Tendencias

consultoria integrada

, ~ NOTA TECNICA: ,
ANALISE ECONOMICA DAS NORMAS REGULATORIAS QUE
DEFINEM A CONCESSAO DO AEROPORTO DO GALEAO E
CONFINS

No dltimo dia 31 de maio, a Agéncia Nacional de Aviacdo Civil (ANAC) colocou em
consulta publica n. 5/2013 as minutas do edital de leildo e do contrato de concessdo do
aeroporto do Galedo, no Rio de Janeiro, e de Confins, em Minas Gerais'.

Nesta Nota Técnica analisam-se, do ponto de vista econdmico, as normas regulatdrias
presentes no contrato de concessdo para ampliacdo, manutencdo e exploracdo dos
aeroportos acima mencionados. O foco da andlise estd no subconjunto das regras
regulatérias que definem a participagdo de potenciais interessados no leildao e, por
conseguinte, determinam os padrdes de concorréncia entre estes agentes e a qualidade
dos servigos por eles prestados.

Reforca-se a importancia da restri¢ao a participacao cruzada dos mesmos operadores em
aeroportos distintos como meio de promover a concorréncia entre aeroportos. Ademais,
avaliam-se os efeitos da possibilidade de verticalizacdo (empresas aéreas participando
do controle de aeroportos) sobre a competi¢cdo no mercado de transporte de passageiros
e cargas.

Esta Nota Técnica € organizada da seguinte forma: a Sec¢do 1 descreve os itens do edital
que versam sobre a participacao de interessados nos leildes; a Secdo 2 avalia o potencial
de competicdo entre os aeroportos brasileiros e os efeitos desta competicao sobre o
bem-estar; a Se¢do 3 analisa, do ponto de vista econdmico, os impactos destas regras
sobre a promocdo da competi¢cdo entre aeroportos e sobre os beneficios esperados pelo
Poder Publico com o leilao. Ao final desta Nota, sdo discutidas sugestdes regulatorias
pontuais visando o aprimoramento das regras contidas no edital.

1. Da participacao no leilao

Descrevem-se, nesta secdo, as regras que definem a elegibilidade de participantes no
leildo. Estas regras encontram-se, prioritariamente no Capitulos III da minuta do Edital
dos leildes dos aeroportos do Galedo® e de Confins’. Dois elementos do conjunto de
regras presentes nos Capitulos III e IV sdo de especial interesse:

" O processo de concessio dos aeroportos do Galedo e de Confins foi anunciado pelo Governo Federal
como parte do “Programa de Investimentos em Logistica: Aeroportos”, um conjunto de medidas para
melhorar a qualidade dos servicos e da infraestrutura aeroportudria do Pafs. Os dois aeroportos foram
incluidos no Plano Nacional de Desestatizagdo por meio do Decreto n. 7.896/2013.

% O aeroporto do Galedo recebe anualmente 17,5 milhdes de passageiros e é o segundo mais movimentado
do pafs. Dados da ANAC mostram que a projecdo de demanda para o Galedo é de 60 milhdes de
passageiros/ano em 2038 (fim da concessdo). O lance minimo para o aeroporto do Galedo serd de
RS$ 4,645 bilhdes e o tempo de concessio serd de 25 anos, com possibilidade de prorrogagdo de 5 anos,
uma Unica vez.
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1. Restricdes a participagdo cruzada dos mesmos operadores em aeroportos
diferentes.

2. Participacdo de empresas aéreas nos consorcios interessados.

Sobre a participacao cruzada

Os limites a participacdo cruzada dos mesmos operadores em aeroportos diferentes
encontram-se definidos nos seguintes itens:

Item 3.2: “Ndo serd permitida a participacdo de membro consorciado, suas
Coligadas, Controladas, Controladora, ou sob controle comum, em mais de um
Consdorcio, ainda que com participacdoes ou membros distintos entre si, ou
isoladamente, ainda que relativo a proposta para outro Aeroporto”.

