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RESUMO

A avaliagdo da viabilidade de um investimento na area de transportes ¢ diretamente relacionada a
sua previsdo de demanda. Diversos estudos internacionais identificaram presenca de viés na
projecdo de demanda de projetos rodoviarios e ferroviarios, explicados por razdes politicas, disputa
de verbas, erros de modelagem, interesses alheios ao projeto ou, simplesmente, pelo otimismo dos
projetistas. Esses erros sistematicos distorcem a avaliacdo de viabilidade dos empreendimentos ¢ a
decisao de alocagdo de recursos escassos da sociedade, reduzindo o seu bem-estar. Adicionalmente,
a frustracdo da receita esperada compromete a propria operagdo do negécio, podendo ocasionar a
incapacidade de cumprimento de obrigacdes contratuais. A falta de uma cultura de
acompanhamento do resultado da demanda de projetos de transporte apds a sua implantacao
prejudica a verificacdo e estimag¢do do tamanho do viés, e estimula a sua persisténcia ao longo do
tempo. Este estudo estabeleceu uma metodologia de acompanhamento da demanda e do
cumprimento do cronograma de investimentos de concessdes rodovidrias brasileiras. Um banco de
dados foi construido com a coleta e organizacao do volume observado e planejado de demanda em
41 concessdes rodovidrias brasileiras. O resultado do primeiro ano de operagdo dessas concessoes
indica uma clara tendéncia a superestima¢do da demanda prevista para os empreendimentos. Em
média, o volume de trafego registrado nos pedagios atingiu apenas 71% do previsto nas propostas
vencedoras dos editais de concessdo. Os dados de trafego, no entanto, indicam tendéncia de redugao
dos desvios em anos subsequentes da operagdo, ainda que persista uma grande variabilidade. O
cumprimento do cronograma de investimentos inicialmente previsto nos editais ndo resistiu
incolume aos desvios da demanda. Nos dois maiores programas de concessdes, o federal e o
paulista, a comparagdo entre desempenho do trafego e desempenho financeiro dos investimentos
indica relacdo entre demanda abaixo do previsto e atrasos no cumprimento do cronograma de obras,

com impactos que se propagam por um periodo alongado que supera uma década.

Palavras-chave: estudos de trafego; estudos de demanda; viabilidade econdmica; concessdes

rodoviarias; acompanhamento de resultados.
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ABSTRACT

The economic feasibility of an investment in transportation is directly related to its demand
forecast. However, several international studies have already identified the presence of bias in
demand forecasts made for road and rail projects. This bias is explained by political reasons,
funding disputes, modeling errors, strategic behaviour or the optimism of the planners. These
systematic errors distort the assessment of projects and the decision for allocating scarce resources
of society, reducing its welfare. Additionally, the nonoccurrence of the expected revenue
undermines the operation of the road projects, which may cause the inability to fulfill contractual
obligations. The lack of a culture of monitoring the outcomes of transportation projects after their
implementation impairs the verification and estimation of the size of the bias, thus stimulating bias
persistence over time. This study has established a methodology for monitoring the demand and the
fulfillment of the investment schedule of Brazilian toll roads. A reference database was constructed
with the collection and organization of the observed and forecasted demand in 41 Brazilian road
concessions. An overestimation bias is clearly identified in the first year of operation. On average,
the volume of traffic recorded in tolls reached only 71% of what was predicted in the winning
proposals for the concessions. Traffic data, however, indicates a tendency of reduction in the
deviations in subsequent years of operation, even though a large variability remains. The fulfillment
of the investment schedule that was initially planned has not resisted unscathed by deviations in the
demand. In the largest concession programs, made by the federal government and Sao Paulo state,
the comparison between the performance of the traffic and the financial performance of the
investments indicates a correlation between lower than expected demand and the delays in meeting
the construction schedule. In turn, such a relationship has produced an impact that ripples through

an elongated period that exceeds a decade.

Keywords : traffic studies; demand studies; economic feasibility; toll roads



1 INTRODUCAO

1.1 Temae Problema

Em processos de privatizacdo ou concessao de infraestrutura de transportes, a analise de viabilidade
econdmico-financeira baseia-se fundamentalmente na relacdo entre os custos de construcao,
operacdo e manuten¢do do empreendimento, em contraponto a previsao de arrecadagdo por meio de
tarifas ou pedagios. Quando a utilizacdo do empreendimento ndo envolve cobranga direta dos
usuarios, a mensuracdo dos beneficios abrange outras varidveis, como reducdo de
congestionamentos, reducdo do custo de manutencao de veiculos, melhoria no tempo de entrega de
fretes, reducdo de acidentes, redu¢do da poluicdo ambiental, desenvolvimento econdmico, entre
outros aspectos potencialmente relacionados e induzidos pelo projeto. De qualquer forma, em
ambas as situacdes a previsdo de demanda tem papel fundamental no célculo de cada aspecto
considerado como beneficio, além de servir para o proprio dimensionamento do projeto,
impactando a andlise também em termos de custos. A demanda ¢, portanto, a maior fonte de risco

na avaliagdo de projetos de infraestrutura. (FLYVBJERG ET AL, 2005)

