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Sumario Executivo

O aumento da demanda por servigos aeroportuaeosado do incremento do trafego
de passageiros nas ultimas décadas, aliado aossposc de desregulamentacdo e
privatizagdo do setor, incrementcu competicdo efetiva e potencial entre o0s
aeroportos e afastou a visao tradicional de que os mesmamsenonopodlios naturais.
Evidentemente, o papel das forcas competitivas etarchinagdo da conduta e da
performance dos operadores aeroportuarios dependweatsos fatores, dentre os quais
se destacarm arcabouco regulatério, a configuragdo societaridos operadores e as
caracteristicas dos conjuntos de aeroportos de untada regido ou Pais

O arcabouco regulatério defireespago potencial da concorrénciaNo limite, esse
espaco pode ser nulo, com todas as variaveis reévdas estratégias comerciais e de
investimentos dos operadores - publicos ou privadando arbitradas pelo regulador.
No outro extremo, tal espaco pode ser maximo, r&m @m que a regulacdo seja
exclusivamenteex poste reativa, na forma antitruste. Na maior parte dasos,
regulacéo e competicdo coexistem, como no casetdode telecomunicacoes.

Destaca-se, portanto, o fato de que as determisacOatidas em contratos de
concessao, por exemplodo eliminam em absoluto o espac¢o da concorréncisseus
efeitos benéficos sobre a eficiéncia estatica e dinica do setor aeroportuario
nacional a existéncia de concorréncia viabiliza o surgimede fortes incentivos de
mercado para que 0s concessionarios adotem egrathgy investimento e preco que
vao além das obrigacdes contidas no contrato de concesgf®n, por definicdo, €
incompleto

A configuracéo societéria dos operadores é fundtahpara garantia independéncia
das estratégias dos operadores de aeroportos potaimente concorrentes além de
evitar a geracdo de incentivos para comportametisasiminatorios contra rivais nao
integrados. No primeiro castrata-se de coibir ex anteas participagdes cruzadas
entre 0s acionistas de aeroportos concorrentes, ale modo mais geral, a existéncia
de influéncia decisiva de um mesmo conjunto de acdistas em dois ou mais
aeroportos potencialmente concorrentesfato que implicaria a coordenagdo de
estratégias e a supressdo das pressdes competiivasegundo caso, a restricdo a
participacdo de empresas aéreas no capital do dgpeseroportuario visa eliminar
estruturalmente os conhecidos problemas derivadastegracéo vertical em servigos
de infraestrutura.

As caracteristicas especificas dos aeroportos deadana regido ou Pais irdo determinar
agueles que efetivamente podem competir entre sipor exemplo, um pequeno
aeroporto regional com permissao para operar veesuavos e limitagdes estruturais
de espaco jamais sera um competidor efetivo deenaparto de grande escala servindo
a empresas de aviagdo comerdidl service mesmo que ambos estejam na mesma
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localidade ou tenham &areas de influéncia similares asformas de competicao
cabiveis em cada caso, tais como concorrénciagqums domésticos ponto a ponto com
sobreposicdo de sua@sitchment area®u concorréncia pohubs ou conexdes entre
aeroportos situados em cidades distintas.

No Brasil, encontra-se em Consulta Publicasite da ANAC a minuta do Edital da
nova rodada de leildes de concessdo para a opatagameroportos de Galedo no Rio
de Janeiro e Confins, em Belo Horizonte. Um doseess dessa minuta esta na
restricdo imposta a participacdo, no leildo, deordsias das concessionarias dos
aeroportos que foram alvo da primeira rodada deessdes, como o de Guarulhos, em
SP.Trata-se, na visdo da FA Consultoria, de medida satlar para a promocéo da
concorréncia entre aeroportos, pelo menos no quertge aquela entre os aeroportos

do Galedo e de Guarulhos

De fato, tais aeroportos, num cenario de maior ggsgeara a acdo das forcas de
mercado e na auséncia de coordenacao entre steégas de investimento, qualidade
e preco, sdo, a despeito de se situarem em cidéitlrentes, claramentéortes
concorrentes pela atragdo de voos de longa distaaciconexdes éaubs além de
destino de voos internacionais para o Brasil e trasporte de carga

A concorréncia entre os dois principais aeropodosBrasil (GIG e GRU) estaria
ameacadana hipétese de ambos serem controlados pelos mesosoOrcios ou

consorcios coligados, por motivgéd consagradosna doutrina e jurisprudéncia
antitruste, inclusive nacional. Algumas experiésc@&m outras jurisdicbes também
endossam o acerto da restricdo a participacao dayaeevista no edital sob Consulta
Publica, tais como a do Reino Unido e a da Australi

Caso a clausula que impede a participagdo cruzadaconstasse do edital, e fosse
facultada a possibilidade de que o mesmo aciodetigesse participacao relevante nos
dois ou mais aeroportos concorrentes, como GIG ¥,BRveria claros incentivos a
coordenacdo entre as atividades e estratégias cortipeas dos mesmos fato que
geraria como efeitos principais, ainda que naocusxabs:

() a possibilidade de incremento nas tarifas prat&adam menor nivel de
desconto em relacédo a tarifa teto;

(i) o menor nivel de investimentos se comparado ao aquergiria de um
ambiente competitivo, com reflexos sobre os nideisnovimentacdo de voos
e passageiros (e cargas), os custos fixos unitérios niveis de eficiéncia e
qualidade dos servigos aeroportuarios ofertados; e

(i) a reduzida possibilidade de regulagao por comparaca
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I- Introducé&o

Este documento tem por objetivo apresentar a tmngdo da FA Consultoria
Econbmica em relacdo a Consulta Publica 05/2013ANAC (“CP”) sobre a

Concessdo, de forma separada, para ampliacdo, engaat e exploracdo dos
Aeroportos Internacionais Rio de Janeiro/GaledoG{Ge¢ Tancredo Neves/Confins
(CNF).

Tais aeroportos foram incluidos no Programa Natialea Desestatizacdo (PND),
conforme Decreto Federal n® 7.896, de 1° de feweds 2011 e serao alvo de licitacéo
conforme minuta de edital apresentada na CP. Dedaamm tal edital, a proposta
envolveria 0s seguintes valores minimos fixos:

“4.23.1. Aeroporto do Galedo: minimo R$ 4.645.580,00 (quatro
bilhdes, seiscentos e quarenta e cinco milhdesréhgntos e cinquenta e
guatro mil reais;

4.23.2. Aeroporto de Confins: minimo R$ 1.561.9890.@0 (um bilh&o,
quinhentos e sessenta e um milhdes e novecentageta mil reais).”

Além da contribuigcéo fixa haveria, ainda, uma plareariavel, de 5% sobre as receitas
brutas, conforme consta do modelo de Contrato aeé3sao.

“2.16. A Contribuicdo Variavel correspondera ao namte anual em R$
(reais) resultante da aplicacéo de aliquota de B%do por cento) sobre
a totalidade da Receita Bruta da Concessionariaeesdas eventuais
subsidiarias integrais.”

O prazo de vigéncia dos Contratos seria de 25 pa@so Galedo e de 30 anos para o
Aeroporto de Confins. Em ambos 0s casos, poderizerhaima prorrogagao

extraordindria de 5 anos como meio de recomposdgoequilibrio econémico-
financeiro, caso haja necessidade.

A Concessao deve ser implementada nas seguines s acordo com o modelo do
Contrato disponibilizado pela ANAC.

“2.1.1. FASE I-A — fase de transferéncia das opéescdo Aeroporto da
Infraero para a Concessiondria;

2.1.2. FASE |-B — fase de ampliacdo do Aeroporta @@ncessionaria
para adequacédo da infraestrutura e melhoria do hileservigos; e

2.1.3. FASE Il — demais fases de ampliagdo, magéaterexploracéo do
Aeroporto, para atendimento aos Parametros Minimate

Dimensionamento previstos no PEA, de acordo consaptinado na
Subsecéo IV - Da Fase I.”
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O valor dos Contratos corresponde ao valor presdasereceitas tarifarias e nao-
tarifarias estimadas para todo o prazo de concessao. Parde@oGeste valor foi
calculado em R$ 12,5 bilhdes, enquanto para Coerfibs mesmo numero é de R$ 5,1
bilhGes. Estes valores basearam-se em projecOeslulme de passageiros e cargas e
sobre as tarifas.

O Anexo 4 do modelo de Contrato estabelece osestleto a serem praticadas pela
Concessionéria para as seguintes tarifas:

“2.1.2.1. Aeroportuarias (TA):

2.1.2.2. Tarifa de Embarque;

2.1.2.2.1. Tarifa de Conexéao;

2.1.2.2.2. Tarifa de Pouso;

2.1.2.2.3. Tarifa de Permanéncia;

2.1.2.2.4. Tarifa de Armazenagem; e

2.1.2.2.5. Tarifa de Capatazia.”

Entretanto, o modelo de Contrato estabelece a polksidade de concessédo de
descontos a critério da concessionaria:

“4.5. A Concessionaria poderd praticar descontos narifas, baseados
em parametros objetivos previamente divulgados,damo a qualidade
dos servicos, horério, dia ou temporada, conformestabelecido no
Anexo 4 — Tarifas.

4.6. Os descontos tarifarios concedidos deverao estendidos a
qualquer Usuério que atenda as condi¢fes para guig&o.”

Uma das exigéncias constante da minuta do Ediighodibilizada, junto com o
Contrato de Concessdao, na referida CP,impedimento da participacdo nos leildes
destes dois aeroportos de acionistas, bem como soasoladoras, controladas e
coligadas, de outras concessionarias de servigosirdeestrutura aeroportuéria
como se verifica no trecho abaixo:

“3.15. Nao poderdo participar deste Leildo pessoawidicas,
isoladamente ou em Consorcio, que:

“3.15.5. Sejam acionistas das concessionarias deige publico de
infraestrutura  aeroportuaria de aeroportos brasites, suas
controladoras, controladas e coligadas.”

Nesta contribuicdo, procuramos avakbandequacdo desta restricdo ao mercado de
servigos de infraestrutura aeroportuaria como um tdo e, especialmente, ao caso
de sua implicacéo para o leildo da concesséo do @gorto do Gale&o (GIG), no Rio
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de Janeiro. Em particular, sdo apresentadas evidéncias tedkcampiricas que
demonstram a efetiva e, sobretudo, potersmatorrénciaentre o aeroporto do Galedo
(GIG) e do de Guarulhos (GRU), incluindo elemerdasjurisprudéncia e de estudos
internacionais sobre o tema.

Este documento se encontra dividido em mais qusggdes. A primeira trata da
dindmica competitiva entre aeroportos em geral s ddacbOes existentes entre
regulacdo e concorréncia. Na segunda, hd uma bredlse do contrato de concesséo
do GIG e das implica¢cdes concorrenciais de suasulds, além da apresentacado do
grau de competicéo efetivo e potencial entre oxpaetos de Guarulhos e do Gale&o. A
terceira apresenta a doutrina e a jurisprudéncidonal sobre os impactos das
participagcbes cruzadas sobre a concorréncia. Rorséio apresentadas as conclusdes
deste documento.

Il. Dindmica Competitiva de Aeroportos
II.1 — Atividades dos Aeroportos e Formas de Competio

Aeroportos basicamente vendem servigesonauticos(tais como uso da pista, do
pétio, terminais, entre outros) principalmente gamapanhias de aviacdo comercial, de
carga ou passageiros. Tais companhias aéreasepdumo, vendem essencialmente
assentos para passageiros e espacgo de carga pasaemopresas ou pessoas fisicas. Os
aeroportos, ou seus concessionarios, também vendemvicos comerciais
(estacionamento, por exemplo) diretamente para assageiros. As atividades
usualmente realizadas em um aeroporto sdo lisedaguir, conforme delimitagdo de
Betancor e Rendeiro (1999).

Figura 1: Atividades dos Aeroportos

Operacional Handling Comercial
Controle de trafego aéreo Limpeza das aeronaves Duty Free shops

. , . Provimento de eletricidade e .
Servigos meteorolégicos Outas lojas

combustivel

Carregamento e

Restaurantes e bares
descarregamento de bagagem

Telecomunicagdes

Processamento de passageiros,

S
eguranca bagagem e frete

Servigos de Lazer

Bombeiros, ambulancia e
L Hotel
primeiros socorros

Manutengdo da pista Bancos

Aluguel de carros e estacionamento

Facilidades para comunicagdes
Servicos aeoronauticos e correlatos Servigos ndo aeronduticos

Fonte: Betancor e Rendeiro (1999)
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Dessa forma, asompanhias aéreagsomo destacam Fiuza e Pioner (2009), apresentam
demandas por:

() pista;
(i) estacionamento de aeronave;
(i) espaco deheck in balcéo de informagdes e lojas de passagens; e

(iv) instalacdes para empresas de manutencdo, comidsipaza, manuseio em
solo @round handliny e seguranca.