Item 3.3: “Uma mesma entidade, suas Controladoras, Controladas, Coligadas,
ou entidades sob controle comum, isoladamente ou em Consorcio, somente
poderdo ser vencedoras de um dos Aeroportos objeto deste Edital, devendo
observar as regras aplicdveis ao Leildo”.

Item 3.15.5: “Ndo poderdo participar deste Leildo pessoas juridicas,
isoladamente ou em Consorcio, que: (...) Sejam acionistas das concessiondrias
de servico publico de infraestrutura aeroportudria de aeroportos brasileiros,
suas controladoras, controladas e coligadas”.

Item 10.7.3 Anexo 25: “Nos 5 (cinco) primeiros anos do prazo da Concessdo,
contados da Data de Eficdcia, serdo observadas as seguintes regras: (...) O
Acionista Privado ndo poderd admitir, como acionista, qualquer entidade, suas
controladoras, controladas, coligadas, que seja acionista direto ou indireto da
Concessiondria dos demais Aeroportos objeto dos Editais de Leildo no 2/2011 e
1/2013.”.

Sobre a participacao de companhias aéreas

O edital, por outro lado, admite que consorcios de agentes interessados possam conter
empresas aéreas:

Item 3.18: “E admitida a participacio de Empresas Aéreas, suas
Controladoras, Controladas e Coligadas, bem como as Controladas e
Coligadas das Controladoras e das Controladas das Empresas Aéreas como
membro de Consorcio, observadas as disposicoes da presente cldusula’.

o Item 3.18.1: “Uma ou mais Empresas Aéreas ndo poderdo participar
com mais de 4% (quatro por cento) no Consorcio, considerada a soma
de suas participagoes” .

? O aeroporto de Confins, com 10,4 milhdes de passageiros por ano, é o quinto mais movimentado do
pais. Projecdes internas da ANAC mostram que a demanda prevista para o Aeroporto de Confins até 2043
(fim da concessdo) é de movimentar 43 milhdes de passageiros/ano. Para Confins, o valor minimo da
contribui¢do serd de R$ 1,561 bilhdo e o tempo de concessdo de 30 anos, prorrogdveis por mais 5 anos,
uma Unica sé vez.
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2. Regulacao e competicao entre aeroportos

Mundo afora o setor aeroportudrio ¢ em maior ou menor grau regulado pelo setor
publico. A regulacdo tem como objetivo mitigar os efeitos potenciais do poder de
mercado dos aeroportos sobre: (i) as tarifas cobradas das companhias aéreas que fazem
uso da infraestrutura provida; (ii) a qualidade dos servicos oferecidos aos usudrios; e
(ii1) o investimento em capacidade disponivel para uso.

Entende-se que, na auséncia de mecanismos claros de regulagdo, os precos, a qualidade
e o investimento promovidos pelos aeroportos estariam aquém do nivel que
maximizaria o bem-estar social. Isso ocorre, pois, em determinadas dimensoes, a
competi¢do entre aeroportos € limitada por questdes espaciais ou locacionais, o que
confere aos controladores de aeroportos elevado poder de mercado. Nestas dimensdes,
as pressdes para a fixacdo de tarifas mais proximas aos custos marginais € para a
realizacdo de investimentos adequados em qualidade e capacidade sdo reduzidas.

Como aeroportos oferecem uma gama de servigos diferentes a agentes diferentes, é
papel do regulador determinar quais tipos de servigcos aeroportudrios enfrentam limites
naturais a competi¢do. Nestes mercados, o regulador deve agir no sentido de fixar niveis
de preco, qualidade e investimento que se aproximem dos niveis gerados por um
mercado competitivo. Para os servigcos onde os limites naturais a competicdo sejam
menos agudos ou inexistentes o regulador deve agir no sentido de reforcar e monitorar
0S mecanismos que garantem a competicao.

Competicao entre aeroportos brasileiros

Existe escopo para competi¢cdo entre os aeroportos ja licitados (Guarulhos, Viracopos e
Brasilia) e os que sao objeto desta rodada de licitagdes (Galedao e Confins). Faz-se aqui
uma breve discussao sobre as dimensdes onde a competi¢ao entre aeroportos brasileiros
é mais evidente”.

