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CONSULTA SOBRE ASPECTOS DE REGULACAO ECONOMICA

Brasilia, maio de 2016

1. INTRODUCAO

O processo de concessoes de infraestrutura aargparfederal no Brasil comecou em
2011. Em 22 de agosto daquele ano foi leiloadoapaeto de Sdo Gongalo do Amarante,
no Rio Grande do Norte. No ano seguinte, no dia 6egtereiro, foram leiloados os
aeroportos de Guarulhos, Viracopos e Brasilia e,20d8, no dia 22 de novembro,
ocorreu o leildo dos aeroportos de Gale&do e Canfins

Com o objetivo de aproveitar a experiéncia adgaideésde entdo (ndo apenas pelos
orgdos da administragdo publica, mas principalmpekes interessados que de alguma
forma participaram ou acompanharam 0 processo) @aranorar 0s contratos das
préoximas concessoes e a gestao dos contratosesgeeANAC convida os interessados

a apresentar contribui¢cdes fundamentadas sobre dot®njuntos de temas

a) Propostas de inovagdes em relacdo aos contratosexnres

* Regras de consulta
» Gerenciamento tarifario
* Linearizacao das tarifas de pouso e permanéndeapis ao Grupo Il

b) Discussao conceitual sobre aspectos regulatérios ergor

e Fator X
» Taxa de desconto dos fluxos de caixa marginal

A secdo 2 apresenta a proposta de inclusdo nosatmtde regras de constjta
gerenciamento tarifario e de alteracéo das taaifitisadas as operacdes de aeronaves do
Grupo Il. Por sua vez, a se¢cédo 3 apresenta discess@&eitual sobre o fator X e sobre a
taxa de desconto dos fluxos de caixa marginaifatlh em processos de recomposicéo
do equilibrio econémico-financeiro do contrato). Ainal da apresentacdo de cada
assunto os interessados séo convidados a apresentdbuicdes fundamentadas sobre
as propostas ou sobre as discussdes conceituais.

Destaca-se que todas as contribuicdes serdo a@aisaconsideradas pela ANAC na
formacgé&o de seu juizo de valor. No entantANAC ndo necessariamente respondera

! Préatica regulatéria internacional conhecida camasultation
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as contribuicdes de forma individualizadacomo é feito no processo tradicional de
audiéncia publica, o qual seguira seu rito nornmah@ nas concessdes anteriores. O
objetivo dessa consulta € ampliar o processo deipacao social.

2. PROPOSTAS DE INOVACOES EM RELACAO AOS CONTRATOS
ANTERIORES

2.1.Regras de Consulta

2.1.1. Introducéo

O objetivo das regras de consulta € incorporaicanatos de concessao de aeroportos
no Brasil uma pratica internacional, conhecida coorsultation amplamente difundida
em paises que apresentam um mercado de transpéme aignificativamente
desenvolvido, particularmente no que se refertagde entre aeroportos e seus principais
USUarios.

Essa pratica consta, inclusive, como recomendag#0AD (nternational Civil Aviation
Organizatior) em seu documento de orientacdo sobre tarifapaevdrias. Estados
membros séo encorajados a estabelecer um proeggsarrde consulta pelos provedores
de infraestrutura aeroportuaria aos seus USUArios.

De forma equivalente, diretriz da Comunidade Eusdp®ienta seus estados membros a
determinar que seus aeroportos realizem consutasmgresas aéreas, e levem em
consideragcdo a manifestacdo dessas sempre quenderet® alterar suas tarifas
aeroportuarias — o que pode incluir tanto a egstudias tarifas quanto gerenciamento
tarifario. Essa diretriz foi incorporada pelo Reibmido por meio de regulamefito
aplichvel a todos seus aeroportos com movimentag@ma de 5 milhdes de
passageiros/ano.

A regulacdo aplicada no Reino Unido pelo CABivil Aviation Authority sobre os
aeroportos de Heathréve Gatwick prevé a realizagdo de consultas obrigatorias pelo
aeroporto as partes relevantes em relacdo a umparopjunto de atividades, como
investimentos de curto, médio e longo prazos, dadé de servico, resiliéncia
operacional e definicdo de precos relativos azatjio de areas a atividades operacionais
do aeroporto, entre outras.

2Doc 9082: ICAQO’s Policies on Charges for AirporiglaAir Navigation Services

3 European Directive 2009/12/EC.

4 The Airport Charges Requlations 2011

5 Licence granted to Heathrow Airport Limitelart F: Consultation Conditions (pg. 34-35).

6 Licence granted to Gatwick Airport Limited.2 Operational (pg. 12); 3.4 Charges for Spedifictivities,
PRM, Check-in and Airside Coaching (pg. 17); Condit8: Investment and Consultation Commitment

(Pg. 22).
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Destaca-se que o mecanismo utilizado pelo CAA prav@usive, a assinatura de
protocolos de concordancia que formalizem os acoatitancados por aeroportos e seus
usuarios, o que permite uma atuacdo apenas residuagulador britdnico em questdes
gue sao claramente melhor gerenciadas diretamelas jpartes.

Nesse sentido, o Capitulo XV — Das Regras de Ctanslad minuta de Contrato de
Concesséao ora em discussao publica apresenta faa@mcorporacdo dmnsultation

a regulacdo a ser aplicada aos aeroportos de PRdetyre, Salvador, Fortaleza e
Floriandpolis, prevendo a realizacdo de consultaetagdo a aspectos fundamentais dos
contratos, como investimentos, qualidade de seralteracdo de precos especificos e
gerenciamento tarifario. Naturalmente, adaptacoesetacdo as referéncias estudadas
foram necessérias em funcéo das diferencas entmeodslos regulatérios e de outras
caracteristicas especificas do setor aeroportoarirasil.

A proposta estabelece, portanto, que 0s aeropdewasm consultar empresas aéreas e
outras partes relevantes e se engajar em processegdciacdo sobre aspectos cruciais
dos contratos de concessao, descritos na clauSula @om isso, espera-se um maior
equilibrio na relacdo entre aeroportos e seus ipdis usuarios, levando a um
crescimento significativo de acordos e solu¢cde®ciagas diretamente entre as partes
pelo menos em relacdo a investimentos, operac@&tugine qualidade de servico) e
precificacdo da infraestrutura. Esse mecanismo ifiggnmaior racionalizacdo da
necessidade de intervencdes regulatérias pela ANIlAGando a resultados mais
eficientes baseados em solu¢des de mercado.

2.1.2. Capitulo geral (Capitulo XV)

O Capitulo XV — Das Regras de Consulta estabeleeesg aeroportos devem consultar
as empresas aéreas e demais partes interessalasted sobre aspectos cruciais dos
contratos de concessao, descritos na clausula 15.1:

15.1. A Concessiondria devera consultar as partgsréssadas relevantes em
relacdo, pelo menos, ao seguinte:

15.1.1. Suas propostas para cumprimento das obfigmprevistas no Anexo
2 — Plano de Exploracdo Aeroportuéaria (PEA), emtjgatar no que
se refere aos projetos de investimentos e a elgBorao Plano de
Gestao da Infraestrutura — PGI, do Plano de Evelsgeciais — PEE,
do Plano de Contingéncias para Situacfes Excep@on®CSE, do
Plano de Qualidade de Servico — PQS e dos Acordodligel de
Servico.

15.1.2. Suas propostas para a remuneracdo peldazagio de Areas e
Atividades Operacionais, nos termos da Secao [Tdpitulo XI.

15.1.3. Suas propostas de gerenciamento tariféwos, termos da Secdo | do
Capitulo IV.
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Esse capitulo prevé ainda mecanismos para quessltas ndo sejam mera formalidade,
mas um indutor de efetiva e continua cooperacde astpartes:

15.2. O objetivo das consultas € induzir efetivapewacédo e compartilhamento de
informacBes entre Concessionaria e partes intedssa relevantes,
promovendo acordos e solugdes negociadas.

15.2.1. Para tanto, a Concessionaria deve garamiie as partes interessadas
relevantes tenham acesso a informacdes suficiepéea formar
opinides embasadas.

15.2.2. A Concessionaria deve, ainda, levar esgitid®es em consideracao
na elaboragao e desenvolvimento de suas propostagi@ se refere,
pelo menos, ao escopo definido pelo item 15.1.

15.3. A Concessionaria devera, por meio de relage protocolos, comprovar o
cumprimento das consultas previstas no item 1®4crévendo as negociagdes
e apresentando os entendimentos alcancados entr@aggs, conforme
clausulas especificas previstas no Capitulo XI &nexo 02 — PEA.

15.4. A Concessionéria podera, em acordo com atepanteressadas relevantes e
comunicando previamente a ANAC, substituir os éelas e protocolos
vigentes por novos, observando as disposi¢cdesataats referentes ao objeto
da consulta.

(.)

15.7. As consultas as partes interessadas relesgrgdem ser realizadas por meio
de associacdes, comités técnicos, foruns de goweanau outros grupos
capazes de intensificar a cooperagao entre as pa&tlaborar para o alcance
de acordos e soluc¢des negociadas.

Com isso, espera-se um crescimento significativealecdes negociadas diretamente
entre as partes, pelo menos em relacéo a investmeaperacao (inclusive qualidade de
servico) e precificacdo da infraestrutura. Como,diisse mecanismo permitira maior
racionalizacdo da necessidade de intervencoesatégak pela ANAC, levando a
resultados mais eficientes baseados em solucGesmado.

Além de promover as negocia¢des que devem ocarrantk o processo de consulta, ha
ainda o objetivo de médio prazo de incentivar umadanca na cultura de
relacionamentos entre as partes atuantes no setopastuario, que eventualmente
resulte na expansdo do escopo das negociacdes ghé@ma daquele previsto
contratualmente. Diante disso, optou-se, neste oapiiulo, por disposi¢cdes conceituais
e pouco prescritivas. Especificacdes das parteslenmm ser consultadas, definicdes de
procedimentos e esclarecimentos de conceitos faleimados para os capitulos que
tratam dos objetos da consulta e para futuros dectom de orientacdo e eventual
regulamentacao a ser emitida pela ANAC:
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15.5. A ANAC podera publicar documentos de oriéiaapbre 0 escopo definido no
item 15.1 e sobre procedimentos de consulta eqag¢élo de documentos, sem
prejuizo de regulamentagéo posterior.

15.6. Na auséncia de clausula especifica que deliras partes interessadas
relevantes que deverdo ser consultadas nos casesstws no item 15.1, cabe
a Concessionaria identifica-las e consulta-las.