Quanto a demandaor pontos comerciajsas mesmas relacionam-se a interessados na
exploracdo dos seguintes servico:

() lojas,

(i) restaurantes,

(iii) locadoras de automdveis,
(iv) estacionamento e

(v) hotel.

Os consumidores finaislos servicos oferecidos nos aeroportos, seja @apanhias
aéreas ou pelos agentes que exploram 0s pontogaaigiesdo 0S passageiros, que
podem ser segregados de acordo com trés posdileida

() numero de conexdes em seus vVOOsS;
(i) distancia dos voos: curta ou longa duracéo; e
(iii) tipo de vbo: doméstico ou internacional.

O esquema constante da figura abaixo, basead@l@dace dos aeroportos britanicos e
preparado pela CAA (2006), resume as relacdes cireem aeroportos. Observe-se,
portanto, que os aeroportos sao plataformas deaadermultiplos e diferentes tipos de
servigos para empresas e pessoas fisicas deatisteturezas.
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Figura 2: Rela¢gbes Comerciais em Aeroportos Britaibs

[ Agroporlo |
| |
b
Fspugn aéren Instalagbes de Terminal Instalagies de
enthargue recepcio
. l |
e - -
Fornecednres Subsididriay Fornecednres Fornecedares
te et zados terceirizades tereeirizados
J
L —
Combustivel Manuscio em solo ‘
(“Ciround handling™)
.*-IL Linthees ey 1
Legenda Serviens Yo Sarvigns Agessn por
A comerciais COMErciais superficic
Servigos prestados [ |
i T
l B F,'Rf!ﬂdm % | Passageinog
BETVIg 2 |
¥ e

Fonte: CAA (2006)

Ja o alcance da competicdo entre aeroportos éficitd por Pavlyuk (2012), nas
seguintes dimensdks

0] concorréncia por passageiros com aeroportos vigieghomercado local,
(i) competicdo como local de destino (para turistagocies, etc.);

(i) competicdo por passageiros com outros modais (ttenslta velocidade,
etc.);

(iv) competicdo por trafego de conexao;
(V) concorréncia por transporte de carga;
(vi) competicdo por contratos com as companhias aéreas;

(vi)  concorréncia por servicos ndo-aeronauticos (estaciento de veiculos,
lojas e outros)

! Ver também EC (2002).
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Em particular, a competicdo entre aeroportos situads em cidades distintas e nao
vizinhas ocorre por meio das formas (ii) a (vi) aoha mencionadas.

Neste processo de competicdo entre aeroportoscendestaque os esforgos realizados
para a atragcdo de companhias aéreas de transpopessiageiro e carga (itens (i), (i),
(iv), (v) e (vi)), uma vez que algumas dessas comiaa sdo mais sensiveis a alteracdes
nas tarifas aeroportuarias, tais como:

() companhias aéreas de baixo custo;

(i) empresas aéreas que operam com voos fretados;

(i) empresas aéreas com trafego de passageiros emacodexv6os de longa
distancia; e

(iv) empresas de transporte aéreo de carga.

Segundo a Comisséo Européia (2002), as trés pameategorias sdo as mais sensiveis
as variacdes nas tarifas aeroportuarias, uma ve&zngumaior parte das vezes, possuem
grande parcela de passageiros muito sensiveig@paspdas passagens aéreas.

Em especial, a concorréncia por conexao de vodsng@a distancia, ou seja, para que
os aeroportos funcionem conbs, permite a concorréncia entre aeroportos bem
distantes. Como destaca Hancioglu (2008), para dosuEUA para as llhas Mauricio,
um passageiro passara por algum aeroporto usado foatoma Europa, na Asia ou no
Oriente Médio.

II.2 — Caracteristicas Econdmicas dos Aeroportos @oncorréncia

11.2.1 — Mercado de Dois Lados

Os aeroportos podem ser entendidos cplataformasde mercados de dois ladogue
conectam as companhias aéreas (e seus vO0S) 8sag@ia0s ou cargas.

Quanto maior o numero de companhias aéreas, degifrequéncia de vdos, maior o
volume de passageiros e de carga. Por outro lagantg maior a quantidade de
passageiros, maior o interesse das companhiassa@neaealizar operagbes naquele
aeroporto. As externalidades de um lado do mercadbre o outro serdo
inequivocamente positivas.

O esquema a sequir ilustra esta dinamica e a eperdiéncia existente entre os dois
lados da plataforma.
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Figura 3: Mercado de Dois Lados - Aeroportos

Cia. Aérea Passageiros

Receita servicos Interdependéncia

aeronauticos

Receita servicos
ndo-aeronauticos

Aeroporto

Fonte: FA Consultoria

Segundo a autoridade aeronautica brita@icél Aviation Authority(CAA - 2010), por
conta dos servigos comerciais dos aeroportos, iaweclusive um terceiro lado:

“In the case of airports as a platform, airlineslua the airport being
popular amongst travellers and passengers valueattport being able
to offer a wide range of airlines and destinatiohsfact an airport is a
multi-sided, not a two-sided platformFor example passengers also
value a wide-range of retail outlets and hotelsle/méetailers and hotels
value being located where a large number of poéérdustomers are
present.”

Neste contexto, um operador aeroportuario maximizage lucros incentivara o
incremento no movimento dos multiplos lados do exdoc Os precos por ele praticados
levardo em consideracao efeitos de rede fato queamplificaos efeitos benéficos da
concorréncia estatica (por preco e qualidade) eAntite (investimentos em
infraestrutura), efetiva e potencial, entre aermsor

11.2.2 — Estrutura de Custos

Importante ressaltar que pela natureza das atiegldds aeroportos, seus custos séo na
maior partefixos, resultado do elevado investimento em infraesteututambém por
alguns custos operacionais, como seguranca. Igsoofa que os aeroportos tenham
incentivo para atracdo de trafego de voos e pegsoasarga) para diluir tais custos.
Este incentivo, segundo estudo da Copenhagen Edos0(@012), foi acentuado
recentemente pelo aumento da importancia das ascedtlacionadas as atividades
comerciais, tais como lojas e estacionamentos.
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Além disso, aeroportos necessitam possuir, segasiimativa apresentada nos artigos
de Doganis (1992) e Salazar De La Cruz (1999), ronm movimento entre 3 e 3,5
milhdes de passageiros por ano para que operemneanescala competitiva Na
opinido dos proprios autores, mesmo que tais n(syEyssam se alterar dependendo do
caso avaliado, ha fortes indicios fortes da exiséédeeconomias de escalge escopo)
neste mercado, que impede que aeroportos de merter gpssam competir de forma
eficiente com os aeroportos maiores.

Ambos os fatores geram incentivos para que, didateoncorréncia, 0s aeroportos
busquenestratégias agressivas de precos e qualidadégsando ocupar sua capacidade
instalada e evitar perdas de economias de escathugbes de margem de rentabilidade.

[1.2.3 — Importéncia da Concorréncia na Margem

Os efeitos de rede e a presenca de custos fixgadele implicam a importancia da
concorréncia na margemeEm outras palavras, os consumidores marginaiselas
dispostos a mudar de aeroporto, devem ser o fosaddaussdes sobre substituicdo
entre aeroportos, sobretudo na auséncia de podsdsl de discriminagcdo nas tarifas
aeroportuarias. Com efeito, perdas marginais degmade passageiros ou de rotas de
empresas de aviagdo tém fortes efeitos sobre esa®totais e sobre a rentabilidade do
operador aeroportuario. Como afirma o CAA (2006):

“ .. the economics of airport businesses means ahetlatively small

change in passenger numbers has the potentiavo dheelatively large

impact on profitability. This is a consequence a&lignificant proportion

of costs being fixed in nature, coupled with theekaging effect on

revenues that is created by retail activities. Tikata fall in passenger
numbers and/or aircraft movements will reduce retenues from

retailing activities as well as from airport chasgmade to airlines. In
consequence, an airport operator’s incentive teergrices to supra-
competitive levels is somewhat dampened (at leastpared with a

situation in which there is significantly greatariability in costs). Put

another way, it may require only the prospect aspager and/or airlines
choosing to switch a modest fraction of their costaway from an

airport to deter a contemplated price increase. “

11.3 — Aumento da Competic&do entre Aeroportos

Dois aspectos importantes no incremento da conucaéno setor aeroportuario
envolvem a maior facilidade e disposicao psubstituicidoentre aeroportos por parte
dos passageiros e das companhias aéreas.

% Tais autores afirmam, portanto, que haveria remmescentes de escala até a marca de 3 — 3@milh
de passageiros por ano, retornos constantes déa escte 3 -3,5 milhdes e 12,5 milhdes de
passageiros/ano e retornos decrescentes de egeata desta movimentacao.
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[1.3.1 — Poder de Compra e Substituicdo de Aeropoos por Empresas Aéreas

Especificamente sobre a disposicdo das compandieasaem substituir servicos de um
aeroporto por outro, pode-se destacareducdo dos switching costs que esta
relacionado a maior propensao dos passageiros@mpaahar tal troca, principalmente
aqueles que viajam a lazer ou que estdo fazends m@is longos. Nestes casos, o
passageiro esta mais disposto a ajustar seu iimeedn funcdo dos precos das
passagens aéreas.

Segundo CAA (2011), a substituicdo pode ocorreisdgsintes maneiras:
() as companhias aéreas podem reduzir a frequéndieteleninados voos; ou

(i) as empresas de aviacdo podem mudar a rota inteir@npassado a voar para
outro aeroporto de destino ou origem, com o novopmeto podendo ser,
inclusive, em cidaddistintadaquela atendida pela rota original.

Osswitching costsao diferentes em cada uma das duas situag@eabshcima, sendo
menores no primeiro caso. No entanto, como uma paescente dos passageiros tende
a acompanhar tal movimentagéo, em busca de mep@ess de passagens, em ambos
0s casos 0s custos de mudancans@ooresio que ja foram no passado.

Esta maior propensédo a trocar de aeroportos emalisancremento de eficiéncia
implica oaumento do poder de barganhalas companhias aéreas na negociacdo com
aeroportos, reduzindo, quando ha competicdo, ahilaksde de exercicio de poder de
mercado pelos aeroportos.

Importantes indicios da maior propensdo das consnhéreas em substituir
aeroportos na Europa, seja de origem, destino nexéom, sdo apresentados no estudo
da CE (2012), conforme listado abaixo:

() inauguracao de 2.500 rotas em 2011 e encerramenterda de 2.000 no
mesmo ano;

(i) alta taxa de mudancash{irn) nas rotas existentes; e

(i) troca de bases bubs — companhias aéreas também trocam de bases em

aeroportos especificos.

11.3.2 — Substituicdo dos Aeroportos por Passageiso

Do lado dos passageiros, a maior propensao a masliade aeroportos deriva dos
seguintes fatores:
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(i)

(ii)

(iii)

(iv)

o0 aumento no nivel de renda dos passageiros e &dunps precos das
passagens nos Uultimos anodeterminado a ampliacdo do mercado de
transporte aéreo;

a possibilidade deeservar passagens pela Interngue reduziu o custos de
busca e de troca por parte de passageiros; e

o incremento da sensibilidade aos precos das passagereagendo em vista

0 aumento do trafego de passageiros que viajaxea Bstes passageiros tém
como principal variavel de escolha os precgos, mamnportando tanto com o

namero de escalas/conexdes e nem a necessidadeiatesreslocamentos
para a origem de seus voes;

0 maior desenvolvimento do turismo, que produzaumento do nimero de
vOos e, consequentemente, dos passageiros intema&ci Dessa forma, os
aeroportos e as respectivas cidades nas quais esfi@tados, passam a
competir comalestinofinal desses turistas.

Note-se que todos esses fendmenos ja estdo pesemtenercado nacional, cujo
potencial de crescimento, no entanto, € muito md@mique o observado no maduro
mercado europeu.

11.3.3 — Evidéncia do Aumento da Concorréncia entréeroportos Europeus

O mercado europeu € uma importante referénciagakelucdo do mercado nacional,
uma vez que se trata de um mercado mais maduro, digersos aeroportos
administrados pela iniciativa privada. E, portantm mercado que apresenta, em larga
medida, concorréncia entre 0s aeroportos, sendm assa boa base de comparagao
para o futuro do setor no Brasil.

