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Quanto custa uma empresa estatal administrando aeroportos?

* Thiago Costa Monteiro Caldeira, Ricardo Sampaio da Silva Fonseca e
Caio Cordeiro de Resende

A administracéo de aeroportos publicos no Brasil é atualmente compartilhada entre uma
estatal federal (a Infraero com 56 aeroportos e 49% do trafego), concessdes federais a
iniciativa privada (6 aeroportos e 46% do trafego) e demais aeroportos sob
responsabilidade de Estados e Municipios (508 aeroportos e 5% do trafego), mediante
convénio de delegacdo da Unido.

As concessoes federais tiveram inicio no ano de 2011, com o leildo do aeroporto de Natal.
Apbs o sucesso da licitacdo, nos anos seguintes foram concedidos cinco dos maiores
aeroportos do pais: Guarulhos, Brasilia, Viracopos, Galedo e Confins.

Os numeros de investimentos realizados e de satisfacdo da qualidade do servi¢co denotam
que as concessdes trouxeram novo padrao ao transporte aéreo no pais.

De 2012 a 2015, foram investidos pelos concessionarios privados nas 6 concessoes
federais 0 montante de R$ 12 bilhdes, a pregos de janeiro de 2016. Além dos ganhos para
0 setor, esses investimentos aliviaram o or¢camento da Unido, permitindo que mais
recursos fossem utilizados para atender outras necessidades da populacdo. Para efeito de
comparacgdo, de 2003 a 2011, o montante investido pela Infraero em todos os aeroportos
federais totalizou R$ 3,8 bilhGes (também a precos de janeiro de 2016). S&o ganhos
significativos e apontam para um elevado interesse publico na continuacdo do processo
de concessdes aeroportudrias.

Todavia, se de um lado tais investimentos se mostram muito significativos, tanto do ponto
de vista econdmico como do ponto de vista social, por outro sdo limitados (apenas nos
aeroportos concedidos) e ndo enderecam apropriadamente duas importantes questdes em
aberto do sistema aeroportuario brasileiro: (i) ainda ha uma flagrante necessidade de
realizacdo de investimentos em expansdo de capacidade dessas infraestruturas em
diversas outras localidades e (ii) existe uma urgéncia de desenvolvimento de uma solugédo
integrada e sustentavel para os aeroportos de médio porte (abaixo de 1 milhdo de
passageiros), que, muitas vezes, ndo conseguem gerar recursos financeiros suficientes
para pagar os investimentos necessarios a sua expansao e modernizacao, e de pequeno
porte (abaixo de 100 mil passageiros), que apresentam déficits operacionais estruturais.

Assim, considerando as caracteristicas sistémicas do problema, e tendo em vista a
dificuldade de disponibilidade de recurso e de execucdo de investimentos diretamente
pelo poder publico, realizamos estudo a fim de analisar a viabilidade econdmica de se
conceder toda a rede de 56 aeroportos atualmente sob administragdo da Infraero,
incluindo tanto aeroportos com trafego acima de 1 milh&o de passageiros por ano, como
aeroportos muito pequenos, como Ponta Pora (3.100 pax/ano) e Bagé (1.700 pax/ano).
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Em vista do baixo potencial de geracao de valor de aeroportos de médio e pequeno porte,
adotamos um modelo de concessfes em blocos, em que grandes aeroportos séo agrupados
com aeroportos menores, realizando um subsidio cruzado entre ativos.

A alternativa de conceder em blocos apresenta-se mais conveniente e oportuna que a
alternativa de conceder cada aeroporto individualmente, sobretudo em razéo de menores
riscos e custos de execucdo dos processos licitatorios e de regulacdo de contratos. As
concessdes patrocinadas, com contrapartidas financeiras pelo poder publico (as chamadas
Parcerias Publico Privadas — PPP), se aplicariam para a concessdo individual de dezenas
de aeroportos menores, ensejando maiores riscos para o setor privado e custos de
execucdo e planejamento para o setor publico, motivo pelo qual se defende o modelo de
concesséo em blocos.