15.6.1. Caso julgue necessario, a ANAC podera idefjuais partes
interessadas devem ser consultadas

2.1.3. Remuneracao pela utilizacdo de areas e atividadegparacionais
(Capitulo XI)

Até 2009, a precificacdo de areas e atividadesaoperais se dava diretamente pelo
orgéo regulador, com base na Portaria 774/GM-2/1987precos eram divulgados em

tabelas mensais em funcdo da categoria do aeropaidcclassificacdo da area em area
de terminal de passageiros, area edificada extergaea néo edificada.

A partir da publicagdo da Resolug¢ao n° 113/2009egmm a ser conferida mais liberdade
para os préprios agentes do mercado na precificde@veas e atividades operacionais.
Os contratos de concessdo de Guarulhos, Viracdprasjlia, Galedo e Confins e a
Resolucdo n° 302/2014 trouxeram algumas alteragfesnodelo, prevendo que a
remuneracao pela utilizacdo das areas e atividguacionais seria definida da seguinte
forma (texto extraido do Contrato de Concessaoatdias):

11.7. A remuneracdo pela utilizagdo de Areas eiddiles Operacionais para a
realizacdo das atividades préprias de prestadoressdrvicos de transporte
aéreo e de servicos auxiliares ao transporte a&e@ livremente pactuada
entre a Concessiondria e as partes contratantesdseredadas quaisquer
praticas discriminatérias e abusivas, nos termosleatgislacao vigente e da
regulamentacdo da ANAC.

11.7.1. Eventuais conflitos devem ser preferen@atm resolvidos por
acordos diretos estabelecidos entre as partes atarites;

11.7.2. Fica a critério da ANAC compor, adminisivatnente, conflitos de
interesses nao resolvidos por meio de acordos afirestabelecidos
entre as partes;

11.7.3 Para avaliar a observancia do disposto nemit11.7, a ANAC
monitorard os precos praticados pela Concessiondwés Areas e
Atividades Operacionais e observara as praticasngecado, ficando
a seu critério a comparacdo com precos praticados eutros
aeroportos no Brasil e no exterior e a andlise dastos relativos a
utilizacdo das Areas e Atividades Operacionais.

11.7.4 Em caso de descumprimento do disposto molife7, a ANAC podera,
a qualquer tempo, estabelecer a regulacdo dos pgreetativos a
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utilizacdo das Areas e Atividades Operacionais p@io de tarifas-
teto, receita maxima ou outro método a ser estale em

regulamentacéo especifica apos ampla discusséacailishso em que
a Concessionaria ndo fara jus ao reequilibrio eamnéb-financeiro do
Contrato.

Pretendia-se com esse modelo permitir que a prac#id se desse pelo proprio mercado,
reservando a ANAC apenas um papel residual emaaisrdonflitos ndo resolvidos entre
as partes. Contudo, sua curta experiéncia ja imlieab que deveria ser a excec¢ao tem se
tornado a regra. Sao frequentes as denuncias dgiaswlegando abuso de poder
econdmico por parte dos operadores aeroportuagesassos 0s indicios de tentativa de
resolucéo de conflitos por meio de acordos diresbabelecidos entre as partes.

Resulta dessa situacdo, no minimo, um aumentosto pegulatério com a mediacdo de
conflitos pela ANAC. Ainda mais preocupante, porémg potencial de criacdo de
ineficiéncias econdmicas caso seja necessariobedster a regulacdo de precos para
esses casos. Tendo em vista a assimetria de irfaomexistente entre regulador e
regulados, € possivel que, ao tentar corrigirsteides geradas por pregos considerados
abusivos ou discriminatérios, a regulacéo crie salistorgées. Na pratica, seria a volta
a uma forma de regulacdo mais interventiva, o gpeesentaria um retrocesso.

Diante desse cenario, 0 estabelecimento de regra®mkulta se mostra uma opcao
interessante para promover cooperacao entre assparteduzir a probabilidade de
intervencao regulatéria. No caso especifico da namagao pela utilizacdo de areas e
atividades operacionais, as alegactes de abusmide gcondmico por parte do operador
e a evidéncia de falta de negociacdo entre asspsugerem que o estabelecimento de
consulta obrigatdria pode ndo ser suficiente pama @s objetivos sejam alcancados.
Propde-se, entdo, que toda proposta relacionattaraoso possa ser implementada apés
alcancadoprotocolo de concordancia entre as partegtexto extraido da minuta de
Contrato de Concesséo submetida a presente disquasiica):

11.7. As propostas de definicAo e de alteracdo dos valoge critérios de
remuneracdo, bem como de criagdo de novas cobrapelss utilizacdo de
Areas e Atividades Operacionais, devem ser preasdie consulta as partes
interessadas relevantes, conforme previsto no lf&erh.

11.7.1.A consulta deve explicitar as justificativas dasopgwstas e ser
acompanhada de todas as informacbes relevantes paraua
avaliacéo.

11.8. A Concessionaria devera apresentar & ANAC protoat#oconcordancia
assinado pelas partes interessadas relevantesogomfize acordo em relacéo
aos termos das propostas.

11.8.1.A Concessionaria somente poderd implementar o potdo de
concordancia apos aprovagédo da ANAC.
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11.9. A ANAC poderd determinar a revisdo do acordo casocamsidere
potencialmente prejudicial aos passageiros ou wiprd que alguma parte
interessada relevante ndo consta do protocolo adea@alancia.

Pretende-se, dessa forma, equilibrar o poder dgbha entre as partes, permitindo que
0S proprios usuarios das areas e atividades opagasirejeitem propostas consideradas
abusivas. Ademais, a precificacdo ainda precisagailscertos principios, devendo ser
definida com base em critérios objetivos, ndo didsoatorios e economicamente
relevantes:

11.6. A remuneragdo pela utilizacdo de Areas e Ativida@geracionais para a
realizacdo das atividades préprias de prestadoressdrvicos de transporte
aéreo e de servicos auxiliares ao transporte a&rer livremente pactuada
entre a Concessionéria e as partes contratantesefadas as disposicdes
abaixo, devendo ser definida em funcdo de critéradgetivos e nao
discriminatdrios, tais como nivel de servico, disipdidade de facilidades e
previsdo de investimentos, entre outros critérimememicamente relevantes.

Ao impedir que o0 operador aeroportuario implemeso@s propostas antes de alcancar
um protocolo de concordéancia, 0 mecanismo desatimentaria sua disposicdo a
cooperacao. Por outro lado, permitiria aos usuaf@osno empresas aéreas) barrar
qualquer proposta que envolvesse aumento de pmegsEmo que justificado. Assim,
como forma de evitar tal comportamento por parte wkuarios, além de tornar ainda
mais forte o incentivo a negociacao entre as pgrtegé-se que, na auséncia de acordo
entre as partes, ANAC poderd arbitrar uma deciséo levando em considacao o
engajamento (ou a falta dele) de cada uma das pastéi0 processo de consulta e
negociacao

11.10Caso as partes ndo cheguem a um acordo, a Conoéssigpodera solicitar

arbitramento pela ANAC que, a seu critério, podacaitar a solicitagao.

11.11A ANAC levara em consideracdo em eventuais decis@asgajamento no
processo de consulta e negociagdo, a relevanciaaéidpade das informacdes
compartilhadas e a fundamentacdo das propostas atrajmropostas
apresentadas, entre outros aspectos que demonstréwel de cooperacao de
cada uma das partes para o alcance de acordosuede$ negociadas.

Sendo necessario avaliar a fundamentacdo das pemepescontrapropostas, a ANAC
naturalmente observara a aderéncia dessas emaelasdprincipios estabelecidos no
item 11.6. Esclarecimentos sobre a interpretacésedeprincipios pela ANAC poderao
ser objeto de documento de orientacdo. Da mesmaafoa ANAC podera publicar

orientagbes sobre compartilhamento de informac¢Oeoeedimentos de consulta que
ajudem a definir o que se espera em termos deangnjo na negociacao.

Antecipando que eventuais decisfes da ANAC cormidero seu nivel de cooperacgao e
considerando que a outra parte tera a mesma pamgpesume-se que ambas as partes
buscaréo se engajar no processo por essa ser armpifio disponivel para elas. Caso
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mesmo diante desse incentivo a falta de negociagialeca e a ANAC seja chamada a
intervir, espera-se pelo menos uma melhora sigtifia na qualidade das informacdes
de que a ANAC dispora para basear sua decisaoagioytar sobre o engajamento entre
as partes na busca de uma solucao nao regulatéria.

Destaca-se que a abordagem proposta para a defttagg@muneracao pela utilizacédo das
areas e atividades operacionais nas novas conegasdede, com algumas adaptacoes,
ser utilizada nas concessdes vigentes commtumento de mediacdo de conflitos
relacionados ao assunto, conforme previséo coatratu

11.7. A remuneracéo pela utilizacdo de Areas eidsitles Operacionais para a
realizagdo das atividades proprias de prestadoressdrvicos de transporte
aéreo e de servicos auxiliares ao transporte a&e@ livremente pactuada
entre a Concessiondria e as partes contratantesdsesedadas quaisquer
praticas discriminatorias e abusivas, nos termoslelfislacdo vigente e da
regulamentacdo da ANAC.

(..)

11.7.2. Fica a critério da ANACompor, administrativamente, conflitos de
interesses nao resolvidos por meio de acordos diedstabelecidos
entre as partes(grifo nosso)

A introducdo do mecanismo de consulta ndo confiqaodanto, inovagao contratual por
si s0, visto j& ser viavel sua implementagéo erasasncretos.

2.1.4. Gerenciamento tarifario (Capitulo V)

De forma equivalente a definicdo dos critériosatauneracao pela utilizacdo de areas e
atividades operacionais, a definicAo dos critéqas irdo basear as diferenciacdes
tarifarias concedidas pelo operador aeroportuéenerd ser precedida de consulta as
partes interessadas relevantes:

4.6. As propostas de gerenciamento tarifario deves@r precedidas de consulta as
partes interessadas relevantes, conforme previstitem 15.1.3.

Novamente, indica-se que as negociacdes iniciamasacconsulta devem ser baseadas
nos principios estabelecidos contratualmente patgeio da consulta:

4.6.1. A consulta devera explicitar como a propoatende aos principios
dispostos no item 4.5 e ser acompanhada de todasfagnacdes
relevantes para a sua avaliacéo.