Segundo a Copenhagen Economics (2012):

“Therefore, competition will play out amongst theeieasing number of
those passengers who have a choice between airpods amongst
airlines, the latter now free to fly between anyg points in EuropeAs a
result, airport behaviour is constrained by the gence of competing
airports and by the willingness of sufficient passgers and airlines to
take their business elsewhere if price or quality not satisfactoy.
While this sensitivity of consumers to changesrioepor quality, and
any associated assessment of market power, will fram airport to
airport, there is substantial evidence that the competitpressures on
airports generally are increasing, with a disciplimg effect on their
behaviour”
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O acirramento da competicdo se reflete no compentondos dados disponiveis sobre
as tarifas praticadas pelos aeroportos. De fatafjczese que que na maior parte dos
casos tem havido reducéo das taxas aeroportuania®@9 e 2010

Figura 4: Mudancas nas Tarifas Aeroportuérias

Figure 5.11 Changes in airport charges, 2009 and 2010

2009 2010

Higher
0,21 High=r
0,36
Unchanged 0,47
Unchanged

0,19

Source: ACI Europe, ‘Economics report’, 2010 and 2011,
Fonte: Copenhagen Economics (2012)

Com base nas evidéncias encontradas, o estudopdgnlamen Economics defende uma
ampliacéo do papel da competicdo entre aeroportpbem como a reformulagcao, nas
areas em que ndo ha concorréncia suficiente, déagép sobre aeroportos.

“There is now significantly more airport competitiavhich suggests that
the approach to airport regulation needs to be oefijht. We have two
recommendations:

i) Avoid economic regulation of airportén areas where competition is
already effective. Retaining regulation in thesewmstances is likely to
distort behaviours and outcomes to the detrimemustomers; and

i) Rethink economic regulation of airportg1 areas where competition
has yet sufficiently to develop to take more actairthe competitive
constraints that already exist and the potentialdompetition to develop
further in line with current trends. There is a @ig case for the
regulator standing back and allowing the commerciadrties to

negotiate commercial outcomes subject only to dichitregulatory

recourse. The Australian example shows that suchngements can

% Note-se que houve na maior parte dos casos reeug@909 e manutencde um base ja reduzidan
2010.
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work successfully even in more monopolistic cirdantes than now
prevail in Europe.”

I1.4 — Identificagdo do Grau de Concorréncia entreAeroportos: Mercado Relevante

Do ponto de vista operacional, o primeiro passa p&aliar o grau de competicéo entre
aeroportos especificos envolvdelimitacdo de mercado relevante

Em relag@o a dimenswodutodo mercado relevante envolvendo aeroportdsffice
of Fair Trading(OFT), autoridade concorrencial do Reino Unida) tenificado em um
mesmo mercadaodos 0s servicos aeronduticos ofertados pelos paetos as
companhias aéreas e as agéncias que prestam seregsolem um mesmo mercado
relevante. Ha4 somente mercado relevante distinta @& servicosomerciaisofertados
pelo aeroporto. De fato, de acordo com Bilotkaétolx (2011):

“The UK Competition Commission defined a common ketafor all
aeronautical services provided to the airlines dhdir ground handling
agencies, and a separate market for commercialices\provided at the
airport.”

Como destacam Starkie e Yarrow (2008), a delimitagd dimensdo geografica do
mercado de aeroportos estd intimamente ligada aprelas referentes aos servigos
ofertados pelas empresas aéreas. Um aeroporto tgoseea concorrente do outro, caso
as cias aéreas tenham por opc¢éo deslocar seupafii. A demanda pelos servigos
dos aeroportos é untlemanda derivadaaquela dos passageiros (e das cargas) pelas
companhias aéreas.

Para o mercado relevangeograficoé necessario, entdo, que haja distincdo de pelo
menos trés tipos de servicos ofertados pelas empresas aé(@asransporte de
passageiros em voos de curta distancia; (ii) temepgle passageiros em voos de média
e longa distancia (que podem ter escalas); dr@iisporte de carga.

Para oprimeiro segmentatradicionalmente se define o mercado relevantgmgdicos
por rota (origem-destino). Neste tipo de servi¢e, a@roportos atraem companhias
aéreas na medida em que conseguem passageiroasaresis de influéncia local

Ja nosvoos demaior distancia normalmente o mercado geografico € mais ampl@ um
vez que pode, inclusive, haver escalas. Nestess,cados diretos e indiretos (com
escalas) sdo vistos como substitutos pelos passagesiendo, em muitos casos,
escolhidos aqueles com escalas por conta de pessuienores precos. Dessa forma,
para vbos de longa duracdo, o passageiro ques&iodde Janeiro para algum pais da
Europa, por exemplo, pode optar por seguir em uondu@to a partir do Galedo ou por
outro que tenha escala em Guarulhos e dali siga @&uropa (ou vice-versa). Neste
caso, a substituicao entre o Galedo e Guarulhasficiente, principalmente pelo fato e
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gue o tempo adicional de v6o por conta desta egrala ser bem reduzido, dado o
curto tempo de vOo entre os dois aeroportos.

No transporte de cargagpor ndo haver rigidez de horérios ou de escalalmensao
geogréfica éinda maior Por exemplo, na operagdo entre as empresas IBGlle
analisado pela Comissdo Eurofgiastas delimitacbes foram discutidas, conforme
trecho abaixo:

“68. The level of substitutability of indirect fhgs to direct flights largely
depends on the duration of the flight. As a geneutd, the longer the
flight, the higher the likelihood that indirectdhts exert a competitive
constraint on direct flights.

69. When defining the relevant O&D markets for teémsport services,
the Commission has considered in previous deciglatswith respect to
short-haul routes (below 6 hours flight durationglirect/one-stop flights
generally do not provide a competitive constraiat direct/non-stop

flights absent exceptional circumstances (for eXantbe direct flight

does not allow for a one-day return trip, or theashof indirect flights in

the overall market is significant). The Commissibas sometimes
distinguished midhaul routes, which are routes oferthan three hours
where direct flights normally do not provide thetiop of one-day return
trips, so that indirect flights may be able to catgpwith direct flights.

With respect to long-haul routes (more than 6 sdilight duration), the
Commission has considered in the past that indifleghts constitute a
competitive alternative to direct services undertaia conditions (for
example if they are marketed as connecting fligiltshe O&D pair in
the computer reservation system).”

“The Commission found in earlier decisions that tekevant market in
intra-European routes of air cargo transport can loefined as
European-wide and should include alternative moaéstransport,
notably road and train transport. The Parties agraed the market
investigation in the present case confirmed theswi

Bilotkach e Polk (2011) também fazem avaliacdo $eante.

“It is seldom helpful to assume a single ‘airportamket’. If the
assessment of market power rests on this notias, bobund to have a
limited meaning within the institutional frameworkhere is a risk of
simplifying conclusions, as airports serve multiptearkets. The
definition of the relevant markets with respecséovices and geography
is hence a necessary first step in any analysis.diticome of the market
definition might differ depending on the airportdathe purpose of the
investigation, as long as it rests on the aforenosed principles of

4 Ccase No COMP/M.6447.
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market definition which are compatible with manystitutional
frameworks worldwide.

Passengers are usually willing to accept only aitlh amount of
inconvenience (travel time and/or distance) asgediavith reaching an
airport; further, different types of passengersaalt different monetary
values to this inconvenience. The catchment amdsteo be smaller with
regard to flights carrying O&D passengers taking tairport as a start-
and endpoint for their journey, and broader forreier services, which
utilize the hub functionality of an airport. Withegpect to cargo,
catchment areas tend to be very large. Cargo trartggion is less time-
sensitive, and the number of stop-overs is of mingpoortance as
compared to the passenger flights.”

No citado estudo da Comissdo Européia (2002), ésaptado o resultado de uma
pesquisa realizada com companhias aéreas e a@mpandicando o principal
concorrente de cada aeroporto. Dentre as resp@tesentadas, ha casos de aeroportos
concorrentes relativamente distantes entre si, commstram os exemplos na figura a
seqguir.

Figura 5: Aeroportos concorrentes por tipo de sengo (2002)

Pais Aeroporto Servicos de  Servigos de \{oos Carga Distanci
Voos longos  Curta Duragéo a
Austria Viena Munique Munique 436kn
Bélgica Bruxelas Paris Paris Paris 308K
Finlandia | Helsinque Estocolmo Estocolmo 408k
Frankfur
Alemanha Munique Frankfurt Frankfurt t 392km
Luxemburg| Luxemburg
0 0 Bruxelas Bruxelas Bruxelas191km

Fonte: EC (2002)

Bilotkach e Polk ¢p.cit, pp 12 indicam, ainda, que 0s seguintes fatores podetarab
poder de mercado dos aeroportos:

(1) Switching costslas Companhias Aéreas;

(ii)
(i
(iv)
v)

Capacidade do aeroporto;

Concorréncia intermodal.

Network structuralos principais clientes do aeroporto; e

Utilizacdo da capacidade do aeroporto (se o mestdosaturado ou ndo);
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I1.5 - Concorréncia Espacial e Eficiéncia

Pavlyuk (2012) apresenta resumo dos principaigastque se propuseram a avaliar o
nivel de competicdo entre aeroportos e seus impadobre a eficiéncia
(competitividade) dos mesmos. Apesar da pouca disfidade de estudos sobre o
tema, o autor sugere que a concorréncia, na candgémportanteriver da geracéo de
eficiéncias, seja incentivada entre aeroportos.

Summarising the section, we can note that the satir competition
between airports is very complex and this subjseateakly covered by
empirical researches. Due to discussed reasons xpeceé that the
competition between airports in Europe will be sg#hening in nearest
future, and this fact will intensify theoreticaldvempirical researches in
this area. Competition, being one of the best drivers of econo
efficiency, should be included into airport benchmkéng procedures
The role of spatial competition among neighbourpairts is also
expected to grow, and methods of spatial economeain be applied for
analysis of airports efficiency.”

A busca de eficiéncias passa pela concorréncia, smmnente neste contexto haveria
incentivos para incremento na movimentagdo dospael@s 0 que, a0 mesmo tempo,
garante a reducdo nos custos fixos unitarios cambém eleva os investimentos em
infraestrutura, aumentando a competitividade dospaetos.

E, de fato, GIG seria 0 maior beneficiado com eragiento da concorréncia, uma vez
que, com a infraestrutura atualmente disponivel,a@roporto com maior potencial de
expansao, de acordo com estudo de Wanke (2010}e Idaper, o autor realiza
avaliacdo da eficiéncia dos aeroportos no Brasita@ba por identificar, no caso do
Galedo, possibilidade de ganho considerdvel em msogimentagdo, mesmo sem
expansao em sua infraestrutura atual. A figuraxabhistra esse ponto.
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Figura 6: Infraestrutura Disponivel X Potencial deGanho de Movimentacéo

Cluster Number

6004
%1
2
3
4
00+

g
g

Qutput slack index
w
8

Cnmﬁn Grande P
Sdip Lufs ¥
&
Pernamsimi__*
20 P m Balém - Internatiomal
UrguaioraPS8S . Fiorientpoks |, Poro Alegre
Ponta PorPelraing™ Branca o Bagé  Curtiba - international” Erasla
Mortes ClwosBon Vists , +  Meced Confins | Rscife *
4 Parlo Yelho Foz dolguagu .
b donyiehiacand E_E&mraméw{"m'ﬁmmﬁmm
; it :
¥ .. Gaolinia
puazero do Norte 5
Ubserpba Curtiba wf,"pﬁ:fms dios Goylacazes
Campina Grands VidrinPampuha Manaug Campinng Cangorhas Glsrhos
0004 Loncking 5 o =
Cailos Prates Fio de JanerodBces
T T T T T T T
100 20 300 400 500 600 700

Infrastructure index
Fig. 5. Output increasing potentials and infrastructure intensity per cluster.
Fonte: Wanke (2010)
Na figura acima nota-se, ainda, que o aeroport@ukrulhos apresenta elevado indice
de infraestrutura, assim como o Galedo, porém setenpial de incremento na
movimentag&do, supondo-se auséncia de investimemoampliacdo de capacidade e
ganhos de eficiéncia.

lll - Aeroportos: Concessao, Concorréncia e Reguld&p.
[11.1 — Regulagdo Pro-Concorrencial e ParticipagddCruzada

A concessao de aeroportos a iniciativa privadaaperatransformacao fundamental
dos incentivos econémicos do setor, pois a busdaalo pelo concessionario passa a
ser o0 eixo condutor de suas escolhas. Muito difereportanto, da estrutura de
“comando e controle” que rege a gestdo publica etopmrto, para a qual inexistem
mecanismos de incentivo econdmico para induzirciéetia.

