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I — GENERALIDADES

D ADOS os caractéres especificos de que se re-

vestem as industrias produtoras de utilidades
plbXcas, o estabelecimento de uma regra uniforme
quanto a avaliacdo da propriedade do concessio-
néria e com base nela a respectiva fixacao da taxa
de retribuicdo, constitui o mais relevante problema
no estudo dos servicos de utilidade ptblica.

Isso porque aquelas industrias, além de se de-
frontarem com o grande e principal obsticulo das
flutuacoes de precos e taxas de juros, lutam com
problemas econémicos diferentes. Para algumas o
futuro reclama grande expansao, para outras ha
perspectivas de declinio. Para algumas a procura
dos servicos de utilidades é elastica, ao passo que
para outras é ineléastica.

Apesar de tédas essas circunstancias ha, — tanto
na avaliacao da propriedade do concessionaric,
como na fixagdo da remuneracao cabivel ao mes-
mo, — principios uniformes que podem ser apli-
cados a todos os servicos de utilidade plblica.

Para tal, entretanto, é preciso que o Estado es-
teja equipado de um érgao técnico adequado, com-
posto de varios “experts’, conhecedores da tecnc-
logia daqueles servicos.

Nos E. U. da América do Norte existem as co-
missdes, Orgaos autarquicos, com poderes quase-
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legislat'vos e quase-judiciarios. No Brasil ainda
nao as temos. >

Tal fato, porém, nao impede que a administra-
cao publica brasileirs, através da Unido, Estados
e Municipios,'possa aplicar critérios de avaliacdo e
fixacao de tarifas, ja consagrados como justos pela
doutrina e pela jur{sprudéncia.

Vejamos, pois, como é encarado o problema nos

Estados Unidos onde se tem dado grande signifi-
cacao ao assunto.

IT — JUSTA AVALIACAO DA PROPRIEDADE
DO CONCESSIONARIO

Somente apds o célebre caso Smyth V. Ames de
1898, é que nos Estados Unidos aplicou-se pela
primeira vez o principio da justa remuneracao,
baseado na justa avaliacao da propriedade.

Na avaliacdo levada a efeito, a Suprema Corte
levou em consideracéo:

a) Custo original da construcéo;

b) Quantia dispendida em benfeitorias perma-
nentes;

c) O montante e o valor de mercado das obri-
gacoes e acoes das companhias;

d) O custo presente comparado com o custo
original da construcao;

e) A provavel capacidade de lucro da proprie-
dade sob tarifas particulares prescritas no con-
trato;

f) Soma exigida para fazer face as despesas
correntes.

Durante muito tempo as comissdes e as assem-
bléias legislafivas, levaram em consideracdo ésses
fatores ora modificando-os, ora ampliando-os.
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Atualmente, as comissoes adotam um critério
bem mais desenvolvido.

Ao invés de tomar a propriedade do concessioné-
rio como um todo, tém adotado o critério de re-
particado da mesma, na avaliacao d4 qual se apli-
cam precos unitarios justog e da qual se deduzem
as depreciacdes observaveis.

A propriedade a ser avaliada assim se divide:

a) terreno;

b) equipamento; A

c) custos extraordinarios de aquisicio ou cons-
trucao désses equipamentos; e

‘d) propriedade intangivel.

- Na realidade, muitos désses itens nao sao inclui-
dos na avaliacao.

Certo comité de avaliacdo, num relatério apre-
sentado . a American Society of Clivil Enginecrs,
opinou que como base de fixacdo de tarifas, dever-
se-ia incluir os seguintes itens: . y

a) Elementos materiais: a) Terrenos e cons-
trucoes; b) Fabrica.
 b) Elementos incidentais surgentes durante a
construcao: a) administracao; b) pa}te de enge-
nharia e superintendéncia; ¢) despesas legais; d)
corretagem; e) taxas; ;‘) seguro; g) impostos; h)
desconto de obrigacoes; 1) imprevistos.

c) Elementos imateriais ou intangiveis: a) boa
vontade; b) privilégio; ¢) valor corrente do negé-
cio (going concern value); d) capital operante.