Do ponto de vista do transporte internacional de passageiros e cargas, 0S aeroportos
citados — com destaque para o de Guarulhos e Galedo — podem funcionar como hubs,
centralizando chegadas e partidas de voos internacionais. A partir destes centros de
conexao, passageiros (ou cargas) em voos com origem no exterior, por exemplo, sdo
transferidos para os seus destinos finais através de voos nacionais operados por
companhias aéreas autorizadas a atuar dentro do territdrio brasileiro. De igual modo,
passageiros que voem do Brasil para o exterior podem partir de diversas partes do
territorio brasileiro e se conectar a um voo internacional nesses aeroportos maiores.

Apenas para ilustrar, dada a atual configuracdo do mercado, seria de se esperar que a
competi¢do entre os aeroportos do Galedo e de Guarulhos — que ja concentram boa parte
dos fluxos internacionais de passageiros e fracdo importante do transporte de cargas
internacionais — por voos internacionais seja especialmente acirrada. No caso do
transporte internacional de cargas a competicao pode ser ainda mais aguda, uma vez que
Viracopos, em Campinas, ja exerce fun¢do importante neste mercado.

4 Uma discussdo aprofundada sobre o tema foge ao escopo deste parecer.
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Ainda, a competicdo entre os aeroportos de Guarulhos e Galedo torna-se ainda mais
relevante dado que sdo os principais aeroportos responsdveis por realizar conexdes de
voos internos’ em territério nacional. Em um pais com a dimensdo do Brasil, a
necessidade de um hub doméstico € evidente, denotando que a competicdo pode se
acirrar ainda mais diante do crescimento do nimero de passageiros domésticos. Nos
ultimos dois anos, Galedo superou o crescimento do nimero de passageiros domésticos
em relacdo a Guarulhos. Enquanto o aumento de passageiros do Galedo foi de 21,72%
(2011) e 17,75% (2012), Guarulhos obteve 13,23% (2011) e 13,87% (2012)°.

Efeitos da competicdo entre aeroportos

Entende-se, de maneira geral, que a competicdo entre firmas servindo um mesmo
mercado € benéfica aos consumidores. Em mercados competitivos precos e quantidades
sdo fixadas em niveis eficientes, € o bem-estar social € maximizado.

Em um ambiente competitivo, no curto prazo, aeroportos tenderdo a reduzir as taxas
cobradas as companhias aéreas e, portanto, aos consumidores de passagens ou fretes.
Aeroportos com taxas mais reduzidas devem atrair mais passageiros e maiores volumes
de carga. Nesse equilibrio, é 6timo que os controladores de aeroportos fixem taxas de
uso da infraestrutura mais proximas aos seus custos marginais. Estes movimentos vao,
portanto, na direcdo de aumentar o fluxo de passageiros nos aeroportos e a reducao dos
custos de bens de consumo e intermedidrios que sdo transportados através dos
aeroportos.

Se no curto prazo o capital esta fixo, no longo prazo a possibilidade de se ajustar o nivel
de investimentos cria uma nova dimensio para a competicdo entre aeroportos.
Aeroportos maiores e mais bem equipados tém condi¢des de atrair mais passageiros e
cargas. Diretamente, a competicdo via capacidade reflete-se na elevagdao da qualidade
dos servigos prestados. Ganhos de escala advindos dos movimentos de passageiros e
cargas devem provocar futuras redugdes nas tarifas cobradas, refor¢cando, portanto, a
competi¢cdo via capacidade.

Em particular, do ponto de vista dos mercados de transporte internacional de cargas e
passageiros, a reducdo de tarifas e o aumento do investimento em quantidade e
qualidade propiciados pelo ambiente competitivo tendem a aumentar a demanda pelos
aeroportos brasileiros, elevando também a conectividade aérea do pais tanto interna
quanto, e principalmente, com o exterior.

A luz destes argumentos, existe espaco para competicio entre os aeroportos
brasileiros. Como se disse, em determinadas dimensoes, o reforco aos mecanismos
de competicao entre aeroportos deve produzir efeitos positivos sobre o bem-estar.
E desejavel, portanto, que o regulador aja no sentido de estabelecer normas que
robustecam a competicao entre os aeroportos licitados.