O principio bésico do gerenciamento tarifario éedguue justifica sua introducao no
contrato, ou seja, a otimizagdo do uso da infraestx aeroportuaria por meio de uma
precificacdo mais eficiente. H4 ainda outros retpssque devem ser atendidos: as
diferenciacbes devem se limitar a 100% do tetdét@oi; os critérios de diferenciacéo
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devem ser objetivos e ndo discriminatérios; asrelifeiacées devem ser estendidas a
qualquer usuario que atenda as condi¢cdes parar@gad;, e o valor tarifario médio
arrecadado deve ser igual ou inferior ao respetéiteotarifario.

4.5. A Concessionaria podera, por meio de diferag@in das tarifas cobradas,
praticar gerenciamento tarifario como forma de fiear os servigos prestados
de maneira mais eficiente e otimizar a utilizagaardraestrutura aeroportudria.

4.5.1. A Concessionaria podera praticar descontesatt 100% (cem por
cento) sobre os tetos das tarifas aeroportuariasmbarque, conexao,
pouso e permanéncia das aeronaves do Grupo | tadées unificadas
de embarque e pouso e de permanéncia do Grupo Il.

45.2. As tarifas aeroportudrias de conexdo, poesgermanéncia das
aeronaves do Grupo | e as tarifas unificadas deamne e pouso e de
permanéncia do Grupo Il poderdo ser majoradas eénlft0% (cem
por cento) acima dos tetos fixados.

4.5.3. As diferenciacoes tarifarias de que tratasitens 4.5.1 e 4.5.2 devem
ser baseadas em critérios objetivos e ndo discamios, tais como
horario, dia, temporada, facilidades disponivei$yeh de servico e
gualidade de servico, conforme estabelecido no ddex Tarifas, e
deverdo ser estendidos a qualquer Usuéario que atérsdcondi¢Bes
para sua fruicéo.

4.5.4. O valor médio tarifario arrecadado deveré iggial ou inferior ao teto
tarifario estabelecido pela ANAC, de acordo com atadologia
estabelecida no Apéndice ao Anexo

Tendo em vista o disposto pelo item 4.5.4, percsebgue, diferentemente do que ocorre
com a remuneracao pela utilizacdo de areas e ati@gdoperacionais, ha pouco espaco
para negociacbes em relacdo ao nivel geral doogregna vez que o operador
aeroportuario pode sempre igualar o valor méditatar ao teto tarifario.

Ocorre, no entanto, que sao justamente as negesiap@&rca do nivel geral dos precos
gue proporcionam um maior alinhamento de interesstes 0s usuarios da infraestrutura,
assumindo que todos sejam favoraveis a reducogseges. Tal alinhamento ndo é
necessariamente esperado quando se trata de m®pestiferenciacdes tarifarias, ja que
cada usuario tenderd a preferir a alternativa qaie mbeneficia individualmente, o que
dependera das caracteristicas de sua operacao.

O alcance de um protocolo de concordancia assipadtodas as partes torna-se, com
isso, menos provavel no caso do gerenciament@tiarifSendo assim, optou-se por

estipular como requisito para a implementacdo dpqsta apenas a apresentacao de
relatorio que comprove a consulta e descreva ascisgges, demonstrando como as

manifestagcdes dos interessados foram levadas esrdeamgao:
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4.6.2. A Concessionaria devera informar a ANAC, corminimo 30 (trinta)
dias de antecedéncia, sobre as majoracfes ou deEscque serdo
praticados.

4.6.3. A Concessionaria devera encaminhar a ANA@®@smo prazo do item
4.6.2, relatério que comprove a realizagdo da cttase demonstre
como as manifestacdes das partes interessadasargéss foram
consideradas.

Todavia, o incentivo a realizagdo de um processcodsulta adequado e a negociacao
com as partes interessadas relevantes permaneee,vemque a ANAC podera
determinar a revisdo do gerenciamento tarifaridabincaso verifique que as propostas
nao seguiram os principios estabelecidos ou quasutta ndo foi realizada de forma
satisfatoria:

4.7. A ANAC podera determinar a revisdo do gereneiato tarifario adotado caso
considere que os principios dispostos no item 46 foram atendidos ou
verifique que alguma parte interessada relevante foéconsultada.

2.1.5. Investimentos e servigcos aeroportuarios (Capitulolle Anexo 02 -
Plano de Exploracdo Aeroportuaria)

A contrapartida a remuneracdo obtida pela conae@s@é por meio de tarifas
aeroportuarias e precos de areas e atividadesocopeaes € a oferta de infraestrutura e
servigos aeroportudrios. Assim, diante da propiestaalizacdo de consultas como forma
de promover negociagfes relacionadas a tarifae@®r € coerente que também se
proponham consultas para promover negocia¢descage@spectos relacionados a oferta
de infraestrutura e servigos aeroportudrios.

Dessa forma, facilita-se, inclusive, uma negociagg@igunta dos parametros de oferta e
remuneracao de servicos e infraestrutura, propeaido uma precificacdo mais eficiente
e transparente.

Em relacdo as atividades de ampliacdo do aeropartoadequacédo da infraestrutura e
recomposicéao total do nivel de servi¢o, a minut&detrato e Anexo 02 - PEA propde

que sejam realizadas consultas as empresas a@easybsidiar a elaboracdo dos
anteprojetos dos investimentos, assim como a cgAoedos demais investimentos

necessarios para o desenvolvimento do aeroporto pame do escopo do Plano Geral
de Infraestrutura - PGI:

Contrato de Porto Alegre e Florianopolis

Subsecéo Il — Da Fase I-B

(.)
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2.32. Ao apresentar o anteprojeto, a Concessiordgigera demonstrar que o mesmo
foi apresentado as empresas aéreas que operany@gokares no aeroporto,
fazendo o registro de eventuais contribuicoes neleesh

2.32.1. A Concessionaria devera apresentar justifias para as
contribuigbes ndo aceitas, podendo a ANAC solicitdormacgdes,
esclarecimentos e documentos adicionais.

2.32.2. A ANAC podera levar em consideracéo agitomntdes das empresas
aéreas para estabelecer condicionantes a aprovagéanteprojeto.

Contrato de Fortaleza e Salvador

Subsecéo Il — Da Fase I-B

(.)

2.45. Ao apresentar o anteprojeto, a Concessiordgigera demonstrar que o mesmo
foi apresentado as empresas aéreas que operany@gokares no aeroporto,
fazendo o registro de eventuais contribuicdes rieleeah

2.45.1. A Concessiondria devera apresentar justifias para as
contribuigbes ndo aceitas, podendo a ANAC solicitdormacgdes,
esclarecimentos e documentos adicionais.

2.45.2. A ANAC podera levar em consideracgéo agitontdes das empresas
aéreas para estabelecer condicionantes a aprovagdanteprojeto.

Anexo 02 — PEA

9.3. Ao apresentar o PGI, a Concessionaria devendahstrar que o mesmo foi
apresentado as empresas aéreas que operam vVooknegjuno aeroporto,
fazendo o registro de eventuais contribuicoes nelesh

9.3.1 A Concessionaria devera apresentar justificet para as
contribuicBes ndo aceitas, podendo a ANAC solicitdormacoes,
esclarecimentos e documentos adicionais.

(.)

Em relacdo a qualidade dos servigos ofertados, exd\2 — PEA estipula que sejam
acompanhadas de consulta a elaboracdo do Planoalie@e de Servico — PQS, além
da celebracéo dos Acordos de Nivel de Servico:

12.3. Na producéo do PQS, a Concessionaria deveuttam as empresas aéreas
usuarias do aeroporto, devendo demonstrar na verfidgal do PQS
apresentado a ANAC como as sugestdes e demandasngaiesas aéreas
foram consideradas, conforme os termos constarteSagitulo XV - Regras
de Consulta do Contrato de Concesséo.

(.)

12.10.2 Os protocolos referentes aos Acordos delNig Servico deverdo
apresentar a definicAo dos compromissos alocados pages
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envolvidas, observadas as disposicbes constanteSagditulo XV -
Regras de Consulta do Contrato de Concesséo.

12.10.3 A cada atualizacdo dos Acordos de Nive&eleicos, celebrados nos
termos do Capitulo XV - Regras de Consulta do @tmtrde
Concessédo, o novo protocolo devera ser encamini@addNAC no
prazo de 30 dias.

O estabelecimento de consulta as partes interessgldaantes também se mostra opcéo
interessante em situacbes que envolvam elevadalexiogrde operacional, grande
diversidade dos atores envolvidos e necessidatieaale coordenacao.

A complexidade da operacéo e a diversidade dossatmvolvidos na organizacao dos
eventos que ensejam a realizacdo de um Plano deédSviéspeciais — PEE justifica a
realizacdo de consulta formal como meio de agrag@emandas e percepcoes de todas
as partes e de coordenar esforcos.

10.4. Na elaboragédo do PEE, a Concessionaria devweeatificar e consultar as
partes interessadas e 6rgaos envolvidos na orgaézao evento, com vistas
a garantir uma adequada coordenacdo do planejamedt evento,
minimizando possiveis impactos para os usudriodeporto, conforme as
disposicbes do Capitulo XV - Regras de Consult@altrato de Concesséo.

O estabelecimento de consulta em relagcdo ao Plar@odtingéncias para Situagdes
Excepcionais — PCSE se justifica, por sua vez, melpel critico exercido pela
coordenacao de todos envolvidos na operacao atwaparem situacées emergenciais.

11.2. O PCSE deve ser elaborado em consulta agparteressadas, conforme as
disposi¢Bes do Capitulo XV - Regras de Consult@atdrato de Concessao.

2.1.6. Convite a apresentacao de contribui¢cdes fundamentad

Nesse sentidoa ANAC convida os interessados a apresentar contuiizbes
fundamentadas sobre a presente propostie inovagéo aos contratos de concessao. Em
particular, contribuicbes sobre os seguintes aspesgrdao bem-vindas:

* Consulta como mecanismo de equilibrio de poder dealganha e
estimulo & negociacdo e ao alcance de solu¢des neglas: incentivos
produzidos pelo modelo proposto.

» Escopo das regras de consultampliar ou limitar as matérias submetidas
a consulta obrigatéria.

» EXxigéncia de protocolos de concordanci@m quais casos é desejavel e
viavel aplicar.

2.2.Gerenciamento Tarifario
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2.2.1. Proposta

Em seu Capitulo IV — Da Remuneragéo, mais precisemea Secdo | — Das Receitas
Tarifarias, a minuta de contrato traz importantevatdo em relagdo aos contratos
anteriores: permitir a realizacdo, pelas conceasi@as, de gerenciamento tarifario por
meio de diferenciacdes (majoracdes e descotaifgyias:

4.5. A Concessionaria podera, por meio de diferenciadaés tarifas cobradas,
praticar gerenciamento tarifario como forma de pfiear os servigos prestados
de maneira mais eficiente e otimizar a utilizacadrdraestrutura aeroportuaria

4.5.1.A Concessionaria podera praticar descontos de B@8¥4 (cem por cento)
sobre os tetos das tarifas aeroportuarias de embargonexao, pouso e
permanéncia das aeronaves do Grupo | e das tanfadicadas de
embarque e pouso e de permanéncia do Grupo II.