Quanto a parte de dvaliacdo do terreno e equi-
pamentos, quase que ha unanimidade de pontos
de vista.

As maiores dificuldades surgem quando se in-
clui na avaliacdo os itens referentes aos elementos
incidentais que surgem durante a construcio, custos
extraordinarios e elementos imateriais ou intangi-
veis.

Os tribunais nos Estados Unidos tém decidido
favoravelmente a inclusido dos custos extraordind-
rios na avaliacdo. E quanto aos elementos imate-
riais, tém decidido que apenas se deva levar em
consideragao que o comércio “as a going concern”
. constitui fator adicional a ser incluido na avalaco.

O “pivot” da questio surge quando da eleicdo do
método de avaliagdao dos precos unitarios.

Na avaliacdo dos terrenos tem a jurisprudéncia
decidido que se deve ter como base o preco de
mercado dos terrencs adjacentes.

Na avaliacdo dos custos extraordinarios & ele-
mentos imateriais dois métodos sdo amplameate
usados: o custo presente e uma percentagem do
valor dos elementos materlais. Ambos os métodos
sao usados pelas comissdes, e aprovados pelos tri-
bunais.

No que diz respeito, porémy a avaliacdo da fa-
brica e dos equipamentos que constituem a base
de fixacdo de tarifas, nenhum método satisfatorio
foi encontrado.

- Os fatores que devem ser enumerados sao os do
caso Smith V. Ames, que ja assinalamos, cons-
tantes da amalgama do custo de investimento e
do custo de reproducdo.

Tante as cortes como as comissoes nao tém
dado preferéncia a um ou outro método.

Voltaremos mais tarde, ao estudo désses mé-
todos avaliativos.

III — JUSTA TAXA DE REMUNERACAO

A tabela de tarifas deve ser um produto da
justa avaliacdo e da justa taxa de remuneracéo.

Contudo, as companhias e as comissdes téni
dado malor importancia a avaliacio da proprie-
dade, pelos seguintes motivos béasicos:

a) maior complexdade do processo ‘da deter-
minac@o do justo valor comparado com a fixacac
da justa taxa de remuneracio;

b) maior variabilidade do nivel de precos com-
parado com a taxa de juros;

c) mais intima relacdo do fator depreciacdo

quanto a avaliacao justa do que quanto a jusia
taxa de remuneracao.

Isso:ndo impede que grandes dificuldades sejam
encontradas na fixacdo da justa taxa de remurié-
racao das conipanhias produtoras de servicos da
utilidade ptblica, mormente em se tratando de
épocas de depressao econbémica.

O fator principal a se levar em consideracdo na
fixacdo da justa taxa de remuneracio consiste em
fazer com que ela ndo seja um impecilho a ex-
pansdo das indastrias produtoras de utilidades pt-
blicas, porque sendo daria margem ao desvio de
capitais para outros setores da economia. :
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Dé que forma esta justa taxa de remuneracdo
parece ser determinada, os tribunais ainda nao in-
dicaram, consistindo tarefa atribuida as autoridades
fixadoras das tarifas.

Apesar de tudo, tanto a jurisprudéncia, como

‘as comissoes, tém decidido que o principal fator a

se levar em consideracdo na fixacdo da justa taxa
de remuneracio constitui a taxa de juros demons-
travel pelo montante de investimento de capita’s.

Os tribunais e comissoes tém levado em conta
além da taxa de juros, o risco, e a eficiéncia e
economia na administracdo das companhias.

Entretanto, sabe-se que tao s6 as variacOes na

“taxa de juros sao indices de mudanca da justa taxa
.de remuneracao.

- Ha porém lugares em que, dadas as suas con-
dicoes geograficas assina-se aos riscos importéncia
excepcional.

Os riscos sao considerados como sendo de trés
tipos:

a) associados aos servicos de utilidade pablica;

b) associados a coletividade;
.c) associados a concorréncia.
Nos servigos arriscados, como producdo de gas

natural, transportes a barco, etc., a taxa de re-
muneracdo das companhias considera-se sejam 1nais

‘altas do que as das companhias telef6nicas e abas-

tecédoras de agua. -

Nas comunidades mineiras uma alta taxa de re-
muneracgdo nao pode ser comsiderada excessiva,
dada o grande risco da emigracdo da populacic,
0 que ja nao acontece em cidades como New
York e Chicago.