> Dados da ANAC 2012 revelam que Guarulhos e Galedo sdo o primeiro e quarto maiores aeroportos em
nimero de passageiros domésticos (Guarulhos com 21.234.325 e Galedo com 13.201.049 passageiros).

® Para efeitos de comparacdo, Congonhas, segundo maior aeroporto em nimero de passageiros, teve
aumento de 8,12% (2012) e 8,12% (2012) e Brasilia de 3,10% (2012) e 6,14% (2011). O que mostra a
importancia dos aeroportos estarem em administragdes separadas.
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3. Analise econémica das regras de participacao

Esta secdo analisa os efeitos econdmicos das regras de participagdo no leildao. Assume-
se que o objetivo do poder publico com o leildo da infraestrutura aeroportuéria € o de (i)
maximizar o preco dos ativos publicos que sido objeto dos leildes e o de (i1) garantir que
os precos e a qualidade dos servigos oferecidos pelos vencedores dos leildes maximizem
o bem-estar dos consumidores. Mapeia-se, entdo, o efeito das regras que definem a
participacdo nos leildes — tal como descritas na Secdo 1 desta Nota Técnica — nestes
objetivos.

Participacao cruzada

Conforme se descreveu acima, os itens 3.2, 3.3 e 3.15.5 vedam a possibilidade de
participacao cruzada dos mesmos agentes em aeroportos diferentes. De acordo com
3.2 e 3.3, um mesmo agente ndo pode controlar ou estar envolvido no controle do
Galedao e de Confins; segundo o item 3.15.5, agentes que jd controlam ou estdo
envolvidos no controle de aeroportos ja licitados ndo estdao qualificados a disputar o
controle de Galedo e/ou Confins. J4 o item 10.7.3 do Anexo 25 esclarece que a vedagdo
a participacdo cruzada € vdlida pelos cinco anos iniciais de vigéncia dos contratos de
concessdo. A partir deste periodo fica permitido que os mesmos agentes participem
diretamente do controle de aeroportos distintos. As mudangas societdrias deverdo entdao
ser analisadas pelo CADE e pela ANAC.

A vedacdo da participacdo cruzada, de maneira direta, tende a reforcar a competi¢do
entre os aeroportos brasileiros e reduzir o poder de mercado de agentes interessados no
controle destes aeroportos. Os beneficios do aumento no grau de competicdo entre
aeroportos, conforme se descreveu acima, passa, no curto prazo, pela reducao de tarifas
e aumento no fluxo de passageiros e cargas e, no longo prazo, pelo aumento na
capacidade e da qualidade dos servicos oferecidos. Em particular, estes movimentos
tendem a elevar a demanda externa pelos aeroportos brasileiros, aumentando o fluxo de
turistas estrangeiros e a conectividade do pais com o exterior.

Um exemplo de efeitos adversos a concorréncia da participacdo cruzada na
administracio de aeroportos pode ser ilustrado pela experiéncia inglesa. A
concessiondria BAA Limited’s (BAA) administrava sete aeroportos no Reino Unido
(quatro na regido sudeste da Inglaterra — Heathrow, Gatwick, Stansted e Southampton
— e outros trés na Escécia — Edinburgh, Glasgow e Aberdeen’). Devido as
reclamacdes recorrentes quanto a sub investimento e problemas de capacidade e
qualidade de servico por parte da BAA, as autoridades britanicas de defesa da
concorréncia Office of Fair Trading (OFT) e Competition Commission (CC)® fizeram
uma investigacdo de mercado, em que se concluiu haver falta de competicao efetiva nos