Mesmo sendo um fator crucial para o aprimoramento das técnicas de estimacdo de demanda,
durante a operagdo dos empreendimentos ainda ¢ dada pouca atencao a verificacdo da aderéncia da
demanda observada a prevista em estudos pré-implantagdo. Desvios da demanda sdo geralmente
analisados de forma pontual, com explicag¢des relacionadas a caracteristicas de um empreendimento
especifico, sem uma sistematica de andlise de um grande conjunto de projetos. Estudos
internacionais, como Pickrell (1990), Flyvbjerg et al (2005) e Bain (2009) buscaram verificar o
tamanho desses desvios em um conjunto abrangente de projetos de infraestrutura de transporte, e
apontaram a existéncia de erros significativos nos estudos de demanda. Em certos contextos, esses
desvios ndo apenas foram de grande magnitude, como apresentaram também um viés de
subestimacdo ou superestimagdo sistematica da demanda pelos servigos. Isso porque, além da
grande variagdo, a média dos desvios distanciava-se muito de zero, indicando que esses erros nao

eram aleatorios.

As explicacdes para esses desvios passam ndo apenas por fatores intrinsecos ao processo de estudo
da demanda, como limitagdes técnicas e caracteristicas comportamentais como otimismo, mas
também por alteracdes propositais movidas por interesses politicos, interesses estratégicos ou

disputas fiscais (MACKIE E PRESTON, 1998). Ademais, os critérios de escolha de vencedores de

1



leildes de concessdo tendem a uma selecdo adversa, dado que estudos de demanda mais precisos

limitam a margem para oferta de propostas mais ousadas de tarifas ou outorgas.

Em estudos de demanda realizados para obras publicas, a consequéncia direta das imprecisdes ¢ a
alocagdo ineficiente dos recursos escassos da sociedade, direcionando o orgamento publico para o
financiamento de obras que, quando inauguradas, mostram-se pouco utilizadas. Esse mesmo
problema se verifica em concessdes de infraestrutura a iniciativa privada, mas neste caso os
impactos podem ser ainda mais abrangentes, levando a escolha equivocada da empresa vencedora
da concessao, incapacidade do setor privado de cumprir os compromissos acertados na concessao,
necessidade de aportes publicos ou reajustes tarifarios ndo previstos, adiamento do cronograma de
obras inicialmente estabelecido, entre outros. Em suma, os desvios podem levar a ndo operagao da
concessao da forma inicialmente prevista em contrato. Como uma das principais razdes para o
repasse de um empreendimento de interesse publico a iniciativa privada ¢ a escassez de recursos do
Estado, tais impasses podem gerar custos inesperados ou ndo assumiveis para o poder publico. Por
fim, para os usuarios da rodovia concedida, podem resultar em condi¢des de operacdo aquém do

desejado.

No Brasil, a cultura de acompanhamento dos resultados dos estudos de demanda apds a
implementagdo de empreendimentos de transportes ¢ ainda muito incipiente. Em empreendimentos
publicos, sem concessdo a iniciativa privada, usualmente sdo exigidos estudos de viabilidade para
aprovagdo do projeto, mas apds a inauguracdo a conferéncia ¢ negligenciada. O papel do poder
publico nessa area, na verdade, retrocedeu consideravelmente nos ultimos anos. O sistema de postos
federais de contagem de trafego encontra-se totalmente desativado desde o ano de 2002. Por outro
lado, a expansdo dos programas de concessdes rodoviarias ao setor privado abriu a possibilidade de
avanco no acompanhamento da demanda, devido ao registro do volume de veiculos nos postos de

pedagio e a necessidade de prestagdo de contas ao poder concedente.

O estabelecimento de grandes programas de concessdes a partir da década de 1990 foi a maneira
encontrada pelo Estado para incrementar a qualidade da deteriorada e defasada infraestrutura de
transportes do pais, trazendo o capital privado para o financiamento dos empreendimentos de
interesse publico. Pressionado pela demanda por aumento dos investimentos nas areas sociais, como
satde e educagdo, o poder publico vem apresentando dificuldades orcamentarias ndo apenas na
realizacdo de novos investimentos em infraestrutura, mas também na manutencao da infraestrutura

existente. Além da necessidade de aplicar recursos significativos em diversas areas, a carga



tributaria brasileira ja se encontra em niveis bastante elevados, quando medida em propor¢do ao
Produto Interno Bruto. Portanto, o aumento do investimento estatal por meio de novos tributos
mostra-se uma alternativa inviavel. A aprova¢do da Lei das Concessdes em 1995, que dispde sobre
o regime de concessdes € a permissdo de prestacdo de servigos publicos, deu grande impulso ao

investimento privado em rodovias.