Os-riscos associados & concorréncia nao sao muito
grandes para a maioria das companhias produtoras
dq .uti¥dades.

O terceiro fator que deve ser levado em conta

nd taxa de remuneracdo é como vimos, o de efi-
ciéncia e economia da administracao.
« Pode resumir-se da seguinte forma: sendo a
administracéo econdmica e eficiente w'a maior taxa
de remuneracéo é permitida, e sendo ela ineficiente
e prodiga, uma pequena taxa de remuneragdo.é
comumente justa.

O modo mais facil de mensurabilidade do grau
de eficiéncia e’ economia, consiste em comparar
as tabelas de tarifas das companhias que se encar-

regam da prestacao do mesmo servico, em idén-
ticas condigoes.

Ha ainda outros fatéres a que as comissdes dao
importancia de quando em quando, tais como lu-
cros ou perdas passadas que podem afetar a justa
taxa de remuneracao. Esse fator ndo é considerado
pelos tribunais.

Onde a dificuldade de levantamento de capital
novo é grande, algumas comissGes permitem, ainda,
a cobranca de outras taxas de remuneracao, pelas
companhias como estimulo a novos investimentos,
IV — VARIABILIDADE DE PRECOS E TAXAS

DE JUROS

Os litigios surgentes nos casos relativos a fixacéo
de tarifas tém variado com as flutuagSes nos pre-
cos e taxas de juros.

Na verdade, a alta ou baixa possivel de precos
afeta tanto os produtores como os consumidores.

Com a alta de precos as despesas comuns nas
companhias de utilidades também aumentam, e sua
remuneracao, na base de certas tabelas de tarifas,
diminui.

Assim; a remuneracao sendo tnsuficiente, as uti-
lidades exigem novas tabelas, com tarifas mais

elevadas. Requer-se nova avaliacao e nova taxa de
remuneracao.

De modo que a alta de precos deve ser acompa-
nhada por uma taxa de juros maior, e conseqiien-
temente, maior taxa de remuneracio.

Por outro lado, com a queda de precos, certa-
mente, os usuarios clamarao pela diminuicdo das
tarifas estabelecidas, j4 que suas rendas diminuem.,

Quando ha mudanca rapida e considerave! nos
precos, ha necessidade de revisio de tarifas da
avaliac@o e da taxa de remuneracdo, o que impoe
pesado Onus as comissbes, uma vez, que nio ha

uma regra estabelecida e uniforme sdbre o as-
sunto.

Para isso ha necessidade do estudo dos diferen-
tes métodos que determinam uma justa avaliagao e
justa taxa de remuneracio.

V — METODOS DE AVALIACAO DA PRO-
PRIEDADE DO CONCESSIONARIO

Vamos relegar para plano secundario o estudo
do aspecto legal da questiq para apenas nos res-
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tiingirmos a saber qual dos métodos de mensura-
cao do justo valor e da justa taxa de remuneracao
é o mais econdmico e desejavel, e considerar os
melhores meios para estabelecer o método mais

uniforme na fixacao de tarifas.
7

A) CUSTO DE REPRODUCAO

Os adeptos do custo de reproducao argumentam
que “numa sociedade onde predomina o exercicio
da livre emprésa, o uso désse método tem a pos-
sibilidade de acarretar maior producao de servigos
de utilidade publica, isso porque, 4 proporcao dos
recursos da comunidade empenhados em supri-la
em bens e servicos é deternynado pela procura da
comun‘dade por ésses bens e servicos na base do
custo de producdo predominante. Em periodo de
procura mutavey reconhece-se que por certo tempo
a quantidade de algumas mercadorias e servicos
produzidos pode ser maior ou menor do que essa
quantidade econémicamente desejavel porque onde
o equipamento produtivo é duravel, dificilmente
diminui o montante da producao, e onde o 'equi-
pamento produtivo tem um longo periodo de ges-
tacao é dificil aumentar o volume de producao, em
periodos curtos. Apesar de tudo, o montante de-
sejavel de esforco produtivo empenhado no abas-
tecimento das varias mercadorias e servicos tende
a ser o montante que produzird a quantidade de
comod.dades que pode ser aproximadamente ven-
dida pelo custo corrente de producao.