7 Estes representam, respectivamente, cerca de 90% e 84% do volume total de passageiros em suas
regides.

*Informagio disponivel em: <http://www.competition-
commission.org.uk/assets/competitioncommission/docs/pdf/non-
inquiry/rep_pub/reports/2009/fulltext/545> Acesso em 27/06/2013.
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aeroportos administrados pela BAA’. Segundo as autoridades, a administracdo conjunta
pela BAA nestas regides limitou a competicdo entre aeroportos, restringiu o
desenvolvimento da capacidade, prejudicou a intensidade da competicdo por preco e
reduziu os beneficios do sistema regulatériolo. Para incentivar o aumento da
competicdo, os remédios aplicados pela CC em ambos os casos foram os
desinvestimentos dos aeroportos de Gatwick (vendido em dezembro de 2009 para a
Global Infrastructure Partners), Edinburgh (vendido em abril de 2012 para a Global
Infrastructure Partners) e Stansted (vendido em janeiro de 2013 para a Manchester
Airports Group).

Além disso, visto que o Fator X, aplicado a revisao tarifaria, sera calculado com
base na amostra de aeroportos, a participacao de concessiondrias em mais de um
aeroporto poderia desestimular o aumento de produtividade. Os reajustes tarifarios
baseiam-se no preco-teto formado por um indexador de precos (neste caso, o [IPCA) e
pelo Fator X, a fim de repassar os ganhos de produtividade ao consumidor final. O
principal objetivo do Fator X € produzir incentivos suficientes para estimular a redugdo
de custos e 0o aumento de inovacdo tecnoldgica, de forma a elevar a produtividade das
empresas. Assim, se aeroportos contidos na base de cédlculo forem administrados por
outras concessiondrias, haverd inducao de competicdo entre estes agentes pela busca de
maior ganho de produtividade, e consequente redu¢do do Fator X. Com participacao
cruzada, a concessiondria dos aeroportos teria incentivos a se esfor¢ar menos do que de
fato seria capaz.

Considera-se, portanto, que o Poder Puablico age corretamente, ¢ em prol do bem-
estar social, ao limitar a participacao cruzada. Reforca-se que estes limites devem
logo, no curto prazo, pressionar tarifas aeroportuarias para niveis mais proximos
dos custos marginais. No longo prazo, a pressao competitiva agiria no sentido de
aumentar a capacidade e a qualidade dos aeroportos brasileiros. Estes movimentos
devem provocar efeitos econdomicos indiretos benéficos, a medida que elevam o
nimero de turistas internacionais visitando o Brasil e reduzem os custos de bens
finais ou intermediarios utilizados por familias e empresas.

% Na Escécia, observou-se um lento desenvolvimento das rotas nestes trés aeroportos escoceses se
comparado com outros aeroportos regionais e falta de ambicdo no desenvolvimento do aeroporto de
Aberdeen através de desinvestimentos, instalacdes precdrias e o uso das receitas geradas em outros
aeroportos administrados pela BAA. Ainda, as redugdes de tarifas no aeroporto de Glasgow foram
maiores (devido a presenga do aeroporto de Prestwick — vendido pela BAA em 1992) do que aquelas
observadas pelo aeroporto de Edinburgh, que sofre menos precos competitivos. Com relagdo aos
aeroportos localizados na regido sudeste da Inglaterra administrados pela BAA, o 6rgdo inglés afirma que
estes sofrem poucas pressdes competitivas de aeroportos concorrentes devido a significante
substitutibilidade da demanda de passageiros pelos aeroportos administrados pela BAA. Além disso, a
ampla rede de rotas internacionais e nacionais do aeroporto de Heathrow a torna o tnico hub no Reino
Unido o que, consequentemente, restringe a competi¢cdo entre aeroportos que oferecem voos de conexao.
' As tarifas nestes aeroportos sio reguladas através de precos-teto (price cap). Dessa forma, a
administracio conjunta dos aeroportos pela mesma empresa distorce o incentivo ao aumento de qualidade
e produtividade, uma vez que os aeroportos ndo competem entre si por melhorias.
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Relacoes verticais entre companhias aéreas e aeroportos

O item 3.18 do contrato de concessao permite que empresas aéreas participem de
consdrcios interessados no leilao, mas com um limite de 4% na participacao.

