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Resumo

O trabalho apresenta uma pesquisa sobre os principais modelos de concessdes praticados no Brasil a
partir do ano de 1995, utilizando como referéncias os modelos aplicados pelo Estado de S&o Paulo, o da
primeira etapa do Governo Federal, na década de 1990, e os da segunda e terceira etapas também do
Governo Federal, durante os anos de 2003 a 2015. Apo0s esta andlise, foi feito um estudo de caso com o
comparativo entre o custo-beneficio da exploracdo da rodovia BR 116 pela concessionaria VIABAHIA e
de obras governamentais com licitacdo direta em duplicacdo e manutencdo de rodovias. O estudo mostrou
a necessidade de se realizar novas concessdes, com busca de financiamento através de fontes externas, a
fim de dividir o risco do projeto com os recursos do Governo Federal, que nos projetos atuais detém uma
concentragdo desses investimentos.
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Abstract

This paper presents a research on the main models of concessions practiced in Brazil since 1995, using as
reference the models used by the state of S&o Paulo, the first stage of the Federal Government in the
1990s, and the second and a third stage also of the Federal Government during the years 2003 to 2015.
After this analysis, a case study was made comparing the cost-benefit of the operation of the BR 116
highway by the VIABAHIA concessionaire and of government works with direct bidding in duplication
and maintenance of highways. The study showed the need to make new concessions, seeking funding
from external sources, in order to divide the risk of the project with the resources of the Federal
Government, which in current projects holds a concentration of these investments.
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1. INTRODUCAO

Uma das principais discussfes travadas quanto & acdo privada em setores de infraestrutura diz
respeito a sua eficiéncia na construcdo e manutencao de rodovias. Entre as principais razdes para validar
essa necessidade estd o baixo investimento do Governo Federal Brasileiro, que investiu neste setor, no
ano de 2015, R$ 6,62 bilhdes, conforme dados do Ministério dos Transportes (BRASIL, 2016). Nesse
mesmo periodo, as concessiondrias administradas por empresas privadas investiram praticamente o
mesmo Vvalor no ano, R$ 6,66 bilhdes, conforme dados da Associacdo Brasileira de Concessionérias de
Rodovias (ABCR, 2016). A grande diferenca € que o Governo Federal administra aproximadamente 119
mil quildmetros de rodovias, enquanto as concessionarias administram apenas 9,9 mil quilémetros, com o
mesmo volume de investimento.

Para contextualizar este problema, traz-se neste estudo uma passagem pelo histérico dos
conceitos e dos modelos de privatizagcfes utilizados no Brasil e em alguns paises no mundo, com énfase
na utilizacdo, por eles, de concessdes rodoviarias. A analise dos principais modelos de concessdes
adotados no Brasil ao longo dos ultimos 20 anos foi a base para o estudo, que utilizou o exemplo da
Concessao da BR 116 pela concessiondria VIABAHIA. O comparativo foi feito tanto pelo aspecto
econdmico e social como pelo aspecto conceitual de modelo de concesséo utilizado.

Assim, o estudo apresentou como principal objetivo a analise do gasto publico em rodovias
Federais, sob a Otica da necessidade de reducdo de custo para 0 mesmo, através do comparativo destes
gastos com os realizados pela concessao da BR 116 pela concessionaria VIABAHIA. Com isso, pretende-
se verificar qual melhor modelo a ser utilizado para estas concessdes sob 0 ponto de vista do oferecimento
aos usuarios os investimentos projetados no menor tempo possivel, e um servi¢o de qualidade pelo menor
prego.

A fim de atingir esse objetivo, o presente trabalho estd organizado em mais quatro secoes, além
desta introducdo. Na primeira se¢éo, se faz uma introducéo tedrica e revé a trajetoria das privatizacdes no
contexto global. Na sec¢do seguinte, sdo abordados os principais modelos adotados na concesséo de
rodovias no Brasil ao longo dos Gltimos 20 anos. Na secao trés, é realizada uma analise comparativa entre
a concessdo da rodovia BR 116 pela concessionaria VIABAHIA, com os dados apresentados no ponto

anterior. E finalmente, na Gltima secéo, as propostas e considerac6es finais deste estudo.

2. O CONTEXTO GERAL DAS PRIVATIZACOES

Os temas relacionados com a privatizacao/desestatizagdo, concessoes e terceirizacGes aparecem

hoje como uma das principais preocupacfes com uma possivel reforma do Estado. De igual modo,
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aparecem temas como desregulacdo, monopdlio, concorréncia, reestruturacdo ou regulacdo, que vem
como consequéncia destes processos (BARACHO, 1999).

A escolha do modo de vendas da estatal definira o tipo de transacdo e quais mecanismos de
controle e gestdo serdo adotadas pelo Governo e pela empresa privada que ficard responsavel pelo
servigo. Assim, existem diversas formas de realizar esta transferéncia de responsabilidades, como: a
privatizacao, a concessdo, a Parceria Publica Privada (PPP), as terceirizacGes e o terceiro setor. Utilizando
0s cinco principais modelos acima citados, destacam-se, para este estudo, as concessdes e as PPPs. A
primeira seria mais utilizada em rodovias de grandes fluxos, onde o investimento seria feito pela propria
concessionaria. As PPPs seriam aplicadas em rodovias de fluxo menor, onde a receita obtida ndo fosse
suficiente para cobrir seus custos (LACERDA, 2005).

O primeiro grande programa mundial de privatizacdo de empresas publicas ocorreu na
Volkswagen, em 1961 na Alemanha, quando o governo vendeu acdes da empresa dando énfase a
pulverizagéo das acdes para diversos cidaddos (SERVA, 2003). A privatizacdo foi bem-sucedida e obteve
sucesso na venda das acdes, mesmo que a empresa tenha passado por crises futuras e 0 mesmo governo
obrigado a intervir nas ac@es e socorrer muitos investidores de pequeno porte.