Se o justo valor para fixacao de tarifas é deter-
minado por outro método que nao o do custo de
reproducao da propriedade do concessionario o
preco dos servigcos prestados ao publico sera maior
ou menor do que o custo predominante de produ-
cao désses servicos. Infere-se disso que sendo a
taxa de remuneracao muito baixa, grande parte do
capital e do trabalho da comunidade rumarao para
as industrias de utilidades — e parte do trabalho e
capital dos servicos de utilidade piblica seriam eco-
nomicamente mais Gteis se fossem devotados a
outra producéo.

Se a tarifa, porém, f6r muito alta, uma pequena
parte apenas do capital e do trabalho da comuni-
dade permanecera no setor das indstrias de uti-
lidades para onde também aflur4d o capital e o
trabalho de algumas ind(strias comuns.

Somente, pois, a adocé@o do custo de reproducao
como base para a fixacdo de tarifas, opinam seus

adeptos, fara a divisao necessaria dos recursos pro-
dutivos da comunidade pablica e indastrias pro-
dutoras de outros bens (1).

E. M. BERNSTEIN professor de economia na Uni-
versidade North California ciftica severamente o
meétodo do custo de reproducaq apresentando trés
objecoes:

a) no sentido econémico, o custo de reproducic
significa o custo corrente da construcao de indfstrias
de utilidades em que se usa o equipamentp e métodos
de produgéo de uma firma representativa. Désse modo,
se as maiores unidades ou diferentes tipos de equipa-
mento tornarem-se mais econdmicos, o custo de pro-
ducao dos servicos de utilidade com maiores unidades
no cquipamento mais novo, é que constituirda econd-
micamente o ideal para tarifas de utilidade pfblica.
Assim interpretardo o custo de reproducdo, significa o
custo de construcdp de uma fébrica ideal capaz de
prover servigos equivalentes. Na verdade, porém, a
Corte Suprema tem mantido que na avaliacdo da
propriedade o custo de reproducdo deve ser definido
como o custo presente da construgao da féabrica exis-
tente sob condigoOes originais. Nessas condig(‘ies, o custo
de reprodugdo dificilmente pode servir de base para
fixacdo de tarifas, particularmente nas ind(strias de
utilidades nas quais o progresso técnico se faz de ma-
neira rapida;

b) o custo de reproducao sob o processo da ava-
liagdo presente é determinado por estimativas que néo
podem, de fato, ser experimentadas na construcao atual.
Grandes diferencas sdo encontradas nas estimativas fei-
tas ;;.or engenhejros das comisses e das companhias
de utilidades. Além disso, nas atuais comissoes do
processo de avaliacdo, até a fixacap das novas tarifas,
decorrem meses, as vézes, mesmo, anos;

c) alega-se que o custo de reproducao constitui
boa base para determinar uma justa remuneragao para
o investidor de capitais. Entretanto, é preciso acen-
tuar, que da fixacdo das tarifas na base do custo da
reproducao nap provém uma renda estdvel em poder
aquisitivo para essa classe de investidores de capitais.
A maior parte do investimento de capitais nas com-
panhias de utilidades é representada por rendas fixas:
obrigacoes e acoes preferenciais. O uso do método deo
custo de reprodugdp nao altera a renda em numerario
désses investidores, com a mudanga de pregos, e nao
proporciona uma remuneracao estidvel em poder aqui-
sitivo, Por outro lado, o uso do custo de reproducao
tende a dar aos proprietarios de agbes comuns uma alta
retribuicao em poder aquisitivo em épocas de alta de
pregos, e uma pequena retribuicdo em épocas de queda
de pregos. y g

Pontifica também, o aludido economista que
sob o ponto de vista administrativo o uso do custo
de reproducao requer um complexo processo de
avaliacdo, caro e longo. Ademais, as diferencgas nas
estimativas do custo de reproducé@o, mesmo quando
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feitas por peritos desinteressados da margem a
constantes davidas e litigios.