O item 3.18 abre, portanto, ainda que de forma limitada, a possibilidade de
verticalizac@o dentro do setor aéreo. A verticaliza¢ao se dd quando empresas a montante
(ou a jusante) da cadeia t€ém algum controle das empresas a jusante (ou a montante). No
caso em questdo, o regulador permite que os produtores finais (empresas aéreas)
estejam legalmente aptos a participar do controle dos produtores intermedidrios
(aeroportos).

Ainda que esta participacio esteja limitada a 4% do consércio de interessados, a
possibilidade de verticalizacdo da cadeia de servicos aeroportuarios age reduzindo
o grau de competicio entre empresas aéreas.

Em primeiro lugar, ao admitir a possibilidade de verticalizagdo do mercado, o Poder
Publico confere a(s) empresa(s) aérea(s) participante(s) dos grupos controladores poder
de barganha relevante na negocia¢do de tarifas aeroportudrias, o que pode implicar
estabelecimento de tarifas discriminatdrias e atendimento operacional diferenciado.
Estas vantagens podem criar assimetrias injustificadas entre a(s) empresa(s) aérea(s)
participante(s) dos grupos controladores e outras empresas aéreas operando no pais.

Essas vantagens podem ser suficientes para distorcer a concorréncia no mercado de
passagens aéreas e/ou de transporte de cargas. Em um mercado de concorréncia acirrada
— como acontece no mercado de transporte de passageiros e de cargas — assimetrias
minimas entre os concorrentes podem ser suficientes para, no longo prazo, induzirem
concentragdo e aumento no poder de mercado.

Desta forma, a possibilidade de integracio vertical no mercado aéreo pode
consubstanciar-se em reducio dos niveis de competicao entre empresas aéreas e,
em ultima instincia, em barreiras a entrada de empresas aéreas que estejam
interessadas em operar no mercado de transporte de passageiros e de cargas. No
longo prazo, a reducao na competiciao e na entrada de novas empresas aéreas deve
resultar passagens e fretes mais caros, além de baixos niveis de eficiéncia no
transporte de cargas e de passageiros.

4. Sugestoes ao regulador

Com base na anélise econdmica realizada na Secdo 3 desta Nota Técnica, apresentam-se
sugestdes pontuais que visam o aprimoramento das regras regulatdrias presentes no
edital de concessao dos aeroportos do Galedao e de Confins.

= O Poder Publico age acertadamente ao restringir a participacdo cruzada dos
mesmos agentes em aeroportos diferentes. Argumentou-se que esta medida deve
acirrar a competicdo entre aeroportos, pressionando precos de tarifas
aeroportudrias para perto dos custos marginais e elevando investimentos em
capacidade e qualidade dos aeroportos (inclusive aumentando a produtividade).
Sugere-se, portanto, a inclusdo, no preambulo do edital, de uma breve nota
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reforcando os objetivos do Poder Publico com estas licitacoes (aumento da
competicao entre aeroportos com impactos sobre tarifas, capacidade e
qualidade) e reforcando a vedacido a participacdo cruzada (itens 3.2, 3.3 e
3.15.5) como meio de garantir estes objetivos. A nota clarificaria aos
interessados e a sociedade os objetivos (positivos) do Poder Piblico com as
licitacoes.

= A possibilidade de verticalizagao do mercado aéreo brasileiro esta aberta através
do item 3.18 do edital de concessdo dos aeroportos do Galedo e de Confins.
Argumentou-se que esta verticalizacdo (participacdo de empresas aéreas no
controle de aeroportos) pode limitar a competi¢cdo no mercado de passagens e de
cargas, tem efeitos perversos sobre a entrada de novas companhias aéreas e deve
se traduzir em passagens e fretes mais caros. Para que a competicio no
mercado de transporte de passageiros e de cargas seja assegurada, sugere-
se que a participacdo de empresas aéreas em consorcios participantes dos
leiloes seja vedada. Como estas participacoes ja estao limitadas a 4%, a
vedacao deve ocorrer sem que haja reducdo no nimero de entrantes
potenciais nos leiloes e, portanto, sem que haja reducio nas receitas
esperadas com as licitacoes. Os beneficios desta medida, por outro lado,
atingiriam toda a sociedade.
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