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Assunto: Proposta de Resolugio que dispde
sobre metodologia de recomposicdo do
equilibrio econdmico-financeiro dos contratos
de concessdo de rodovias federais da 1° Etapa,
da 2* Etapa — Fase I e do Pélo Pelotas, em
decorréncia de novos investimentos e Servigos.

1. Introdugdo

1. A Agéncia Nacional de Transportes Terrestres (ANTT) apresentou o aviso de Audiéncia
Piblica n® 112/2010 com o objetivo de receber contribuigbes para proposta de resolucdo que
dispde sobre metodologia de recomposi¢do do equilibrio econémico-financeiro dos contratos de
concessdo de rodovias federais da 12 Etapa, da 2* Etapa - Fase I e do Pélo Pelotas, em
decorréncia de novos investimentos e Servigos.

2. A proposta de resolu¢fio visa garantir o direito do concessionario & recomposi¢io do
equilibrio contratual na hipétese de serem inclusos novos investimentos ou servicos ndo
previstos inicialmente, no momento da delegagdo do servico.

3. Para recompor o equilibrio econdmico-financeiro, a ANTT propde a adogio da
metodologia do Fluxo de Caixa Marginal (FCM), projetado em razio do evento que ensejar a
recomposicio, considerando os fluxos de dispéndios e receitas dele resultantes.

2. Da analise
2.1. Do Problema Identificado, Objetivo e Institui¢des Impactadas
4. Segundo Gomide (2004)!, ao regular os servicos pﬁBlicos, o Estado intervém

administrativamente fixando regulamentos ou legislacGes, para assegurar que sejam ofertados de
forma estdvel, adequada e sob precos médicos. Essa intervengéo se d4 pelo controle de pregos,

! Gomide, Alexandre de Avila. Regulacdo econdmica e organizagio dos servigds de transporte puiblico urbano em
cidades brasileiras: estudos de caso: relatério final / coordenagdo: Ipea, Ministério das Cidades, 2004.




pelo controle de entrada e saida do mercado, pelos padrdes de desempenho, e ainda pela
quantidade do bem ou servico ofertado. Ressalta-se, nesse contexto, que a proposta de regulagdo
econdmica ora em analise esta relacionada, principalmente, ao controle de pregos.

5. De modo geral, para a teoria econémica, a justificativa para a regula¢do econdmica de
mercados, de bens ou servigos, estd na existéncia de falhas de mercado, as quais impossibilitam
que um mercado seja eficiente. O monop6lio?, situagdo em que apenas uma empresa atua no
mercado, € uma destas falhas. Assim, pelo fato de essa estrutura de mercado conferir poder de
mercado ao monopolista, hd necessidade de regulagdo econémica, notadamente, de precos.

6. No caso em andlise, em virtude do monopélio conferido ao concessionario, o Estado
controla as tarifas de pedagio, com vistas a mitigar o risco de abuso do poder do monopolista.
Dessa forma, considerando que a inclusfio de novos investimentos e servigos ndo constantes do
Plano de Exploragdo Rodovidria (PER) terd reflexo na tarifa, por afetar a rentabilidade
contratual, expressa pela Taxa Interna de Retorno (TIR), deve haver normas que disciplinem a
matéria. Inclusive, com o objetivo de manter o concessiondrio em condi¢do financeira adequada
para bem prestar o servigo, a lei n° 8.987, de 13 de fevereiro de 1995, garante o restabelecimento
do equ111br10 econdmico-financeiro do contrato se houver alteragdo unilateral por parte do poder
concedente®. Em tal cenario, a proposta de resolu¢iio da ANTT tem justamente o objetivo de
explicitar as regras a serem utilizadas nos casos em que forem necessarios novos investimentos e
servicos que ndo constam do PER.

7. A proposta de resolucdo ora comentada estabelece, como meio para reequilibrar os
contratos, o FCM a ser projetado em razdo do evento que ensejar a recomposi¢do. Para descontar
os fluxos de dispéndios e receitas originados pelo evento, é sugerida a fixagio da taxa resultante
da férmula que expressa o Custo Médio Ponderado de Capital (WACCH, sendo que a
metodologia de célculo das varidveis da formula serd proposta pela 4rea técnica competente da
ANTT e validada por meio de audiéncia publica ainda a ser realizada.

8. Para recompor o equilibrio dos contratos, a proposta de resolugdo lista os seguintes
meios: aumento ou redug@o do valor da Tarifa Bésica de Peddgio (TBP); prorrogacdo do contrato
de concessio, no méximo por igual periodo; pagamento & concessiondria, pelo Poder
Concedente, de valor correspondente aos investimentos, custos ou despesas adicionais com os
quais tenham concorrido ou de o valor equivalente & perda de receita efetivamente advinda;
modificagio de obrigagdes contratuais da concessiondria; ou estabelecimento ou remocgdo de

cabines de bloqueio, bem como alteragfio da localizagio de pragas de pedégio.