4.5.2.As tarifas aeroportuarias de conexao, pouso e paeéneia das aeronaves
do Grupo | e as tarifas unificadas de embarque @spce de permanéncia
do Grupo Il poderdo ser majoradas em até 100% (pencento) acima
dos tetos fixados.

4.5.3.As diferenciagdes tarifarias de que tratam os it¢fs1 e 4.5.2 devem ser
baseadas em critérios objetivos e ndo discrimiriagtais como horario,
dia, temporada, facilidades disponiveis, qualidadaivel de servico,
conforme estabelecido no Anexo 4 — Tarifas, e éevser estendidas a
gualquer Usuario que atenda as condi¢des para suigdo.

4.5.4.0 valor médio tarifario arrecadado devera ser igual inferior ao teto
tarifario estabelecido pela ANAC, de acordo com &tadologia
estabelecida no Apéndice ao Anexo 4.

4.5.5.Eventuais excedentes dos valores médios tarifasimecadados em
relacdo aos tetos tarifarios serdo compensados eajuste tarifario
subsequente a realizagdo da afericdo do valor médiecadado, sem
prejuizo de eventuais medidas administrativas eabiv

Tal possibilidade ja é permitida aos aeroportodipagbadministrados pelifraero, conforme
disposto na Resolugdo n° 350/2014. O gerenciam@nifdrio visa permitir que o
operador aeroportuario precifique os servicos pdest de forma mais eficiente e otimize
a utilizacéo da infraestrutura aeroportuaria. Caxemplo de gerenciamento tarifario,
pode-se citar a possibilidade de diferenciaca@dias em momentos de pico e vale de
demanda com vistas a reduzir a capacidade ociogardporto.
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N&o sera permitida a majoracdo das tarifas de eubadevido as dificuldades
operacionais relacionadas a forma de recolhimesgtadarifd Cumpre, ainda, ressaltar
que os critérios de diferenciacao tarifaria deveeioobjetivos e ndo discriminatorios.

O gerenciamento tarifario devera ser efetuado d#omoe o valor médio arrecadado de
cada tarifa seja menor ou igual ao teto estipulaela ANAC para aquela ativida8e.
Dessa forma, uma vez que eventuais aumentos t@sifdevam ser compensados por
reducdes tarifarias, o exercicio do poder de merpad parte do operador aeroportuario
permanece contido pela regulacao.

O mecanismo proposto dara ainda maiores incenpa@so administrador aeroportuario

estimular a demanda, e, consequentemente, aufaiores receitas. Para entender isso,
considere uma situacdo hipotética na qual o adtradisr aeroportuario ndo possa
praticar o gerenciamento tarifario e estabelecaeggigual ao teto de R$ 6,38 por

tonelada de cada operagcao de pouso. Neste aergdorteealizadas 115 operagdes de
pouso por dia, sendo que 15 operacfes sdo reaizeddaixa de horario de baixa

demanda e 100 séo realizadas na faixa de horasattaddemanda.

Suponha também que, ao ser possivel a praticaréaay@mento tarifario, o aeroporto
conceda descontos de 100% na faixa de horarialenj@nda é baixa, e majore as tarifas
em 20% no horario de alta demanda. Suponha airel@sie gerenciamento de precos
nao reduza a demanda no horario de pico (no gedsdicidade das empresas aéreas
tende a ser baixa) e gere um aumento de 5 operdedgsuso na faixa de horéario de
baixa demanda (em varios paises, companhias adeebaixo custo sdo atraidas por
aeroportos que praticam descontos em horarios o@ b@manda). Dessa forma, o
movimento de aeronaves aumentaria e consequentemesateita total que o aeroporto
poderia auferir com essa atividade também aumantartabela abaixo apresenta este
exemplo considerando ainda uma aeronave padrdo RMID (Peso Maximo de
Decolagem) é de 70 toneladas. Note que a tariféana@ds a aplicacdo do gerenciamento
€ igual ao teto e que a receita total aumentou:

7 Com efeito, as tarifas de embarque sdo devidaspgasisageiro, mas arrecadas pelas empresas &#reas.
valor da tarifa de embarque, por sua vez, é agsthbelecido pelo operador aeroportuario na data de
celebracéo do contrato de transporte aéreo paedaaedhorario de embarque do passageiro, conforme
estabelecido pela Resolucdo n°® 350/2014. Dessa femende-se que a variagdo excessiva do valea des
tarifa pode gerar transtornos operacionais paecolliimento por parte das empresas aéreas, déideld

de conferéncia dos valores recolhidos pelas enpr@d@as por parte dos operadores aeroportuarios, e
dificuldade de fiscalizacéo dos valores médiospaote da ANAC.

8 O Apéndice do Anexo 4 do Contrato de Concessaarifa$ formaliza quais sdo as condi¢cdes que devem
ser atendidas para que o valor médio arrecadadmdke tarifa seja menor ou igual ao respectivo teto
tarifario. Grosso modo, para uma dada demandageitactotal obtida pelo aeroporto com determinada
tarifa tem que ser menor ou igual aquela que sétida caso a tarifa aplicada fosse sempre igutdtao
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Tabela 1 — Exemplo de

gerenciamento tarifario

Cenario sem gerenciamento tarifario

Cenario com gerenciamento tari

Tarifa NUmero Soma do PMD| Receita total Tarifa média (receita
Faixa de horario cobrada por de (PMD = 70) | (PMD = 70) total dividida pela
tonelada | operacgdeg - - soma do PMD)
Baixa demanda 6,38 15 1.050 6.699 -
Alta demanda 6,38 100 7.000 44.660 '
Total (quando aplicave|) NA 115 8.050 51.359 NA

fario

Faixa de horario cot;l;zg?por Nu(rjneero S?gnw? Dd(:) I;‘(l;gD l?s&eg it?(t)a)ll T?(:Itzjll g?\e/i(gili?igggleallta
tonelada | operacdes soma do PMD)
Baixa demanda 0 20 1.400 0
Alta demanda 7,656 100 7.000 53.592 et
Total (quando aplicave|) NA 120 8.400 53.592 NA

Considerando ainda o nosso exemplo, perceba qaseagamento tarifario pode gerar
um incremento de receita total mesmo em uma sibuagdqual a tarifa média € menor
do que o teto tarifario. Isso ocorreria, por examgé o desconto na faixa horaria de baixa
demanda gerasse um aumento de 6 operacoes:

Tabela 2 — Exemplo de gerenciamento tarifario (tafa média menor que o teto)
Cenario com gerenciamento tarifario

Tarifa NUmero Soma do PMD | Receita total Tarifa média (Receita
Faixa de horario cobrada por de (PMD = 70) | (PMD = 70) Total dividido pela
tonelada | operacgdes - - soma do PMD)
Baixa demanda 0 21 1.470 - 520
Alta demanda 7,656 100 7.000 53.592 '
Total (quando aplicavel) NA 121 8.470 53.592 NA

Ao permitir que o aeroporto otimize a utilizacaardfeaestrutura aeroportuaria e aumente
sua receita total por meio do aumento da demandd\AC permite também que o

excedente dos usuérios finais do aeroporto aumente.

Por fim, destaca-se que a fiscalizacdo pela Agémgeanto ao cumprimento do teto
tarifario sera realizada anualmente, conforme adudbgia estabelecida no Anexo 4 do
Contrato de Concessao — Tarifas. Ainda de acordo @dexto da minuta de contrato,
eventuais excedentes decorrentes de valores i@sifanédios superiores aos tetos
estabelecidos pela ANAC serdo compensados no teausequente de modo a coibir
praticas abusivas e que fogem aos objetivos prop@s&lo gerenciamento tarifario. Do
mesmo modo, medidas administrativas cabiveis podenda ser aplicadas:

4.5.4.0 valor médio tarifario arrecadado devera ser igual inferior ao teto
tarifario estabelecido pela ANAC, de acordo com &tadologia
estabelecida no Apéndice ao Anexo 4.
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4.5.5.Eventuais excedentes dos valores médios tarifasimecadados em
relacdo aos tetos tarifarios serdo compensados eamjuste tarifario
subsequente a realizagdo da afericdo do valor médiecadado, sem
prejuizo de eventuais medidas administrativas eabiv

2.2.2. Convite a apresentacédo de contribui¢cdes fundamentad

Nesse sentidoa ANAC convida os interessados a apresentar contuiizbes
fundamentadas sobre a presente propost#e inovacéo aos contratos de concessao. Em
particular, contribuicbes sobre 0s seguintes aspesgirdo bem-vindas:

* Na&o inclusdo da tarifa de embarque no escopo do @erciamento
tarifario : avaliacdo das limitacdes operacionais relaciohadimrma de
recolhimento desta tarifa e possiveis solu¢des ipahasdo da tarifa de
embarque no rol de tarifas gerenciaveis.

* Limitacdo de majoracdo a 100% acima dos tetos tadfios: em
modelos regulatérios mais flexiveis ndo se vemfichmites para as
diferenciacOes tarifarias. Nesse sentido € intarggsavaliar efeitos
positivos e negativos de se adotar um modelo Heais/&él no Brasil.

* Limitagdo de gerenciamento a cada tarifa individuahente em geral
nao ha uma estrutura tarifaria pré-definida em rosdeegulatérios mais
flexiveis — o gerenciamento tende a ser mais efety houver maior
liberdade (nesse caso, a condi¢cdo seria semelhamterevenue-capo
valor arrecadado total pelo aeroporto deve ser nanigual a receita que
seria obtida caso cada tarifa aplicada fosse sengpi@d a seu teto
considerando a demanda efetiva, isto €, aquelacagésenciamento).