A partir de 1979, com a crise do petr6leo, o governo inglés da Primeira Ministra Margaret
Thatcher e seus sucessores, implementou um processo massivo de privatizacOes, retirando dezenas de
empresas do patriménio do Estado. Houve 59 ofertas publicas de acfes e cerca de 88 vendas de carater
privado. O empreendimento rendeu cerca de US$ 120 bilhGes aos cofres britanicos e transformou o
panorama de sua industria (SILVA, 2011). O objetivo do governo de Margaret Thatcher foi justamente
pulverizar as acdes, transferindo-as para o maior nimero de cidaddos ingleses possivel, e o fato de ja
existir uma cultura de compra de acdes pela populacdo facilitou esse processo. O governo inglés criou
prémios de incentivo para manter as acGes durante um determinado tempo, espécie de cupons que eram
trocados por dinheiro nos prazos previstos, e assim manterem as agdes valorizadas neste periodo, e nas
méos dos ingleses (BIONDI, 2014).

No cenério das privatizagdes rodoviérias, o governo inglés sempre teve resisténcia da populagéo
com a cobranca de pedagio. Diante desta situacdo o modelo utilizado foi 0 DBFO (Design-Build-Finance-
Operate — Projetar, construir, financiar e operar), em que o0s resultados e metas sdo prévia e claramente
especificados, com a completa transferéncia do risco operacional para a iniciativa privada (MACHADO,
2005).

Nos paises onde a compra de a¢des ndo era uma caracteristica da populagdo, a alternativa foi
criar férmulas atraentes para os compradores, evitando a concentracdo de renda, de forma a democratizar
as empresas. Assim foi na Italia, Franca, Espanha e outros paises europeus. No caso da Italia e Franca a

constituicdo de empresas publicas de economia mista, com participagdo média do Estado no capital social
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superior a 51%, garantindo ao Governo o poder decisério; e no caso da Espanha, o Estado concedia
beneficios tributarios e fiscais, apenas as empresas que captassem recursos externos para Seus
investimentos (MACHADO, 2005). Levando em consideragdo apenas as privatizagdes rodoviarias, 0s
argumentos acima mostram que 0s principais paises do mundo possuem este processo com ampla
participacdo do Estado, seja na composicdo societaria das empresas, seja em financiamento majoritario
dos investimentos.

Outros paises proporiam programas parecidos entre os anos de 1965 e 1979. O caso mais
conhecido é do Chile, que utilizou os estudos da escola de Chicago, apds a destituicdo do governo de
Salvador Allende, para privatizar varias empresas que o préprio Allende havia nacionalizado (SERVA,
2003). O programa obteve bastante éxito a partir da segunda metade dos anos 1980, sem conseguir a
perenidade desejada, sendo em parte, reestatizados nas décadas seguintes. Devido a fragilidade da
economia, 0s grandes setores privatizados, formaram grandes monopdlios, acarretando perdas de
competitividade globais, e elevagdo nos precos internos.

No Brasil, este processo foi iniciado a partir do Programa Nacional de Desestatizacdo — (PND),
instituido pela Lei n° 8.031, de 12.04.1990, e é o ponto em que a privatizacao se torna parte integrante das
reformas econdmicas iniciadas pelo governo. Foram concentrados esfor¢os na venda de estatais de setores
produtivas e estratégicos, o que permitiu inclusdo de empresas siderirgicas, petroguimicas e de
fertilizantes no PND (BNDES, 2002).

3. COMPARATIVO DOS MODELOS UTILIZADOS NO BRASIL

Conforme dados do Departamento Nacional de Infraestrutura de Transportes (DNIT, 2016), em
setembro de 2014, o Brasil possuia cerca de 1,7 milhdes de quilébmetros de estradas. Destas, 12,9%
(221.820 quilémetros) eram de estradas pavimentadas, 79,5% (1.363.740 quilébmetros) eram de estradas
ndo pavimentadas e 7,6%, (128.904 quilémetros) de estradas planejadas. Em relacdo a responsabilidade,
eram 14,89% (255.040 quilébmetros) de rodovias estaduais, 78,11% (1.339,26 quildmetros) de rodovias
municipais e outros 7% (119.936 quildmetros) de rodovias federais. No Brasil, em 2014, apenas 9.522
quildbmetros, do total de toda a malha, eram de rodovias duplicadas. No modelo de concessdes
rodoviarias, existem basicamente cinco critérios para a escolha do vencedor de uma licitacdo de
concessdo: a da menor tarifa de pedagio, o menor prazo de concessdo, o maior valor de outorga®, o menor
Valor Presente Liquido (VPL) e a combinacao dos trés primeiros criterios (CAMPOS NETO; SOARES,
2007).

® Outorga é quando da transferéncia da administragdo e dos investimentos de servicos do poder publico para a iniciativa
privada. E incluido em seu edital, dentre as regras e as obrigacfes das concessionarias, 0 pagamento de um valor ao Estado
pela concesséo.
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No Brasil, os critérios de menor prazo e menor VPL ndo foram aplicados. Os principais modelos
de concessdo rodoviaria estaduais e o federais, foram:

a) O modelo do governo do Estado de S&o Paulo, que utilizou a outorga fixa junto ao menor
valor de tarifa;

b) O Governo Federal, que na primeira fase utilizou o menor preco de tarifa e possuia taxas de
retorno em torno de 20%; e na segunda e terceira fases, também utilizando o menor valor de tarifa, mas
com taxas de retorno em torno de 8% (MACHADO, 2005).

Para este estudo, considerou-se a segunda e a terceira fases do Governo Federal como sendo
apenas um modelo, tendo em vista a grande similaridade entre os processos, conforme se exemplifica no
Quadro 1.

