desses serviços. Este caso é bastante comum em aeroportos europeus. A regulação 

européia19 estabelece que as firmas administradas pelo aeroporto não podem 

exceder um certo percentual de participação nos mercados desses serviços. 

Argumentamos que fixar limites à operação de alguma firma não é a atitude mais 

adequada em termos de eficiência econômica. 

O receio por parte dos reguladores europeus é o fechamento vertical por parte da 

concessionária. Se a concessionária do aeroporto oferecesse seus serviços de 

manuseio e, ou operacionais, abaixo do custo marginal de provisão dos mesmos, 

isso levaria as demais competidoras a saírem do mercado e assim, após a saída das 

mesmas, a concessionária do aeroporto gozaria de poder de monopólio. 

Esse cenário seria possível apenas se, ao ganhar escala de operação, a 

concessionária do aeroporto pudesse implementar uma tecnologia que erigisse 

barreiras à entrada de outras firmas. Seria como se, ao subsidiar as atividades de 

manuseio da sua própria firma, o aeroporto implementasse um padrão mecanizado 

de manuseio, e assim nenhuma outra firma entrasse no mercado. Note que, se as 

                                                
19 A Diretiva 96/67/CE do Conselho, de 15 de Outubro de 1996 (publicado no Jornal Oficial nº L 
272 de 25/10/1996 p. 0036 – 0045) estabelece, com algumas derrogações, que nos aeroportos com 
tráfego acima de determinados limiares: 

a) As entidades gestoras, se efetuarem serviços de groundhandling, devem proceder uma 
separação contábil destas atividades em relação às demais atividades; 

b) Os Estados-Membros podem limitar o número de agentes autorizados a prestar os serviços 
de assistência a bagagens, assistência a operações em pista, assistência a combustível e 
óleo, e tratamento físico da carga e do correio entre a aerogare e o avião. Todavia, eles não 
podem limitar esse número a menos de dois para cada categoria de serviço. 

c) Pelo menos um dos prestadores autorizados não pode ser controlado direta ou indiretamente 
pela entidade gestora do aeroporto, por um utilizador que tenha transportado mais de 25% 
dos passageiros ou da carga registados no aeroporto durante o ano anterior ao da selecção 
dos prestadores, nem por uma entidade que controle ou seja controlada directa ou 
indirectamente por essa entidade gestora ou por esse utilizador. 

d) Os Estados-membros devem tomar as medidas necessárias para garantir o livre exercício do 
groundhandling pelas próprias companhias aéreas, e ainda podem reservar esse direito a 
pelo menos duas delas, desde que elas sejam selecionadas com base em critérios 
pertinentes, objetivos, transparentes e não-discriminatórios. 
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barreiras à entrada não fossem mais altas, tão logo acabasse o subsídio cruzado, 

outros competidores voltariam ao mercado e a participação de mercado “excessiva” 

da concessionária seria reduzida. Logo, se houver uma mudança tecnológica como 

a acima descrita, caberia ao regulador enxergar o novo paradigma e proceder a uma 

regulação mais efetiva nos preços do serviço do aeroporto verticalizado. 

Entretanto, pode-se argumentar que a concessionária do aeroporto pode aumentar 

as barreiras à entrada por meio de fatores não-observáveis ao regulador, como, por 

exemplo, restringindo acesso a determinadas áreas do aeroporto. Se esse for o 

caso, o mais adequado seria que as firmas participantes do mercado recorressem 

aos órgãos de defesa da concorrência para que estes analisassem o estado da 

competição no mercado. É importante ficar claro que impor limites à participação de 

mercado de alguma firma é uma atitude discricionária, que não leva em 

consideração as diferenças de produtividade que as firmas possam ter. Ao regulador 

cabe monitorar os contratos entre o aeroporto e as prestadoras de serviço e verificar 

possíveis barreiras ao funcionamento da competição em cada um dos mercados. 

O segundo caso que merece atenção, por ser particularmente importante no Brasil e 

nos Estados Unidos, é a verticalização entre as linhas aéreas e as firmas 

prestadoras de serviço de manuseio. Dado que o consumidor do serviço de 

manuseio é a própria linha aérea, é de se esperar que, ao se integrar verticalmente 

com sua prestadora, a linha aérea tenha escolhido a alternativa de menor custo. 

Caso contrário, seria mais barato terceirizar e usar os serviços de outra firma. 

O problema que pode surgir em aeroportos onde se observem tais tipos de 

verticalização está nas barreiras à entrada de novas linhas aéreas no aeroporto. Se 

um aeroporto concentra poucas linhas aéreas e cada uma delas possui seu próprio 

serviço de manuseio, então uma linha aérea entrante tem que usar os serviços de 

suas competidoras ou estabelecer uma firma própria de manuseio. A força-tarefa do 

FAA (FAA/OST Task Force, 1999) reporta problemas dessa natureza em aeroportos 

americanos, o que inibe a entrada de novas linhas em grandes aeroportos. 

Trataremos deste assunto na próxima seção. 

Mais uma vez, cabe ao regulador observar as diferentes realidades de cada 

aeroporto e verificar se os contratos locais poderiam estar aumentando as barreiras 

à entrada. Entretanto, a prática de verticalização entre linhas aéreas e serviço de 

manuseio não necessariamente é nociva à competição. 
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4.1 Relação entre a competição entre aeroportos e a competição 

entre linhas aéreas 

Os tipos de administração de aeroportos observados atualmente, em sua maioria 

firmas públicas ou firmas privadas administrando todos os aeroportos na mesma 

região, não proporcionam evidência empírica de como a competição entre 

aeroportos dentro de uma mesma região poderia afetar as escolhas das linhas 

aéreas. Entretanto é razoável imaginar que a competição – ou a falta dela – entre 

aeroportos interferiria nas barreiras à entrada de novas linhas aéreas operando em 

um aeroporto ou ligando dois aeroportos. E a literatura empírica possui algumas 

evidências sobre o efeito de barreiras à entrada em aeroportos e o grau de 

competição entre linhas aéreas. 

Segundo a FAA/OST Task Force (1999), a forma como são desenhados os 

contratos entre os aeroportos e as linhas aéreas operando nos mesmos pode 

interferir nos custos de entrada de novas firmas nos aeroportos. Esses custos 

estariam representados pela possibilidade de acesso efetivo aos serviços 

aeronáuticos: disponibilidade de balcões de check-in, disponibilidade de portões de 

embarque, slots de pouso e de decolagem, e serviços de manuseio de bagagem, 

para citar os principais fatores reportados por linhas aéreas nos Estados Unidos 

segundo a FAA/OST Task Force (1999). 