2.3.Linearizacao das tarifas de pouso e permanéncia aphveis ao Grupo Il

2.3.1. Proposta

A estrutura tarifaria atualmente vigente aplicaseheronaves do Grupo Il nos aeroportos
de Porto Alegre, Salvador, Fortaleza e Floriangpélcomposta por tabelas em que os
tetos tarifarios séao fixos por faixas de PMD:

Tabela 3 - Tabelas 4, 5 e 6 da Portaria n°® 194/SR&/16

Tabela 4 - Tetos dos precos unificados - em R$

Valores domésticos Valores internacionais
Faixas de PMD - -
(ton.) Categoria Categoria
la 23 3a 4a 1a 23 3a 4a
ATE 1 104,43 59,96 33,52 20,40 150,30 138,26 78,15 39,08
+DE 1 ATE 2 104,43 59,96 47,77 29,21 150,30 138,26 111,22 60,12
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+ DE 2 ATE 4 126,78 104,34 82,98 50,01 264,52 27,4 198,39 102,21
+DE 4 ATE 6 256,46 210,90 168,48 101,49 532,01 90| 396,76 201,38
+ DE 6 ATE 12 334,03 274,55 218,18 130,44 700,35 4,183 526,02 267,53
+ DE 12 ATE 24 758,72 623,71 496,3p 299,19 1.581}08.433,78 1.181,27 604,17
+ DE 24 ATE 48 1.946,94 1.600,87 1.276,38 776,R9 54835 3.225,22 2.687,19 1.367,63
+DE 48 ATE 100 | 2.304,68 1.894,31 150648 904,21.82431 | 4.364,43] 3.6159f 1.839,55
+ DE 100 ATE 200 3.761,56 3.091,42 2.945/05 1.491,18.013,48 7.265,03 6.026,64  3.077)95
+ DE 200 ATE 300| 5.938,12 4.879,37 3.861|33 2.2769,712.753,64| 11.533,2p 9.594,84 4.902|47
+ DE 300 9.924,82 8.156,51 6.466,82 3.820,79 21801p 19.107,92 15.849,68 8.094,64
Tabela 5 - Tetos dos precos de permanéncia (patio d@nobras) - em R$
Valores domésticos Valores internacionais
Febae €2 Fi Categoria Categoria
(ton.)
13. 28 3a 4a 1a 28 3a 4a
ATE 1 17,27 14,11 10,95 3,09 16,24 14,73 8,47 3,61
+DE 1 ATE 2 17,27 14,11 15,64 4,47 16,24 14,78 332, 5,11
+ DE 2 ATE 4 17,27 14,11 15,64 4,47 16,24 14,78 332, 5,11
+DE 4 ATE 6 17,27 14,11 15,64 4,47 19,53 16,24 734, 6,61
+ DE 6 ATE 12 17,27 14,11 15,64 4,47 32,47 29,48 , 126 12,93
+ DE 12 ATE 24 25,07 20,50 15,66 7,36 65,22 57,11 9,0@ 24,34
+ DE 24 ATE 48 50,25 41,13 31,35 14,62 127,19 135, 99,50 50,51
+ DE 48 ATE 100 83,18 68,10 51,97 24,21 211,82 a®2, 164,41 82,96
+ DE 100 ATE 200 188,46 154,33 117,70 55,00 478,82 434,94 374,52 187,26
+ DE 200 ATE 300 328,58 269,13 205,20 95,70 837,443 759,27 651,66 325,84
+ DE 300 477,78 391,32 298,46 139,30 1.218/55 13u04 951,33 472,51
Tabela 6 - Tetos dos pregos de permanéncia (area deaglia) - em R$
Valores domésticos Valores internacionais
Febae €2 Fi Categoria Categoria
(ton.)
13. 28 3a 4a 1a 28 3a 4a
ATE 1 1,14 1,05 0,87 0,87 1,04 1,04 0,60 0,6pD
+DE 1 ATE 2 1,14 1,05 1,25 1,25 1,04 1,04 0,74 40,7
+ DE 2 ATE 4 1,14 1,05 1,25 1,25 2,11 1,95 1,66 40,7
+DE 4 ATE 6 1,49 1,22 1,25 1,25 3,75 3,30 3,00 11,5
+ DE 6 ATE 12 2,55 2,11 1,60 1,25 6,46 6,01 5,25 552,
+ DE 12 ATE 24 4,99 4,07 3,17 1,49 12,771 11,5 9,92 5,11
+ DE 24 ATE 48 10,01 8,24 6,25 3,02 25,34 22,8 539, 9,76
+ DE 48 ATE 100 16,63 13,65 10,37 4,87 42,38 37,41 32,62 16,24
+ DE 100 ATE 200 37,64 30,85 23,56 10,9p 96,1 B6,4 74,99 37,41
+ DE 200 ATE 300 65,73 53,86 41,04 19,18 167,712 A%1 130,31 65,22
+ DE 300 95,53 78,28 59,66 27,9(¢ 244,37 221,53 988 94,54

Note que a proposta de gerenciamento tarifariori@sca secdo anterioequer a
definicAo de um teto tarifario Unico para ser compeado com o valor médio
arrecadada Da forma atual, apenas seria possivel aplicqrtgdosta para as aeronaves
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de Grupo Il restringindo-a para uma mesma faixd®, o que limitaria bastante sua
aplicacdo, bem como os possiveis ganhos de efiaiénc

A fim de tornar efetiva a realizacdo do gerenciaiméarifario para as tarifas aplicaveis
as aeronaves do Grupo Il, a minuta do contratamdeassao propde, em seu Anexo 4 —
Tarifas, que a cobranca passe a ser linear, deafsamelhante ao que ocorre com as
tarifas aplicaveis as aeronaves do Grupo |.

Note ainda que, de acordo com as tabelas vigemtpseco cobrado por operacdes de
aeronaves com pesos semelhantes pode ser absoltgatistinto sem que haja uma
justificativa razoavel para tal. Por exemplo, o terifario de uma operagéao de pouso em
um aeroporto de categoria 1 realizada por uma aeeotho Grupo Il cujo PMD é igual a
23,5 toneladas é de R$ 758,72, enquanto o tefartarpela mesma operacgéo realizada
por uma aeronave cujo PMD é igual a 24,5 toneladake R$ 1.946,94. Pode-se
argumentar que tais diferencas abruptas, e sernfigatsta aparente, ja fornecem
motivagdo suficiente para a mudanca regulatorigposposta, que torna mais suave a
diferenca entre os tetos tarifarios de acordo cévVi® das aeronaves.

A transformacao das tabelas para uma cobranca Bnefuncédo do PMD foi desenhada
de modo a manter inalterada a receita de cadaati®itarifada das aeronaves do Grupo
Il nos aeroportos em questdo (Porto Alegre, Salvdttwrtaleza e Floriandpolis). Cada
transformac&o seré explicada nas sec¢des abaixo.

2.3.2. Tarifa unificada de embarque e pouso

Como apresentado anteriormente, propde-se que @ mowdelo seja linear.
Matematicamente, uma equacéo linear é represeptadan componente fixo e por um
componente variavel. Essa secdo descrevera a nugdatilizada para determinar o
valor dos componentes da tarifa unificada de emigaegpouso.

ConsidereY como a receita arrecadada com a tarifa unificadendbarque e pouso. Os
parametroa eb que manterdo a receita da tarifa unificada de eguka pouso inalterada
devem atender a seguinte iguald&te:

n
Z(a + bPMD;) = Y
i=1

9 Os dados utilizados nos célculos foram enviadda [véraero e incluem os dados financeiros e de
movimentacéo dos aeroportos de Porto Alegre, Saly&trtaleza e Floriandpolis para os anos de 2013
2015, segmentados em informacdes de voos doméstiawernacionais. Foram realizados ajustes nas
receitas para adequar os dados ao contexto a@mlel8s: (1) atualizacdo das tarifas de acordo @om
Portaria n°® 194/20%& (2) atualizacao das receitas de aeronavesadaatativas (esolucdo n° 34&le

10 de novembro de 2014, revogou o desconto de Z0&qgperacdes de helicépteros).

10 A transformacéo foi replicada individualmente pararifa unificada de embargue e pouso domésticos
e para a tarifa unificada de embarque e pousaatenais.
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n
Za+
i=1 i
na+bZPMDl- =Y
i=1
Y —na

b= —
n_PMD;

onde:

a = componente fixo ou intercepto.

b = componente variavel ou coeficiente angular.

PMD; = Peso Maximo de Decolagem, em toneladas, daaezaue realizou a operacao
de pouso i.

I = indice que representa as diferentes operacesuse.

Existem infinitas combinacfes dee b que resolvem a equacédo acima. Em outras
palavras, mantida a demanda constante (represgrgblaomatorio dos pesos maximos
de decolagem e pelo nimero de operacdes de peusigm infinitas combinacdes de

e b que fazem com que a receita apos a transformacdmstenha igual a receita antes
da transformagéo. Assim, é necessario encontracritério para estabelecer um dos
componentes para que, em seguida, 0 outro posdatseminado.

Com vistas a reduzir as diferencas entres os pfiegos antes e depois da transformacao,
minimizando o impacto sobre 0s agentes, optou-séxaw 0 componente fixca) como
sendo o valor do teto de categoria 1 da primeireafde peso da tabela de precos
unificados vigente (Tabela 4 da Portaria n°® 1942%@ele janeiro de 2016). Assim, 0s
precos finais pagos por aeronaves mais leves n@amule forma significativa. Essa
opcéao atende o objetivo de reduzir as diferencis®ns precos finais antes e depois da
transformacao, pois a maior parte das aeronavésugm Il pagam os valores das tarifas
unificadas que se situam nas primeiras faixas alaalds vigentes, conforme pode ser
observado nos graficos abaixo:

Gréfico 1 — Distribuicéo de frequéncia por PMD dasaeronaves de Grupo Il que
realizam operacdes de pouso domeéstico nos aeropatte Porto Alegre, Salvador,
Fortaleza e Florianopolis.
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Preco Unificado - Doméstico
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Distribuicdo (Total aparente: 99,67%) e Remuneracado por faixas

Gréfico 2 — Distribuicéo de frequéncia por PMD dasaeronaves de Grupo Il que
realizam operacdes de pouso internacional nos aempos de Porto Alegre,
Salvador, Fortaleza e Florianopolis.
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mmmm Distribuicdo (Total aparente: 84,05%) e Remuneragao por faixas

Finalmente, para encontrar o valor do componeniéwal, foram extraidos dos dados o
somatorio das receitas com a tarifa unificada dbaeque e pouso, a quantidade de
operacdes de pouso e o somatério do PMD das resygeatronaves.