Quadro 1 — Modelos de analise do estudo

Modelo Estudo |Processo Concessao | Empresas Concessionarias
Centrovias
Processo de | Rodoanel Oeste
Modelo 1 concessdao do Estado -
de Sdo Paulo Autovias
Intervias
Concer
Modelo 2 Etapa 1 Govemo Concepa
Federal
Nova Dutra
ECO101
Modelo 3 Etapa 2 e 3 Governo Autopista Regis Bittencourt
Federal _ -
Via Bahia

Fonte: Elaboracéo propria.

O programa de concessdes rodoviarias do Estado de Sdo Paulo foi instituido em 1998, e garantiu
ao Estado, até setembro de 2013 conforme dados da Agéncia de Transportes do Estado de S&o Paulo
(ARTESP, 2016), a arrecadacdo de R$ 4,6 bilhdes, referentes ao 6nus fixo de pagamento de outorga,
pelas concessionarias. Somente no ano de 2014, as concessionarias que atuam no Estado, arrecadaram
juntas mais de R$ 9,4 bilhGes, somente com pagamento de pedagio (ARTESP, 2016).

Neste primeiro modelo, foram analisadas quatro concessionarias com contrato junto ao Estado de
S&o Paulo (Modelo 1 do Quadro 1): a Centrovias, Rodoanel Oeste, Autovias e a Intervias, conforme

mostra a Tabela 1.
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Tabela 1 — Concessdes paulistas por preco da outorga

EMPRESAS OG/TAC')‘SEAD(%) KM PEDAGIO /KM (R$) VEICULOS/DIA
Centrovias 61.869.000,00 218,20 0,159 77.000
Rodoanel Oeste  2.000.000.000,00 29,30 0,389 240.000
Autovias 43.396.911,00 316,50 0,143 69.000
Intervias 43.674.461,00 375,70 0,141 85.000

Fonte: Elaboragédo prépria com base em ABCR (2016) e Artesp (2016).

A primeira etapa do Governo Federal, que no Quadro 1 corresponde ao Modelo 2, ocorreu
durante o governo do Presidente Fernando Henrique Cardoso abrangendo a concessdo de cinco trechos
entre os anos de 1995 a 1997. Esta fase apresentou altas taxas de retorno, o que representava 0 momento
econdmico do pais e as altas taxas de juros cobradas pelo mercado e pelo governo, dificultando o
investimento de empresas privadas no pais.

Nessa primeira etapa de concessdes rodoviarias ocorreu o leildo de cinco trechos, totalizando
1.315,9 quilémetros de rodovias. As concessGes ndo exigiam pagamento de outorga, porém, devido ao
custo de oportunidade no periodo, causado principalmente pelas altas taxas de juros praticadas pelo
governo, as concessiondrias tiveram taxas de retorno muito altas, na casa de 20% anuais. Conforme

disposto na Tabela 2, as empresas pesquisadas foram: A Concer, a Concepa e a CCR Via Dutra.

Tabela 2 — Concessédo Federal etapa | - Licitagéo pelo menor preco
RECEITAS 2015 TEMPO DE

EMPRESAS KM PEDA(%g)/ KM VEICULOS/DIA - PEDAGIOS CONCESSAO
(R$) (INICI0)

Concer 180,00 0,187 75.100 255.600.000,00 25 anos (1995)

Concepa 121,00 0,260 140.900 262.000.000,00 20 anos (1997)

Nova Dutra 402,00 0,135 254.160 1.168.369.000,00 25 anos (1996)

Fonte: Elaboracdo prépria com base em ABCR (2016), ANTT (2016), Concer (2016), Concepa (2016) e CCR
Nova Dutra (2016).

Na segunda etapa abrange o processo de concessdo do Governo Federal, que no Quadro 1
corresponde ao Modelo 3, foram leiloados 8 trechos de rodovias. Ja a terceira etapa, que também
corresponde ao mesmo modelo, ocorreu durante o final do governo Lula e o governo de Dilma Roussef,
onde foram leiloados mais oito trechos, entre os anos de 2008 a 2015. Durante essas duas etapas as taxas

de retorno mais baixas representavam um melhor momento da economia brasileira, condicdo que
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facilitava alavancar recursos tanto internos como externos para os investimentos previstos (ANTT, 2016).

Durante a terceira etapa, o principal diferencial foi a antecipacdo dos investimentos em infraestrutura
obrigatdria, como duplicacdo e melhorias da rodovia, para os cinco primeiros anos do periodo concedido
(GONZE, 2014).

As etapas dois e trés do processo de concessdes do Governo Federal, foram realizadas entre os
anos de 2008 e 2015. A etapa 2 ocorreu durante o governo do presidente Luis Inacio Lula da Silva, sendo
oito trechos, e foi responsavel pela concesséo de cerca de 2,6 mil quildmetros de rodovias federais. Estas
concessOes utilizaram o mesmo modelo da fase anterior, 0 de menor preco do pedagio por quildmetro
concedido, e conseguiu conceder rodovias pelo valor de R$ 0,02 por quilémetro, considerado baixo em
comparacgdo com os valores praticados no periodo anterior (MACHADO, 2005).

Ja a terceira etapa, durante o governo da presidente Dilma Rousseff, compreende a concessao de
oito trechos entre os anos de 2012 a 2015, e totalizando 5,3 mil quildmetros. Teve como principal
diferencial a antecipacdo do Programa de Exploracdo da Rodovia (PER) — que é um documento que
especifica todas as condicGes para a execucdo do contrato, caracterizando todos o0s servicos e obras
previstas, pelas concessionarias, ao longo do prazo da concessdao, bem como diretrizes técnicas, normas e
escopo para metas de desempenho técnico e prazo de execucdo — em que 0 concessionario antecipa seus
investimentos diretamente na rodovia para 0s primeiros cinco anos da concessao (GONZE, 2014).