Esse processo de privatizagdo e concessao de infraestrutura permite a atracdo de recursos privados
para investimento e proporciona, como beneficio adicional, uma gestdo privada com maior
incentivo e orientacdo a satisfacdo do usuario. No entanto, ao fragmentar o processo de
planejamento, projeto e tomada de decisdo, anteriormente exclusivo do Estado, gera uma série de
incentivos inexistentes na situa¢do anterior (TRUJILLO ET AL 2002). O provimento de
infraestrutura de transportes caracteriza-se por uma série de falhas de mercado, como ser um
monopolio natural, ser um bem publico e possuir externalidades. Por essas caracteristicas, a
promocao da competicdo no setor envolve maior complexidade, por usualmente nao se dar no
produto - ndo se constroi, por exemplo, vérias estradas entre duas capitais para competirem na
atracdo de veiculos. Dessa forma, a competi¢ao deve ser promovida na licitagdo, momento em que o
marco legal deve incentivar a obtengdo de um resultado de qualidade e preco justo. (VASSALLO,

2007)

Concomitantemente a essa nova realidade, a entrada em vigor de novas leis de transparéncia
permite o acesso publico a informagdes anteriormente ndo divulgadas dos programas de concessoes,
constantes de relatorios cuja circulag@o se restringia a concessionaria ¢ ao poder concedente. Abre-
se, com 1isso, a possibilidade de maior aprofundamento em questdes relacionadas as concessdes,
como a acurdcia dos estudos de demanda em que se baseiam as propostas tarifirias das
concessionarias vencedoras das licitagdes, € o acompanhamento do cumprimento das obrigagdes

contratuais.

O desempenho do trafego nas rodovias concedidas em relagdo a previsdo inicial da proposta da
concessiondria, € seu impacto no cumprimento do cronograma de investimentos acordado

contratualmente sdo os temas principais deste trabalho.



1.2 Objetivos

Como objetivo geral, este trabalho visou avaliar o grau de precisdo dos estudos de demanda de
rodovias brasileiras concedidas e a relacdo entre os desvios observados € o cumprimento do
cronograma original de investimentos pelas concessionarias. A precisao foi medida como a variagao
percentual da demanda observada em relagdo a demanda prevista nos estudos de previsao de trafego
das propostas vencedoras das licitagdes, anualmente. O trabalho buscou construir um banco de
dados suficientemente significativo que permitisse inferéncias estatisticas sobre os resultados
encontrados. O cumprimento do cronograma de investimentos também foi verificado anualmente e
de forma acumulada, relacionando o valor financeiro das obras realizadas, a precos da data base,

com o cronograma original divulgado a época da licitagao.

Os objetivos especificos sdo:

e Coletar e organizar dados de acompanhamento da demanda divulgados por oOrgaos

reguladores de concessdes rodovidrias no Brasil.

e Coletar e organizar dados de previsao de trafego constantes das propostas das empresas

vencedoras das concessdes rodoviarias no Brasil.

e Verificar a imprecisao dos estudos de previsdo de demanda em concessdes rodovidrias
implantadas entre 1996 e 2012, comparando-os ao volume efetivamente observado apos o
inicio da operacao dos projetos.

e Verificar a evolucdo temporal desses desvios de demanda.

e Verificar o cumprimento do cronograma original de investimentos.

e [Estabelecer a relagdo entre desvios de demanda e investimentos, analisando seu impacto,

magnitude e comportamento temporal.



1.3 Justificativa e Relevancia

A viabilidade de um investimento na area de transportes ¢ diretamente relacionada a previsao de
demanda do projeto. Derivam desse célculo a avaliagdo dos beneficios decorrentes da operagdo do
empreendimento, que em etapa posterior servem de parametro para a escolha entre diferentes
alternativas de projetos. Erros em estudos de demanda distorcem a decisdo de alocag¢do de recursos
escassos da sociedade, reduzindo seu bem-estar. A auséncia de uma cultura de acompanhamento do
resultado de empreendimentos apds a sua implantacao e de um banco de dados de acesso publico de
projetos classificados em diferentes categorias de referéncia impede a estimativa do tamanho do
viés, inibe o aprimoramento da metodologia dos estudos e explica a persisténcia dos desvios ao

longo do tempo.

No Brasil, a verificacdo da convergéncia da demanda aos estudos feitos previamente a operacao dos
empreendimentos também ¢ pouco verificada. Nao hd uma pesquisa que retina informagdes sobre a
precisdo dos estudos de uma gama ampla de projetos, e as informac¢des do tema geralmente

encontram-se dispersas em relatorios eventuais, sem periodicidade definida.