Teoricamente, o mecanismo pelo qual o acesso a esses serviços pode ser uma 

barreira à entrada é simples: serviços aeroportuários podem determinar a 

capacidade do aeroporto, a qual possui um alto custo de ajuste no curto prazo. 

Logo, no caso de um aeroporto que esteja operando no limite de sua capacidade, a 

demanda dessa nova firma somente será atendida se o aeroporto reduzir a oferta de 

serviços aeronáuticos para as firmas incumbentes. Dessa forma, o desenho dos 

contratos entre o aeroporto e as firmas incumbentes interfere bastante no grau de 

liberdade do aeroporto para realocar sua capacidade entre firmas incumbentes e 

entrantes. 

Aqui cabe um aparte sobre a competição entre aeroportos e o desenho desses 

contratos. A princípio, um aeroporto monopolista teria incentivo a fazer contratos de 

exclusividade com poucas linhas aéreas e assim exercer seu poder de mercado – 

um argumento típico da literatura de vertical foreclosure (Ordover, Saloner e Salop, 

1990). Isso poderia ser resolvido com a imposição de regulação sobre os formatos 
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dos contratos desse aeroporto com as linhas aéreas, como parece ser a solução 

adotada pela maioria dos países. A existência de competição entre dois aeroportos 

não necessariamente levaria o custo de entrada a zero. Maggi (1996), Besanko e 

Doraszelski (2004) mostram que ao longo do tempo, uma das firmas faria maior 

investimento em capacidade do que a outra, gerando assim um comportamento 

próximo ao de um jogo de Stackelberg, ou seja, com líder e seguidora. Isso é 

corroborado pela evidência empírica de vários tipos de indústria onde investimento 

em capacidade é um fator importante em termos de competição (McGahan e Porter, 

1997, entre outros). 

Isso quer dizer que não só a oferta de serviços aeronáuticos para entrantes não será 

próxima à do nível competitivo no curto prazo, como também não há garantias que o 

investimento em capacidade, que vai determinar as barreiras à entrada no longo 

prazo, será feito de uma forma ótima, do ponto de vista de eficiência social. 

O caso americano é interessante por apresentar três tipos principais de contratos 

entre os aeroportos e linhas aéreas para o financiamento dos custos operacionais do 

aeroporto:  

1) Obrigações residuais: onde as linhas áereas se comprometem a 

cobrir eventuais déficits de caixa do aeroporto caso as taxas recolhidas 

pelo mesmo não sejam suficientes para saldar as despesas; 

2) Obrigações compensatórias: onde as linhas aéreas pagam apenas 

os custos referentes ao uso das instalações, enquanto para quaisquer 

outras despesas o aeroporto busca financiamento externo; 

3) Obrigações mistas: funciona como o contrato de obrigações 

residuais, mas, para alguns tipos de investimento – como, por exemplo, 

aumento de capacidade –, o aeroporto procura fontes externas. 

Claramente, o primeiro e terceiro tipos de contrato implicam em maiores barreiras à 

entrada, pois, em geral, estão associados a cláusulas MII (majority in interest), onde 

as linhas aéreas têm poder de veto sobre alguns tipos de investimento no aeroporto. 

Da literatura empírica sobre concorrência entre linhas aéreas após a 

desregulamentação do mercado aéreo americano, as principais referências estão 

em Borenstein (1992) e em Borenstein e Rose (2007). 

Borenstein (1989) documenta os problemas que a dominância de uma companhia 

aérea em um determinado aeroporto pode trazer para a entrada de novas firmas no 

mesmo aeroporto. O mecanismo pelo qual uma companhia incumbente pode elevar 
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as barreiras de entrada no mercado é por meio da disponibilidade de slots de pouso 

e de decolagem, bem como do acesso aos portões de embarque/desembarque. 

Quando uma firma controla a maioria desses fatores, isso acarreta o aumento da 

barreira à entrada. 

Borenstein (1989), então, estima uma equação de preço em função, não apenas da 

distância percorrida, mas também da concentração de mercado na rota, bem como 

um indicador de saturação da capacidade instalada (slots e portões). Ele obtém que 

as companhias aéreas cobram preços mais altos em aeroportos onde são 

dominantes (até 12% mais altos do que as companhias com menor participação de 

mercado) e que a escassez de slots/portões pode acarretar um aumento de até 5% 

no preço final dos bilhetes. 

O problema da análise de Borenstein (1989) reside no fato de as variáveis 

explicativas de interesse serem muito provavelmente endógenas, isto é, 

determinadas pelo equilíbrio do mercado, e portanto correlacionadas com fatores 

não-observados que também influenciam os preços. Apesar de reconhecer esse 

problema de identificação, o autor não propõe o uso de variáveis instrumentais que 

possam aliviar o problema. 

Berry (1992) analisa qual o efeito da presença de companhia aérea em um dos 

aeroportos que ligam uma rota na lucratividade da mesma. O primeiro fato que ele 

reporta é que a heterogeneidade de custos/produtividade entre as companhias 

aéreas é significativa: numa amostra de 1.219 mercados (um mercado é definido 

como uma rota entre duas cidades, não importando o número de escalas entre elas), 

existe uma correlação positiva entre a saída de uma firma e a entrada de uma nova. 

Além disso, apenas 0,01% das entradas ocorreram em situações onde a firma não 

tinha presença em nenhum dos aeroportos que ligam a rota. O principal resultado do 

artigo é que, para uma firma que já serve duas cidades, mas não tem uma rota que 

ligue as duas, passar a oferecer uma rota ligando os dois extremos aumenta a 

rentabilidade da firma em operar naquele aeroporto em 38%. O mais interessante é 

que, a partir do modelo estrutural estimado, Berry mostra que a redução de barreiras 

à entrada nos aeroportos não deveria ter um grande efeito em termos de entrada: 

ele estima que, devido à heterogeneidade entre as firmas e o grau de competição 

nas rotas, a redução total das barreiras à entrada implicaria que, em média, cada 

rota seria ofertada por apenas duas firmas. Isso poderia ser uma evidência de que a 
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competição entre firmas dentro de uma mesma rota seria bastante forte, o que 

reduziria o excedente disponível para atrair outras firmas entrantes ao mercado. 

Vários outros artigos mostram que, no caso da indústria aeronáutica, competição 

potencial não é substituta de competição efetiva. Isso está presente em Morrison e 

Whinston (1987) e Brueckner, Dyan e Spiller (1992). Na realidade, esses estudos 

chegam a encontrar uma diferença de até um terço no impacto da competição 

efetiva em comparação com a competição atual em nível de preços. Hurdle, 

Johnson, Joskow, Werden e Williams (1989) mostram que, uma vez controlados 

para fatores relacionados a custos, rotas com preços significativamente mais baixos 

estariam relacionadas a uma maior probabilidade de saída das firmas e que, uma 

vez que a saída aconteça, os preços tendem a subir em média 10%. O contrário não 

é válido: rotas com preços significativamente maiores que a média não observam um 

número maior de entrantes; no entanto, entradas nessas rotas levam a uma redução 

média de 9% no preço do bilhete. 