9. Assim, os agentes potencialmente atingidos por essa proposta de resolugio sdo: ANTT;
Unido, que é o Poder Concedente no caso da concessdo de rodovias federais; concessionarias
responsaveis pelos contratos de concessdo de rodovias federais da 1* Etapa, da 2* Etapa — Fase I
e do Pélo Pelotas; e usudrios dessas rodovias.

? Legal, por garantir o direito exclusivo a um tinico agente em ofertar o bem ou servigo, ou natural, em que € mais
eficiente ter apenas uma empresa no mercado. Ressalta-se, ainda, que pode haver a situagdo de um monopélio que
ndo necessita de controle de pregos; basta que, inexistindo impedimento legal, os potenciais entrantes regulem, de
certa forma, a ﬁrma ja mstalada




2.2. Possiveis Op¢des 3 Proposi¢io

10.  Como possiveis alternativas a proposta de resolugdo, que é a de se fixar nova |
metodologia baseada no FCM resultante do novo evento, menciona-se: (i) utilizagio da TIR
original do contrato para recompor o equilibrio econémico-financeiro, prética corrente até entdo;
ou (ii) arbitragem de uma nova taxa de desconto que, inclusive, seria implementada em diversos
setores regulados; ou ainda, (iiii) licitagdo das novas obras pelo Poder Concedente, transferindo-
as ao concessiondrio depois de concluidas, com a devida revisdo tarifiria’.

2.3. Dos Possiveis Impactos ao Bem-Estar Econdmico

11. A anélise dos impactos ao bem-estar econdmico envolverd, inicialmente, a avaliagdo dos
eventuais impactos da proposi¢io sobre a concorréncia. Posteriormente, outras conseqiiéncias
sobre a eficiéncia econdmica serdo investigadas.

2.3.1. Impactos a Concorréncia

12, Para avaliar as consequéncias provaveis da proposta de resoluco sobre a concorréncia,
utiliza-se metodologia desenvolvida pela Organizagdo para Cooperagio e Desenvolvimento
Econdmico (OCDE)’. A metodologia consiste de um conjunto de questdes a serem verificadas na
analise do impacto de politicas publicas sobre a concorréncia. O impacto competitivo poderia
ocorrer por meio de: i) limitagio no nimero ou variedade de fornecedores; ii) limitagdo na
concorréncia entre empresas; e iii) diminui¢8o do incentivo competicdo. As referidas questSes
€ seus respectivos efeitos sdo descritos abaixo:

1° efeito - limitagdo no ntimero ou variedade de fornecedores, provavel no caso de a politica
proposta:

1) conceder direitos exclusivos a um tnico fornecedor de bens ou de SErvigos;

i)  estabelecer regimes de licengas, permissdes ou autorizagdes como requisitos de
funcionamento; ‘

iii) limitar a alguns tipos de fornecedores a capacidade para a prestagdo de bens ou servicos;
iv)  aumentar significativamente os custos de entrada ou saida no mercado;

V)  criar uma barreira geografica a aptiddo das empresas para fornecerem bens ou servigos,
méao-de-obra ou realizarem investimentos.

2° efeito - limitagdo da concorréncia entre empresas, provavel no caso de a politica proposta:
1) controlar ou influenciar substancialmente os pregos de bens ou servigos;

ii)  limitar a liberdade dos fornecedores de publicarem ou comercializarem os seus bens ou
Servigos;

iii) fixar normas de qualidade do produto que beneficiem apenas alguns fornecedores ou que

5 Nio se vislumbra como alternativa a licitag@o das obras para um novo concessionario.
Referéncia: OCDE (2007). Guia de Avaliagdo da Concorréncia. Versio 1.0. Disponivel em:
http://www.oecd.org/datacecd/15/43/39680119.pdf. Acessado em 21.07.2010.




excedam o que consumidores bem informados escolheriam;

iv) aumentar significativamente o custo de producdio de apenas alguns fornecedores
(especialmente no caso de haver diferenciagio no tratamento conferido a operadores histéricos e
a concorrentes novos).

3° efeito - diminuir o incentivo para as empresas competirem, provavel no caso de a politica
proposta:

i)  estabelecer um regime de autorregulamentacio ou de corregulamentagio;

i)  exigir ou estimular a publicagdo de dados sobre niveis de produgdo, precos, vendas ou
custos das empresas;

iii) isentar um determinado setor industrial ou grupo de fornecedores da aplicagdo da
legislagdo geral da concorréncia;

iv) reduzir a mobilidade dos clientes entre diferentes fornecedores de bens ou Servigos por
meio do aumento dos custos explicitos ou implicitos da mudanca de fornecedores.