Em um pais com grandes gargalos de infraestrutura e limitacdo da capacidade de investimento
publico, o aprimoramento da precisdo dos estudos de demanda ¢ essencial para subsidiar a escolha
entre alternativas de projetos. A opcdo por programas de concessdes a iniciativa privada para
alavancar o investimento em transportes também gera um ambiente competitivo propicio a

superestimacao da demanda, seja por otimismo ou por estratégia.

Quando baseada em projegoes exageradas de demanda, a operagdo de um empreendimento de
transportes pode mostrar-se desafiadora, com geragdo insuficiente de caixa para cumprimento de
todas as obras e obrigagdes contratuais. E recorrente no Brasil a discussio sobre os efeitos das
atuais regras dos leildes de concessdes, cujo critério de selecdo ¢ o maior desagio no pedagio
estipulado pelo governo, nos atrasos verificados no cumprimento dos cronogramas de obras das
concessionarias. Se essa relacdo ¢ verdadeira, e se pedagios baratos foram oferecidos por basearem-
se em estudos de demanda excessivamente otimistas, ¢ esperada uma correlagdo entre frustracao da

demanda e redu¢@o dos investimentos.

Esse tema ¢ discutido na literatura internacional, mas hé grande variabilidade nos resultados
encontrados. Diante disso, Welde (2011) aponta a necessidade de verificar cada contexto, cada pais,

cada realidade. A relevancia deste trabalho ¢, portanto, verificar o que ocorre especificamente no



Brasil em relagdo aos estudos de demanda dos projetos rodoviarios implantados ou operados por

meio de concessoes.

1.4 Estrutura da Dissertacéo

Este estudo esta organizado em sete capitulos. O capitulo 1 apresenta a introducao ao tema do
trabalho, seus objetivos geral e especificos, relevancia e estruturagdo da dissertacdo. No capitulo 2,
¢ apresentada a revisdo da literatura sobre o tema em estudo. S3o apresentados os principais
resultados de estudos internacionais, um panorama das possiveis explicagdes ¢ causas dos desvios
nos estudos de demanda, os principais impactos desses erros na viabilidade de operagdes de

transporte, e discussoes relacionadas ao tema ja levantadas na literatura brasileira.

No capitulo 3 descreve-se a metodologia do trabalho, com delineamento, fonte de dados e critérios
de andlise. O capitulo 4 apresenta um diagndstico detalhado da disponibilidade de dados publicos
para acompanhamento da demanda, acompanhado de um resumo das informagdes solicitadas e
obtidas. Os resultados dos estudos de demanda sdo analisados no capitulo 5, no qual se verificou o
tamanho dos desvios em concessdes brasileiras e tendéncias de comportamento ao longo do tempo.
No capitulo 6, encontram-se as analises sobre o cronograma de investimentos das concessionarias, €
relagdo entre o seu cumprimento € o comportamento da demanda. Por fim, o capitulo 7 apresenta as
conclusdes finais do estudo, seguido de referéncias e anexos com detalhamento dos dados

analisados.



2 REVISAO DA LITERATURA

2.1 Osdesvios dos estudos de demanda na literatura internacional

Um estudo pioneiro sobre a imprecisdo dos estudos de demanda no setor de transportes foi o
relatorio de Pickrell (1990) para o Departamento de Transportes dos Estados Unidos. O trabalho
reuniu informacdes de movimentagdo de dez empreendimentos de transporte urbano de passageiros
por trilhos concluidos entre 1976 e 1987, que receberam aproximadamente 12 bilhdes de ddlares de

financiamento publico federal.

O relatério comparou o volume de passageiros efetivamente observado a demanda prevista nos
estudos que serviram de referéncia no momento de decisdo e escolha entre diferentes projetos a
serem executados por meio de financiamento federal. As diferencas observadas por Pickrell (1990)
foram muito significativas. Em todos os projetos a demanda no primeiro ano de operagdo ficou
muito abaixo da previsdo inicial, em média alcangando apenas pouco mais de um ter¢co do volume
previsto. Mesmo o projeto com melhor resultado, o sistema sobre trilhos implantado em
Washington, ainda apresentou demanda 28% abaixo do previsto, enquanto em Miami o desvio

alcancou impressionantes 85% negativos.

Os resultados financeiros desse conjunto de empreendimentos foram severamente comprometidos
pela baixa geracao de receita tarifaria, e ainda tiveram o impacto negativo potencializado por uma
significativa subestimagdo do custo de capital e de operagdo. Como resultado, o custo médio por

passageiro transportado superou em aproximadamente 2,5 vezes a estimativa dos estudos iniciais.

O volume de passageiros desses mesmos empreendimentos foi verificado por Dunphy (1995, apud
Mackett e Edwards, 1998) e Bushell (1994) entre 4 a 7 anos apo6s o relatorio de Pickrell (1990), e o
cenario pouco mudou. O desvio médio da demanda dos sistemas teve apenas leve reducdo, de 63%
negativos para 60%. Mackett e Edwards (1998) analisaram os mesmos projetos ao elaborar um
panorama do processo de decisdo de investimentos em transportes pelo poder publico, e
adicionaram numeros para trés sistemas de trens urbanos de caracteristicas similares construidos no
Reino Unido. Os projetos britdnicos também apresentaram em média 30% de desvio negativo na

demanda.