Um artigo particularmente interessante para a análise em curso é Abramowitz e 

Brown (1993). Eles estimam um modelo estrutural para o preço dos bilhetes, levando 

em conta fatores como dominância da companhia aérea num determinado hub e 

controlando por escassez de slots em aeroportos congestionados, heterogeneidade 

em preferências por companhias aéreas, competição entre aeroportos próximos e 

características tanto de aeroportos como de firmas que possam representar 

barreiras à entrada no mercado. Além dos resultados previamente obtidos (a 

concentração de rotas em poucas firmas estaria correlacionada a um aumento de 

preços), o interessante é saber que, controlando por outros fatores, a escassez de 

slots ou o congestionamento em um aeroporto estaria relacionado a tarifas mais 

altas. Segundo os calculos deles, um aumento de 30% na disponibilidade de slots 

estaria associado à um decréscimo médio de 1,5% no preço do bilhete. A 

disponibilidade de aeroportos próximos teria um efeito redutor no preço inferior ao 

aumento de capacidade, o que é uma conclusão natural em modelos de demanda 

diferenciada. Finalmente, a variável MII, que mede a presença ou não das 

companhias aéreas no conselho diretor do aeroporto tem um efeito positivo no 

preço, o que implica que esses tipos de contrato realmente estariam associados a 

barreiras à entrada em aeroportos. 
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4.2 A Infraero e a competição no fornecimento de combustíveis 

A Portaria 774/GM-2 do Ministério da Aeronáutica (1997) distingue quatro tipos de 

atividades desenvolvidas nos aeroportos: 

I. Administrativas Indispensáveis (ADI); 

II. Operacionais Essenciais (OPE); 

III. Operacionais Acessórias (OPA); e 

IV. Comerciais (COM). 

ADI são serviços públicos como combate a incêndio, juizado de menores, vigilância 

sanitária, polícias, aduana, alguns deles classificados, como vimos na seção 2.1, 

como atividades operacionais. Os operadores aeroportuários devem ceder 

gratuitamente áreas aos órgãos públicos que executam essas tarefas, e quando 

muito obtêm deles algum ressarcimento de custos de água, eletricidade, etc. OPE 

são atividades eminentemente aeronáuticas, sendo algumas classificáveis como 

operacionais (ex: telecomunicações e serviços meteorológicos) e outras como de 

manuseio (ex: carga e descarga de aeronaves, comissaria, processamento de 

passageiros). OPA são serviços auxiliares aeroportuários, fornecimento de 

combustível e lubrificantes de aviação e serviços de manutenção de aeronaves e 

equipamentos aeronáuticos (estes, quando executados pelas próprias companhias 

aéreas, são classificados como OPE), “desde que necessária sua instalação na área 

aeroportuária, a juízo da entidade administradora do aeroporto”. COM são as 

atividades não-aeronáuticas listadas na terceira coluna da Tabela 2 (veja na página 

41). 

O fornecimento de combustíveis, embora seja classificado como OPA, tem uma 

regulação peculiar: o operador aeroportuário cobra 1% da receita de vendas, mais o 

aluguel, cujo valor é licitado publicamente. Só que à Petrobrás aparentemente é 

considerada inexigível a licitação segundo a Norma 13.03 da Infraero: 

“9.2.6 - Para concessão de uso de área com órgãos e entidades que 
integram a Administração Pública Direta e Indireta, dentre elas: as 
Autarquias, as Empresas Públicas, as Sociedades de Economia Mista e as 
Fundações, com fulcro nos incisos I e II do Art. 4º do Decreto-Lei nº 200/67 
e art 2º da Lei nº 8.666/93, desde que tais concessões atendam o interesse 
público existente nas localidades aeroportuárias; 
9.2.6.1 - Enquadram-se na presente condição as seguintes entidades da 
Administração Pública: a Empresa Brasileira de Correios e Telégrafos, a 
Caixa Econômica Federal, as Casas Lotéricas (vinculadas à C.E.F.), a 
ANVISA, o VIGIAGRO, o Banco do Brasil, a Polícia Federal, a Receita 
Federal, a ANAC, entre outras.” (Infraero, 2008). 
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Embora a Norma não cite explicitamente a Petrobrás, parece ser nestas cláusulas 

que se encaixa a Petrobrás, já que a lista de entidades é apenas exemplificativa 

Do ponto de vista concorrencial, já seria desaconselhável essa preferência da 

Infraero a empresas de capital misto como Banco do Brasil e Caixa Econômica 

Federal, que competem em seu ramo de atividade com outros bancos. Essa 

preferência, no entanto, não parece atingir tanto os usuários do aeroporto como a 

preferência dada à Petrobrás, que por certo afeta diretamente os custos das 

companhias aéreas e, em maior ou menor grau, os próprios níveis das tarifas, já que 

o combustível é um componente cada vez mais importante da planilha de custos20. 

Tendo em vista o baixo nível de concorrência neste mercado, essa preferência 

deveria ser revista e, se fosse preciso, deveria ser alterada a legislação para que ela 

não voltasse a ocorrer. Mas as peças legislativas citadas acima não fazem qualquer 

alusão à inexigibilidade de licitação entre uma empresa pública e uma empresa de 

capital misto, como é o caso aqui. Assim, uma simples aplicação da Lei 8.666 

vedaria essa cláusula da Norma Infraero 13.03, pois em seu artigo 25, a referida Lei 

estabelece que “é inexigível a licitação quando houver inviabilidade de 

competição”, o que claramente não é o caso quando se fala de combustíveis para 

aviação. 

Por outro lado, a Petrobrás é monopolista no refino do QAV no Brasil, e responde 

por 85% do produto comercializado no país, sendo o resto importado, principalmente 

a partir dos portos das regiões Norte e Nordeste. A logística é um fator que encarece 

os preços nas regiões remotas; enquanto no Galeão e em Guarulhos o 

abastecimento dos reservatórios é feito diretamente das refinarias através de 

querodutos, outros aeroportos (dos maiores) são abastecidos a partir de caminhões-

servidores ou (dos menores) por caminhões-tanques. As companhias aéreas 

acabam abastecendo-se preferencialmente nos aeroportos em que as margens 

negociadas e/ou as alíquotas do ICMS são mais favoráveis. 