Os valores da para voos domésticos e internacionais sao, regpeante, R$ 104,43 e
R$ 150,30, enquanto os valoresdd#o, respectivamente, R$ 23,70 e R$ 75,79, coeform
apresentado na tabela abaixo.
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Tabela 4 - Valores dga) e (b) para a tarifa unificada de embarque e pouso

Componentes da tarifa Doméstico Internacional

Fixo (a) R$ 104,43 R$ 150,30
Variavel (b) R$ 23,70 R$ 75,79

2.3.3. Tarifas de permanéncia

A tarifa de permanéncia varia em funcédo do PMDegssnaves e da quantidade de horas
de permanéncia nos patios de manobra e nas aressadiéa. Os parametrase b que
manterdo a receita da tarifa de permanéncia igavard atender a seguinte igualdade:

n
Z(a + bPMDl)hl =

n
ah; + z bPMD;h; = Y

INGE

i=1 i=1
n n
a z h; + b z PM
i=1 i=1
- Y—aYl h
" PMD;h,

onde:

(a + bPMD;)h; = receita auferida por cada operagdo de permanéncia.

a = componente fixo ou intercepto.

b = componente variavel ou coeficiente angular.

PMD; = Peso M&ximo de Decolagem, em toneladas, da@asra@ue realizou a operacao
de pouso i.

h; = numero de horas consideradas para fins de cobrdeceada operacdo de
permanéncia.

I = indice que representa as diferentes operacdesrad@néncia.

Do mesmo modo que realizado para a tarifa unifiq@dan o objetivo de reduzir as
diferencas entres os precos finais antes e depdrsugsformacéo), optou-se por fixar 0s
valores ded) para as tarifas de permanéncia doméstica conum senvalores dos tetos
de categoria 1 da menor faixa de PMD constanteatiatas de permanéncia para o Grupo
Il da Portaria n° 194/201% A mesma racionalidade foi mantida para a defmigés
componentes fixos] para as tarifas de permanéncia internacional.

11 Essa transformacéo foi replicada individualmemtea tarifa de permanéncia doméstica nos patios de
manobra, para a tarifa de permanéncia internaciosgbpatios de manobra, para a tarifa de permaménci
doméstica nas areas de estadia e para a tariferah@péncia internacional nas areas de estadia.

12 Disponivel emhttp://www?2.anac.gov.br/biblioteca/portarias/2014&2016-0194.pdf
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Porém, verificou-se uma distorcdo regulatoria esfex aos tetos das tarifas de
permanéncia do Grupo Il. A primeira faixa de opéescde permanéncia internacional
apresenta valor inferior a primeira faixa de opeéesgde permanéncia doméstica. Assim,
para ajustar essa distor¢cdo, foram obtidos os coempes fixos das tarifas de
permanéncia internacional multiplicando-se os esala menor faixa de PMD das tarifas
de permanéncia doméstica (R$ 1,14 e R$ 17,27)mietero obtido pela razédo entre a
tarifa da menor faixa da tarifa unificada interimaal (R$ 150,30) e a tarifa da menor
faixa da tarifa unificada doméstica (R$ 104,43hfoome a formula adiante.

tu
per __ _per Aint
Qint = Qdom qti
dom
onde:
pe’r . - ~ . - .
a;,, = componente fixo das tarifas de permanéncia intéwnal.

aho, = valores de menor faixa de PMD das tarifas depeéncia doméstica.

a‘¥, = valores de menor faixa de PMD das tarifas uaifis de embarque e pouso
internacional.
at“,,= valores de menor faixa de PMD das tarifas urdfisade embarque e pouso

doméstica.

As opcoes adotadas também atendem o objetivo deired diferencas entres os precos
finais antes e depois da transformacéo, pois arnpaide das aeronaves de Grupo Il
pagam os valores das tarifas de permanéncia gsdusen nas primeiras faixas das
tabelas vigentes, conforme pode ser observadorabsas abaixo:

Gréfico 3 — Distribuicdo de frequéncia por PMD dasaeronaves de Grupo Il que
realizam operacdes de permanéncia doméstica em matie manobra nos
aeroportos de Porto Alegre, Salvador, Fortaleza elérianopolis.
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Gréfico 4 — Distribuicéo de frequéncia por PMD dasaeronaves de Grupo Il que
realizam operacdes de permanéncia internacional epétio de manobra nos
aeroportos nos aeroportos de Porto Alegre, SalvadpFortaleza e Floriandpolis.
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Gréfico 5 — Distribuicdo de frequéncia por PMD dasaeronaves de Grupo Il que
realizam operacgdes de permanéncia domeéstica em aréa estadia nos aeroportos
de Porto Alegre, Salvador, Fortaleza e FlorianOpddi.
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Gréfico 6 — Distribuicdo de frequéncia por PMD dasaeronaves de Grupo Il que
realizam operagfes de permanéncia internacional eéarea de estadia nos
aeroportos de Porto Alegre, Salvador, Fortaleza elériandpolis.
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Area de Estadia - Internacional
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Os valores definidos séo os apresentados na tabaibeo:

Tabela 5 - Valores ded) para permanéncia

Area de permanéncia Doméstico Internacional

Area de Estadia R$ 1,1400 R$ 1,64Q7
Patio de Manobra | R$ 17,2700R$ 24,8557

Finalmente, para encontrar o valor do componeniéwel, foram extraidos dos dados o

somatorio das receitas com operacdes de permanérsiaatério do nimero de horas

consideradas para fins de cobranca de cada opetagd@manéncia e 0 somatoério do

produto entre 0 PMD de cada operacéo de perman@&pai@imero de horas consideradas
para fins de cobranca.

Tabela 6 - Valores delf) para permanéncia
Area de permanéncia  Doméstico Internacional

Area de Estadia R$ 0,1691 R$ 0,580
Patio de Manobra R$ 0,7681 R$ 2,3168

2]

2.3.4. Convite a apresentacdo de contribui¢cdes fundamentad

Nesse sentidoa ANAC convida os interessados a apresentar contuizoes
fundamentadas sobre a presente propost#e inovagéo aos contratos de concessao. Em
particular, contribuicbes sobre 0s seguintes aspesgirdo bem-vindas:

» Transformacéo das faixas de PMD em fungdes linearesiinimizagao
das diferencas entres os precos finais antes esdlgégaransformacao.
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* Especificagdo das funcdes que estabelecem as tawifde pouso e
permanéncia:componentes fixos e variaveis.

3. DISCUSSAO CONCEITUAL SOBRE ASPECTOS REGULATORIOS EM
VIGOR

Diferentemente da sec&o anterior, esta secao méo tbjetivo de discutir propostas de
inovagdes regulatorias para os proximos contragosamcessdo, mas de consultar o0s
interessados sobre os mecanismos ja existentesn Asgjue se espera da discussao
proposta nesta secdo € um debate técnico aceaspeetos sensiveis afetos a regulacéo
econdmica atualmente em vigor — e que estdo pess@ais minutas de contrato dos
aeroportos de Porto Alegre, Salvador, FortaleZamaRopolis ora em audiéncia publica
— a luz da experiéncia adquirida com os processobcilacdo e com a gestdo dos
contratos de concessao dos aeroportos de S&do GodgalAmarante, Guarulhos,
Viracopos, Brasilia, Gale&do e Confins.

Espera-se, dessa forma, que esse debate técnitwearpara o aprimoramento dos
préximos contratos de concessao e da propria gdstigontratos vigentes no tocante
aos temas aqui abordados.

3.1.Fator X

3.1.1. Regulamentacéo pertinente

De acordo com o art. 6° da Lei n° 8.987, de 13ueréiro de 1995pda concesséo ou
permissdo pressupde a prestacdo de servico adeq@adorme o §1do artigo em
questéao, servico adequado € o que satisfaz, ant@saoisas, a modicidade das tarifas.

O 82 do art. 9° da mesma lei estabelece que os camnpradierdo prever mecanismos de
revisdo das tarifas, a fim de manter-se o equilieconémico-financeiro.

Finalmente, de acordo com o0s incisos V e X da28xt.

Art. 29. Incumbe ao poder concedente:

()

V - homologar reajustes e proceder a revisdo dagatna forma desta
Lei, das normas pertinentes e do contrato;

(.)

X - estimular o aumento da qualidade, produtividapeeservacdo do
meio-ambiente e conservacao.

A despeito do §2do art. 9° da Lei n° 8.987 apenas estabelecarepativa de previsao
de mecanismo de revisao tarifaria, 8 @4 art. 7° do Decreto n° 7.624, de 22 de novembro
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de 2011, que dispbde sobre as condicbes de expbomaed iniciativa privada da
infraestrutura aeroportuaria por meio de concessdabelece queregime tarifario dos
contratos de concessadevera prever a transferéncia de ganhos de eficiéncia e
produtividade aos usuarios e considerar aspectaguddidade na prestacéo de servico
(grifo nosso).

3.1.2. Metodologia de calculo do fator X

Como resultado do cumprimento da regulamentacatinpete, dos fundamentos
econdmicos da regulagio por incentivos, da expedéle outros reguladorés de seu
melhor juizo técnico, em todas as ocasides em sfabadeceu metodologias de calculo
do fator X a ANAC adotou o indice de Torng¥ispara calcular a variagdo anual da
Produtividade Total dos Fatores (PTF), conformdiexgdo no Anexo 11 da minuta de
contrato de concesséo.

A formula utilizada € a seguinte:

( PTF,
n

1 n
PTFt_1> - Ezi=1(5it+5it—1) In(Yye/Yie-1) — In(C/C—1)

Onde:

Y; € a quantidade de produto i;

S; é a participagdo da receita do produto i no tdaleceita; e
C é o custo total.

Os produtos sao representados por dados de mowirdenpassageiros domeésticos e
internacionais e o numero total de pousos e deeotaglomésticas e internacionais. Sao
consideradas apenas receitas e custos das atwidgldeionadas a embarque, pouso e
permanéncia. Nao séo consideradas informac¢Oesmdzanagem, capatazia, navegacao
aérea e atividades comerciais.

Para ilustrar qual é o efeito de calcular o fatqpoX meio da férmula acima, considere
uma firma representativa, formada por dados dase=ap reguladas de um determinado
setor da economia, que produza 20, 30 e 40 unidesig®ectivamente, dos bens 1, 2, e

130 leildo do aeroporto de Sdo Gongalo do Amarasiteefilizado antes da entrada em vigor do Decreto
n° 7.624, 22 de novembro de 2011. Contudo, vigjpaza o Decreto n° 7.205, de 10 de junho de 2QE), q
dispunha sobre o modelo de concesséo para exptodacAeroporto de Sdo Gongalo do Amarante, cujo
art. 18 possui contetido equivalente no tocantarisfieréncia de ganhos de produtividead&rmula de
reajuste do teto tarifario contera o fator de prodidade na prestacao dos servigos.