Buscar lucros envolve, em negoécios ndo reguladescalha de precos, quantidades,
qualidade e do esforgo para a reducéo de custesisténcia de concorréncia tende a
fazer com que a escolha dessas variaveis pelo ageptivado seja a mais proxima
possivel do 6timo social.

Ja em setores em que uma ou mais dessas varideeisguladas, tal relacdo entre a
concorréncia e o 6timo social fica menos clara,odgde o regulador substitui
expressamente 0 mercado para aquela escolha. Ramplex a “substituicdo” da
definicho do preco do concessionario pelo regulgomde ocorrer em funcdo da
inexequibilidade da concorréncia no setor. Nesse,aapoder de mercado distorceria a
decisdo do agente privado no sentido de precosresaiguantidades, qualidade e
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esforco para reduzir custos menores que o Otim@alsdato que poderia justificar a
acdo do regulador na fixacao destas variaveis.

O regulador, de qualquer forma, pode, de maneim@ptamentar ou até mesmo
alternativa,jmplementar a¢des pré-concorrenciaigjuando as forcas de mercado nao
forem suficientes para estabelecer uma competiggoapUma destas agbes €
simplesmente evitar que o mesmalayer tenha participagcdes cruzadas em
empreendimentos que, potencialmente, poderiam comipeentre si. Quanto mais
proprietarios em comum tiverem estes dois empresmios, maior a tendéncia a
estratégias cooperativas entre estes que sejattitesarda competicdo e seu papel de
“bom regulador”, tornando mais dificil que press@esnpetitivas possam levar as
variaveis relevantes ao 6timo social e exigindetgmo, mais intervencéo regulatoria.

Nesse caso, existe uma regulacdo pro-competitivayeqao evitar participacoes
cruzadas entre concorrentes pode, inclusive, tornatesnecessario o controle direto
de algumas tarifas Ou seja, o desenho pré-competitivo da concessaantepode
viabilizar uma regulacdo mais levex-post com maior papel para a disciplina de
mercado como indutor do 6timo social.

A ameaca de eliminagcdo da concorréncia potencial efetiva entre dois

empreendimentos, seja em mercados regulados ouéndormalmente administrada
pelo controle de atos de concentracéo das agémcitiste. A acao de tais agéncias
neste caso, no entanto, € restrita pelo fato dendioese pode intervir no ato de
concentragdo para aumentar a concorréncia, masaspeara evitar que ela seja
comprometida. Além do mais, a nova Lei antitrusteional estabeleceu que consorcios
formados para patrticipar de licitag6es publicas estéo sujeitos ao contraa anteda

autoridade antitruste.

Ja& no caso das concessfes para o setor privado tieas de propriedade do estado,
como 0s aeroportos, os graus de liberdade do regdtar para implementar uma
regulacdo pré-competitiva sdo bem maiores e, portéam, devem ser empregadas de
forma eficaz com vistas a garantir os beneficios &shdos da competicao

O desenho do processo de concesséo pode ser dialpana realmente fomentar uma
concorréncia que, com grande probabilidade, ndored® de outra formaAs
restricoes de participacbes cruzadas em empreendimes potencialmente
concorrentes, ja utilizadas nas bem sucedidas pritiaacdo das telecomunicacdes e
no setor elétrico, seriam uma forma de induzir um mbiente mais competitivo nas
concessoOes privadas

Este desenho regulatério pro-competitivo faria ogue o sistema de incentivos do
concessionério de aeroportos fosse laddmdo que a mera transferéncia da operacao
para o setor privado. Uma concorréncia simplesmemegistente no mundo de
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bY

empresas estatais que respondem apenas a regulacdoomando e controle”

provenientes de Orgdos superiores passara a safamtd se 0s agentes privados
concluirem que podem aumentar seus lutmmgbando” clientela uns dos outros. Isto
depende naturalmente de tais agentes terem espac@scblha nas variaveis
competitivas relevantes.

[11.2 - Variaveis Concorrenciais, Regulacdo e Espaxgpara a Concorréncia

A existéncia de um contrato de concessao, por ddfiffo incompleto, que regulaex
ante determinados aspectos das decisfes da concessi@ardo elimina o espaco
da concorréncia na promocdo de investimentos e estégias agressivas de
precificagao.

I11.2.1 - Descontos

A amplitude do jogo competitivo depende, natural®edoespaco de escolhdeixado
pelo regulador ao concessionario. A permissdo pamapetir e o desenho de uma
estrutura de mercado com concessionarios em posigdcompetir serd totalmente
imaterial se as variaveis de escolha chave foréainiente reguladas.

Sendo assim, é fundamental indagar em que mediguiacdo de aeroportos, por meio
do contrato de concessao ou outras formas de g&mda post eventualmente limitaria
tanto a capacidade de competicdo a ponto de tmjoatificavel o esforco de desenhar
uma estrutura de mercado pro-concorréncia, in@ugela imposicdo de restricdes de
participacéo cruzada.

Nesse contexto, no caso de aeroportos, destacdisitagdo da escolha da variavel
“preco” pelo préprio regulador. De fato, as tarifasa sua forma de reajuste
(basicamente umrice-cap e/ou revisao sao definidas pelo regulador. Isibepia levar

ao raciocinioenganosode que ndo haveria espaco para a concorréncia, glael a
principal variavel que se considera (precos) é laelgy suprimindo-se qualquer
possibilidade de que o processo concorrencial geracdo de seus beneficios - possa
ocorrer.

Entretanto, observa-se ndo apenas a existénaarw®rréncia potencial por precos,
ainda que com regulacéo tarifaria de precos tetaomo também a possibilidade, ndo
menos importante, da emergénciacdmpeticdo por melhor qualidade dos servigos

Inicialmente, cabe destacar que a regulagaoppoe-cap consiste em uma regulacéo
dostetosda tarifa e ndo da propria tarifato gera flexibilidade tarifaria para baixo
pela possibilidade de concessado de descontdesde que estes sejam regidos por
critérios objetivos e ndo discriminatorios, confernestipulado no contrato de
concessao.

24



l CONSULTORIA ECONOMICA

Tal fato abre algum espaco para a escolha da eafigreco” que sera tdo mais amplo
guanto menos relevante economicamente for a @stragifaria imposta pelo regulador
em relacdo as varidveis de custo e demanda. Aggimgxemplo, se o custo cair
bastante ap0s a concesséao, o preco 6timo do pentistd do concessionario pode ficar
tdo baixo que acaba inferior ao preco reguladcestricéo se tornaria redundanter-
binding. Nesse cas@ms precos se tornam uma variavel de escolha na piéd e as
reducdes que poderdo ser implementadas serdo maisreu menores a depender da
concorréncia com que se depara o agente regulad®u seja, uma estrutura de
mercado pro-competitiva importa mesmo com a regolagrifaria poprice-cap

Em segundo lugam price-captambém tende a “relaxar” em alguma medida, ao
longo da maior parte do periodo de regulacéo tarifda (no caso 3 dos 5 anos), a
restricdo de precos Como oprice-capdentro desses 3 anos, em tese, ndo esta ligado a
variacdo dos custos realizados, o aumento de pvathde real ndo € repassado para
(diminuir) precos. Isto implica que todas as ecoiasmde custos geram distanciamento
entre precos e estes mesmos custoliando o espaco de competicdo

1.2 .2 — Reajustes doPrice Cape Incentivo a Concorréncia por Qualidade

No que tange aos reajustes, a formula viprice-cap embute importante fator de
flexibilizacdo da variavel “precd’. Com efeito, conforme o item 6.5 do Anexo 4 ao
Contrato de Concesséao, as tarifas serdo reajusaadasmente pelo IPCA, tendo como
referéncia a data de publicacdo do ultimo reajadiservando-se a seguinte formula:

(I) Pt = At + Bt

(I Para t=2, tem-se que At = Pt-1 x (IPCAt/IPCB<(1-Xt) e Bt = Atx(-Qt)
(1) Para t>2, tem-se que At = At-1 x (IPCAt/IPGA)x(1-Xt) e Bt = Atx(-Qt)
onde:

Pt corresponde as Tarifas previstas no Anexo 4féBade Embarque, Conexao, Pouso,
Permanéncia, Armazenagem e Capatazia);

At é o componente que incorpora o indice de inflag@s efeitos do fator;X

Bt é o componente que incorparaefeitos do fator Q

® Isto constitui uma forma de incentivar a prodat@ade, evitando-se repassar os ganhos de reducéo de
custos obtida com o esfor¢o do concessionario gasaifa no curto prazo. Diz-se, neste caso, que 0
concessionario € reclamante residuatie seus ganhos de produtividade, podendo apre@ride seus
resultados financeiros
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IPCAt é o indice referente ao IPCA do més antexioreajust®

Xt é o fator de pdutividade a ser definido, nos termos do Contrammforme
metodologia a ser estabelecida em regulamento daCANreviamente submetida a
discusséo publica; e

Qt é o fator de qualidade dos serviga®nforme disposto no Anexo 2 - Plano de
Exploragédo Aeroportuéria.

O fator X tera valor igual a zero nos trés primgiamos da Concessao, contados a partir
da data de eficacia do contrato. Assim, nessespomtrés anos, o fator X ndo confere
flexibilidade & variavel preco para o concessiarfari)a para o célculo do fator X para
0 quarto e quinto anos, se verifica maior flexd@itie na varidvel preco. O fator X
aplicado no periodo em questédo para o aeroportead®fo sera fixado antes do quarto
reajuste e sera determinado pela seguinte férmula:

(IV) X = 1,95 x (1 - PB)
Onde:

PE é a reducdo percentual devido & ampliacimsiedes de estacionamehto

Assim, o fator X do setor aeroportuario brasiledepende de uma variavel de
investimentos, as posicdes de estacionamento, sjaenaturalmente associada a uma
maior qualidade do servith

Nesse contexto, pregos, investimento e qualidadenséterligados do ponto de vista
regulatério e caminham na mesma direcdo. Um maiorimel de investimentos gera
mais qualidade, abrindo espaco na férmula do FatoK para a fixagdo um teto de

® Note-se que o componente de indice de inflacdBCd\, é totalmente exégeno ao concessionario e,
portanto, constitui elemento de rigidez do preco

" Na realidade, o fator X do sistemaptéce cappuro em geral € um nimero constante e isto psb si
retira flexibilidade por esta via. Ou seja, a n@xibilidade decorre do Fator X ser, em geral, uma
constante, e ndo por ser especificamente zero.

8 No caso das concessdes de Guarulhos, Brasiliaaeopos, este valor era de 2,06. Ou seja, das
primeiras concessdes para estas, o governo aliigequerimento de “descontar” a inflagcéo (no caso,
IPCA) do reajuste das tarifas aeroportudrias.

° A reducdo percentual deverd ser composta da segfimma: (a) ampliagdo de posicdes de
estacionamento de aeronaves — sera atribuida eda¢g 15% ao valor de referéncia para cada pente d
embarqgue acrescida ao patio de estacionamentoateases e (b) 1,08% por posi¢cdo remota adicional.

1% Note-se que no caso de Confins e dos aeroportamzedidos (Guarulhos, Brasilia e Viracopos), além
das posi¢des de estacionamento, a formula doXaiteelui a variavel TP, que seria a reducéo penrgant
devido a ampliacdo derminal de passageirpsutra variavel de investimento associada a gaddicio
servico e, portanto, mais uma forma de flexibilgados precos.
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preco maior, ampliando a flexibilidade do concessirio na escolha desta
variavel*.

O reajuste de tarifa na férmula acima, além donXlui também dator Q que é mais
diretamente associado a qualidade do servico, bdsceapturar tal varidvel de uma
forma bem direta. O célculo do Fator Q contard edénl7 (dezessete) indicaddfes
podendo variar de 7,5% de decréscimo a 2% de bbnus

O fator X e o fator Q nos reajustes doprice-cap portanto, fazem com que a
qualidade influencie ndo apenas a quantidade, maarhbém os proprios precos.
Assim, ha espaco para a concorréncia via precos rsetor de aeroportos mesmo
considerando a regulacao tarifaria. Ademais, o desbo da regulacédo de precos via
price-cap incentiva a qualidade, fato que é reforcado pela egulagdo pro-

competitiva que limita as participagbes cruzadas rsbaeroportos concorrentes ou
potencialmente concorrentes.