Falar em competição, portanto, quase se resume à parcela de valor adicionado na 

distribuição. Já o alinhamento dos preços dos combustíveis a níveis internacionais 

requereria uma intervenção direta da Agência Nacional de Petróleo, o que seria 

legítimo na medida em que a Petrobrás é monopolista do refino desses 

combustíveis, e goza de um “colchão” de preços dado pelo diferencial de frete entre 

                                                
20 Oliveira e Salgado (2008) estimam que a participação do consumo de combustível esteja na faixa 
de 20 a 40% dos custos diretos operacionais totais nas empresas aéreas. 
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buscar o combustível numa refinaria da Petrobrás e buscar no exterior. Em outras 

palavras, a Petrobrás pode cobrar até um nível máximo igual a  

min(P* + F*) – FR
  + SC,  

onde  min(P* + F*) é o menor preço médio internacional posto no aeroporto (menor 

soma de preço e frete dentre todas as refinarias estrangeiras)  e FR é o frete da 

refinaria Petrobrás mais próxima, e SC é o total de custos irrecuperáveis em que um 

entrante deve incorrer. 

Como se poderia erodir esse colchão natural? Bem, em primeiro lugar, vale notar 

que é extremamente arriscado para uma entrante montar uma nova estrutura de 

abastecimento paralela à Petrobrás, pois esta pode baixar o preço até um nível que 

gere prejuízo para a entrante, e isso pelo tempo necessário até que a entrante 

desista de tolerar prejuízos. Antecipando isso, a entrante só está disposta a entrar se 

for numa estratégia hit and run, ganhando o suficiente para amortizar todo o SC de 

uma vez. 

Para que a entrante pudesse amortizar o SC por um período de tempo bem longo e, 

assim, fazer convergir o SC médio anual para um valor bem baixo, quiçá próximo de 

zero, seria necessário para a entrante ter um número suficiente de contratos de 

longo prazo com as companhias aéreas. Mas como fazer isso se, para começar, ela 

já entraria em mercados de aeroportos onde a Petrobrás já está? E como ela teria o 

apoio do operador aeroportuário se este usa como critério de seleção o maior 

aluguel, além de uma porcentagem fixa? Na maneira como está desenhada a tarifa 

e a licitação do fornecimento do combustível, o interesse do operador aeroportuário 

é, num primeiro momento, aumentar preços (ver apêndice). 

Da forma como está desenhado o mercado de fornecimento de querosene para 

aviação, e devido aos custos de estabelecimento de instalações próprias por parte 

das firmas distribuidoras de combustível, encontramos aqui um exemplo clássico de 

fechamento vertical de mercado, nos moldes de Ordover, Salop e Saloner (1990). 

Será sempre do interesse da Petrobras reduzir a sua margem de diferença entre o 

preço internacional mais frete de forma a impedir outras firmas de entrarem neste 

mercado. Por outro lado, do ponto de vista do operador aeroportuário, a existência 

de um monopolista não necessariamente é interessante, pois caracterizaria um 

problema de dupla marginalização (Double Marginalization): tanto o fornecedor de 

combustível como o operador do aeroporto estariam cobrando uma margem sobre a 

linha aérea/passageiro e isso reduziria ainda mais a demanda pelo aeroporto. 
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Claramente, seria ótimo do ponto de vista do concessionário poder monopolizar o 

fornecimento de combustível, mas isso não resolveria o problema de alocação 

ineficiente. 

Na impossibilidade de permitir que outras distribuidoras de combustível se 

instalassem nos aeroportos de modo a facilitar seu acesso a contratos de longo 

prazo com as linhas aéreas, seria importante que a ANAC ou a ANP fizessem uma 

regulação sobre o preço final do QAV de forma a reduzir as distorções em preço que 

são transmitidas às linhas aéreas e, conseqüentemente, aos consumidores. 

 

 

5. LIBERALIZAÇÃO, SUBSÍDIOS CRUZADOS E INTEGRAÇÃO 

REGIONAL 

  

5.1 Bypass e cream-skimming 

A decisão de regular ou liberar a concorrência em mercados relevantes antes 

atendidos por uma mesma firma – ou que venham a sê-lo – requer grande cuidado, 

seja esta firma estatal ou privada. 

O primeiro risco quando há um recurso essencial comum aos vários mercados, isto 

é, um segmento que é monopólio natural (ver seções 1 e 4). Neste caso, se não 

houver uma regulação adequada do acesso a este recurso (proibição de recusa de 

acesso e eventualmente regulação do preço de acesso), a firma incumbente pode 

impedir novas firmas de estabelecerem-se nos mercados a jusante e de lá 

concorrerem com ela. Se, porém, as condições de demanda, de preços de insumos 

e/ou de tecnologia se alterarem a ponto de que outro processo produtivo seja um 

substituto viável ou que seja economicamente viável a entrada de outra planta no 

segmento anteriormente monopólio natural, diz-se que as firmas entrantes podem 

fazer um bypass àquele recurso essencial.  

O segundo risco é que, devido a alguma regulação, a firma incumbente efetue algum 

tipo de subsídio cruzado entre mercados onde atua. Este subsídio cruzado pode dar-

se de maneira que, em um determinado mercado i, um preço fique abaixo do custo 

marginal do bem ou serviço oferecido ou, mesmo acima deste custo marginal, não 

cubra outros custos fixos específicos àquele serviço, enquanto em outro mercado j o 
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preço é mais que suficiente para cobrir seus custos fixos e variáveis. Neste caso, 

diz-se que o mercado i subsidia o mercado j. 

Um subsídio cruzado, porém, pode não sobreviver se o mercado i é contestável, isto 

é, se novas firmas podem entrar livremente sem incorrer em elevados custos 

irrecuperáveis e concorrer livremente com a firma incumbente21. A firma incumbente 

poderá ter que baixar preços para combater ou mesmo para acomodar a entrada no 

mercado i, perdendo em parte ou totalmente os recursos necessários para subsidiar 

o mercado j. Como tipicamente o mercado i é considerado um mercado nobre, seja 

porque sua demanda é bastante alta, seja porque seus custos são muito baixos, diz-

se que a firma entrante neste mercado está praticando cream-skimming, isto é, está 

aproveitando-se de uma “gordura” dos preços num mercado originada de um 

processo de subsídio cruzado. A firma entrante beneficia-se do fato de não precisar 

cobrir custos do mercado j e assim, no todo, obtém uma maior lucratividade que o 

incumbente. 