4 A ANEEL também utilizou o indice de Tornqvist nereiro Ciclo de RevisGes Tarifarias das
Concessionarias de Distribuicdo de Energia ElétNg, por exemplo, a Nota Técnica n° 267/2010-
SRE/ANEEL, de 25 de Agosto de 2010, disponivel em:
http://www.aneel.gov.br/aplicacoes/audiencia/arqi#®10/040/documento/nota_tecnica_n%C2%BA_26
7_fator_x.pdf

15 Torngvist. L.,The bank of Finland's consumption price ind8ank of Finland. Monthly Bulletin, 10,
1936.
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3. Suponha ainda que néo ha alteracdo dos preaissd@s bens, de tal forma que as
receitas também permanecam iguais. A tabela abbasxone essas informacoes:

Tabela 7 — Exemplos de quantidades e receitas

Quantidade em t Receita em t Quantidade em t-1 Receita em t-1
Yt 20 St R$ 50 Yir1 20 St1 R$ 50
Y2t 30 St R$ 40 Yot-1 30 St R$ 40
Yat 40 St R$ 10 Yat-1 40 St R$ 10

No exemplo acima, a receita total no periodo trtesponde a R$ 100. Assim, considere
que no momento t-1 o custo total (ja considerancemauneragdo pelo custo de capital)
também é igual a R$ 100, de tal forma que a firepgasentativa se encontraria em
equilibrio. A tabela abaixo ilustra qual seria dovalo fator X calculado de acordo com
a formula acima para diferentes valores do cuséb éon t:

Tabela 8 — Exemplo de resultado do fator X

Ct Fator X
R$ 95 5,1293%
R$ 96 4,0822%
R$ 97 3,0459%
R$ 98 2,0203%
R$ 99 1,0050%
R$ 100 0,0000%
R$ 101 -0,99509
R$ 102 -1,98039
R$ 103 -2,95599
R$ 104 -3,92219
R$ 105 -4,87909

O resultado do fator X calculado por meio do indie&ornqvisté bastante intuitivo. No
exemplo acima a variacdo da produtividade é fuap@&mas da variacdo dos custos, uma
vez que as quantidades produzidas séo fixas. Assiacil perceber que a metodologia
do fator X escolhida retrata de forma bastante xap@da o ganho (ou a perda) de
produtividade da indUstria. Esse exemplo auxillmkt@m no entendimento do fator X
como um mecanismo de compartilhamento de alguossrigue afetam as variacdes de
produtividade de uma industria, tais como variad@aemanda e de custo quando este
apresenta variacdo distinta dos precos da cestadesada pelo indice escolhido para
reajustar as tarifas.

A base de dados utilizada para o célculo do fatate¥e, preferencialmente, incluir

informacdes de outras firmas que representem astinalrelevante, de forma que o

compartilhamento de riscos ocorra apenas com kelagd impactos causados pelas
variaveis que afetam toda a industria e, assim, fimma isoladamente tenha pouca
influéncia no célculo do fator X.
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3.1.3. Percepcéo de risco

No longo prazo, a produtividade da industria veoiasideravelmente por diversas razdes,
entre as quais podemos destacar a variacdo da demanvariagdo da evolucdo
tecnoldgica, as mudancas de aspectos relacionagest@o da firma e as variacdes de
precos dos insumos e impostégal variacdo de produtividade faz com que o casto
descole das tarifas fazendo com que a firma alufiras extraordinarios ou néo tenha as
receitas necessarias para arcar com 0s custosesgtagqiio do serviccCom vistas a
reduzir este descolamento, o regulador geralmenteta pela aplicacdo de um fator
de produtividade (conhecido como fator X)

Durante os processos de licitacdo anteriores,ar Matera percebido por interessados
como um elemento que aumentava o risco da concesddato de a metodologia de
calculo poder ser revista pela ANAC ao longo d&raa do contrato, a cada ciclo de
cinco anos. Mesmo com a exigéncia contratual deapddculo do fator X seja precedido
de ampla discussao publica, alguns interessadgavam que era preferivel que o fator
X nao fosse aplicado nos reajustes tarifarios daessdo (o0 que pode ser entendido como
uma preferéncia estrita por risco de mercado eagdiela risco regulatério).

Levando em consideracdo estes argumentos, as sithagacontratos de concessao dos
aeroportos de Guarulhos, Viracopos e Brasilia pm@ram uma formula paramétrica
que estabelecia o fator X de tal forma que naoreespaco para discricionariedade do
regulador. A formula era a seguinte:

X=3-T-E
onde:
X € o valor do fator X definido;
T € o componente do fator X que depende da varidgd@afego;
E é o componente do fator X que depende da razfie Ewestimento de capital e
LAJIDAY,

Tabela 9 — Tabela que define os valores dos compates do fator X

Variacao de trafego Valor de T | Investimento/LAJIDA | Valor de E
Inferior a -3% 3,5 Superior a 1 15
De -3% a 0% 2,5 De0,8al 1,2
De 0% a 1% 15 De 0,6 20,8 0,9
De 1% a 2% 1,2 De0,4a0,6 0,6
De 2% a 3% 0,9 De0,2a0,4 0,3
De 3% a 4% 0,6 Inferior a 0,2 0,0
De 4% a 5% 0,3
Superior a 5% 0,0

16 Geralmente, os contratos de concess&o possueas wgreajuste de acordo com indices de preco pré-
estabelecidos. Contudo, quando os custos da fipresentam variacao distinta dos precos da cesta
considerada pelo indice de preco escolhido pajastea as tarifas, as receitas provenientes dogogre
regulados se descolam dos custos que precisamnsenerados.

17 Sigla para lucros antes de juros, impostos, d&m&eo e amortizacao.
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Contudo, o Tribunal de Contas da Unido determinog Acérddos 3.232/2011,
3.233/2011 e 3.234/2011 (acérdaos que aprovarapecgvamente, o primeiro estagio
das concessofes dos aeroportos de Guarulhos, B&aMiracopos), que a formula acima
fosse substituida por outra qreflita o incremento de eficiéncia e de produtidda
obtido pela futura concessionarfda O TCU, em sua determinacgdo, alegou
descumprimento do 8Ho art. 7° do Decreto n° 7.624, de 22 de noverdbra0l1, e
sugeriu que a metodologia adotada na concessaecropoato de Sdo Goncgalo do
Amarante era adequada.

Assim, a ANAC substituiu a metodologia paramétpoaposta e calculou novamente o
valor de referéncia para o fator X por meio dodadieTornqgvistpara o primeiro ciclo
regulatério, permitindo que a cada 5 anos a medg@k o valor do fator X para o ciclo
regulatorio seguinte sejam revistos apés amplaissso publica.

Nos contratos de concessdo da rodada seguintepdaE® de Galedo e Confins), a
metodologia utilizada novamente foi o indiceTa@nqvist.A inovacdo em relacdo aos
contratos da rodada anterior foi a previsdo dentervalo (limites inferior e superior)
para o fator X no segundo ciclo regulatério (ana@s ). Dessa forma, o fator X a ser
calculado na revisdo ordindfiga ser realizada até o ano 5) esta limitado aoviato
fechado de [-1,12;+2,06¥.

Naturalmente, essa inovacéo estava associadaeppéacde risco regulatério do setor e
foi tomada apos discussdes técnicas dentro do moeediscussdes com os interessados,
principalmente durante a audiéncia publica. Esg@m@peve o objetivo de gerar maior
previsibilidade, em particular para o periodo dacessdo menos exposto as incertezas
inerentes ao longo prazo da concessdo (primeiras dclos regulatorios ou,
equivalentemente, primeiros 10 anos).

Nesse contexto, fica claro trade-off existente entre flexibilidade regulatéria e
previsibilidade. Ao mesmo tempo que gerar maiorvipiglidade (por exemplo,
estabelecendo férmulas paramétricas ou intervabba p fator X) reduz o risco

18« Assim, considera-se que a metodologia indicada pateulo do fator X néo reflete de forma adequada
0 ganho de produtividade do concessionario, prejadilo sua correta reversdo em beneficio dos ussiario
do servico. Ademais, a metodologia ndo se pregeflatir apropriadamente os ganhos de eficiéncia e
desconsidera os ganhos de evolucao tecnolégicadatee unicamente — e de modo muito limitado — a
ganhos de escala.

Comparativamente, no d&mbito do processo de consass®eroporto Internacional de Sdo Gongalo do
Amarante/RN (TC 034.023/2010-0), o método utilizpdma calcular a variagdo da produtividade da
concessionaria foi o indice de Térnqgvist, ampleaditionalmente aceito pela literatura especialiaad
Cabe determinar a Anac que, para o regime tarif@ltocontrato de concessao do Aeroporto Internadiona
de Guarulhos, utilize formula de reverséo de gardesficiéncia e de produtividade em favor dos riesa

do servigo outorgado que efetivamente reflita aéneento de eficiéncia e de produtividade obtida pel
futura concessionaria, a teor do que dispde o m&{sdo art. 29 da Lei Geral das Concessdes c/c7art.

§ 1°, do Decreto 7.624/2011.”

1% Nos contratos de concessédo de aeroportos conhemioia Revisdo dos Parametros da Concesséao, por
nao incluir reposicionamento de tarifas (modwbo cost-based

20 “6.10. Do sexto ao décimo ano, o fator X podera apresegtaiquer valor desde que esteja entre o
intervalo de -1,12 e 2,06.”
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regulatorio, ha menor compartilhamento dos ris@s®e@ados as variaveis que afetam
esse calculo, aumentando a exposi¢cao do concessian@scos de mercado.

Em um modelo regulatério ndo baseado em custogualoas tarifas sdo definidas para
o leildo e variam apenas pela férmula de reajusterayo da vida do contratessa pode
ser uma exposicao indesejavel no longo prazo, auntendo demasiadamente o
potencial descolamento entre custos e tarifas e,;sa®, 0 risco da concessa® fator

X aberto, particularmente nesse contexto, se tama importante ferramenta de
regulacéo de precos e compartilhamento de risdos epncessionaria e usuarios.

3.1.4. Convite a apresentacao de contribuicdes fundamentad

Nesse sentidoa ANAC convida os interessados a apresentar contuiigdes
fundamentadas sobre o presente tema com o objetide aprimorar sua abordagem
regulatéria. Em particular, contribuicbes sobre os seguindpeetos serdo bem-vindas:

* Previsdo normativa sobre a transferéncia de ganhos de eficiéncia e
produtividade aos usuarios.

* Metodologia adotada pela ANAC para o calculo do fatr X: possiveis
melhorias e metodologias alternativas.