IV - Concorréncia entre Galedo e Guarulhos
IV1. Caracteristicas de GIG e GRU

Para verificar o grau de concorréncia efetiva bretodo, potencial entre os aeroportos
de Guarulhos e Galedo deve-se analisar o conjentariveis fisicas e locacionais que
caracterizam esses dois aeroportos.

IV.1.1 — Localizacao e Distancia

A distancia entre GIG e GRU é de 414km, semelhantérias daquelas apontadas na
Figura 4 da secao Il. Cumpre notar que o Brasgsgnta a peculiaridade de, mesmo
em vbos domésticos, apresentar escalas — dadadegeatensao territorial do pais —,
fato que enseja umampliacdo do mercado relevante geograficgpara servigos
aeroportuarios mesmo em voos de menor duragcdocomsconexdo. Além do mais,
com o advento do trem bala entre o Rio e Sdo Patdwjsto para 0s proOximos anos,

1 De outro lado, o contrato também define que a dotbgia de célculo do fator X devera ser orientada

pelos ganhos observados e potenciais de produdvida aeroporto. A base de dados utilizada para o
calculo da produtividade podera conter dados nefeseao movimento de passageiros, pouso de
aeronaves, peso maximo de decolagem, numero dalhaalores, receitas, investimentos, custos

operacionais, entre outros. Estas varidveis preslménte afetaréo as revisdes que ocorrem de 5 em 5
anos, redefinindo o valor do nimero (constantespomos) que, no caso de Galedo e Confins é 1,95.

2 A Tabela 1 do Apéndice C do Anexo 2 do contrat@aecessao detalha o impacto quantitativo que

cada um desses itens deverdo ter sobre Q.

13 S&@o exemplos de Indicadores de Qualidade,idefimo Apéndice C do anexo 2 do contrato de

concessdo,o tempo na fila de inspecdo de segurantampo de atendimento a Passageiros com
Necessidades de Assisténcia Especial e 0 niumemrvelgos graves relatados (roubos, furtos, atos

violentos etc.) .
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havera uma reducgéo ainda maior do tempo de destotarentre as duas cidades, fato
que certamente aproximara, mesmo para voos dencissdmais curta, a substituicdo
entre esses aeroportos por parte dos consumidgresoresequentemente, das
Companhias Aéreas.

Figura 7: Localizag&@o dos Aeroportos de Guarulhos &aledo

¥

2z de Fora
“7, RioideJaneiro
Galedo ,

st - 2 : Z iro—
fCampinas - ‘Rio.de_Janeiro

Guarulhos
=

fSorocabatti €525 PauIo

Fonte: FA Consultoria
IV.1.2 — Capacidade das Pistas

A Figura abaixo apresenta as capacidades das gtaseroportos de GRU e GIG, bem
como de outros aeroportos no Brasil.
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Figura 8: Capacidade Instalada Aeroportos (2009)

NAO EXAUSTIVO

Determina
0 numero Capacidade de pista’
maximo
de slots DECEA ITA
Declarada Tedrica
Aeroporto Mov/h Mov/h Justificativas da diferenca?
= Guarulhos 49 58 = Buffer para garantir nivel adequado de servigo
= (Congonhas 34 50 * Medida de seguranga
= V\iracopos k| 46 = Falta equipamento de auxilio de voo (radar)
= (Galeao 48 58 = Buffer para garantir nivel adequado de servigo
= Santos Dumont 33 40 = Buffer para garantir nivel adeguado de servico
= (Confins 32 48 = Aproximacao é feita com 7 a 8 MN? de separacgao entre
heronaves
= Pampulha 28 48 = Faltam TWYs paralela a pista e acessos as cabeceiras 13 e 31
= Brasilia 50 58 = Buffer para garantir nivel adequado de servigo
= Porto Alegre 28 48 * Faltam acesso direto a cabeceira 29 e ILS na mesma cabeceira
= Curitiba 38 46 * Buffer para garantir nivel adequado de servico
= Recife 284 50 = (Capacidade declarada pelo DECEA encontra-se em revisao
= Salvador 32 50 * (onflito de operacdes entre as pistas 10/28 (av. regular) e
17/35 {av. geral)
= Fortaleza 28 46 * Falta acesso a cab. 31 pela TWY A e saida (TWY D) com angulo
invertido
= Manaus 284 44 * (apacidade declarada pelo DECEA encontra-se em revisao

Fonte: BNDES (2009)

Observa-se que o Galedo, Guarulhos e o Aeroporto d&rasilia sdo os de maior
capacidade, em termos de movimentagdo em pista, sago dados do ITA Mesmo
em termos de capacidade declarada, os mesmosdéoaprente 0 mesmo numero.

Uma diferenca neste aspecto entre ambos diz respeiato de o nivel de saturagédo do
aeroporto do Galedo ainda é baixo, enquanto Guer@hcontra-se saturado.
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Figura 9: Saturagéo X Porte dos Aeroportos

Além dos aeroportos de Séo Paulo, BSB, SSA, POA, CNF e SDU R i

necessitam de intervencées mais importantes ® S AN
BES 4N
Aeroportos prioritarios ¢ 0
no curto prazo
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= ®
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=
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@
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@
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Baixo Alto

Nivel de saturagéo

1 Crescimento da aviagZo de carga e reformas no sisterma de pista comprometeram o lado ar deste aeroporto recenternente
FONTE: Anilise da equipe

Fonte: BNDES 2009

Dessa forma, uma op¢do Obvia para as companhias aés, nos servicos para 0s
quais ha substituicdo entre os aeroportos (voos denga distancia e carga), € a
migracao de trafego de Guarulhos para o Galedo

Ambos o0s aeroportos, com as concessdes, tém pavagede investimentos no

incremento de suas capacidades até 2016. Para l@sraonforme o contrato de

concessdo, 0s investimentos previstos envolvemnatregdo de novo terminal de
passageiros, novo patio e alargamento das pist&al€3io, por seu turno, também tem
previsdo de instalacdo de nova unidade de embargigsembarque, novo patio e de
construcéo de uma terceira pista.

Logo, a concorréncia entre os dois aeroportos serdcirrada, uma vez que 0S
gargalos atualmente existentes, especialmente emdgulhos, serdo diminuidos ou
eliminados nos proximos anasAdemais, caso persista grau maior de saturagdo em
Guarulhos, é natural que a primeira opcao para aohip aéreas seja operar voos do
Galeao.
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IV.1.3 — Empresas Aéreas

As principais Companhias Aéreas que voam no Braspara o Brasil possuem
participacdo no trafego do Galedo, como se verdisaguir.

Figura 10: Cias Aéreas no Galedo - % de Mercado 20@ 2012

Figura 3-4
PARTICIPA(;AO DAS COMPANHIAS AEREAS NA OFERTA TOTAL DE ASSENTOS
Aeroporto Internacional do Gale3o - Rio de Janeiro

i 2000 TAP Air 2012
Continental . B siuian
United 2% Air ;:nce ! uga
2 l American L

2%
Emirates

Aerolineas
Argentinas

3% 2%
American OceanAir
5% 2%

Fonte: Official Airline Guides, Inc., base de dados on-line, acessado em janeiro de 2013.

Fonte: ANAC (2013)

Observando amesma figura no Estudo de Mercado realizado pel®@Nara a
concessao do Aeroporto de Guarulhos, nota-se gawura € bastante semelhante.

Figura 11: Cias Aéreas no Guarulhos - % de Mercad@000 e 2010

Aeroporto Internacional de S&o Paulo/Guarulhos - Governador André Franco
Montoro e Brasil

2010

2000

Fontes: Infraero, wwaw infraero.gov.br, acessado em junho de 2011

Fonte: ANAC (2011)
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Nota-se que, em ambos os cash§, elevada participacdo das duas maiores
companhias aéreas do Bras{TAM e GOL) e de uma franja composta pelas demais
empresas com participacdo mais reduzida.

Em ambos os casos, dentre as companhias aéreagrd® porte destacam-se as
participacbes de mercado das empresas Webjet g®wseroportos — hoje controlada
por Gol que também ingressou no mercado naciomabaoma espécie deow Cost
Carrier — LCC) e Azul (no Galedo). Tais empresas podem serideraslas de baixo
custo (CC). S&do companhias que buscam reducdes de cusfosmae mais profunda,
sendo importantes geradores de pressao sobreopodes pela reducéo de tarifas.

IV.1.4 — Conexdes e Voos de Longa Distancia

Para os voos dbnga distancia internacionaisos dois se constituem nos maiores
aeroportos do pais, tendo o Galedo apresentadantuelevado nos dltimos trés anos,
como se vé na figura abaixo.

Figura 12: Evolucdo do Numero de Passageiros em \®nternacionais

Figure 1-8
TENDENCIAS HISTORICAS DOS ASSENTOS OCUPADOS EM VOOS INTERNACIONAIS QUE PARTEM
DOS AEROPORTOS BRASILEIROS
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12 M S3o Paulo (Guarulhos)

M Rio de Janeiro (Galeao)
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Fonte: Official Airline Guides, Inc., base de dados on-line, acessada em janeiro de 2013.

Fonte: ANAC (2013)

Do total de voos que chegam ou partem do Gale®b, des passageiros sao de voos
com conexdaol/transferéncia. Esse percentual € orndaie Ultimos anos, como se
verifica a seguir.
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Figura 13: Passageiros O&D (voos diretos) e em Coxéo - Galedo

Tabela 3-4
PASSAGEIROS O&D E EM CONEXAO
Aeroporto Internacional do Galeao - Rio de Janeiro

Percentual do total

Total Conexao
Ano passageiros 0&D (transferéncia)
2009 11.828.656 88,2% 11,8%
2010 12.337.944 86,4 13,6
2011 14.952.830 87,3 12,7
2012 17.495.737 86,0 14,0

Fonte: Infraero, www.infraero.gov.br, acessado em janeiro de 2013.

Fonte: ANAC (2013)

Os mesmos dados para o aeroporto de Guarulhos rammostram oincrementono
percentual de voos com conexao/transferéncia ropado de Guarulhos.

Figura 14: Passageiros O&D (voos diretos) e em Caxéo - Guarulhos

Figura 3-5 - PERCENTUAIS ESTIMADOS DE PASSAGEIROS EM TRANSFERENCIA E
EM TRANSITO

Aeroporto Internacional de Sao Paulo/Guarulhos - Governador André Franco Montoro

Percentual estimado

Total de Conexdo Conexdo
Ano passageiros O&D (transferéncia) Transito e transito
2007 18.795.596 89.6% 6,0% 4 4% 10,4%
2008 20.400.304 834 13,7 3,0 16,6
2009 21727649 79,8 17,2 30 202
2010 26.849.185 824 15,1 2.4 17,6

Janeiro — Julho
2010 14 967 983 84 5% 15,1% 2.4% 17.5%
2011 17.118.013 825 13,9 13,9 15,5

Fonte: Infraero, www.infraero.gov.br, acessado em agosio de 2011,

Fonte: ANAC (2011)

Esta estatistica € importante para a verificagdo daoncorréncia entre aeroportos
localizados em cidades nao vizinhas, uma vez que&r@ vo0os com conexao, tem-se
um mercado geografico mais amplo, mesmo porque tav®os sdo, normalmente de
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natureza longa, o que faz com que 0s passageirosspam optar por voos com
origem no Galedo ou em outro aeroporto como Guarulbs com escala no Galedo
ou vice-versa

IV.1.5 — Carga

Quanto adransporte de carga o aeroporto do Galedo nao teve desempenho falorav
nos ultimos anos, tendo reduzido sua movimentagioetacdo ao final da década de
90. Dessa forma, trata-se de uma variavel que @odmr desenvolvida, e que
diretamente envolve concorréncia com o aeroportoGdarulhos, dada a maior
dimensé&o geografica deste tipo de servico. A préXigura mostra o decréscimo (com
recuperacéo apenas em 2011) da movimentacdo descardgsaleédo.

Figura 15: Evolugdo da Movimentacdo de Cargas no Gsfio

Figura 4-1
EVOLUCAO HISTORICA DE CARGA AEREA E CORREIO
Aeroporto Internacional do Galedo —Rio de Janeiro
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Obs.: Inclui cargas embarcadas e desembarcadas..

Fonte: Infraero. www.infraero.gov.br, acessado em janeiro de 2013.