Os dois fenômenos, bypass e cream-skimming, podem ser combinados, isto é, a 

firma entrante pode querer entrar num mercado de preços inflados por subsídios 

cruzados e, para isso, necessitar desenvolver um acesso alternativo a um recurso 

antes essencial. Isto foi o que aconteceu com o segmento de telefonia de longa 

distância nos anos 1970 e 1980: o advento da tecnologia de microondas possibilitou 

as empresas como MCI e Sprint replicarem a planta da Bell System (e 

posteriormente da AT&T) que efetuava as chamadas de longa distância, podendo 

competir com ela sem precisar pagar pelo acesso. Como as chamadas de longa 

distância naquela época subsidiavam as assinaturas residenciais, o sistema de 

subsídios cruzados acabou ruindo. A combinação de bypass e cream-skimming 

também teve lugar na chamada “’última milha” da telefonia (acesso local ao usuário 

na ponta da rede) para grandes usuários ou clusters de usuários, cuja demanda 

justificava o investimento em duplicação da fiação ou em tecnologias sem fio 

(acesso local sem fio, ou Wireless Local Loop, e mesmo o acesso via satélite); estas 

                                                
21 Mais precisamente, a margem preço-custo da firma entrante deve ser suficiente para que, no 
mínimo período em que ela puder operar naquele mercado, possa pagar os custos irrecuperáveis. 
Custos irrecuperáveis, por sua vez, é a diferença entre as despesas incorridas por uma empresa ao 
entrar e o valor que elas podem auferir ao sair pela revenda dos ativos tangíveis ou intangíveis 
criados ou adquiridos através daquelas despesas (ex: gastos em propaganda e estudos de 
marketing, investimentos em máquinas e edificações não reversíveis para outras atividades, etc.). 
Naturalmente a firma entrante não poderá entrar se a competição for Bertrand pura, pois sua margem 
preço-custo seria zero, como bem observaram Armstrong, Cowan e Vickers (1994, pp. 102-103). 
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últimas depois se estendendo a usuários menores à medida que os custos 

baixavam. 

O cream skimming, no entanto, pode acontecer independentemente de haver um 

recurso essencial e, mesmo havendo-o, se o seu acesso não for dificultado pelo 

incumbente (o que só será racional se ele for impedido pelo regulador de exercer 

seu poder de mercado). 

De uma maneira mais ampla, cream skimming e detenção de entrada são faces 

opostas de um dilema entre a desejabilidade e a factibilidade da concorrência. 

Quando esses critérios não se opõem, caímos nos casos usuais de concorrência e 

de monopólio natural – ver Quadro 1. 

Quadro 1 

Desejabilidade e factibilidade da concorrência 

  Concorrência é desejável? 

  Sim Não 

C
on

co
rr

ên
ci

a 
é 

fa
ct

ív
el

? Sim Concorrência usual Cream-skimming, 
etc. 

Não Detenção de 
entrada (ex: 

discriminação de 
acesso) 

Monopólio natural 
severo 

Fonte: Armstrong, Cowan e Vickers (1994), p. 100. 

Mas por que firmas praticam subsídios cruzados? 

 

5.2 Subsídios cruzados e integração regional: 

Com fins de promover a integração social ou regional, o regulador pode entender 

que um ou mais segmentos da sociedade e/ou regiões devem ser atendidos por um 

determinado bem ou serviço: é a chamada universalização de serviço. As 

justificativas mais comuns são: (i) o bem ou serviço pode ser meritório (isto é, a 

sociedade pode entender que todos os indivíduos ou famílias deveriam ter acesso 

àquele bem ou serviço, independente de sua disposição a pagar); ou (ii) o consumo 

daquele bem ou serviço pode gerar externalidades positivas que o seu fornecedor 
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não consegue internalizar22 – e por isso ele é sub-ofertado aos níveis de preços de 

equilíbrio de mercado (no limite, sua oferta pode ser zero, se o preço obtenível não 

cobrir os custos), e eventualmente essas externalidades podem gerar um dinamismo 

tal no segmento atendido que, no longo prazo, a operação passe a ser auto-

sustentável economicamente. 

Para implementar ou expandir a oferta desse bem ou serviço, então, o regulador 

dispõe de um menu de alternativas, que podem ser combinadas: 

1. Se o produto já é oferecido em condições concorrenciais, ele pode 

reduzir a taxação incidente ou oferecer um subsídio compensatório a ela 

(no último caso, incide-se duplamente em custos de máquina pública, 

para arrecadação de tributos e para concessão de subsídios). 

Infelizmente, quanto maior o poder de mercado das firmas presentes no 

mercado, a redução da taxação líquida, eventualmente a valores 

negativos, menor é o repasse desse benefício aos consumidores finais. 

2. Quanto maior o poder de mercado das firmas (no limite, havendo um 

monopólio), maior a efetividade de uma regulação que estabeleça tetos 

aos preços praticados. 

A fixação dos preços-tetos é um detalhe de suma importância, pois o preço mínimo 

que o regulador consegue impor sobre um monopolista depende dos retornos de 

escala do processo produtivo.  

Se custos e demanda da firma forem conhecidos, a solução que maximiza bem-estar 

é fixar o preço do bem ou serviço meritório igual ao seu custo marginal. Se o custo 

marginal for menor que o custo médio, a firma tem duas opções: fixar o preço igual 

ao custo médio (assim dispensando qualquer subsídio) ou manter o preço igual ao 

custo marginal, mas dando um subsídio na forma de uma transferência lump-sum 

igual ao custo fixo não coberto pelas receitas variáveis (fórmula de Coase). O valor 

desta transferência pode ser obtido em leilão (leilão de concessões de Demsetz; ou 

concorrência pelo mercado) ou calculado a partir de uma regra de yardstick 

competition (competição por padrão), ou ainda combinar uma regra de transferência 

com um leilão (ver seção 5.4, onde os mecanismos são semelhantes). 

O regulador pode entender, no entanto, que o setor como um todo poderia ser auto-

sustentável, sem a necessidade de contar com subsídios do Tesouro. Isto acontece 

                                                
22 Neste caso, diz-se que o valor ou benefício social (líquido de custos) excede a soma dos benefícios 
individuais dos consumidores que são agregados ao sistema. 
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particularmente quando se estima que os benefícios privados somados excedem os 

custos totais, já levando em conta as externalidades positivas, tipicamente 

externalidades de rede, em que a possibilidade de acesso a novos locais ou 

pessoas aumenta o bem-estar das que já estão na rede.  

