GESEL

e UFRJ
http://gesel.ie.ufri.or/ gesel@gesel.ie.ufrj.br

Concessdes de Iinfraestrutura vao demandar
sintonia fina

EDITORIAL. “Concessdes de infraestrutura vao demandar sintonia fina”. Valor
Econdmico. S&o Paulo, 24 de agosto de 2016.

O ministro dos Transportes, Mauricio Quintella, disse na semana passada ao Valor
gue a primeira reunido do Programa de Parcerias de Investimento (PPI), a ser
realizada em setembro, vai definir a carteira de concessdes e privatizagbes do
governo de Michel Temer. Ainda neste ano devem ser licitados quatro aeroportos, 0s
de Florianépolis (SC), Fortaleza (CE), Porto Alegre (RS) e Salvador (BA). Devem
ficar para 0 ano que vem as rodovias, a BR364/365 (GO/MG), a Concepa (BR-
290/RS) e a prorrogacgdo do contrato da Nova Dutra; e, no segundo semestre, as
ferrovias Norte-ul e a Ferrogrdo. Ha ainda projetos na area de portos, o terminal de
passageiros do Recife, o de fertilizantes de Paranagud, o Tecon de Salvador, dois
terminais para combustiveis em Santarém, e o terminal de trigo do Rio; e, no
segmento ferroviario, a renovacao da malha paulista.

Nao ha propriamente novidade no pacote. Sao projetos velhos conhecidos,
embalados e reembalados em antigos Programas de Investimento em Logistica (PIL)
do governo da presidente afastada Dilma Rousseff ou até antes dela. Mais do que
isso, porém, O que 0s eventuais interessados operadores, investidores e
financiadores anseiam conhecer sdo as tarifas que poder&o ser cobradas, o retorno
previsto, investimentos exigidos e outros detalhes, que vao sinalizar em dUltima
instancia a viabilidade dos projetos, avaliados em dezenas de bilhdes de reais.

O governo de Michel Temer tentou vender na semana passada a Celg Distribuidora
(Celg D), que opera em Goias, sem atualizar as condicdes, e teve que voltar atras
por falta de interessados. O fracasso da venda era antecipado e o governo deveria
ter se poupado do revés uma vez que o leildo da Celg D carregava o simbolismo de
ser o primeiro do governo interino e que as concessdes sao consideradas
importantes para ajudar na recuperagdo da economia. O preco minimo exigido de R$
2,8 bilhdes foi um dos principais empecilhos. O Valor apurou que sera recalculado
para uma nova oferta e deve ser reduzido entre 30% a 40%.

Ja se sabe que a equipe que prepara o pacote de concessdes vai rever as condicdes
de licitacdo das rodovias. Exigéncias como duplicacdo e construgdo de novos
acessos, que nos leildes do governo de Dilma eram previstos por determinados
prazos, serdo agora condicionados ao volume de trafego verificado. A duplicagéo,
por exemplo, sO serd feita quando o trafego de veiculos atingir um determinado
patamar, gatilho que vai disparar a obrigacdo da duplicacdo, tornando o projeto
viavel economicamente e evitando investimentos desnecessarios que repercutiam
negativamente nas tarifas ou afugentavam o concessionario.

Em alguns casos, a revisdo exigird a reavaliacdo pelo Tribunal de Contas da Unido
(TCU) e novos editais, jogando a oferta para o ano que vem. Em outra frente, o
Ministério do Meio Ambiente trabalha ao lado da Casa Civil em uma medida
provisoria para facilitar os licenciamentos onde for possivel.




Ilgualmente importante para o sucesso das concessdes e privatizacbes serd a
revisdo das condi¢cdes de financiamento. Sabe-se que a crise fiscal ndo permitira
mais que o BNDES participe como antes, oferecendo grandes volumes de recursos
subsidiados. A participagéo do banco estatal deve agora variar conforme o projeto.
Os bancos comerciais certamente terdo dificuldades de oferecer financiamento de
longo prazo diante do custo de funding e das exigéncias de capital. Mas h& quem
considere viavel que disponham de recursos de curto prazo, geralmente tomados
logo ap6s a concluséo do leildo para cobrir as primeiras providéncias enquanto o
concessionario estrutura o financiamento de longo prazo que vai depender de um
mix de fundos de mercado de capitais, como as debéntures de infraestruturas e
colocacgédo de titulos no exterior e empréstimos de organismos multilaterais. A atual
liguidez internacional e as taxas mais atraentes no Brasil tornam viavel a captagéo
de recursos no mercado internacional, embora se discuta a necessidade de hedge
para as variagdes do cambio.

No mercado domestico, hd a poupanca dos investidores institucionais como fundos
de penséo e seguradoras. Carteiras de debéntures de infraestrutura ganharam
espaco no mercado neste ano, embora ha quem veja necessidade de um reforgo dos
beneficios fiscais. Elas tém servido mais para emissdo de divida e rolagem do que
para investimento novo. Nesse campo, a sintonia tera que ser fina.