Nessa terceira etapa foram analisadas as seguintes empresas concessionarias: ECO 101,
Autopista Régis Bittencourt e a VIABAHIA, conforme mostra a Tabela 3. Pode-se verificar a diferenca
entre as concessOes das etapas dois e trés, sendo esta Ultima superior em mais de 50%, porém, com um
volume de veiculos por dia bem inferior, 0 que ocasiona uma receita total menor. Estes dados mostram
que o modelo da etapa trés é ainda superior do ponto de vista do custo social, pois arrecada um valor
menor da sociedade e garante o investimento PER, de duplicacdo, por exemplo, num periodo mais curto,

de cinco anos. A empresa ECO 101, representa esta etapa na analise do modelo 3.

Tabela 3 — Concessédo Federal - Etapas 2 e 3 — Licitacao pelo menor preco

PEDAGIO VEICULOS/ RECEITAS 2015— PERIODO

EMPRESAS KM IKM(R$) DIA PEDAGIOS (R$) (Concess&o)
ECO101 475,90 00580 77.644 182.936.000,00 25 anos
Autopista Regis ) o 0,0373 371.389 267.900.000,00 25 anos

Bittencourt

VIABAHIA 680,00 0,0334 110.504 242.706.000,00 25 anos

Fonte: Elaboracéo propria com base em ABCR (2016), VIABAHIA (2016), ECO101 (2016) e Autopista Régis
Bittencourt (2016).
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Foram comparados os trés processos, analisando o preco da outorga, que foi a estratégia utilizada
nas concessdes do Estado de S&o Paulo, a tarifa de pedagio, o custo total das empresas, o valor arrecadado
e 0 custo social por quildmetro concedido, esse ultimo considerando o pedégio cobrado a um carro de
passeio percorrendo toda a extensdo da rodovia concedida.

A utilizacdo do preco do pedagio a um carro de passeio foi escolhida, pois o valor cobrado em

todas as empresas pesquisadas possui esse pedagio como referéncia. Assim, dos veiculos maiores e

G‘ 2 CC 2

caminhoes sera cobrado vezes, considerando a quantidade de eixos, multiplicado pelo valor do
pedégio do automovel de passeio, que é a referéncia.

No modelo estadual e na primeira etapa do modelo Federal, permite-se a busca de equilibrio
econémico financeiro apenas em caso de prejuizo das concessionarias. Na eventualidade das empresas
obterem rentabilidades extraordinrias, os usuarios nao sdo compensados. No modelo federal da segunda

e terceira etapa, ocorre a compensagdo aos usuarios também em caso de lucros néo previstos.

4. CONCESSAO DA BR 116 PARA A VIABAHIA

A empresa foi constituida em 11 de maio de 2009, com a finalidade de assumir a concessdo do
sistema rodoviario, objeto da concessao, concluido com a assinatura de contrato de concessdo firmado
com a Agencia Nacional de Transportes Terrestres (ANTT) em 03 de setembro de 2009. A empresa
venceu o processo de licitacdo, ao oferecer o menor preco de tarifa do pedéagio por quilémetro concedido.
O capital social da empresa é constituido, conforme balanco da empresa do ano de 2015, pelo grupo
empresarial espanhol Isolux Corsan Participacdes na VIABAHIA Ltda. como detentora de 85,86% das
acOes da companhia; e a brasileira Infravix Participagdes S.A. com 14,14% (VIABAHIA, 2016).

A concessionaria tem como objetivo exclusivo a atividade de exploracdo da infraestrutura e
prestacdo de servico publico de recuperacdo, operacdo, manutencdo, monitoracdo, conservacao,
implantacdo de melhorias e ampliacdo do sistema rodoviério, pelo prazo de 25 anos, sendo remunerada
mediante cobranca de tarifa de pedagio e outras fontes de receitas de acordo com os termos definidos no
contrato de concessao.

O valor do Contrato foi de R$ 5.749.707.310,48, que corresponde ao somatorio das receitas
totais projetadas provenientes da exploracdo da concessdo, que representa o VPL sobre os fluxos de caixa
do projeto da concessao. Adotou-se, ainda, no desenvolvimento dos estudos de viabilidade para definicéo
da tarifa maxima de pedagio, uma TIR fixa compativel com a realidade econémica do Brasil, ou seja,
uma TIR que torna nulo o VPL do fluxo de caixa operacional. No projeto, foi utilizada uma TIR de 8%
(VIABAHIA, 2016).

Outro fator que é de grande importancia para a analise de viabilidade da concesséo é o equilibrio

econémico-financeiro. Ele deve ser mantido ao longo da vigéncia do contrato de concessdo e €
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considerado nos processos de revisdo tarifaria, de modo a assegurar a TIR, assumida no leildao e
especificada segundo as condicGes do Edital de Licitacdo. O equilibrio econémico-financeiro da
concessdao da VIABAHIA, pode ser alterado podendo ser adotado um dos seguintes meios previstos no
art. 10 da Resolucédo 3.651/2011 (BRASIL, 2017, p. 04):

I - Aumento ou reducdo do valor da Tarifa Basica de Pedagio;

I - Prorrogacéo do contrato de concesséo;

i - Pagamento a concessionaria, pelo Poder Concedente, de valor correspondente
aos investimentos, custos ou despesas adicionais com 0s quais tenham concorrido ou de o
valor equivalente a perda de receita efetivamente advinda, levando-se em consideragdo o0s
efeitos calculados dentro do préprio Fluxo de Caixa Marginal,

IV - Modificagdo de obrigagdes contratuais da concessionaria previstas no proprio
Fluxo de Caixa Marginal; ou
Vv - Estabelecimento ou remocéo de cabines de bloqueio, bem como alteracdo da

localizag&o de pracas de pedagio.