Ora, se o benefício social líquido trazido pela adição de novos destinos ou usuários 

é maior que o benefício individual de cada um deles, um subsídio originado do resto 

da sociedade ou resto das atividades econômicas gera um ônus tributário 

desnecessário (incluindo perdas de peso morto e custos de transação da coleta do 

imposto excedente) a estes outros segmentos sociais, pois a disposição dos 

usuários já conectados a pagar pela inclusão dos novos usuários permite que 

aqueles subsidiem a entrada destes. Além disso, como os serviços são mais 

valiosos quando mais locais ou usuários são conectados à rede, a firma que provê o 

acesso captura parte desses benefícios das externalidades de rede, o que significa 

que as externalidades podem ser externas aos indivíduos, mas não externas às 

prestadoras do serviço, o que removeria a necessidade de subsídios de todo23.  

Para viabilizar as transferências intra-setoriais, então, o regulador tem duas opções: 

a primeira é consolidar a oferta do setor numa única firma e regular os seus preços 

de modo a que as receitas auferidas da cobrança de tarifas no segmento i subsidiem 

o menor déficit possível para atender o segmento j, ou permite que empresas 

separadas atuem nos diferentes mercados, e aplica uma taxação geral combinada 

com subsídios seletivos, de modo que algumas firmas ganhem liquidamente os 

subsídios necessários para sustentarem suas operações nos segmentos deficitários. 

No primeiro caso, diz-se que existe um subsídio cruzado interno a uma firma. No 

segundo caso, pode-se dizer que há uma redistribuição tributária entre firmas, com 

algumas sofrendo taxação líquida negativa. 

Um subsídio cruzado, portanto, nada mais é que uma discriminação de preços 

benévola de uma firma com poder de mercado em mais de um mercado. Ao 

maximizar os lucros conjuntos de dois ou mais mercados separáveis (isto é, de tal 

modo que consumidores de dois mercados não possam efetuar arbitragem entre 

eles nem consumidores de um mercado se fazer passar pelos consumidores de 

outro), uma firma com poder de mercado tende a cobrar preços de tal modo que a 

                                                
23 Ver Wallsten (2008), pp. 6-7 e referências lá citadas. 
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margem preço-custo seja maior naqueles mercados de demanda mais inelástica e 

menor nos de demanda mais elástica. 

Uma condição necessária para a discriminação de preços aumentar o bem-estar é 

que ela aumente a quantidade total produzida/vendida (Tirole, 1988, p. 138). Mas se 

o bem-estar total não for uma mera soma aritmética do bem-estar dos diversos 

segmentos da sociedade, o regulador ou planejador central pode preferir uma 

discriminação de preços com fins distributivos, mesmo que a perda do bem-estar do 

segmento que subsidia seja maior que o ganho de bem-estar do segmento 

subsidiado. É o caso, por exemplo, quando o regulador tem a função de bem-estar 

dada pela fórmula generalizada de Atkinson (1970), isto é: 

11
( , )
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h h

h
W v p Y

e

e
-=

-
�     quando            

 

e  „  1. 

log ( , )h h

h
W v p Y=�        quando                  

  

e  = 1.                                             (5.1) 

com qualquer coeficiente de aversão à desigualdade e maior que zero. Nas fórmulas 

acima,  vh é a utilidade indireta do consumidor, expressada por uma função explícita 

dos preços pi para cada bem da economia, Yh a renda total do indivíduo h e e  um 

parâmetro não-negativo que mede o grau de aversão social à desigualdade. A 

função tem como casos particulares o utilitarismo (e = 0) e o maximin de Rawls (e 

�¥).  

Se houver regulação nos preços e o regulador optar pelo subsídio cruzado entre os 

mercados, a regra da margem preço-custo maior em mercados mais inelásticos é 

adaptada para que o nível médio dos preços obedeça a certo teto, o suficiente para 

cobrir os custos totais da firma regulada. Esta pode ser a solução preferida de um 

regulador ou, no caso de uma firma estatal, da própria firma ao maximizar bem-

estar, se uma ou mais das seguintes condições valerem: 

i) A produção dos bens e/ou serviços nos mercados em questão for mais 

eficiente se feita em conjunto por uma mesma firma, isto é, se ela 

apresentar economias de escopo na produção dos outputs para os 

mercados i e j; isto acontece quando o processo produtivo conjunto 

apresenta custos comuns de tal modo que, produzindo os dois outputs em 

separado, estes custos são duplicados (é o caso, por exemplo, do 

fornecimento de telefone, Internet e TV a cabo por fiações diferentes); 



 

 80

ii) A cobrança de impostos de um mercado para subsidiar outro24 for 

inviável, seja por motivos legais, seja pelos custos de transação que 

envolveria. 

Esta regra é chamada de Ramsey-Boiteux-Rohlfs, e formalmente é a solução da 

maximização da função objetivo: 

maxq W = EC + EP = U(q1,q2,...qn) - C(q1,q2,...qn)           (5.2) 

sujeita a uma restrição de break-even da firma 

p = P(q)×q - C(q) > 0,                        (5.3) 

onde EC é o excedente do consumidor, EP o excedente do produtor, q é a 

quantidade produzida, p é a função lucro da firma, P(×) é a função demanda inversa 

e C(×) é a função custo total. 

O caso em que a restrição é inativa é trivial: 
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×  ; (Elasticidade preço: cruzada se j„i, e própria se j=i)        (5.7) 

                                                
24 Naturalmente um subsídio cruzado externo não necessariamente exige que se crie um imposto 
incidente sobre apenas um mercado, pois isso tipicamente seria derrubado na Justiça. O mesmo 
efeito pode ser obtido pela cobrança de um imposto uniforme sobre todos os mercados, ao mesmo 
tempo em que se cria um subsídio destinado a um determinado mercado com justificativa de viabilizar 
a universalização de acesso. Dependendo das condições de custos fixos e variáveis e da elasticidade 
da demanda, este subsídio pode ser lump-sum, isto é, uma transferência fixa, ou ser aplicado como 
um abatimento ao preço, replicando, assim, a regra de Ramsey-Boiteux-Rohlfs que examinaremos 
em seguida. No caso, porém, em que os dois mercados são atendidos pela mesma firma e há custos 
fixos comuns, e é feita uma transferência fixa para cobri-los, é necessário muito cuidado para que a 
firma não infle a parcela dos custos atribuíveis ao mercado Y a ser subsidiado. Isso lhe daria um 
alívio nos custos atribuíveis ao mercado X, aumentando artificialmente sua competitividade naquele 
mercado contra possíveis entrantes. Voltaremos a esta questão mais adiante. 
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Note que, se assumirmos elasticidades cruzadas nulas para todos os pares de 

serviços, a fórmula simplifica-se em: 
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e neste caso o preço sempre é maior (ou, no limite, igual) que o custo marginal. 