Fonte: ANAC (2013)

Para o aeroporto de Guarulhos a tendéncia foi deato na movimentacdo de carga e
correio, principalmente por conta do increment@arga aérea internacional.
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Figura 16: Evolucdo da Movimentacao de Cargas em Guulhos
Figura 4-4 - HISTORICO DE CARGA AEREA E CORREIQ

Aeroporto Internacional de Sao Paulo/Guarulhos — Governador Andre Franco
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Fonte: Infraero. wenv.infraero.gov.br, acessado em junho de 2011,

Fonte: Anac (2011)

Para o transporte de cargas, um mercado no qualemsBio geogréfica € a mais ampla
e os aeroportos de Guarulhos e do Galedo certart@nte potencial de competirem

apos as concessoes, nota-se que ha incentivogjpara Galedo tenha uma postura
mais agressiva visando se apoderar de parte degtr&ue atualmente passa por
Guarulhos.

IV.1.6 - Slots

A concorréncia entre aeroportos mais distantes cGaledo e Guarulhos depende de
forma significativa da existéncia déts De fato, se houver uma permanente situacéo
de excesso de demanda das companhias aéreaslptedas montagem de estratégias de
atracdo de companhias aéreas pode ficar restripgidaauséncia de capacidade.

De qualquer forma, havendo perspectiva de incremelot nimero deslots pelo
aumento dos investimentos nos aeroportos, esttatid se torna mais flexivel e o
incentivo a desviar clientes de outqaayers(ou seja, de competir) passa a se tornar
relevante. Na verdade, esta expansédo glots e, por conseguinte, o aumento da
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capacidade de ofertar o servico, € umplirscipais resultados esperados da propria
concessao ao setor privadoPrincipalmente porque, numa comparagdo com o
benchmarkinternacional (88 pousos e decolagens por hor8rasil ainda apresenta
grande defasagem. No ano de 2010, o numero dol Biada representava somente
43% do parametro internacional.

Figura 17: Comparacao do niumero de pousos e decotats por hora no Brasil com o
benchmarkinternacional (Base 100)
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Fonte: FIESP
IV.1.7 — Hubs

A concorréncia entre aeroportos para atuarem cbuis conforme jA mencionado
pode envolver aeroportos em localidades bem dedagtre si. No caso brasileiro, o
aeroporto de Guarulhos é um importantd. No entanto, o Galedo, nos ultimos anos,
passou a aumentar cada vez mais seu papel corfinadittade, o que foi magnificado
pela saturacdo recente do aeroporto de Guarulagsigracao das proprias companhias
aéreas como TAM e Gol, que intensificaram o usGdedo comdubem seus voos.

Pelo lado dos aeroportos, a possibilidade de sertbub de uma grande companhia
aérea é a garantia de uma demanda permanente az@nsid Por esta razdo, em um
ambiente competitivo, ha acirrada disputa entraeseportos para que se tornbobs
de grandes companhias aéreas. Exemplo disso, afa@seno citadopaper da
Copenhagen Economics (2012), foi a concorréncieeesg aeroportos de Munique e
Dusseldorf para se tornardmbsda Companhia Aérea Lufthandda opinido da FA
essa dimensdo € uma das principais formas de comigb que pode surgir entre
GIC e GRU, supondo-se a auséncia de estratégias ceordenacdo derivadas de
uma estrutura de participagdes cruzadas no controldesses dois aeroportos.

IV.1.8 — Concluséo da Segao

Os dados apresentados nesta secdo mostram algaraesedsticas dos aeroportos de
Guarulhos e do Galeédo, indicando que os mesmosgrogsorte semelhante, atendem a
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um semelhante conjunto de companhias aéreas ett@géa crescente (com excecao
do transporte de cargas no Galedo) em trés segsnantquais ndo ha duvidas da
relacdo de substituicdo entre estes aeroportostgpem dimensdo geogréfica mais
ampla, que sao: 0s voos com conexao/escala, hollbsaasporte de cargas. Ha também
fortes indicios de que poderiam competir como despara vOos internacionais

chegando no Pais.

A propria. ANAC no Anexo 4 do modelo de Contrato @encessdo apresenta
argumento que mostra que a Agéncia considera vawelincorréncia entre Galedo e
Guarulhos.

“9.4 Aeroportos Concorrentes

Foram apresentadas premissas quanto ao desenvaitont® servicos
em aeroportos concorrentes, especialmente no aep&antos

Dumont. No entanto, € possivel que companhias aégea utilizam

outro aeroporto concorrente possam se empenharesert/olvimento de
servigos concorrentes, 0 que podera provocar ingsoegativos sobre
as atividades do Aeroporto, projetadas neste relato Além da

concorréncia para passageiros de origem e destd&¥) ha também o
risco de que passageiros em conexao possam passtlizar outros

aeroportos.”

IV.2 — Concorréncia via Precos e GRU e GIG

IV.2.1 — Concorréncia por Passageiros

A concorréncia direta por passageiros que embamardesembarcam no aeroporto

ocorre entre aeroportos suficientemente proximosdanoutro como Galedo e Santos

Dumont (RJ) ou Guarulhos e Congonhas (SP). O Igerado destes passageiros para
os aeroportos deriva da cobrancatalifa de embarque que é apenas coletada pela
companhia aérea e repassada a Infraero (e apdsesséo para 0S CONCESSIONArios).

Para pares de aeroportos como Guarulhos/Galedooago@Ghas/Santos Dumont ou
Congonhas/Galedo, este concorréncia, no entalitoit&da quando se trata de v6os de
curta duracdo, dada a distancia a ser percorrida @@ aeroporto. Apenas um
subconjunto de passageiros residentes entre atesidea Rio de Janeiro e de Sao Paulo
— na regiao do Vale do Ribeira — poderiam ver GR&I@ como opc¢des razoavelmente
equivalentes. Ainda assim, para alguns passagdieete subconjunto, havera uma
alternativa de um terceiro aeroporto mais préxicmno € o caso do aeroporto de
Viracopos em Campinas.

Isto torna a competicdo direta no lado dos passegpara voos curtos mais limitada
entre Galedo e Guarulhos, sobretudo para o casgddsslomésticos de curta duracgéo.
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No entanto, para voos de longa duracdo e/ou com ekt certamente ha potencial
concorréncia entre o Galedo e Guarulho$Ha, ainda concorréncia entre Rio (Gale&o)
e S&o Paulo (Guarulhos) para funcionametdono hubs e como destino final
principalmente de viagens de longa duracao, corgarmencionado.

IV.2.2 — Concorréncia por Empresas Aéreas

Ja na concorréncia pelo outro lado do mercado diepanhias aéreaba um espaco
maior de concorréncia entre aeroportos mais distaes como Galedo e Guarulhos
Estdo em disputa ndo apenas o pagamento da terdéeblarque, mas também as de
pouso, permanéncia, conexao, armazenagem e capdbam como todas as outras
receitas da concessao.

IV.2.2.1 — Tarifa de Pouso

A tarifa de pouso € paga pela companhia aérea pesssvicos e facilidades
proporcionados as operacdes de pouso, rolagemrmeapéncia da aeronave em até trés
horas apés o pouso.

Como tais servigos beneficiam, além dos passageimzarcados ou desembarcados
naguele aeroporto, aqueles em voos com escalanexa@o. Em especial, para voos de
longa distancia, Guarulhos e Gale&do tém condigcéehpetir pela atracdo desse tipo
de vbo, tdo logo ambos estejam sendo geridos @unadte esem coordenacao de suas

estratégias competitivas

IV.2.2.2 — Tarifa de Permanéncia

A tarifa de permanénciaremunera a utilizacdo dos servicos e das faciisad
disponiveis no patio de manobras e na area deiagstipois de ultrapassadas as trés
primeiras horas ap0s o pouso, sendo devida pelpriptério ou explorador da

aeronave.

7

A Tarifa de Permanéncia é constituida de a) Tat#aPermanéncia no Patio de
Manobras — TPM e b) Tarifa de Permanéncia na Ase&stadia - TPETal como a
tarifa de pouso, esta receita também captura os véode escala e conexao,
viabilizando a competicdo entre aeroportos mais digntes.

A segunda tarifa de permanéncia merece especi@qies A Resolucdo Conac n° 19
de 11/10/2007, como bem observado no estudo de [EilRioner (2009), determina a
ANAC uma flexibilizacdo das tarifas de permanénuaaa induzir a transferéncia de
aeronaves estacionadas entre aeroportos.

No caso desta Resolucédo, é explicito o objetivindezir a transferéncia de aeronaves
de Guarulhos, onde se verificanprbblemas de patio, causados pela longa
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permanéncia de aeronaves destinadas a voos intemas’ para o Galedo, o qual
dispde de Significativa capacidade ociosa e ampla disponilaitie de patio e de pista

Ou seja, ja ocorre (mesmo sob o regime do “comanclantrole”) esta transferéncia de
aeronaves, utilizando-se os sinais de precos pagaag proprias companhias aéreas
decidam por fazé-lodCom a concesséo ao setor privado, 0 uso dos sindgsprecos,
dentro da flexibilidade tarifaria existente supra-dtada, para realocar aeronaves de
um aeroporto para outro tendera a se ampliar

Cria-se inclusive um incentivo a incrementar oa@shamentos para aeronaves dentro
do aeroporto, incremento esse, alias, que ja comta um mecanismo de estimulo
dentro da metodologia do reajustepize-cap conforme ja explicado.

IV.2.2.3 — Tarifa de Conexao

A tarifa de Conexaoremunera a utilizacdo das instalacdes e facilsl@kestentes no
terminal de passageiros e é cobrada em funcdoddepassageiro que desembarca em
aeroporto intermediario, para reembarcar na mes&r@nave ou em outra, em voo de
conexao.

Apesar de paga pela companhia aérea, o volumecdita®gerado com esta tarifa esta
ligado a quantidade de passageiros que descenmbasmm. Um passageiro que vem
de Porto Alegre para seguir para uma cidade neenadrdeste ou exterior (ou vice-
versa), por exemplo, podera parar tanto em Galedo @m Guarulhodais uma vez,

h& clara competicdo por esse tipo de receita ent@RU e GIG

IV.2.2.4 — Comparacéo Internacional de Tarifas

Em relagdo as receitas tarifarias, considerandastas tarifas sobre transporte de
passageiros praticadas por aeroporto, nota-se queulBos obtém receitas 30%
superiores as do Galedo por passageiro, mesmo mbsaoperando com tetos muito
semelhantes para tais tarifas.

Isso indica que o Galedo, mesmo antes da concessi@opopera com descontos
superiores aos de Guarulhos sobre as tarifasDessa forma, haveria espaco
consideravel para, em caso de propriedade cruzadasadicipacdo, por um mesmo
player, entre Guarulhos e o Galedo, incremento consideréas tarifas desse ultimo,
através de reducdo nos descontos em relacédofas tatp.
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Figura 18: Receitas Tarifarias por Passageiro

Figura 6-1
TOTAL DE RECEITAS TARIFARIAS POR PASSAGEIRO
Amostra de aeroportos internacionais
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Notas: Os numeras ndo incluem receitas de armazenagem e capatazia de carga em asroportos brasileiros.
Fonte: Indicadores de desempenho de asroporto, 2012, LeighFisher.

Modelo financeiro, agosto de 2011, LeighFisher (GRU.VCP B3E)

Dades financeiros, janeiro de 2013, Infraero (GIG, CNF)

Fonte: ANAC (2013)

IV.2.3 — Concorréncia Por Cargas: Tarifas de Armazeagem e Capatazia

O espaco de competicdo pelas receitas de tanfadas a carga aérea tende a ser ainda
mais amplo que a competicdo derivada do transplertpassageiros. Estas tarifas sao
pagas pelo importador ou exportador da carga selwdidas entre atarifa de
armazenagem(armazenamento, guarda e controle nos armazémsrda aérea dos
aeroportos) etarifa de capatazia,devida pela movimentacdo e manuseio de
mercadorias. De fato, 0s servi¢cos de carga saonems sensiveis a questao do tempo
de viagem e chegada no aeroporto do que o traesp@passageiros, fato caaplia o
espaco geogréfico dentro do qual o aeroporto podeturar clientes.

40



l CONSULTORIA ECONOMICA

IV.3 - Concorréncia por Qualidade

Poder-se-ia considerar que nao haveria espacoapavacorréncia por qualidade entre
0S aeroportos nacionais, e em especial entre GRAUGe dado que os aeroportos ja
devem seguir o Programa de Exploracado Aeroport(BEia) definido no Anexo 2 do
contrato de concessaNada impede, no entanto, que o concessionario véal do
PEA nos investimentos que melhorem a qualidade dets servico Mas por qual
razao o concessionario faria isto?

O problema em setores com regulacdo tarifaria, com@os aeroportos, € que o
processo de repasse da maior disposicao a pagalageor maior qualidade para precos
pode ser reduzido, removendo importante fator démel de determinados

investimentos.