Resultado similar foi encontrado por Fouracre et al (1990) em sistemas de metr6 implantados em
paises em desenvolvimento. Em sua amostra de nove metropoles latino-americanas, asidticas e
arabes com dados para passageiros, apenas uma cidade apresentou volume de passageiros préximo
a estimativa inicial. Em cinco, o volume de passageiros ndo chegou a metade do estimado.
Adicionalmente, os custos e tempo de construgdo excederam consideravelmente as previsdes, o que,
tal como observado por Pickrell (1990) nos Estados Unidos, elevou significativamente o custo por

passageiro.

Na area de transportes rodoviarios, os trabalhos pioneiros também apontaram uma tendéncia de
superestimacao da demanda. Um relatorio sobre estudos de viabilidade elaborado pelo banco de
investimentos J.P. Morgan (1997 apud WELDE, 2011) revelou que 13 de 14 rodovias norte
americanas recém-inauguradas apresentaram trafego abaixo do previsto, com média do erro

situando-se por volta dos 30% negativos.

Flyvbjerg et al (2005) apresentaram uma grande contribui¢do ao realizar o primeiro estudo sobre o
tema contando com um banco de dados bastante significativo, composto de 183 projetos rodoviarios
e 27 ferrovidrios, o que permitiu melhores inferéncias estatisticas sobre os desvios. O estudo
também indicou ndo s6 uma grande imprecisdo das estimativas de demanda, com elevada
variabilidade do erro, mas também a presenga de viés, uma vez que o erro médio das previsdes
afastou-se muito de zero. No banco de dados de Flyvbjerg et al (2005), o volume de passageiros
observado no primeiro ano de operacdo foi cerca de 50% inferior ao esperado nos projetos
ferroviarios, resultado similar ao observado por Pickrell (1990) cerca de duas décadas antes.
Entretanto, nos projetos rodoviarios, Flyvbjerg et al (2005) encontraram um volume de trafego
9,5% superior ao previsto, o que indicaria uma tendéncia de subestimagdo do trafego pelos estudos

desse tipo de empreendimento.

Apesar da grande variabilidade, pois em metade dos projetos rodoviarios o erro superou 20% para
cima ou para baixo, e em um quarto, 40% para cima ou para baixo, o resultado médio encontrado,
de subestimacgao, contrariou estudos anteriores como J.P. Morgan (1997). O estudo de Flyvbjerg et
al (2005), exclusivamente baseado no resultado do primeiro ano de operagao dos empreendimentos,
também nado observou tendéncia de melhoria nas previsdes ao longo do tempo. Ou seja, projetos
rodovidrios mais recentes ndo estavam apresentando melhoria na magnitude e variabilidade dos

erros, contrariando argumentos de que a precisdo tenderia a melhorar em novos projetos



(AMERICAN PUBLIC TRANSIT ASSOCIATION, 1990, pp. 6, 8) por aprendizagem e evolucao

natural das técnicas de estimagao.

Por outro lado, um relatério da Standard & Poor’s (2004) feito 8 mesma época, com 87 projetos de
rodovias pedagiadas, encontrou um resultado diferente de Flyvbjerg et al (2005). Em média, o
trafego estava superestimado em quase 30% no primeiro ano de operacdo dos empreendimentos. O
estudo comparou a distribui¢do dos erros dessas rodovias pedagiadas com os 183 projetos de
Flyvbjerg et al (2005)", cuja base de dados, em contraste com o relatorio da Standard & Poor's
(2004), consistiu em 90% de rodovias ndo pedagiadas. Como pode ser verificado no GRAFICO 1, a
distribuicao dos erros apresentou formato similar nos dois bancos de dados, porém com o pico da
distribuicdo bastante deslocado a esquerda (em direc@o a erros negativos) nas rodovias pedagiadas.
O relatorio da Standard & Poor’s (2004) conclui que os projetos rodovidrios pedagiados
diferenciam-se dos ndo pedagiados, apresentando um viés de otimismo adicional de 20%. Sendo
assim, a diferenca encontrada em relag¢ao ao trabalho de Flyvbjerg et al (2005) dever-se-ia ao fato
de haver diferengas entre rodovias pedagiadas e ndo pedagiadas. Ou, como apropriadamente aponta
Vassallo (2007), a diferenca estaria entre estudos conduzidos pelo governo, no caso de rodovias ndo
pedagiadas, e estudos conduzidos pela iniciativa privada, retirados das propostas dos vencedores da

concessao.
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GRAFICO 1 - Performance dos estudos de demanda- rodovias pedagiadas e ndo pedagiadas
Fonte: Standard & Poor’s (2004)

' Apesar da data de publicagdo do estudo de Flyvbjerg ser posterior, o autor cedeu anteriormente a base
de dados para utiliza¢do no estudo da Standard & Poor's.