13. A previsdo de prorrogagio do contrato como forma de recomposi¢do do equilibrio
econdmico-financeiro poderia ser classificada como uma restricdo 4 concorréncia, por produzir o
primeiro efeito apontado. Ademais, considerando que uma alternativa seria licitar os novos
investimentos e servigos que nfo constavam do PER, a proposta em anélise também poderia
produzir o primeiro efeito se provocasse algum tipo de fechamento de mercado’. Contudo,
obviamente, essas restri¢des podem ser justificadas por eventuais ineficiéncias econdmicas (tais
como custos de transagdo, por exemplo) que uma licitagio provocaria. E o que sera discutido
oportunamente, nas segdes 2.3.2 € 2.3.3. |

2.3.2 — De Outros Impactos ao Bem-Estar Econémico

14. A proposigdo em tela tem o mérito explicitar as regras no processo de recomposi¢do do
equilibrio econdémico-financeiro, um direito do concessionario, conforme mencionado, dos
contratos de concess3o de rodovias federais da 12 Etapa, da 2° Etapa — Fase I ¢ do Pélo Pelotas,
em decorréncia de novos investimentos e servigos.

15. Cabe explicitar que os eventos ndo previstos no PER estio fora do risco contratual. Por
isso, ha a necessidade da recompor o equilibrio econdmico-financeiro, caso seja imputado ao
concessiondrio a responsabilidade por tais obras. No caso de investimentos ou servi¢os nio
previstos no PER, tem-se utilizado, até o momento, a TIR original do contrato, calculada com
base no risco originalmente assumido pelo concessionério, mesmo sendo consenso que ndo &
dele esse novo risco.

16.  Para evitar que eventos ja concluidos ou em andamento sejam atingidos por esta proposta
de resolugdo — o que poderia gerar risco regulatério —, € preciso explicitar que a recomposicio
ora analisada decorrera de investimentos e servicos propostos, ndo previstos na proposta original,
ocorridos somente apds a aprovagdo da metodologia a que se refere a minuta em comento. Dessa
forma, eventos nfo previstos no contrato original, mas propostos antes da aprovacio da

7 Por exemplo, a concessiondria seleciona um prestador de servigo que pertence ao mesmo grupo. Mesmo nesse
caso, teria que ser comprovado que essa preferéncia causaria dano ao mercado em questio.




metodologia, ndo devem ser por ela cobertos. Sem a mengéo explicita de que a metodologia se |
aplicard somente a novos investimentos e servigos, ndo fica claro se eventos passados ja
ocorridos e ndo previstos na proposta inicial seriam também abarcados pela metodologia. Isso
decorre do entendimento de que 2 ANTT estd mudando a ferramenta usada para recompor o
equilibrio contratual, usando o FCM em vez de seguir usando os pardmetros estabelecidos
originalmente. Sugere-se, entfio, a seguinte redag¢do para o art. 2°%:

Art. 2° A metodologia de que trata esta Resolugfo consiste na recomposic¢do do
equilibrio contratual, na hipStese de inclusdo, apds a publicagdo desta resolugdo, de
investimentos ou servigos nio previstos na proposta inicial, por meio da ado¢do de um
Fluxo de Caixa Marginal, projetado em razdo do evento que ensejar a recomposigao,
considerando:

(..)

7. Outro ponto a destacar sdo as formas de promover o reequilibrio contratual, listadas na
secdo 2.1 deste parecer e elencados no art. 10 da proposta de Resolu¢do. Nota-se que os
eventuais dnus decorrentes dos novos eventos podem recair diretamente: sobre a Unifo, que éo
Poder Concedente; sobre os usudrios, devido a um possivel aumento na TBP; sobre a
concessiondria, que pode ter suas obrigagOes contratuais alteradas; ou sobre a concorréncia pelo
mercado, que pode ser afetada por um possivel aumento no prazo da concess3o.

18.  Em virtude das vérias op¢des, entende-se pertinente constar na resolugdo que a ANTT
submeterd 4 sociedade, por meio de audiéncia ou consulta publica, a forma de promogdo do
reequilibrio contratual optada, junto com o conjunto de informagdes que embasaram essa
escolha, antes de ser homologada. Com isso, os diversos atores sociais afetados poderdo se
manifestar e expressar suas avaliagdes de qual seria a melhoria a ser efetuada na concessdo e
qual seria o Onus de uma determinada melhoria para atender o interesse publico, dando,
inclusive, maior legitimidade ao processo e a decisdo da agéncia.