Os fluxos de caixa das receitas marginais obtidas sdo descontados pela taxa obtida mediante a

utilizacdo da formula abaixo:

1+ TJLP + 8% 1
1+m

Onde = equivale a meta para a inflacdo fixada pelo Conselho Monetario Nacional para o0 ano em
que ocorreu a recomposicdo do equilibrio econémico-financeiro e a Taxa de Juros de Longo Prazo (TJLP)
adotada no calculo seréd a vigente na data da recomposicdo deste equilibrio. Como a distribuicdo entre
veiculos de passeio e veiculos de carga € praticamente a mesma entre 0s postos, ou seja, 80% comerciais
e 20% passeio, considera-se satisfatdria a aplicacdo direta do volume total medido (VIABAHIA, 2016).

O PER da concessdo preveé a realizacdo de obras de duplicacdo de pista em treze subtrechos da
rodovia BR 116, que totalizam 441,6 Km de extensdo, condicionadas ao atingimento do parametro de
desempenho do Volume Médio Diario (VMD) por subtrecho de 6.500 veiculos; e a implantacdo de
terceira faixa de rolamento nos dois sentidos em trés subtrechos da rodovia BR 324, que totalizam 106,7
Km de extensdo, condicionadas ao atingimento do parametro de desempenho de VMD por subtrecho de
70.000 veiculos (VIABAHIA, 2016).

Em relacdo as obras de duplicacdo condicionadas, foi proposto pela Companhia o inicio das
obras imediatamente apds finalizacdo das obras pendentes do PER, a partir de 1° de janeiro de 2018, em
um ritmo de até 90 km de duplicacdo anuais, com um investimento projetado de R$ 405 milhdes por ano
(VIABAHIA, 2016).

Conforme se verifica na Tabela 4, a partir do ano de 2012, as receitas de pedagio e acessorios

tém um crescimento constante e sem grandes variagdes, 0 que facilita um planejamento de custo de
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manutencdo para aplicacdo no projeto. Outro dado importante € o volume total de investimentos, tendo
em vista que a empresa ainda esta em atraso para conclusdo do PER elaborado na concessdo do servico.

J& foram investidos mais de R$ 1,1 bilh&o de reais e apenas um dos trechos obrigatorios foi concluido.

Tabela 4 - Dados econémico-financeiros — VIABAHIA (R$ mil).

ANO 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Lucro VIABAHIA 4.144 13.635 34.639 40.077 31.985 -17.744
Provisao Investimento 55 286.684 24.596 170.733 425.408 190.887
Custo Total 203.691 197.808 322.192 475.457 546.233 365.658
Receita Pedagio 8.299 168.365 210.232 228.603 234.630 242.706
Receita Total 8.299 279.365 446.173 617.998 686.448 475.536
Investimento Realizado 164.304 54.416 197.833 162.785 337.675 185.602
Custo Manutencao 5.480 93.091 97.413 99.096 114.271 138.702

Fonte: Elaboracdo propria com base em VIABAHIA (2016).

Até 0 ano de 2014 a empresa jad havia adquirido R$ 744.058 mil de empréstimos junto a
instituicOes financeiras, sendo R$ 583.853 mil do Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e
Social (BNDES), e investiu durante todo este periodo R$ 917.013 mil, valor que representa apenas
18,86% de capital proprio (VIABAHIA, 2016). Esses dados mostram a forte participacdo do Estado no
processo, mesmo que de forma indireta no financiamento via empréstimos pelo BNDES.

Outra andlise importante é o fato de que em todos os anos pesquisados, os valores de arrecadagédo
com pedagio sempre superaram 0S necessarios para a manutencdo da rodovia. Isso mostra que, existindo
uma rodovia em boas condicdes, a necessidade de manutencdo é relativamente baixa. Nesta analise, é
inferior a 60% do valor cobrado ao usuario.

A receita obtida com o pagamento de pedagio menos o valor gasto com manutencdo deve ser
mensurado para os investimentos no periodo da concessdo. O Grafico 1 mostra que quase 40% desta
receita pode ser destinada a este fim durante o periodo do contrato. Mesmo sem cobranga de outorga e
como valor de pedagio considerado o menor das fases das concesses no Brasil, o resultado da diferenca
entre o valor arrecadado e o valor gasto com a manutencao é suficiente para projetar investimentos de

longo prazo.
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Gréfico 1 — Receita, investimento e manutencao — VIABAHIA
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Fonte: Elaboragdo propria com base em VIABAHIA (2016).

Assim, para antecipar este cronograma de investimentos, conforme preveem o0s projetos da
terceira etapa de concessdes do governo federal, a participacdo do Estado através de empréstimos pelo
governo via BNDES e de bancos publicos é de grande importancia.

Portanto, deve-se analisar o papel do Estado neste processo. Ndo se pode negar que 0S Seus
recursos, via financiamento, sdo muito importantes, mas também deve-se intensificar a busca por recursos
através de bancos privados e instituicGes privadas, através de parcerias ou de abertura de capital,
diminuindo os riscos inerentes ao processo de investimento.

4.1 Comparativos com gastos federais

Neste ponto faz-se a comparagdo dos gastos da VIABAHIA em manutencdo e com
investimentos. Levou-se em consideracdo dois aspectos: a revisdo do projeto PER, que prevé
investimento na ordem de R$ 405 milhdes para duplicacdo de 90 km anuais da rodovia concedida a partir
de 2018, e a média de gastos com manutencao da rodovia dos anos 2010 a 2015 para a VIABAHIA; e 0s
gastos realizados pelo Governo, com investimento, onde foram feitas obras de duplicacdo de rodovias,
bem como obras de recuperacdo e manutencdo em trechos nao concedidos.

Os dados do governo com estas obras sdo de dificil acesso, mesmo com a obrigatoriedade de
divulgacdo pelo portal da transparecia, que € regulamentada pela Lei n°® 12.527, de 18 de novembro de
2011, que dispde sobre o acesso a informagdes previsto no inciso XXXIII do caput do art. 5°, no inciso 1l
do 8 3°do art. 37 e no § 2° do art. 216 da Constituicdo, os dados estdo dispostos com muita dificuldade de
acesso e compreensao. Um projeto de duplicacdo de rodovia, por exemplo, € subdividido em diversas

fases, com uma divisdo de empresas responsaveis pela execucao, o que leva a realizacdo de varios editais
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com diversas licitacdes em datas diferentes. Assim, para saber o0 custo total, deve-se somar todos estes
subprojetos, o que torna a pesquisa mais dificil e a conclusdo dos dados incerta.