B) INVESTIMENTO PRUDENTE

O uso do método do investimento prudente na
avaliacdo, é feito com muito mais facilidade. Ao
custo original acrescenta-se o custo adicional e ben-
feitorias, e désse montante se deduz o custo de
propriedade isolada e as reservas permitidas para
depreciagao.

Até mesmo sob o ponto de vista econémico o
investimento prudente oferece maiores vantagens
que o custo de reproducao, porque traz um mais
pronto, embora talvez ndo tdo completo, ajusta-
mento das tarifas aos custos.

Pode-se dizer, sem receio, que para longos cur-
sos o total do custo de producao de utilidades é
menor com.o uso do processo do investimento
prudente do que com o do custo de reproducéo.

O investimento prudente permite também o fluxo
continuo de fundos necessarios para a expansao das
ind(strias de utilidades.

A maior parte do investimento nas emprésas de
utilidade é constituido de acionistas com renda
fixa. Para tais, o investimento prudente é o mais
desejavel método de fixacdo de tarifas. Isso porque
uma queda no custo de reproducéo da propriedade
pode fazer periclitar a base dos lucros necessarios
para fazer face as obrigacées contratuais désses in-
vestidores, o que o invesimento prudente como
base para fixacao de tarifas lhes d4 maior segu-
ranca. v

Os acionistas comuns também sao beneficiados
com o investimento prudente como base de fixacao
de tarifas. ¥

Isso porque duas causas fazem com que seja
aplicado numerério em agoes comuns.

Primeiro, alguns compradores de acoes comuns
sentem que u’a maior remuneragao é mais do que
compensatéria para os iscos adicionais.

Segundo, alguns compradores de agbes comuns
preferem correr os riscos de flutuacoes de precos
e juros, na esperanca de uma alta repentina nos
precos e taxas de juros. Ao passo que os acionistas
que mantém capital em acoes comuns em virtude

de maior remuneracio nao sao todos desejosos de °

assumir os riscos de preco e mudanca da taxa de
juros.

VI — METODOS ADOTADOS ANTES E
DEPOIS DA 12 GRANDE GUERRA

A regulamentacao durante o periodo da primeira
Grande Guerra nos Estados Unidos se caracterizou
pelo amplo contréle dos servicos de utilidade pu-
blica exercido pelas das comissGeg que tinham por
escopo principal manfer ininterruptamente o ser-
vigo e evitar o aumento das tarifas.

A necessidade imediata das companhias era au-
mentar as rendas a fim de fazer face as despesas
correntes. E o Estado visava manté-las a fim de
nao impedir a producdo das principais industrias
de guerra.

Durante e ap6s a guerra as comissoes usaram
varios métodos de.avaliacao das propriedades.

Os métodos de avaliacdo usados durante a guerra
podem ser classificados em trés grupos:

1.°) Deu grande importancia as condicoes extra-
ordinarias da guerra, partindo de métodos aceitos
de avaliacao. Usou uma espécie de método de
emergéncia.

2.°) Levou em conta todos os fatéres exigidos
para a regra de fixacdo das tarifas, com exclusio
do custo de reproducaq a que deu pouca ou ne-
nhuma importancia.

3.°) Levou em conta todos os fatéres mesmo o
custo de reproducaa embora nao lhe desse a im-
portancia que lhe deram as avaliacoes feitas antes
da guerra.

Na avaliacéio desenvolvida antes da guerra, acha-
va-se o custo de reproducao mediante o conheci-
mento dos precos unitérios da propriedade. Esses
pregos unitérios se baseavam no prego corrente dos
mate;iais de trabalho, no preco médio de alguns
anos anteriores a avaliacdo, ou em precos previsi-
veis por um periodo posterior & avaliacéo.

Durante a guerra ou mesmo alguns anos apos
a guerra os precos médios foram substituidos pelos
pregos correntes na estimativa do custo de repro-
ducdo, se bem que antes da guerra féssem fre-

. quentemente usados.