O resultado se repete em relatorio elaborado no ano seguinte (Standard & Poor’s, 2005), sem
indicativo de melhoria relevante dos resultados nos anos subsequentes das concessdes. O estudo
estendeu a andlise para inclusdo dos anos 2 a 5 de operacdo, e a média dos desvios da amostra teve
ligeira reducdo, de 23% negativo no primeiro ano para 21% negativo no quinto. O mesmo viés
otimista para rodovias pedagiadas foi encontrado por Bain (2009), que participou da equipe dos
relatorios da Standard & Poor's e expandiu a base de dados para 104 projetos internacionais de
financiamento privado. O trafego observado atingiu, em média, apenas 77% do esperado. Bain
(2009) ainda ressalta que as rodovias analisadas podem ser consideradas de uma sub-amostra mais
qualificada que a média, pois representam apenas empreendimentos com melhor qualidade de
crédito, a ponto de contratarem estudos de avaliagdo de uma das principais agéncias de risco
americanas. Bain (2009) sugere que uma amostra mais ampla encontraria desvios potencialmente

maiores.

Bain (2009) reforca essa hipotese ao verificar que o contexto pesquisado influi no tamanho dos
desvios observados. O autor verificou o erro em sub-amostras de seu banco de dados, e encontrou
erros de valores sensivelmente superiores nos projetos executados em paises com pouca experiéncia
em pedagios (trafego 42% abaixo do estimado), comparado a paises com rede de estradas
concedidas mais antiga e consolidada (19% abaixo). Como em outras pesquisas, Bain (2009)

também nao observa melhoria das previsdes ao longo da operacdo dos empreendimentos.

Recortes semelhantes de Naees et al (2006) indicam algumas diferengas entre paises. Em seu banco
de dados, as 14 rodovias norte-americanas, todas pedagiadas, tiveram trafego em média 42%
inferior ao previsto. Porém, nas rodovias dinamarquesas o trafego excedeu em 50%, na média, o
previsto. Nas inglesas, o grau médio de precisdo foi elevado, e a demanda observada ficou situou-se
em patamar apenas 0,6% inferior ao previsto nos estudos. A grande discrepancia indicaria que
diferengas regionais poderiam ser mais determinantes do tamanho do erro do que a presenga ou nao
de pedagio. Além disso, restringindo a amostra a diferentes rodovias dinamarquesas, Naees et al
(2006) também encontram mudangas significativas dos erros ao longo do tempo. Enquanto entre os
anos de 1962 e 1976 sete rodovias dinamarquesas recém implantadas apresentaram trafego 9,3%
inferior ao estimado, indicando uma precisdo relativamente satisfatoria dos estudos de demanda,
poucos anos depois, entre 1980 e 1988, os empreendimentos inaugurados apresentavam quase o

dobro do trafego previsto.
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A deterioracao da precisao dos estudos de demanda, segundo Naees et al (2006), seria resultado dos
efeitos do choque do petrdleo que, no final da década de 1970, reduziram acentuadamente o
crescimento do trafego, em decorréncia de medidas adotadas pelo governo dinamarqués para
reduzir a dependéncia de petréleo do pais como, por exemplo, o aumento de impostos sobre
combustiveis. Esses acontecimentos impactaram a percep¢do que os analistas tinham sobre o
potencial de crescimento da frota por todo ciclo de vida de empreendimentos futuros, passando um

bom periodo fazendo previsdes conservadoras sobre o potencial de demanda de novas rodovias.

Em cinco rodovias pedagiadas no entorno de Sydney, Australia, também se verificou o mesmo
superdimensionamento da infraestrutura (HENSHER, LI, 2010). O volume de trafego observado no
primeiro ano de operagdo dos empreendimentos australianos situou-se em patamar entre 32,8% e
51,8% inferior ao previsto, com média de 44% de erro para menor. Portanto, chegou-se apenas a

metade do estimado.

Ainda na questdo de verificagdo de sub-amostras, Welde (2011) questiona as conclusdes baseadas
em grandes estudos, que reunem dados de paises muito diferentes entre si, com diferentes tradi¢des
e experiéncia em planejamento, diferentes niveis de preocupagdo com precisdo, € com dados
coletados ao longo de varias décadas, com contextos econdmicos e politicos muito distintos. Por
essa razao, Welde (2011) focou no estudo de rodovias norueguesas € novamente encontrou um viés
de otimismo para rodovias concedidas, porém em ambos os casos os resultados ficam entre a
neutralidade e a subestimagdo, portanto, em niveis mais satisfatorios que os estudos internacionais

como Bain (2009) e Naees et al (2006) apontaram.