Note, ainda, que esta fórmula implica numa repartição diferenciada dos custos 

comuns entre os diversos serviços, e esta diferenciação é a mais eficiente possível, 

do ponto de vista alocativo. 

É interessante notar que a fórmula é geral o suficiente para abranger mercados 

cujas demandas são interdependentes. Por exemplo, o aumento da renda numa 

determinada região deve causar uma expansão (deslocamento para cima e à direita) 

da demanda por transporte aéreo naquela região. Isso aumentará tanto o número de 

passageiros saindo (por exemplo, turistas) daquela região como chegando a ela (por 

exemplo, pessoas a negócios), refletindo-se no movimento de passageiros nos 

aeroportos por onde essa gente estará transitando, entre aeroportos de origem, 

destino e escalas. Por exemplo, suponha, apenas para simplificar a exposição, que 

haja apenas dois mercados – ricos (i) e pobres (j) – e as suas demandas sejam 

altamente correlacionadas. A fórmula RBR (5.4) para n=2 pode ser escrita como: 
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Como já tínhamos antecipado, é fácil ver que para elasticidades cruzadas 

suficientemente altas, o preço pode ficar abaixo do custo marginal em algum ou 

alguns dos mercados, se a firma for monopolista em cada mercado25. Assim, na 

medida em que os “ricos” estiverem suficientemente interessados em acessar as 

áreas “pobres”, a precificação de Ramsey-Boiteux_Rohlfs nada mais é que uma 

mercantilização do valor da externalidade. 

É importante notar que a solução de preços de Ramsey constitui-se numa regulação 

heavy-handed: ela requer a coleta de uma série de informações de demanda pelo 

regulador em cada mercado e uma intervenção dele em todos os preços da firma 

                                                
25 Como exemplo, substitua os seguintes valores na fórmula: f11= f22 =0,5 e f21=f12=0,4, e r12=1/r21=2. 
Neste caso, um mercado tem mark-up negativo, e o outro, positivo. 
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regulada, além de supor que não haja liberalização da entrada em nenhum dos 

mercados, pois a entrada seria cream-skimming. 

 

5.3 Integração regional por meio de um fundo 

Como dissemos anteriormente, o subsídio cruzado intra-firma dificulta a liberalização 

de entrada em todos os mercados, pois os entrantes vão se concentrar justamente 

nos segmentos onde os preços têm gorduras. Para viabilizar o financiamento das 

áreas menos atraentes, portanto, é necessário que os entrantes também contribuam, 

de modo que não haja vantagem de custos entre incumbente e entrante.  

O funcionamento de um Fundo como tal torna a fórmula de repasse um pouco mais 

complicada quando o incumbente recebe um subsídio para operar no mercado j, 

enquanto no mercado i ele enfrenta concorrência. Por exemplo, se a repartição de 

custos comuns do incumbente multiproduto que atende aos dois mercados inflar a 

parcela dos seus custos atribuíveis ao mercado i, ele desfrutará de uma vantagem 

competitiva no mercado j, frente à entrada de novas firmas, o que poderá configurar 

uma barreira artificial à entrada, ainda que parcial. Por outro lado, se o reverso 

ocorrer, isto é, se a parcela de custos comuns atribuíveis ao mercado j for 

superdimensionada, os entrantes estarão praticando cream-skimming, o que 

significa um nível de entrada ineficiente. 

Para ilustrar o possível impacto dessa dificuldade em separar custos, suponha, por 

exemplo, que o incumbente tem a obrigação de atender uma região carente, além 

de atender a uma região rica. Suponha também que a firma sofre concorrência de 

preços de uma firma com serviço diferenciado no mercado rico, mas é monopolista 

no mercado pobre, e, por conta disso, recebe um subsídio de um Fundo de 

Integração Regional, que arrecada nas regiões ricas para subsidiar as regiões 

pobres. Assumindo formas simplificadas lineares de demandas e curva de custos 

com economias de escala e escopo na operação, nós obtemos o problema de 

maximização de lucro da firma incumbente: 

P1 = max S1 + (p1- c1)(A - p1) + (p2 - c2)(B- 2p2- p3) - F - f1- f2    (5.11) 

p1, p2 

onde  

S1 é o subsídio transferido ao incumbente para financiar a integração regional 

p1  e p2  são os preços (lineares) do uso nos mercados pobre e rico, respectivamente; 
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c1 e c2 são os custos marginais nos mercados pobre e rico, respectivamente; 

A - p1 é a demanda do mercado pobre; 

B - 2p2- p3 é a demanda do mercado rico pelo serviço do incumbente, B >> A; 

B - p2- 2p3 é a demanda do mercado rico pelo serviço do entrante; 

F é o custo fixo comum aos dois mercados; 

f1  e f2  são os custos fixos específicos dos mercados pobre e rico, respectivamente; 

p3  é o preço da firma concorrente do mercado rico. 

O lucro da firma entrante é: 

P3 = max (p3- c3 - a)(B- p2- p3) - f3         (5.12) 

p3 

onde: 

f3 é o custo fixo; 

c3  é o custo marginal total. 

Os preços de equilíbrio são (primeiro, supondo S1 = 0): 

p1 = 
A c+ 1

2
;                       (5.13) 

p2 = 
4

2 23 cpB ++
=

15

285 32 ccB ++
;                    (5.14) 

p3 =
4

2 32 cpB ++
=

15

285 23 ccB ++
                    (5.15) 

Como se vê, os preços no mercado competitivo não dependem do nível dos custos 

fixos das duas firmas. Mas é claro que a decisão sobre o funcionamento, sim26: se 

as receitas nos dois setores não cobrirem os custos totais, a firma incumbente 

poderá preferir abandonar um dos setores ou ambos. Também a firma concorrente 

só entrará se os custos fixos do mercado rico forem suficientemente baixos. Só que 

a firma incumbente tem um grau de liberdade a mais: ela pode distribuir parte do seu 

custo fixo para a “integração regional”, se isto induzir o regulador a pagar uma 

transferência maior – é claro que isso só acontece se a distribuição dos custos fixos 

não é observável pelo regulador ou não é verificável por um auditor ou tribunal. 

Portanto, se a firma incumbente quiser desviar-se do preço de equilíbrio para 

praticar um preço predatório e forçar a saída do entrante, ela tem bastante munição 

para tanto (do tamanho de F). 