19. A sugesto apresentada no paragrafo anterior possibilitar4 ainda que a sociedade avalie se
0s eventuais danos & concorréncia decorrentes de uma prorrogagdo serdo compensados pelos
beneficios da dilatagio do vencimento da delegagdo. Ou seja, um dos possiveis impactos
negativos da proposta, no que tange & concorréncia, apontados na se¢do 2.3.1, seria mitigado
com a adogéo da recomendagio em questdo.

20.  Assim, sugere-se que seja incluso um paragrafo ao art. 10 da proposta de Resolugdo, nos
seguintes termos:

§ 3° Antes de ser homologada, a ANTT submeterd a audiéncia ou consulta publica a
forma de promogio do reequilibrio contratual optada, junto com o conjunto de
informagGes que embasaram essa escolha.

8 Redagdo original da proposta de Resolugdo: art. 2°. Art. 2° A metodologia de que trata esta Resolugéo consiste na
recomposicdo do equilibrio contratual, na hipétese de inclusio de investimentos ou servigos ndo previstos na
proposta inicial, por meio da adogdo de um Fluxo de Caixa Marginal, projetado em razio do evento que ensejar a
recomposigdo, considerando:

(..)




2.3.3 — Consideracdes sobre Possiveis Op¢des a Proposicio

21. A proposta de resolugdo demonstra que a ANTT estd buscando uma metodologia mais
adequada para recompor o equilibrio contratual do que simplesmente utilizar a TIR original do
contrato para eventos ndo previstos no PER. Se os eventos nfo estdo previstos no PER, o risco
ndo é do concessionario; logo, ndo é desejavel que se use a TIR original, a qual leva em conta a
matriz de risco do plano de negdcio do concessionario.

22,  Também nfo é desejavel arbitrar uma taxa de desconto a ser aplicada para diversos
setores regulados, visto que ha metodologias amplamente empregadas para calcula-la, a exemplo
do WACC, utilizado na proposta de resolugdo. Uma taxa arbitrada estd mais sujeita a
questionamentos do que uma taxa calculada por um método bastante aceito.

23.  Embora seja possivel a licitagdo objetivando selecionar uma empresa com o fim de
realizar a nova obra ou servigo para entfo transferi-la & concessiondtia, a op¢éo costuma ser
preterida por envolver consideraveis custos de transag@o. Para que essa opgdo seja vidvel, €
necessaria uma revisdo com o intuito de incorporar a nova obra ao contrato original. Uma nova
licitagdo implica custos ao poder publico e demanda tempo, além de haver dificuldades para
desenhar o certame da maneira mais adequada a situacdo. Por outro lado, € interesse da
concessionaria que ja presta o servigo que a implantagdo de novo evento se dé de forma que
traga menos prejuizo a qualidade do servico ofertado aos usuérios, o que poderia causar queda na
demanda. H4, ainda, um estimulo para que a implantagfo seja feita o mais rapido possivel por tal
concessiondria, pois a nova obra ou servigo, em tese, aumentarad o numero de usudrios para o
trecho concedido. Existem, portanto, custos de transacdo associados & licitagdo que podem
onerar a tarifa e a qualidade do servigo prestado.

24.  Acrescente-se, por fim, que, se a metodologia para o calculo do WACC for estabelecida
de maneira adequada, serd criado um estimulo para que a concessiondria execute a nova obra ou
servigo observando a economicidade. Dessa forma, torna-se essencial que a ANTT defina o
quanto antes a metodologia que serd empregada para validar os valores das novas obras e
servigos.

3. Conclusao

25.  Tendo em vista todo o exposto, a Seae entende que a proposta de resolugéo ora analisada
¢ meritdria e reflete um esforgo louvavel da ANTT em buscar novas ferramentas para recompor
o equilibrio contratual de maneira mais adequada.

26.  Neste contexto, com a finalidade de contribuir com o objetivo almejado pela ANTT, a
Seae sugere nova redag@o para o art. 2° e inclusdo de um novo paragrafo no art. 10, nos termos
abaixo:

Art. 2° A metodologia de que trata esta Resolugdo consiste na recomposi¢do do
equilibrio contratual, na hipdtese de inclusdo, apds a publicagio desta resolugdo, de
investimentos ou servigos ndo previstos na proposta inicial, por meio da adogdo de um
Fluxo de Caixa Marginal, projetado em razdo do evento que ensejar a recomposicgao,
considerando:

(..
Art. 10° (...)




§ 3° Antes de ser homologada, a ANTT submeters 3 audiéncia ou consulta piblica a

forma de promogdo do reequilibrio contratual optada, junto com o conjunto de
informagGes que embasaram essa escolha.

A considerag8o superior.
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