Entretanto, como ja demonstrado, a regulacdo deprice-cap dos aeroportos
brasileiros ndo bloqueou completamente este processle “repasse” a regulacéo
tarifaria dos aeroportos brasileiros torna as aaniésponsivasao investimento em
gualidade (pela maior disposicao a pagar), tal coomreria no mecanismo normal de
mercadoNovamente, a concorréncia exerce um papel relevane disciplinamento
das decisdes dos operadores aeroportuarios

Havendo a possibilidade de o incremento de capdeida qualidade envolver nao
apenas o aumento da quantidade demandada totardadn, mas desvio de clientela
de outrosplayers o incentivo a investir e prover maior qualidadeaf maior,
incrementando o bem-estar social.

Mesmo que se supusesse nao haver espaco alguna parscorréncia em precgos, a
préopria limitacdo da concorréncia via precos poaguZir mais concorréncia por
diferenciacdo do produto ou qualid&tie

Ou seja, ainda que a regulacéo tarifaria restsegimstante a concorréncia em precos,
havendo vantagens em *“roubar” clientes uns dososutm funcdo do aumento de

guantidade gerado pela maior qualidade, aprove#tasa- 0 espaco que o regulador

deixou:a concorréncia via qualidade

14 Este fenébmeno foi bastante realcado no conhenidmde Alfred Kahn (1989), utilizando o exemplo

da regulacdo das companhias de aviacao civil ngs. Blduela época havia nos EUA, assim como no
Brasil, significativa atividade regulatéria em pecdas companhias aéreas. Dada a supressao da
concorréncia via pregos, as companhias aéreasrgassaconcorrer fortemente nos elementos mais
observaveis da “qualidade” do servigo: “because dbers to price competition are closed, airline
companies compete very strenuously among themsiglvbg quality of service they offer-most notably

in adopting the most modern and attractive equipgraed in the frequency with which they schedule
flights, but also in providing comfort, attractiiestess, in-flight entertainment, food and drink”.
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IV.4 - Concorréncia por Comparagéo {fardstick Competitioh

Mesmo que nao houvesse qualquer vantagem refeeemégifas ou qualidade dos
aeroportos derivados da competic@oconcorréncia por comparagao se constitui
num forte argumento para a restricdo a participacadocruzada de acionistas nas
concessoes de diferentes aeroportos.

Havendo um regulador (ou reguladores) comum(nsgaso a ANAC e a Secretaria de
Aviacdo Civil, a assimetria de informacdo destesrelacdo a cada aeroporsera
tanto menor quanto mais “referéncias” de outros aasportos existirem O regulador
nunca ficara totalmente refém da informagdo de ontessionario, havendo outros
concessionarios, ainda que em mercados relevaigtstas, pelos quais se podera
checar se os valores de custo e demanda nos gub&ssia a regulacdo sao corretos.
Ou seja, a competicdo por comparacdo apresenta unotencial de mimetizar a
prépria concorréncia efetiva que se constitui, poexceléncia, no regulador mais
eficaz®.

A estrutura de custo de um dado aeroporto, powvemaesta muito correlacionada ao
tamanho deste mesmo aeroporto e do tipo de aerapsveali pousa e decola. Nesse
contexto, os dois maiores, Guarulhos e Galedanted maior similaridade possivel
entre si do que com outros aeroportos do pais.

Mais do que isso, S80 0s aeroportos com mais ag¥sie voos internacionais e que se
constituem entubsque conectam outras procedéncias e destinos ddgtaiimplica
gue o potencial da competicdo por comparacao entestes aeroportos € bem maior
do que com qualquer outro par de um desses com urrteiro aeroporto.

Novamente, tal como na concorréncia efetiva norrhdl, também nesse caso a
possibilidade de que acordos tacitos ou expliditisam a competicdo por comparagao.
Na medida que o0s aeroportos conhecam bem como uvladeg realiza suas
comparagOes, abre-se um espaco para que umazemdeliou coordenacao ocorra.
Esta coordenacgédo seria muito facilitada quanto maigarticipacbes cruzadas
houver entre os aeroportos que estao sendo compacsd

Ou seja, a estrutura de incentivos definida pete@woéncia por comparacao supde que
0s aeroportos que estdo sendo comparad@sn efetivamente independentesCaso
contrario, um “pacto pela mediocridade”, ainda tagito, pode se tornar uma estratégia
racional para o proprietario comum.

15 Naturalmente, a capacidade do regulador consedoimacdo de um aeroporto com base nos dados de
outro serd tdo mais significativa quanto mais tacienadas forem as estruturas de custo e demanda
destes aeroportos. Teoricamente, como destacawnt &ffTirole (1993), havendo perfeita correlacé® da
funcdes custo (a Unica fonte de incerteza no mattedocautores), o regulador se torna capaz de regula
doisplayersconcorrendo em mercados diferentes como se tipesssta informacdo sobre eles
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V.5 — Outros Beneficios

Outro aspecto importante relacionado ao impedimeet@ue o mesmplayer tenha
participacdo acionaria em mais de um aeroporto &staciado &educdo do risco
financeiro em dois aspectos:

(1) em caso de dificuldade financeira dos acionistasno@ Concessionaria, nao
haveria problemas em mais de um aeroporto, o qdergomaximizar as
perdas para o consumidor; e

(i) nao haveria uma mesma empresa (ou Consorcio deeEag)rtomando
empréstimos para um amplo conjunto de investimamasesmo setor, fato
gue também reduziria 0 risco relacionado a conoesth tais créditos,
possibilitando, inclusive que melhores taxas sdjastadas.

IV.6- Conclusao da Secéo

Nesta secao, foram avaliadoshmneficios associados a manutencdo da competicdo
entre os aeroportos de Guarulhos e do Galedajue se constituem nos mais
importantes aeroportos brasileiros por conta doeg®tado porte, fato que lhes permite
aproveitar de economias de escala, e de sua lacadizprivilegiada, nas principais
cidades do pais.

Caso a mesma empresa ou consoércio possua parldicipapnaria nos dois aeroportos,
havera certamenteoordenacdo das atividades das mesmas com reducda d
concorréncia entre amboso oposto do que o edital de concessao do Galgéova.

Os principais efeitosnegativos da permissédo de participacdo cruzada nos dois
aeroportos seriam:

() reducdo aos incentivos naturais para que o Galea@aeroporto atualmente
com menor nivel de saturacdo, seja ecompetidor agressivona atracado de
companhias aéreas e passageiros;

(i) possibilidade de reducédo no nivel de descontos gseria aplicado sobre as
tarifas teto. Como apresentado neste estudo, a receita tardériGuarulhos
por passageiro é 30% superior a do Galedo. Estenienito de custos poderia
impactar negativamente o volume de passageirossenmele voos atraidos
pelo Galedo, o que geraria redugcdo em sua efiei&ocnpetitividade;

(i) diminuicdo dos investimentos para incremento na quaade dos servigcos
oferecidos pelos aeroportgs

(iv) reducdo nos niveis de investimentogue poderiam ser realizados em um
ambiente competitivo. A concessionaria possui unjuro de investimentos a
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ser realizado independentemente do trafego, masthé parcela relacionada a
um gatilho que dispara ao ser atingido maior moumtmede passageiros no
aeroporto. Esta segunda parte dos investimentm#res nao previstos no
contrato de concessagoderiam ndo ser realizada em um ambiente sem
competicéo; e

(v) eliminacao da possibilidade de regulacdo por compacaa

De forma geral, pode-se concluir gas exigéncias constantes do contrato de
concessao nao seriam suficientes para substituir ascentivos derivados da
concorréncia para a obtencdo da maior eficiéncia [gsivel do aeroporto do Galedo

e de Guarulhos Neste sentido, a eliminacdo da clausula que imgegarticipacao
cruzada poderia fazer com que os beneficios quézanatn a concessdo nao fossem
obtidos, resultando em menor, e ndo maior, niveloepeticdo e eficiéncia no setor.

V — Participacdes Cruzadas Minoritarias e Concorrénia

Nesta secdo é apresentado o tratamento dado na esfdtruste em casos que
envolvam participacbes cruzadas, mesmo que minagté&m empresas concorrentes.
Como se verifica ao longo da secao, vé-se que cdllan Administrativo de Defesa
Econbmica (CADE) tem uma postura conservadora naliag@do destes casos,
entendendo que mesmo baixos niveis de participac@@sizadas entre concorrentes
geram graves riscos a competicdcAlém do mais, recomenda¢cfes semelhantes sédo
encontradas em outras jurisdicoes, especificanpamteo caso de aeroportos.

V.1. Doutrina

A andlise dos efeitos anticompetitivos de Atos dendgntracdo envolvendo
participagbes minoritarias de uma das partes naataocial de outra é um tema que
ndo encontra unanimidade entre as andlises faitas principais jurisdicdes do mundo.
Além disso, ndo ha regras precisas que podem Semdes do arcabouco teorico
existente sobre o tema. Possivelmente, por estéegaos guias para analise de atos de
concentragdo ndo contém regras explicitas pastantento desta questao.

Um importante referencial sobre este assunto fabcehdo pela Organizacdo para
Cooperacdo e Desenvolvimento Econémico (OCDE), mp @ 2008. Segundo o
documento da OCDE, pode-se definir trés tipos decgEcao:

(i) Participacdo suficiente para conferir controle se o acionista minoritario
tiver o direito de determinar o comportamento caiadrestratégico da
empresa alvo, e se 0os demais acionistas tiverenoregbaixas participacdes
(capital pulverizado);

44



l CONSULTORIA ECONOMICA

(i) A participacdo obtida ndo confere o direito de codaa as estratégias
comerciais da firma,mas sao suficientes para conferir ao acionista
minoritario o direito de veto sobre decisdes impodntes sobre tais
estratégias e

(i) O acionista minoritario ndo possui controle sobrecisbes comerciais
estratégicasnas pode impedir que outros acionistas possuam tebntrole.
Neste caso, ocorre controle conjunto da empresa alv

Segundo a OCDE (2008, pp. 20 e 21), os tipos dedelentre o acionista minoritério e
as empresas alvo podem ser descritos como:

“( A minority shareholding is sufficient to comfsole control if the
minority shareholder has the right to determine strategic commercial
behaviour of the target company (such as the paavappoint more than
half of the members of the relevant boards), aedacto highly likely to
achieve a majority at the shareholders’ meeting,.,aef the remaining
shares are widely dispersed among many investors.

(i) Where the company statutes require a superntgjdor strategic
commercial decisions, although the acquisition ofimaority of the
voting rights may not confer the power to deternstrategic decisions,
it may nevertheless be sufficient to confer theonitin shareholder a
blocking right and therefore negative control.

(i) When a minority shareholder cannot, individuallgntrol the
strategic business decisions of the target but cana legal or de facto
basis, block other shareholders from doing so, henjoys joint control
on the target with these other shareholders. Joanitrol by a minority
shareholder can arise mainly in two circumstand@sif the statutes of
the jointly controlled company or the relevant agreents between two
or more shareholders provide one or more minoritareholders with
the ability to influence the commercial behaviotitiee target company;
or (i) even in the absence of specific rights, taio more minority
shareholders may have joint control if, togeth&éey hold a majority of
voting rights and will act together in exercisirgpse rights.”

Nos casos listados acima, é possivel alegar aéagist de influéncia relevante do
acionista minoritario sobre a empresa adquiridgue garante a necessidade de uma
andlise antitruste mais aprofundada da relacde astpartes. H4, no entanto, a situacao
na qual a participagdo minoritaria € tdo reduzide gado da qualquer direito ao
adquirente.E 0 caso dos acionistas passivobleste caso ndo ha consenso sobre a
necessidade de andlise antitruste ou ndo da opemwZlvendo a aquisicdo de
participagdo minoritaria no capital. Ainda seguadoCDE 6p. cit,pp 21):

“However, not all minority shareholdings entitleettowner to exercise
influence on the management of the target. In nm@ases, the rights
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attached to the shares do not entitle the owndveaepresented in the
board or to access sensitive information on thavaes of the target.
These types of situations, which are often referréd as passive
minority shareholdings or passive investments, regpent a mere
financial investment in the activities of the targeompany. In this
case, the framework for analysis is less well esigdied than that for
the assessment of active minority shareholdings.ntiany jurisdictions,
antitrust rules provide limited guidance as to hoagencies or courts
should review the risks for competition associatedh the acquisition
of a passive minority interestn this context, the economic framework of
analysis has greater importance.”