Ressalta-se que a escolha por um subsidio cruzado interno ao contrato (concessdo em
blocos) ndo é algo novo no pais, podendo-se citar as concessdes de distribui¢do de energia
elétrica e saneamento béasico (rede de &gua e esgoto): o custo da prestacdo do servigo em
uma érea rural ou afastada do nucleo urbano é subsidiado pelo consumidor de baixo custo
de atendimento, por exemplo, a residéncia em um prédio de muitos andares.

Para além das fronteiras internas, é possivel citar concessdes para a iniciativa privada de
aeroportos em blocos em paises como Colémbia, Argentina, México, Portugal, Inglaterra,
com diferentes modelagens e resultados.

Assim, além das premissas acima descritas, adotamos a formacéo de blocos de aeroportos
que tenham éreas contiguas, a fim de facilitar a gestdo por um administrador central®, e
que em cada concessd@o haja pelo menos um grande aeroporto (acima de 3 milhdes de
passageiros ao ano), de forma a garantir atratividade para investidores e geracao de valor
suficiente para suportar o déficit operacional de aeroportos menores, assim como pagar
0s investimentos estimados para todos os aeroportos do bloco.

Para estimativa de investimentos, adotamos para 0s aeroportos de capitais 0s parametros
de capacidade de infraestrutura adotados nos estudos de viabilidade econdmica, técnica e
ambiental (EVTEA) das concessfes federais ja realizadas, amplamente disponiveis no
endereco eletrénico da Agéncia Nacional de Aviacdo Civil — ANAC.

Por exemplo, um dos parametros para tamanho de terminal de passageiros é a referéncia
de nivel 6timo de area e tempo de filas adotados Airport Development Reference Manual
— ADRM da International Air Transport Association?. Com base na comparagio entre a
infraestrutura necessaria (para a demanda projetada) e a infraestrutura existente, alcanca-
se a infraestrutura a ser ampliada (em metros quadrados de terminal de passageiros, por

1 Por conservadorismo, n3o foi considerado na modelagem financeira dos blocos ganhos de escala de
custos administrativos com a concessdo conjunta de aeroportos. No entanto, a modelagem captura
ganhos tributarios da apuragdo agregada de impostos sobre a renda.

2 Disponivel em: http://www.iata.org/publications/store/Pages/airport-development-reference-
manual.aspx
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exemplo) e, com base nos precos utilizados nas concessoes anteriores, estimamos o valor
dos investimentos ao longo da concessao de 30 anos de cada aeroporto do bloco.

Além da previsdo de investimentos para cada aeroporto, consideramos referéncias de
custos operacionais e receitas comerciais levantadas para os estudos de viabilidade das 6
concessdes federais existentes, de operadores privados regionais e a carga tributaria
aplicada a aeroportos sob administracio privada®. Ressalta-se que as tarifas
aeroportuarias sdo definidas pela Agéncia Reguladora, constam em tabela fixada nos
contratos de concessao e ndo sdo influenciadas pela oferta apresentada no leildo da
concessao (diferentemente das concessdes de rodovias). Portanto, a estimativa de receitas
aeroportuarias (que ndo incluem as receitas comerciais) decorrem diretamente da
projecdo de crescimento da demanda de passageiros, aeronaves e cargas.

Para a projecédo de demanda de passageiros, aeronaves e cargas, adotamos como premissa,
e por simplificacdo, um crescimento igual para todos os blocos, a partir de 2018,
equivalente a expectativa média do Brasil de 4% ao ano considerada nos EVTEAS
apresentados pela Secretaria de Aviacdo Civil do Ministério dos Transportes, Portos e
Aviacéo Civil —- SAC/MTPA para a concessao dos aeroportos de Salvador, Porto Alegre,
Fortaleza e Floriandpolis®,

Tendo em méos o fluxo de receitas, despesas operacionais, investimentos e tributos, a
modelagem financeira adotada calcula o valor de outorga necessario para que o Valor
Presente Liquido do fluxo do projeto seja igual a zero®. Para o desconto do fluxo,
utilizamos a taxa de 9% ao ano, liquido de tributos e em termos reais, que se mostra acima
da taxa de 8,5% considerada nos EVTEAs dos aeroportos da Unido em processo de
concessédo e em linha com a taxa utilizada em outros setores em leildes recentes.