No estudo de Welde (2011), o trafego nas rodovias pedagiadas norueguesas situou-se em patamar
apenas 2,5% inferior ao projetado. Nas rodovias sem pedagio, 19% superior. Tal como em outros
estudos, Welde (2011) analisou rodovias implementadas ao longo de um bom periodo de tempo, de
1990 a 2007, e mesmo havendo mudangas metodoldgicas nos modelos aplicados para avaliagdo de
trafego na Noruega, ndo encontrou mudancas nos valores médios dos desvios observados no
primeiro ano, o que indica uma incapacidade de reduzir os problemas dos modelos de previsdao. No
entanto, apesar do resultado médio apresentar aparente estabilidade, ao contrario do alegado por
Bain (2009), Welde (2011) nao verificou tendéncia das rodovias com resultados ruins no primeiro
ano a continuarem com baixo desempenho nos periodos seguintes. Das rodovias que estavam

abaixo da média no primeiro ano de operagdo, cerca de 1/3 apresentava trafego acima do previsto
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no 5° ano, outro 1/3 ainda abaixo, mas com ritmo de crescimento que indicava uma eminente

ultrapassagem do volume previsto, e 1/3 continuava abaixo da média.

Apesar dessa diferenca observada no comportamento das operagdes ao longo do tempo, os

resultados de Welde (2011) corroboraram a tese de desvios menores em paises com maior

experiéncia em pedagios, de viés de otimismo para rodovias pedagiadas, e de grande variabilidade

dos resultados, ainda que girem em torno de uma média proxima de zero, observada em outros

estudos.

Um resumo dos principais resultados encontrados nos estudos citados ¢ apresentado no QUADRO 1.

QUADRO 1 - Desvio das previsoes de demanda em estudos selecionados

Estudo Amostra Pais Desvio
Pickrell (1990) 10 sistemas de trem urbanos EUA -65,1%
Mackett e Edwards (1998) | 3 sistemas de trem urbanos Inglaterra  -30,3%
J.P. Morgan (1997) 14 projetos rodovidrios pedagiados EUA -30,0%
Flyvbjerg et al (2005) 27 projetos ferroviarios Diversos -51,4%
Flyvbjerg et al (2005) 183 projetos rodoviarios (90% sem peddagio) Diversos +9,5%
Standard & Poor's (2004) | 87 projetos rodoviarios pedagiados Diversos -24,0%
Standard & Poor's(2005) 104 rodovidrios (90% pedagiados - 52 ano) Diversos -21,0%
Bain (2009) 104 projetos rodoviarios pedagiados Diversos -23,0%
Bain (2009) Sub-amostra com experiéncia Diversos -19,0%
Bain (2009) Sub-amostra sem experiéncia Diversos -42,0%
Hensher, Li (2010) 5 projetos rodoviarios pedagiados Australia -43,5%
Naess et al (2006) 7 projetos rodoviarios pedagiados Diversos -6,1%
Naess et al (2006) 63 projetos rodovidrios ndao pedagiados Diversos +11,5%
Naess et al (2006) 14 projetos rodovidrios pedagiados EUA -42,0%
Naess et al (2006) 7 projetos rodoviarios (antes de 1980) Dinamarca -9,3%
Naess et al (2006) 9 projetos rodoviarios (apds 1980) Dinamarca +95,9
Vassallo (2007) 14 projetos pedagiados Espanha -35,2%
Welde (2011) 25 projetos rodoviarios pedagiados Noruega -2,5%
Welde (2011) 25 projetos rodovidrios ndo pedagiados Noruega +19,0%

Obs.: Em empreendimentos ferroviarios, a demanda ¢ medida em volume de passageiros. Em rodoviarios, ¢ medida em

volume de veiculos.
Fonte: elaboracao propria
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A maior parte dos estudos internacionais verifica o desempenho dos empreendimentos no primeiro
ano de operagdo plena para isolar os resultados de medidas adaptativas ndo previstas originalmente,
como mudangas na politica de tarifas, melhorias adicionais no acesso a estrada, entre outras
providéncias que podem ser tomadas como reacao ao volume de trafego efetivamente observado no

inicio da concessao.

Outros autores, como Vassallo (2007) sustentam que os resultados devem ser verificados também
em anos subsequentes, e que os erros tendem a ser mais pronunciados no primeiro ano de operacao,
por uma intrinseca dificuldade maior de estimagdo desse periodo. Os empreendimentos
demandariam algum tempo para se estabelecer e atingir a maturidade, portanto, os primeiros anos
estariam mais sujeitos a ruidos. Porém, Bushell (1994), Mackett e Edwards (1998), Standard &
Poor's (2005) e Bain (2009) ndo encontraram resultados que reforcem essa tese. Por outro lado,
estudos como o de Henscher e Li (2010) e Welde (2011) observaram alguma melhora nos projetos
analisados, apesar de em ritmos bastante diferentes. Henscher e Li (2010) ressaltam que alguns
resultados sdo derivados de mudangas no padrao de ocupacdo da cidade ndo previstos nos modelos
originais, que por mera casualidade acabaram influenciando a demanda na dire¢do prevista nos
estudos, mas, de todo modo, os autores estimam, através de uma regressdo, que o tamanho do

desvio tende a diminuir 2,4 pontos percentuais a cada ano.