                                                
26 A própria decisão de entrar ou não no mercado depende da possibilidade de recuperar os gastos 
ou não, isto é, se há custos afundados (sunk costs). 
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Se o regulador tentasse aplicar a fórmula de Coase, ele determinaria ao incumbente 

que cobrasse p1 = c1  e recebesse S1 = f1 + w1×F, onde w1 é a proporção de F 

atribuível ao mercado pobre. Mas, se ele não tiver uma boa fundamentação para 

definir o w1, ele pode ser capturado pelo incumbente e pagar um w1 favorável 

demais a este, prejudicando, em última análise, o entrante. Isto porque os preços 

são estrategicamente complementares: 0)( 33

2

3 >-= cp
p¶

¶p
. Suponha, então, por 

exemplo, que no equilíbrio estático o valor de f3 = (p3 - c3)q3 - e, de modo que o lucro 

da firma entrante é igual a e, assumido pequeno e positivo. Se a firma incumbente 

tiver maior folga de caixa com um S1 inflacionado, ela pode cortar o preço p2 em 

33

2

cp -

×e
, de modo que o lucro da firma entrante torna-se negativo, e, mantido este 

cenário (i.e., o regulador não é convencido de que está havendo predação), só resta 

a esta deixar o mercado. A incumbente então monopoliza o mercado e cobra um 

preço maior. 

Um problema bastante parecido foi observado no mercado de telecomunicações 

norte-americano, quando se aplicava o conceito de Custos Inteiramente Distribuídos 

(FDC -- Fully Distributed Costs). Por este conceito, a alocação de custos não 

obedece a critérios com algum sentido econômico, mas se baseia, por exemplo, na 

participação do serviço no total produzido pela firma (Relative Output Method), ou na 

participação da receita do serviço no total da firma (Gross Revenue Method), ou 

ainda, na participação do total daquele custo sobre a receita total (Attributable Cost 

Method). Ora, qualquer teste para a existência de subsídios cruzados quando se 

aplica FDC padece de um sério vício:  

“um teste de FDC lida com apenas uma circunstância, isto é, trata do serviço 

como ele é operado ou tem sido operado.(...) Ele não compara as 

circunstâncias do usuário com o serviço e na ausência do serviço.”27 

Dois outros tipos de teste foram, então, propostos na literatura: o teste de Custo 

Incremental e o teste Stand Alone. Para começar, assuma que a firma produz N 

produtos com uma estrutura de custos C(q)=C(q1, q2, ...qn). Considere agora um 

subconjunto qualquer destes serviços S ˝ N. Seja C(qs) o custo de prover os 

                                                
27Baumol, em depoimento sobre a prática predatória da AT&T, que usava receitas de seus serviços 
monopolísticos para subsidiar preços predatórios em serviços competitivos – citado por Brown e 
Sibley (1986), p.49. 
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produtos do subconjunto S, e C(qn-s) o custo de prover os produtos fora do 

subconjunto. 

a) O teste do Custo Incremental, cf. definido por Faulhaber (1975), requer que as 

receitas do subconjunto S, pelo menos, cubram o incremento ao custo total que 

ocorre quando S é produzido, em comparação com a não-produção, mantendo 

constantes os níveis de produto. Formalmente: 

 p q C q C q ICi i n s S

i S

‡ - ”-�̨ ( ) ( ) ,                                 (5.16) 

onde ICs é o custo incremental de produzir o conjunto S. Se as receitas do conjunto 

S não satisfazem (5.16), estes serviços são ditos subsidiado por outros serviços. 

b) O teste Stand Alone tem como idéia subjacente que, se as receitas geradas pelos 

serviços S excedem os custos de oferecer estes serviços isoladamente, então os 

usuários de S estão subsidiando outros serviços. O teste impõe, portanto, um limite 

superior, em vez de inferior, às receitas geradas aos serviços do subconjunto S. 

Formalmente: 

 p q C qi i s

i S

£�̨ ( )             (5.17) 

Para ser considerada livre de subsídios cruzados, a firma tem que passar num 

destes testes para todos e quaisquer subconjuntos S, caso os lucros sejam zero. É 

claro que uma precificação de Ramsey não passará necessariamente os testes28. 

Vale notar que não há que se falar em subsídio cruzado quando a firma pratica 

preços diferentes nos mercados em que atua para refletir os diferentes níveis de 

concorrência. Na medida em que ela não esteja enfrentando restrições ativas de 

break even, a regra de igualar receita marginal a custo marginal continua valendo, 

com uma possível diferença em relação a uma situação de firmas separadas: os 

custos e/ou as demandas nos dois ou mais mercados podem ser inter-relacionados, 

trazendo os preços para cima ou para baixo, dependendo das direções dessas 

relações. Mas isso não é subsídio cruzado. 

É à luz das observações acima que devemos fazer a leitura de Baumol (1993). 

Segundo ele, países com privatizações recentes estariam decepcionados com os 

resultados dos programas (ritmo lento, cortes de postos de trabalho, aumento de 

bem-estar dos adquirentes e atraso nos benefícios) porque estariam desconfortáveis 

com o implacável sistema de recompensas e penalidades do capitalismo. A opinião 
                                                
28 Há, porém, os que definem a existência de subsídio cruzado pelo desvio dos preços em relação à 
precificação de Ramsey.  
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pública tende a apoiar o resgate de firmas insolventes para salvar empregos e 

querem limitar a riqueza dos bem-sucedidos. Isso explicaria por que esses países 

cometem os mesmos erros: 

a) Impedem ou limitam a concorrência efetiva, por causa de seu 

conflito com a meta de promover um serviço universal; 

b) Ossificam subsídios cruzados, de novo por causa da preocupação 

com a universalização do serviço; isso requer a monopolização, 

caso contrário os entrantes atuariam em cream-skimming; 

c) Impõem cartelização – quando os governos querem acrescentar 

firmas que aumentem a concorrência, mas não querem cortar 

subsídios cruzados; eles encorajam a entrada enquanto regulam 

preços, induzindo a cartelização; 

d) Impõem risco regulatório evitável – mudando regulamentações 

imprevisivelmente; 

e) Restringem injustificadamente a liberdade de decisão dos 

gerentes; 

f) Adotam critérios regulatórios desacreditados, tais como custos 

inteiramente distribuídos (FDC), que distorcem a alocação de 

recursos e eliminam incentivos a inovar; 

O autor também aponta que é de se esperar a monopolização após a privatização 

nestes países também porque: 

1) Monopólios eram alvos de estatizações anteriores; 

2) As administrações das estatais tinham tido sucesso em ser isentadas 

de concorrência; 

3) A promessa de poder de monopólio aumenta o valor presente líquido 

da firma, e, portanto, as receitas da privatização para o governo. 

 

5.4 IMPLEMENTAÇÃO DO FUNDO DE INTEGRAÇÃO REGIONAL  

Sugerimos dois cenários de desenho do Fundo de Integração Regional: um mais 

intensivo em informações, e outro por meio de leilão, onde as firmas disputam os 

subsídios.  

 