Outra dificuldade € o de dimensionar o tempo total da obra. Diversas obras no Brasil se iniciam e
sdo interrompidas por diversos motivos, porém este gasto € incluido no custo total da obra. O valor total
do investimento é realizado por varios anos. Um exemplo é a BR 101 Nordeste, trecho do Estado da
Paraiba, obra de Duplicacdo e Modernizacao da Divisa RN/PB até a Divisa PB/PE, totalizando 129 km,
que se iniciou no ano de 2007 e foi orgado em R$ 350 milhdes, sendo concluida em fevereiro de 2013
com custo total aproximado de R$ 679,5 milhdes (DNIT, 2016). Buscou-se, assim, trechos com 0s
cronogramas de projetos e aplicagéo dos recursos condizentes, objetivando comparar mais eficientemente

0s gastos com investimentos e manutencgéo das rodovias.

411 Comparativo de custos de manutencgéo

Neste ponto, utilizou-se uma comparacdo com trechos de rodovias federais com manutengéo
realizada diretamente pelo governo através de licitagdo pelo DNIT. Utilizou-se o valor do projeto como
referéncia, ja que as variacdes de execucdo do projeto sdo grandes e nem sempre executadas, conforme

apresenta cada trecho apresentado na Tabela 5.

Tabela 5 — Gastos com manutencéo e recuperacao de rodovias

VALOR DO .
RODOVIA INVESTIMENTO EXECUCAO EXTENsAo  CASTOMEDIO
. ANUAL (R$ mil)
(R$ mil)
BR 158 MS R$ 124.922,70 60 Meses 271,7 Km R$ 24.984,54
BR-365/MG R$ 24.241,90 60 Meses 55,7 Km R$ 4.848,38
BR-232/PE R$ 198.254,07 60 Meses 361,1 Km R$ 39.650,81

Fonte: Elaboragdo propria com base em DNIT (2016).

Neste comparativo foram utilizados os trechos da Rodovia BR-158, trecho do Mato Grosso do
Sul — MS, com extensdo de 271 km, orcada em 2010 em R$ 105 Milhdes, e com obras iniciadas em 2012
com novo orgamento de R$ 124,9 milhdes; o trecho da Rodovia: BR365, no Estado de Minas Gerais, com
segmento do Km 351,90 ao Km 407,60, totalizando uma extensdo de 55,70 Km (com VMD de 2.097
veiculos, a obra foi licitada por R$ 20.924.649,96); e o trecho da rodovia BR-232, em Pernambuco, com
extensdo de 361,1 km, e obra realizada no segmento do km 148,1 ao km 509,2, que liga as cidades de Séo
Caetano e Salgueiro (possui um VMD médio, projetado em 2010, de 10.300 veiculos e custo total de R$
198.254,04) (DNIT, 2012).
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Para o comparativo de custo de manutencdo, foi utilizada a média dos ultimos cinco anos da

concessao pela VIABAHIA, excluindo o ano de 2010, ano em que a empresa iniciou 0 contrato.

Gréfico 2 — Custo de manutencdo por km/ano (R$ mil)
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Fonte: Elaborag&o prdopria com base em DNIT (2016) e em VIABAHIA (2016).

A manutencdo da VIABAHIA é cerca de 50% superior a média das demais obras, conforme
mostra o Gréafico 2. Este valor pode ser justificado pela quantidade de servi¢os que sdo disponibilizados
de forma obrigatéria para os usuarios, como servicos de atendimento, com aparato médico para
atendimento de primeiros socorros, servico de guincho, de suporte ao usuario com atendimento pessoal
nos pontos de apoio e telefénico, além de todo o suporte administrativo, pessoal e 0s pontos de cobranca
de pedagio.

Assim, o valor de manutencdo possui, além de caracteristicas de manter a rodovia em boas
condicOes, diversos servicos de atendimento ao usuario, que nao sdo apreciados em obras de recuperacdo

realizadas diretamente pelo Governo.

4.1.2  Comparativo de custos de investimento

A dificuldade nesta questéo € a variagdo no valor final da obra apés o inicio do contrato, devido
a diversos fatores, como o atraso de repasse federal; a inclusdo de novas obras devido ao mau
dimensionamento do projeto; desvio de conducdo, com fatores relacionados a causas naturais como
erosdo e chuvas fortes; atrasos na execucao; quebra de contratos por ndo cumprimento de obrigacdes,
entre outros.

Os trechos utilizados nesta analise foram: o da BR-101, trecho de Alagoas (é o primeiro trecho
pesquisado, com extensdo de 78,11 km, do trecho do Km 92,21, a ponte sobre o Rio Jacuipe, ao Km

170,32, na cidade de Arapiraca, com VMD de 6.128 veiculos, com prazo de entrega de 30 meses); o da
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BR-153 trecho de Tocantins (corresponde a Travessia Urbana de Nova Rosalandia, segmento do Km
536,73 ao km 539,71, com extensdo de 2,98 km, obra foi concluida em 2014); o trecho da MT-010,
rodovia estadual, do Estado do Mato Grosso, no segmento entre o entroncamento com a Rodovia
Emanuel Pinheiro, a MT-251 a cidade de Cuiaba (extensdo urbana de 4,9 km e VMD de 696 veiculos); e
o trecho da BR-153, no Estado do Tocantins, onde ocorreu a duplicacdo da rodovia (localizada na
Travessia Urbana de Miranorte, no segmento do Km 408,35 ao Km 415,38, com extenséo de 7,03 km)
(DNIT, 2016; ANTT, 2017).