O mapa dos blocos para concessao desenhados conforme os parametros acima descritos
teria a seguinte configuracéo:

3 Por conservadorismo, n3o foram considerados possiveis beneficios tributdrios, como isen¢des em
impostos sobre a renda reconhecidas pela SUDENE e SUDAM, e tampouco isenc¢des relativas ao PIS e
Cofins concedidos no ambito do REIDI.

4 Aeroportos em processo de concessdo, com leil3o agendado para dia 16 de marco de 2017. Estudos de
Viabilidade disponiveis em: http://www.aviacao.gov.br/assuntos/concessoes-de-aeroportos/novas-
concessoes/pmi

5> Cabe destacar que a forma como a outorga sera paga influencia no montante da prépria outorga. Caso
se pague 100% a vista, a outorga sera equivalente ao préprio VPL do projeto. Na modelagem de blocos
simulada, adotamos o perfil de pagamento semelhante ao utilizado na concessdao dos aeroportos de
Salvador, Porto Alegre, Fortaleza e Floriandpolis: 25% a vista, 5 anos de caréncia e outorga e pagamentos
anuais até o final da concessao.
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Nessa perspectiva, estimamos que os 56 aeroportos atualmente sob administracdo da
Infraero necessitam de R$ 17,6 bilhdes em investimentos pelos proximos 30 anos para
que seja possivel atender a demanda esperada a um nivel compativel com a qualidade de
servico hoje ofertada nos aeroportos concedidos.

Nesse cenario, encontramos farta viabilidade econémica na concessdo dos blocos que
contemplam todos os 56 aeroportos. Além dos R$ 17,6 bilhGes em investimentos, que
teria o efeito de desonerar o orcamento da Unido, o concessionario privado pagaria um
outorga minima de R$ 14 bilhdes (R$ 2 bilhdes a vista) ao longo do periodo da concessao
(30 anos).

Ademais, ha tributos que, ao contrario do concessionario privado, a Infraero ndo recolhe,
em razdo da imunidade tributaria atualmente reconhecida pelo Poder Judiciario. Tais
tributos somariam pelo periodo da concessdo o montante de R$ 16,5 bilhdes, sendo R$
3,4 bilhdes recolhidos diretamente pelos municipios onde se localizam o aeroporto, e R$
13,1 bi a Unido.

Assim, quando consideramos o total de recursos que a Unido deixaria de gastar
(investimentos), juntamente com 0 montante que passaria a receber (outorga e tributos),
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o valor chega R$ 48 bilhGes em um periodo de 30 anos, a precos de 2016. Esse valor
representa a diferenca entre conceder para a iniciativa privada ou manter os 56
aeroportos atualmente em operacdo com a Infraero, sem levar em consideracéo,
ainda, o ganho de bem-estar a ser experimentado diretamente pelos usuarios e 0s novos
negocios que poderdo surgir nas localidades atendidas.

Além disso, o montante de R$ 48 bilhdes considera, como cenario contrafactual, que a
Infraero estaria em situacdo de equilibrio financeiro pelos proximos 30 anos caso nao
houvesse a concessdo dos aeroportos, ou seja, com lucro/prejuizo operacional igual a
zero, antes de depreciacdo e resultado financeiro. Tendo em vista que essa linha da
demonstracdo financeira se encontra negativa desde 2012, com a estatal acumulando
centenas de milhdes de reais de prejuizo, é possivel afirmar que o montante envolvido na
decisdo de conceder a rede de aeroporto (R$ 48 bilhdes) seja conservador.

Em que pese as incertezas naturalmente envolvidas em um estudo que busque estimar a
evolugdo do setor nos proximos 30 anos, ndo nos parece haver davidas de que a concessdo
em blocos dos aeroportos da Infraero é uma alternativa socialmente e economicamente
superior a operacdo desses ativos por uma empresa publica.

Numa época em que o Estado enfrenta dificuldades fiscais consideraveis e a populacéo
reclama servicos de melhor qualidade, € necessario avancgar em solucdes que promovam
a melhoria das condicdes de desenvolvimento do pais e gerem recursos para 0
enfrentamento dos grandes desafios que temos pela frente.
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