Em alguns paises séo fixadpatamares minimode participacdo para
que esta andlise seja realizada. Caso as parfieipaginoritarias fiquem
abaixo destes valorese conclui pela participacdo passiva, sem
gualguer influéncia sobre as decisbes da empresaval De acordo
com o documento da OCDE, estes patamares serié&f%elo capital
social para as autoridades da Alemanha e Augfh, no Reino Unido e
10% nos Estados Unidos.

V.2. Exemplo de Jurisprudéncia do SBDC

Um caso emblematico no Brasil foi o que envolveafalica S.A., Assicurazioni
Generali S.p.A., Intesa Sanpaolo S.p.A., Sintora & Mediabanca — Banca di Credito
Finanziario S.p.A. (53500.012487/2007).

Neste Ato de Concentragdo envolvendo a aquisicioTdefonica S.A. de participacao
de 23% no capital da empresa Telco acabou por gguasicdo de participacdo indireta
da Telefénica S.A. (que possui o controle da opeeadie telefonia mével Vivo,
compartilhado com a Portugal Telecom) na empredy Tdmbém atuante no mesmo
mercado.

Segundo o Conselheiro-Relator do caso, particimaed® concorrentes poderiam estar
sujeitas a seguinte classificacao

“45. Para o0 presente voto, portanto, e preservarmoconceito de
influéncia relevante ha muito construido pelo CADQdBtende-se que
uma participacao societéria pode: (i) dar ao acistaipoder de controle
sobre a firma, isolado ou compartilhado; (ii) dao acionista poder de
influéncia relevantesobre a empresa; ou (iii) ser uma participacao
societaria passiva;nesse caso, porém, pode-se falar em participacdes
passivas (iii.a.)com possibilidade de acesso a informacdes sensieis
(iii.b.) sem possibilidade de acesso a informagdes sensivgip.16)

Neste mesmo voto, o Conselheiro afirma que a ifileatéo da presenca de influéncia
relevante e o enquadramento do caso analisado endasnclassificacdes acima listada
envolvem a analise de diversos pontos, a saber:
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() Magnitude da participagdo societéria;

(i) Disponibilidade de informacdes a firma adquirente;

(i) Grau de controle da firma adquirente sobre a era@ks;

(iv) Capacidade da firma adquirente se apropriar desuta empresa alvo; e

(v) A reciprocidade da participacdo societéria e at@&xta delinks societarios
com outros concorrentes.

Via de regra, quanto maior for a participacdo téde e o grau de controle dela
advinda, maior a probabilidade da ocorréncia driéntia relevante. Além disso, a
reciprocidade de participag@es societarias entpaudss incrementa esta probabilidade.

Da analise realizada, o Conselheiro conclui que:

“149. O exame efetuado na presente sec¢do, que busggriguar se as
caracteristicas da operacdo e da estrutura sociatéda indastria

brasileira de telecomunicacfes sdo ou ndo favogweiestratégias
unilaterais ou coordenadas de poder de mercado,odstrou que: (i) a
participacdo da Telefénica (Vivo) no capital da &m Italia (Tim) é

relativamente baixa; (i) que haverd uma limitacd troca de

informacdes estratégicas entre essas empresas sobrmercado

brasileiro; (iii) que ndo ha controle ou influéncialevante da Telefénica
sobre as decisbes da Telecom Italia relativas aasiBr (iv) que o

controle da Vivo pela Telefénica € compartiihadomc@a Portugal

Telecom; (v) que ndo héa reciprocidade na particg@acsocietaria da
Telefénica na Telecom lItélia; e (vi) que ndo h&dirsocietarios entre
outros concorrentes atuantes no mercado. Todos daseres atuam no
sentido de diluir eventuais incentivos a estratégianilaterais e

coordenadas de poder de mercad{p. 49)

Dessa forma, o Conselheiro recomendou a aprovagdopedracdo condicionada a
assinatura de um Termo de Compromisso de Desemp@i@), no qual constam
mecanismos para evitar a troca de informacdesaeies entre as empresas.

Como outros exemplos de casos recentes nos quasn fanpostas restricdes a
concentragbes em que se verificavam participacesritdrias entre concorrentes,
tem-se:

()  Ato de Concentragao n.° 08012.002467/2008-22 eguelve a Votorantim e
a Polimix/Tupi;

(i) Ato de Concentracdo n.° 08012.010094/2008-63 eandly as empresas Amil
e Casa de Saude Santa Lucia.

47



l CONSULTORIA ECONOMICA

Nota-se, portanto, que o CADE esta atento e tem sichastante rigoroso sobre os
possiveis efeitos anticompetitivos de participacdesinoritarias, seguindo.

V.3 — Exemplos de Outras Jurisdigbes para Aeroporto

Dois exemplos sédo apresentados nesta secdo. O mhrt&@mento de Transportes da
Australia, que possui restricdo ja regulamentada a parti&gparuzada de acionistas de
um aeroporto no capital de outros, e o Rieino Unido, que apresenta decisédo da
autoridade concorrencial em caso envolvendo a abuata empresa BBA, que
controlava diversos aeroportos no Sudeste da brgda¢ na Escocia.

Tanto o00Office of Fair Trading(OFT) (2006) e o Departamento de Transportes da
Australia (2007) se manifestaram contrarios ao fet@ue anesmo grupo econdmico
detenha o controle (ou mesmo influéncia relevarde) mais de um aeroporto
potencialmente concorrentegndo que este Ultimo possui legislacdo espedifibee o
tema.

Por exemplo, segundo o OF®p(cit., pp. 12), em investigacdo sobre a atuacdo da
empresa BAA, que controlava diversos aeroportogpqderiam competir entre si:

“ Effect of joint ownership on investment incentives

6.48 Our biggest concerns about the effect of Bfoks ownership of
airports in the South East relate to potential drsbns to investment
incentives.

6.49 In relation to airport services in the SouthsEof England, many
airlines and other commentators saw investmenfapacity as the most
important issue for this study. Investment generaibe most complaints
to the OFT from airlines.

6.50 In relation to investment, we have reasonabteunds for
suspecting that both the system of regulation (d®=¢ in paragraphs
6.19 to 6.29) andthe joint ownership of airports act to distort
incentives The potential distortion may be large and may endong
lasting impacts on consumers (in terms of choioshare to fly from and
at what cost). The question of how best to regukdeas to avoid
perverse incentives on investment has no obviae clut answer. We
believe that the question of whether it is posdiblencrease competition
is an important one herdéncreased competitive pressure would not only
deliver benefits to air travellers, it would alsceduce reliance on
regulation and could provide valuable informationof regulatory
benchmarking purposes
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Ja o Departamento de Transporte Australiano pésgisiacdo especifica sobre o tema,
impedindo que um grupo que controle um aeroportssym mais de 15% de
participacdo em outrap.cit., pp. 2):.

“The Department regulates issues of ownership aotrol at the leased
federal airports through restrictions provided umdde Airports Act
1996 (the Act) and the associated regulations. The aims of these

restrictions are to:

= ensure majority Australian ownership of airports;

= place limits on the ownership of airports by aids)

= ensure diversity of ownership and control of cemamajor airports
and

= promote efficient and economic development andabioer of airports.

Ownership

There are major restrictions on ownership at leastkeral airports:

1. Foreign ownership

Under s40 of the Act there is a 49% limit on foreigwnership of
airport-operator companies. This occurs where augrof (or single)
foreign personshold in total astake (including the interests of the
person’sassociatesin the company of more than 49%.

2. Airline ownership

Under s44 of the Act there is a 5% limit on airlio@nership of airport-
operator companies. This occurs where an airlinklfian total astake
(including the interests of the persordssociatesin the company of
more than 5%.

3. Cross-ownership

Under s50 of the Act there is a 15% limit on crogsiership between
paired airport operator companies (Sydney and Peydney and
Brisbane, Sydney and Melbourne). This occurs wh@eraon holds a
total stake (including the interests of the persomissociatesin both of
the paired airport operator companies of more ti&i86.”

V.4. Concluséo da Secao

O gque se observa, de forma geral, é que tanto @irbbwuanto a jurisprudéncia sao
claras em afirmar que participacdes cruzadas eroocantes geram graves riscos a
concorréncia e que, por esta razdo, devem sedasita
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VI. Conclusao

O aumento da demanda por servigos aeroportuaeosado do incremento do trafego
de passageiros nas ultimas décadas, aliado aossposc de desregulamentacdo e
privatizagdo do setor, incrementcu competicdo efetiva e potencial entre o0s
aeroportos e afastou a visao tradicional de que os mesmamsenonopdlios naturais.
Evidentemente, o papel das forcas competitivas etarchinagdo da conduta e da
performance dos operadores aeroportuarios dependweatsos fatores, dentre os quais
se destacarm arcabouco regulatério, a configuragdo societaridos operadores e as
caracteristicas dos conjuntos de aeroportos de untda regido ou Pais

O arcabouco regulatério defireespago potencial da concorrénciaNo limite, esse
espaco pode ser nulo, com todas as variaveis reévdas estratégias comerciais e de
investimentos dos operadores - publicos ou privadando arbitradas pelo regulador.
No outro extremo, tal espaco pode ser maximo, r&m @m que a regulacdo seja
exclusivamenteex poste reativa, na forma antitruste. Na maior parte dasos,
regulacéo e competicdo coexistem, como no casetdode telecomunicacoes.

Destaca-se, portanto, o fato de que as determisacOatidas em contratos de
concessao, por exemploéo eliminam em absoluto o espac¢o da concorréncisseus
efeitos benéficos sobre a eficiéncia estatica e @inica do setor aeroportuario
nacional a existéncia de concorréncia viabiliza o surgimede fortes incentivos de
mercado para que 0s concessionarios adotem egrathgy investimento e preco que
vaoalémdas obrigagfes contidas no contrato de concegsédgefinicdojncompleto

A configuracdo societéria dos operadores é fundeahpara garantia independéncia
das estratégias dos operadores de aeroportos potaimente concorrentes além de
evitar a geracdo de incentivos a emergéncia de @aampentos discriminatérios contra
rivais ndo integrados. No primeiro casmta-se de coibir ex anteas participagdes
cruzadas entre os acionistas de aeroportos concontes, ou, de modo mais geral, a
existéncia de influéncia decisiva de um mesmo comio de acionistas em dois
aeroportos potencialmente concorrentesfato que implicaria a coordenagdo de
estratégias e a supressdo das pressdes competiivasegundo caso, a restricdo a
participacdo de empresas aéreas no capital do dgpeseroportuario visa eliminar
estruturalmente os conhecidos problemas derivadastegracéo vertical em servigcos
de infraestrutura.

As caracteristicas especificas dos aeroportos deadana regido ou Pais irdo determinar
agueles que efetivamente podem competir entre sipor exemplo, um pequeno
aeroporto regional com permissdo para operar veesuavos e limitagdes estruturais
de espaco jamais sera um competidor efetivo deenaparto de grande escala servindo
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a empresas de aviagdo comerdidl service mesmo que ambos estejam na mesma
localidade ou tenham areas de influéncia similares asformas de competicao
cabiveis em cada caso, tais como concorrénciaqus domésticos ponto a ponto com
sobreposicdo de sua@sitchment area®u concorréncia pohubs ou conexdes entre
aeroportos situados em cidades distintas.

No Brasil, encontra-se em Consulta Publicasite da ANAC a minuta do Edital da
nova rodada de leilbes de concessdo para a opatagameroportos de Galedo no Rio
de Janeiro e Confins, em Belo Horizonte. Um dosess dessa minuta estd na
restricdo imposta a participacédo no leildo de astas ja presentes nas concessionarias
dos aeroportos que foram alvo da primeira rodadaodeess6es, como o de Guarulhos,
em SP.Trata-se, na visdo da FA Consultoria, de medida satiar para a promocéo

da concorréncia entre aeroportos, pelo menos no quenge aquela entre o0s
aeroportos do Galeao e de Guarulhos

De fato, tais aeroportos, num cenario de maior ggsgeara a acdo das forcas de
mercado e na auséncia de coordenacao entre steégas de investimento, qualidade
e preco, sdo, a despeito de se situarem em cidéitlrentes, claramentéortes
concorrentes pela atragcdo de voos de longa distaaciconexdes éubs além de
destino de voos internacionais para o Brasil e traporte de carga

A concorréncia entre os principais aeroportos disBestariemmmeacadana hipotese de
gue ambos fossem controlados pelos mesmos cons@gigonsorcios coligados, por
motivos ja consagrados na doutrina e jurisprudémacititruste, inclusive nacional.
Algumas experiéncias em outras jurisdicbes tambésossam o acerto da restricdo a
participacdo cruzada prevista no edital sob Coagiliblica, tais como no Reino Unido
e na Australia.
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