Tabela 6 — Gastos com investimento em duplicacé@o de rodovias (R$ mil)

VALOR DO . ~ GASTO MEDIO
RODOVIA INVESTIMENTO EXECUCAO EXTENSAO ANUAL
BR-101 AL 509.399,00 30 Meses 78,11 Km 203.759,60
BR-153/TO Km 536 15.175,90 12 Meses 2,97 Km 15.175,90
BR-153/TO Km 408 38.107,40 24 Meses 7,03 Km 19.053,70
MT-010/MT 34.194,17 24 Meses 4,90 Km 17.097,09

Fonte: Elaborag&o propria com base em DNIT (2016).

Para comparagdo com os trechos das rodovias duplicadas, utilizou-se o projeto PER revisado da
VIABAHIA, que apresenta um plano de execucgédo para a duplicagédo de 90 km da rodovia concedida por
ano, ao custo do projeto de R$ 405 milhdes. Este projeto prevé o inicio das obras de duplicacdo para o
ano de 2018, e teria como principal objetivo a normalizac¢do das obras que estdo em atraso, tendo em vista
que o contrato de concessdo obriga a empresa a duplicar os trechos em que o VMD ultrapasse 7.500

veiculos, condicdo que ja ocorreu na maioria de seus trechos (VIABAHIA, 2016).

Grafico 3 — Gastos com investimento em duplicagdo de rodovias (R$ mil)
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Fonte: Elaboracdo prépria com base em DNIT (2016) e em VIABAHIA (2016).
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O custo de execucdo do investimento na duplicacdo da VIABAHIA é menor, cerca de 25% em
relacdo a média das obras dos trechos analisados, demonstrando uma maior eficiéncia na aplicacdo dos
recursos. O tempo de execucdo do investimento também é um fator importante a ser analisado, pois na
maioria das obras comparadas, o dispéndio do investimento é de 24 meses, e 0 da VIABAHIA é menor,
de apenas 12 meses. A execucdo da obra serd mais rapida, trazendo melhorias nas condi¢des da pista e,

consequentemente, beneficios aos usuarios.

4.2 Comparativos entre os Custos da VIABAHIA

Os valores apresentados na cobranca do pedagio pelas empresas concessionarias mostram que as
empresas concedidas pelo governo de Sdo Paulo obtiveram os maiores valores, em especial a concessdo
do Rodoanel, que foi licitado com pagamento de outorga de R$ 2 bilhGes, evidenciando que a empresa,
quando se desfaz deste volume de recurso, espera recupera-lo com a cobranca do pedagio, gerando um
onus ainda maior para 0s usuarios, que terdo de pagar uma alta tarifa de pedéagio.

As trés empresas analisadas na primeira etapa das concessOes realizadas pelo Governo Federal
aparecem em seguida, com valores mais baixos, mas ainda inferiores aos da segunda e terceira etapas,
devido as condi¢bes econémicas do periodo, que apresentava altas taxas de juros e de retorno, onerando o
valor da tarifa de pedéagio.

As menores tarifas sdo dos modelos da segunda e terceira etapas das concessdes federais. Esses
utilizaram a concorréncia pelo menor valor de tarifa e com taxas de retorno menores. Além disso,
trouxeram um gatilho de revisdo sempre que as empresas tiverem lucros extraordinarios, diferente dos
modelos anteriormente analisados, que apresentavam esta condi¢cdo apenas para 0 caso de prejuizos a

empresa concessionaria.

Gréfico 4 — Pedagio por Km
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Fonte: Elaboragdo propria com base em ABCR (2016), VIABAHIA (2016), ECO101 (2016), Autopista Régis
Bittencourt (2016), Artesp (2016), ANTT (2016) Concer (2016) Concepa (2016) e CCR Nova Dutra (2016).
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Os modelos apresentados na segunda e terceira etapas do Governo Federal, conforme mostra o
Gréafico 4, sdo os que apresentam o0 menor preco por quildbmetro, e, consequentemente, 0S que menos
oneram o usuario. A mesma analise pode ser identificada pela comparacdo da TIR aplicada aos projetos,
considerando que nos modelos 1 e 2 as taxas ultrapassam 15%, conforme mostra o Quadro 2, elevando
consideravelmente o retorno do investimento e, consequentemente, os valores de pedagio cobrados do

usuario. Verifica-se que taxas de retorno mais altas diminuem o custo-beneficio social do projeto.

Quadro 2 — Comparativo do estudo de caso

Concessionarias Pedagio/Km Veiculos/dia | TIR (%)
Centrovias R$ 0,159 77.000 19,62
Rodoanel Oeste R$ 0,389 240.000 19,33
Autovias R$ 0,143 69.000 17,33
Intervias R$ 0,141 85.000 18,17
Concer R$ 0,187 75.100 16,50
Concepa R$ 0,260 140.900 18,00
Nova Dutra R$ 0,135 254.160 17,90
ECO101 R$ 0,058 77.644 9,43
Autopista Regis Bittencourt R$ 0,037 371.389 8,68
Via Bahia R$ 0,033 110.504 8,00

Fonte: Elaboracdo propria com base em ABCR (2016), VIABAHIA (2016), ECO101 (2016), Autopista Régis
Bittencourt (2016), Artesp (2016), ANTT (2016) Concer (2016) Concepa (2016) e CCR Nova Dutra (2016).

Os valores apresentados sdao da TIR pactuada e podem se distanciar da realidade seja pela
variacdo das receitas, seja pela reducdo dos custos, que podem estar sob o efeito da assimetria das
informacdes entre regulador e regulado. Dessa forma, eventuais ganhos extraordinarios que se refletissem
no fluxo de caixa poderiam ser compartilhados com os usudrios, atendendo os anseios de divisdo de
ganhos de produtividade, o que torna mais concreto o conceito de modicidade das tarifas.