» Percepcéo de risco associada a aplicacdo do fatom¥s contratos de
concessantrade-offentre flexibilidade regulatéria e previsibilidadator
X aberto versus limitacdo na aplicacédo do fator X).

3.2. Taxa de desconto do fluxo de caixa marginal

3.2.1. Conceito

A taxa de desconto do fluxo de caixa marginal (F@wquela pela qual os fluxos de
dispéndios e receitas marginais sdo descontaddsGiMsA recomposicéo do equilibrio
econdmico-financeiro é realizada de forma que orvalesente liquido (VPL) do FCM
descontado pela taxa de desconto seja nulo. Nomaerhaixo, o VPL deve ser igual a
zero:

onde,

VPL = valor presente liquido;

FCM, = fluxo de caixa marginal no periodo i;

n = nimero de periodos;

r = taxa de desconto do fluxo de caixa marginal.
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O uso do FCM para recompor o equilibrio econémicariceiro surgiu como alternativa
ao estabelecido em contratos da 12 e 22 etapasloddas federais, em resposta a critica
de que o custo de oportunidade do capital quandmaderéncia do evento que
desequilibra a equacéo econémico-financeira daamnpode ser diferente do custo de
oportunidade da data da apresentacdo do planogdeios (em leildo). Tal diferenca
tende a se agravar diante de variacdes signifasatias variaveis macroecondmicas entre
a data da sessao publica de leiléo e o fato gedaddesequilibrio. Assim, o mais indicado
é considerar uma nova taxa interna de retorno &FiRra um fluxo de caixa marginal
que apresenta apenas as entradas e saidas gerimdagemto que ensejou o pedido de
reequilibrio.

O calculo dessa nova TIR deve incluir estimativasualsto de capital proprio, custo de
capital de terceiros e estrutura de capital aténal do periodo de concessao. Por
definicdo, a TIR é uma taxa fixa para todo o perida fluxo de caixa marginal, portanto,

sua estimativa ndo pode considerar apenas a carguettondémica.

3.2.2. Metodologia de célculo da taxa de desconto do FCM

Conforme pode ser observado na Audiéncia Public/2014% que culminou na
Resolucdo n°® 355, de 17 de marco de 2015, queedsgiire as taxas de desconto dos
fluxos de caixa marginais dos contratos de conoedsdinfraestrutura aeroportuaria
federal, seguindo os procedimentos consagradoslipgfatura e adotados por outros
reguladores no Brasil e no mundo, a ANAC optou pdiizacdo do Custo Médio
Ponderado de Capital (WACC) em combinacdo co@agpital Asset Pricing Model
(CAPM)=,

O WACC reflete uma média ponderada dos custosndadiamento disponiveis para o
empreendimento, seja por capital proprio ou deeters. A ponderacdo € feita pela
participacdo de cada uma destas fontes de finapoi@ma estrutura de capital. A
férmula seguinte € a expressédo do modelo tradicam®ACC:

WACC = K, +

(D+E)(1_ (D+E)Ke

onde,

21 A TIR pode ser definida como a taxa de descorgotética que torna o VPL do fluxo de caixa de um
determinado empreendimento igual a zero. Dessaafooninvestidor racional apenas tera interesse em
investir em projetos cuja TIR for superior ao cultooportunidade do seu capital.

22 Ver o documento de justificativa da Audiéncia Pcdln® 09/2014, que trata da proposta de resolucédo
gue dispbe sobre os procedimentos e as taxas dentieslos fluxos de caixa marginais a serem adstado
nos processos de revisdo extraordinéria nos costdE concessao de infraestrutura aeroportuaradied
(http://www2.anac.gov.br/transparencia/audienciad281d09/Justificativa. pyif

22 A ANEEL utilizou metodologia similar na determinac@lo custo de capital para o calculo da
remuneracéo das concessodes de distribuicdo e {smdente energia elétrica (Nota Técnica n° 262/2010
Nota Técnica n° 49/2013, respectivamente). ANTTHN &ambém utilizaram o WACC combinado com o
CAPM para o célculo do custo do capital em conasdé rodovias. O CAAJK Civil Aviation Authority
utiliza a mesma metodologia na regulacdo de aetapoo Reino Unido.
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WACC =custo médio ponderado de capital (taxa de desconto)
D = capital de terceiros no capital da empresa;

E = capital proprio no capital da empresa;

Kq= custo do capital de terceiros;

Ke= custo do capital proprio; e

t = aliquota tributaria marginal efetiva.

O CAPM, por sua vez, € utilizado no calculo do aust capital proprio. Este modelo
baseia-se na existéncia de um ativo com retorme tle risco e de um prémio, exigido
pelos investidores, associado ao risco do investion&o modelo, a medida do risco é
representada pelo parameffoMatematicamente, o modelo é expresso pela seguint
equagao:

E(R;) = Ry + B(E(R,y) — Ry)
onde,
E(R;) = esperanca de retorno do ativo “i";

R; = retorno livre de risco;

B = risco sistémico alocado ao ativo “i”; e
E(R,,) = esperanca de retorno do mercado

3.2.3. Percepcao de risco

A Secdao Il - Da Revisédo dos Parametros da Conceks&apitulo VI — Do Equilibrio
Econdmico-Financeiro dos contratos de concessé&ntdag estabelece que a taxa de
desconto do FCM seré determinada quando das reuie®eparametros da concesséo, a
cada 5 anos, precedida de ampla discusséo pubkcmesma forma o faz a minuta de
contrato de concesséo submetida a presente disquaisiica.

Os contratos de concessao de aeroportos ndo s@wWBCOS a preverem que a taxa de
desconto utilizada para fins de (re)equilibrio éroito-financeiro (seja em modelos
regulatorios que fazem uso do FCM, seja em modedgslatérios que redefinem

periodicamente as tarifas de acordo com a readalialps custos eficientes e dos
investimentos prudentes) sera determinada duracdeaessao pelo poder concedente.

Ainda gque ao determinar o valor da taxa de desabmftuxo de caixa marginal o poder
concedente leve em consideracdo praticas regaat@mplamente difundidas e
consagradas pela literatura, evitando a utilizatgienfoques discricionarios, durante os
processos de licitagdo anteriores interessados festaram desconforto sobre as
incertezas associadas a metodologia de calculo sgue utilizada pela ANAC
futuramente. Veja, por exemplo, a transcricdo ddepeda Contribuicdo 1.245 da
Audiéncia Publica n° 05/2013, referente a concedsddale&o e Confirfs:

24 \Ver Relatorio de Andlise das Contribuicées da Ancii& Publica n° 05/2013:
(http://www2.anac.gov.br/Concessoes/arquivos/Retamif).
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Sugere-se que seja esclarecido qual sera o proegdorde revisdo de taxa de
desconto nas revisdes dos parametros da concessa@@ diminuir a
inseguranca juridica e aumentar a atratividade dojeto, haja vista que a
revisdo dos parametros da concessdo pode prejudiigarforma severa o
equilibrio econémico-financeiro do Contrato de Cess&o

Como visto anteriormente, a propria razdo de seF@M reside na necessidade de
encontrar uma taxa que reflita o custo de oporadgeddo capital marginal quando da
ocorréncia do evento que desequilibra a equacéndatoo-financeira do contrato.
Sendo assim, é necessario que a taxa de descoR@Miseja redefinida periodicamente
ao longo do contrato de concesséo.

Alguns contratos de concessao em outros setordsuge&m preveem a possibilidade de
reequilibrio econdémico-financeiro por meio de FCMotaram uma abordagem
alternativa utilizando formulas paramétricas pageefinir a taxa de desconto, néo
havendo espaco para discricionariedade do regula&laiaxa de desconto, nestes
contratos, depende de uma taxa que reflete o destcapital de terceiros, de uma
constante e de uma taxa de inflagdo anual. Por@rem Contrato de Concesséo das
Rodovias Federais BR 116/BA: trecho Feira de Santabivisa BA/MG e BR 324/BA:
trecho Salvador — Feira de Santana possui a segttsula:

20.5.2 Os fluxos dos dispéndios e das receitasimasyeferidos na subclausula
20.5.1 acima serdo descontados pela taxa obtidaantdutilizacdo da férmula
seguinte:

(1+TJLP+8%)/(1+m)—1

onde (i) equivale & meta para a inflacdo fixada peio CohngeMonetario
Nacional para o ano em que ocorreu a recomposigaedlilibrio econémico-
financeiro (ii) a TILP adotada no calculo sera gefte na data da recomposicéo
equilibrio econdmico-financeiro.

Note que, considerando o exemplo acima e a patgstimativas do custo de capital
ponderado do negdcio, da TILP e da taxa de infl&cdossivel estabelecer, no momento
da publicacdo do Edital, o valor da constante idaema formula paramétrica (no caso
acima 8%). Contudo, as variagbes do custo do taeteorrentes de alteragbes na
estrutura de capital, de alteracdes no custo deatgpoprio e de outras variaveis
relevantes que afetam o capital de terceiros ngiadas na TJLP ao longo da concessao
ndo seriam refletidas no célculo. Como consequétis&, 0 impacto de variacdes na
estrutura de capital 6tima, no custo de capitalpfpooe de variagcbes de alguns
componentes que afetam o custo de capital de fescap resultado do célculo da
recomposicdo do equilibrio econdémico-financeirospaa a ser um risco alocado a
concessionaria.

Dessa forma, ha aqui discussao semelhante a af@sera secdo anterior (sobre fator
X). Identifica-se novamente toade-offentre flexibilidade regulatéria e previsibilidade.
Ao mesmo tempo que gerar maior previsibilidade g@mplo, estabelecendo formulas
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paramétricas ou intervalos para a taxa de desdank@M) reduz o risco regulatorio, ha
menor compartilhamento de riscos associados avessigue afetam o custo de capital
da firma, aumentando a exposi¢éo a riscos de mzrpadcipalmente no longo prazo.

3.2.4. Convite a apresentacdo de contribui¢cdes fundamentad

Nesse sentidoa ANAC convida os interessados a apresentar contuiigbes
fundamentadas sobre o presente tema com o objetide aprimorar sua abordagem
regulatoria. Em particular, contribuices sobre os seguinspeeos serdo bem-vindas:

* Fluxo de caixa marginalcomo mecanismo de recomposicéo do equilibrio
econdmico-financeiros de contratos de concesséao.

* Metodologia adotada pela ANAC para o célculo da texde desconto
do FCM: possiveis melhorias e metodologias alternativas.

* Percepcdo de risco associada a redefinicdo periédicda taxa de
desconto do FCM: trade-off entre flexibilidade regulatéria e
previsibilidade.