Dada a grande alta de precos durante o ano de
1917, algumas comissdes acharam que o uso do
custo de reproducio na base de precos médios
servia para a fixacdo de tarifas razoaveis, ndao so-
frendo oposicdo das Cortes comjssdes e compa-
nlias de utilidades, motivo por que foi usado
mesmo alguns anos apés a guerra.
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O uso do custo de reproducéo tendo por base os
precos médios se desenvolveram de 1917 a 1921,
abrangendo trés fases:

a) extensdo do método aos Estados que antiga-
mente usaram o custo de reproducao a precos cor-
rentes;

. - b , .

b) a estandartizacdo do periodo de cinco anos
para precos médios;

c) aplicacdo désse método de avaliacdo em
todos os casos de fixacao das tarifas, nos Estados

Em Pennsylvania e Indiana o método do custo
de reproducdo na base média dos precos dos tl-
timos 10 anos, foi usado amplamente.

O caso mais importante do uso do custo de re-
producao na base do preco médio dos ultimos
10 anos foi o Indianopolis Water Co., no qual
a Comissao daquele Estado, em 1917, avaliou o
material, na base dos precos médios dos wltimos
10 anos e o trabalho no nivel dos precos correntes.

Em 1923 a aludida comissdao avaliou tanto o
material, como o trabalha da mesma. propriedade
na base do preco médio dos Gltimos 10 anos.

Em Indiana a comissao féz algum uso do preco
médio na base dos tltimos 15 e, mesmo, 20 anos.

Os tribunais levaram sempre em consideracao o
custo corrente de reproducao.

O principal mérito do custo médio de repro-
ducao é a facilidade com que é aplicado.

Sua grande desvantagem, porém, consiste na ina-
dequacao désse método como plano efetivo de ava-
liacdo. Além da amplitude do periodo usado como
base de precos médios, acaba por fim excedendo
o custo corrente da reproducdo quando os precos
comecam a baixar.

A principal fragilidade do método reside, porém,
em diferenciar a propriedade construida a precos
altos durante a guerrsy e a propriedade construida
a precos baixos antes da guerra.

Outro propésito das avaliacoes feitas durante e
apos a guerra era o de evitir o processo demorado
e cansativo das avaliacbes antes da guerra. Dai
o usar-se método do indice corretivo, que consistia
em fixar tarifas mais elevadas do que o custo de
reproducao pelos precos vigentes antes da guerra,
mas mais baixos do que o custo de reproducdo a
precos correntes, :

Esse método consistia em acrescentar de 5 a
20%, no preco das propriedades avaliadas antes
da guerra. '

O Estado que mais usou ésse método da avalia-
cao, foi o de Missouni.

O caso Southwestern Bell Telephone, de 1923,
decidido pela Corte Suprema, finduziu a comisséo
de Missouri a usar o método dos indices corretivos.

E foi a partir dessa data que o método do in-
dice corretivo tornou-se crescentemente popular,
porque ministrava um plano para evitar o pro-

cesso de avaliacao usado antes da guerra.

Os tribunais ora aprovavam, ora desaprovavam
tal método. =
O método do inventario parcelado, denominado
pelos americanos de “Split inventory” foi o mais
usado de 1916 a 1926, tanto pelas comissdes, como

pelas cortes. Com ésse método conseguiu-se:

a) manter tarifas baixas;

b) evitar o processo complexo de avaliagdo.
Esse método leva em consideracio:

a) a data de aquisicao da propriedade;
b) a avaliacao da propriedade pelos seus dife-
rentes precos unitarios. :

Divide éle a propriedade em 3 partes:

a) Terreno;

b) Equipamento;

c) Elementos imateriais ou intangivefs.

O terreno é avaliado pelo preco de mercado.

Os equipamentos sao avaliados acima do inves-
timento original, mas abaixo do custo de reprodu-
cao.

E os elementos imateriaie sao avaliados pelo
custo real.

Esse método foi usado com abundancia em Nova
York e Wisconsin. ‘

A Interstate Commerce Commission executando
os preceitos da Valuation Act de 1913 e da Trans-
portatioﬁ Act de 1920, usou o método do “Split
inventory”.