Estes ganhos estdo previstos apenas nos contratos do Modelo 3, que prevé novo equilibrio
econémico-financeiro, tanto considerando perdas extraordinarias para a empresa concessionaria, quanto
em lucros nédo esperados, tendo a reducgdo na tarifa e a antecipacdo de investimentos como principais
ferramentas para compartilhamento com o usuario e assim oferecer um maior custo beneficio social.

A anélise do valor arrecadado e do custo com a manutencdo é outro importante dado extraido no
estudo da concessdo. Este dado apresenta as condigdes para se equalizar investimentos de longo prazo, ja
que sdo utilizados, em média, apenas 60% das receitas com pedagio para custear a manutencdo da
rodovia, conforme mostra o comparativo do Grafico 4, sobrando uma receita consideravel para ser

investida e elevar o ganho social da concessao.
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S. CONSIDERACOES FINAIS

E evidente a necessidade de promover alteracdes e intensificar a fiscalizacdo na execugdo dos
processos de concessdes. O atraso nas obras de investimentos e a pouca incidéncia de multas e pressédo
por parte dos 6rgdos reguladores, deixa 0 processo de investimento lento, aumentando a sensacdo por
parte dos usuarios de pouco retorno no pagamento do pedagio, que, respeitado o cronograma estipulado
nos contratos, se mostrou eficiente.

A problematica do estudo presume que o desenvolvimento econdmico necessita de infraestrutura
para escoar a producdo nacional e uma necessidade de alavancar 0s recursos necessarios para estes
investimentos. Este pressuposto foi identificado na demonstragdo de viabilidade econémica nos projetos
de concessdo rodoviaria, que se mantiveram, inclusive com os menores indices de TIR aplicados; e no
diagnostico de promover novas fontes de investimentos para estes projetos, seja ela de origem interna,
junto a instituicdes privados ou de origem externa.

Comparando-se os diversos modelos de concessdes rodoviérias, a partir do ano de 1995, o
Modelo 3, que abrande as concessdes das etapas 2 e 3 do Governo Federal, foram os que apresentaram 0s
melhores resultados em relacdo ao preco cobrado ao usuério, ao volume de investimento e a TIR
considerada para os projetos. Nessa comparacdo, verificou-se que nos modelos em que ha cobranca de
outorga, o valor do pedagio é mais oneroso, implicando em 6nus social ao projeto, ja que o valor gasto
pelo usuario é bem superior aos projetos em que a outorga nao € cobrada. Na mesma analise, em relacéo a
TIR, 0s projetos que apresentam as menores taxas de retorno, também apresentaram as menores tarifas,
mesmo confirmada a viabilidade financeira, como foi o caso do estudo da VIABAHIA.

Outro questionamento proposto pelo estudo foi 0 comparativo com investimentos e manutencao
realizado pelo governo e os praticados pela concessdo da BR 116. Neste ponto, observou-se sé a
eficiéncia da empresa concedida, que realiza investimento com custo menor do que os realizados pelo
Estado e a manutencdo mais onerosa, 0 que € uma vantagem ao usuario da rodovia, pois o contempla com
uma manutencao e diversos servigcos obrigatdrios que elevam o seu custo-beneficio.

O questionamento quanto a antecipacao de investimentos, proposta para 0s cinco primeiros anos
pelo modelo da terceira fase do Governo Federal, foi outro importante tema abordado. Conforme foi
analisado, existe uma grande concentracdo de aquisicdo de emprestimos por parte das concessionarias
junto ao governo Federal. A VIABAHIA, por exemplo, possui 78,47% de todo o seu endividamento em
empréstimos junto ao BNDES, uma concentracdo grande, que gera dependéncia do capital do Estado, e
uma incidéncia maior de risco para 0 governo no retorno do capital. Esta situacdo deve ser equalizada
pelo governo no momento da assinatura do contrato, pois por um lado é muito importante para a

economia do pais a antecipacéo deste investimento na infraestrutura, e por outro lado, para o Governo é
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um risco econémico a concentracdo deste investimento. Solu¢Ges como a aplicada no modelo de
privatizacdo da Espanha, que concede beneficios fiscais e tributarios as empresas que viabilizam recursos
externos para seus investimentos, podem ser apreciadas pelo Governo.

O tamanho dos lotes do terceiro modelo foi outra anélise que se apresentou neste estudo. Todas
as concessoes licitadas nesta fase foram de rodovias com grandes trechos e com grande fluxo de veiculos.
Com isso, a antecipacdo deste investimento vai proporcionar um ganho em escala, acarretando em
relevante impactos no crescimento econdémico e no desenvolvimento da infraestrutura. Assim, uma
proposta que pode ser levantada neste estudo, é a concessdo de lotes integrados, ou seja, ao invés de uma
rodovia concedida de forma individual, seria proposto para cada concesséo, um conjunto de rodovias com
diferentes fluxos de VMD de veiculos, de forma que as rodovias que possuirem fluxos maiores,
compensariam 0Ss menores. Este processo viabilizaria a concessdo de trechos onde o pequeno fluxo de
veiculos ndo compensaria o valor do pedagio, ou, simplesmente ndo trariam interesse a iniciativa privada
na sua aquisicao.

Conclui-se, que os modelos de privatizagdes possuem caracteristicas distintas, mas que neste
estudo, analisando as concessdes rodoviarias, 0s que se mostraram mais eficientes, propuseram a ter o
menor valor de tarifa e foram licitados sem a cobranca de outorga. Apresentou-se ainda, que a
necessidade de investimento pode ser mitigada, com a concessdo de lotes maiores de rodovias,
proporcionando maiores investimentos, e consequentemente, melhorias na infraestrutura do pais. Somada
a esta proposta, poder-se-ia criar incentivos fiscais e tributarios a captacdo de recursos de fontes nédo
publicas, que viabilizassem estes investimentos, junto a instituicBes privadas no pais ou através de

recursos externos, reduzindo a dependéncia do Estado nestes projetos.
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