. As decisdes dos tribunais ora apoiavam, ora de-

saprovavam o uso désse método.

PRI
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VII — METODOS ADOTADOS EM EPOCAS
DE PROSPERIDADE E DEPRESSAO

Para a maioria das comissdes o principal obje-
tivo na fixacao de tarifas durante os prosperos anos
de 1928 e 1929 era impedir nao s6 a exclus@o do
custo original nas avaliacoes, como também que a
taxa de remuneracio se elevasse acima de 6 ou 7%
até entao julgada justa, embora os tribunais dessem
valor ao custo de reprodugdo a pregos correntes,
método que sendo legal levou a que as comissoes
também o adotassem.

Durante os anos de 1928 e 1929 a taxa de juros
das obrigacoes das companhias de utilidade era
na média de 4,68% a 4,80%.

A crise de 1929 trouxe uma procura insistente
de utilidades a precos baixos, porque as despesas
correntes, os custos de construcéo e a taxa de juros
das companhias tinham diminuido sensivelmente.

Nessa época houve uma revivescéncia do método
de indices corretivos, usado no caso da telefonica
da Maryland, em 1933.

Quanto a taxa de remuneragao, enquanto em
1932 e 1933 era, respectivamente; em média, de
5,36% e 5,18% em 1934, 1935 e 1936, baixou
respectivamente, de 431%, 4,61% e 4,01%.

VIII — PLANO DE FIXACAO DE TARIFAS
APRESENTADO POR E. M. BERNSTEIN

Em 1929, o presidente da New York Public
Service Commission, MR. WILLIAM A, PRENDER-
GAST apresentou um plano para o uso do método
de indices corretivos e o do “Split inventory” mo-
dificadq como meio de simplificar o processo de
avaliagao.

A maioria dos membros da comissao, segundo
relatério apresentado pelo coronel WILLIAM J. Do-
NOVAN, recomendou a estabilizagéo das tarifas me-
diante contrato firmado entre as companhias de
utilidades e as comissGes, duravel de 10 a 15 anos,

JoHN BAUER propés um plano de avaliagéo que
encontrou apoio da minoria, designada por Ro-
osevelt, para a comissdo legislativa de Nova Yoriz.

Este plano baseou-se no contetido do caso Smyth
V. Ames. Dizia éle que a.legislacdo a entrar em
vigor determinasse que a propriedade adquirida
ap6s a vigéncia da lei fosse avaliada pelo custo
presente. E a depreciacao e retiradas féssem mos-
tradas pelas deducGes feita na reserva de contas
da companhia.

Falou-se na inconstitucionalidade do plano. Ra-
zao por que o aludido plane previu o contrato
entre as comissoes e as companhias, por 25 anos,

Ambos os planos acima citados falam também
do modo de pagamento da taxa de remuneracio.

E. M. BERNSTEIN no seu livro “Public Utility
rate making and the price level” apresenta um
plano mais interessante, protetor dos interésses da-
comunidade, dos usuarios e dos investidores de
capitais.

E’ o método do finvestimento prudente, do qual
ja falamos linhas atras.

A chave do problema da avaliagao do patrimé-
nio das companhias de utilidade estd na justa re-
muneracao das agoes comuns, porque mantém a
estabilidades no preco das agdes caucionadas das
companhias, e uma correspondéncia das tarifas aos
custos mutéaveis da producd@o dos servigos de utili-
dade publica.

Sob ésse método ha uma renda suficiente para
fazer face as despesas correntes e os encargos de
capital para os juros das obrigacoes e os dividen-
dos das acoes preferenciais.

Permite que a taxa de dividendos sébre acGes
comuns mantenha o preco da maioria das agoes
ao par ou ao prego pelo qual a emissdo das agoes
foi autorizada pela Comissao.

A Comissao de Massachussets, usou ésse método.
Gragas a ¢le, de 1885 a 1929, apenas quatro casos
sobre tarifas nos servigos de utilidade piblica foram
parar nos tribunais.

E’' muito usado no setor das estradas de ferro,