O mesmo observa Vassallo (2007) em 14 rodovias pedagiadas da Espanha. O estudo encontra os
mesmos erros pronunciados no volume de veiculos no primeiro ano de operagdao, mas por outro lado
as estimativas de crescimento anual do trafego no pais tendem a forte conservadorismo, fazendo
com que o erro evolua de 35% negativos para 27% negativos do primeiro para o terceiro ano. Um
relatorio do Transport Research Board - TRB (2006) apresenta resultado semelhante, ao apontar que
o erro em rodovias norte americanas pedagiadas ¢ de 45,3% negativo no primeiro ano, com reducao

de aproximadamente de 3,8 pontos percentuais anualmente.

No entanto, Henscher e Li (2010) argumentam que se esse periodo de adaptacdo, crescimento
gradual e consolida¢do do empreendimento ¢ algo ja identificado em vérios estudos e esperado, ele
também nao pode ser uma justificativa para os erros observados no primeiro ano. Se ele existe, ndo

esta sendo corretamente calculado em sua intensidade.

Em resumo, os trabalhos internacionais apontam a existéncia de grandes erros nos estudos de

demanda de empreendimentos de transporte. Esses erros tendem a ser elevados em sistemas de
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transporte sobre trilhos, bastante significativos em rodovias pedagiadas, ¢ de menor relevancia em
rodovias de livre circulacdo sem pedagio. De qualquer forma, apesar dessa tendéncia geral, a
variabilidade ¢ tdo grande que em determinados contextos (diferentes paises ou diferentes épocas)
encontram-se resultados que se afastam do padrio mais observado, muitas vezes indicando
tendéncias completamente distintas. Portanto, a verificagdo caso a caso prevalece sobre normas

gerais de evolucao da precisao dos estudos.

2.2 Razdes para 0s desvios

Da mesma forma que os resultados dos diferentes estudos apresentam grande variabilidade, a
explicacdo para os desvios de demanda encontrados também retne uma diversidade ampla de

argumentos técnicos, politicos, econdmicos e comportamentais.

Mackett ¢ Edwards (1998) classificam as causas em trés categorias: politicas, fiscais ¢ analiticas.
No primeiro caso, estdo os investimentos em meios chamativos, de grande repercussdo, cuja decisao
de implantagdo ¢ mais politica do que técnica. Segundo Mackett e Edwards (1998), a ideia de
desenvolver um projeto novo e atrativo tem maior apelo ao publico do que promover melhorias em
um sistema ja existente e “comum”, como o de Onibus, o que interfere na propria etapa de
planejamento. Em determinadas situagdes, os impactos de investimentos em meios menos atrativos
ndo sao sequer projetados. Portanto, por interesse politico, determinados projetos recebem maior

aten¢do do poder publico e tém seus beneficios superestimados.

Razdes fiscais sdo relacionadas a competicao por verbas de uma entidade governamental de nivel
hierarquico superior, como municipios disputando verbas estaduais e estados disputando verbas
federais, o que foi apontado por Pickrell (1990) como um dos motivos para os erros propositais em
estudos por parte de estados e municipios. Ainda que os ganhos do projeto sejam mal estimados, em
uma visdo estritamente local é benéfico garantir o aporte de verbas do governo de nivel superior,
que financia o projeto e movimenta a economia local. As causas analiticas sdo resultados de falhas

nos pressupostos dos modelos, ma qualidade de dados, entre outros motivos estritamente técnicos.

Esses erros sdo verificados ndo apenas na proje¢do de demanda, mas também na mensuragdo de
outros beneficios relacionados a nao usuarios, que eventualmente sdo considerados no calculo da
viabilidade do projeto. Na Inglaterra, por exemplo, o sistema de avaliagdo de empreendimentos

publicos considera esses beneficios a ndo usudrios. Um dos aspectos apontados por Mackett e
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Edwards (1998) ¢ a desconsideragdo da demanda latente pelo uso de carros. Os modelos preveem a
mudanca de modal, mas desconsideram que outros usudrios serdo estimulados a reocupar as ruas
com seus carros, diante da reducdo dos congestionamentos. Como muito da avaliagdo de beneficios
¢ diretamente relacionada a redu¢do do volume de veiculos na rua, através de menos
congestionamento, valor do tempo, redug¢do da polui¢do, reducdo de acidentes, todas essas varidveis
acabam sendo fortemente superestimadas, pois se baseiam em uma redug¢do que ndo se verifica.
Mackett e Edwards (1998) concluem que hé evidéncias de que a implementacdo de alguns sistemas
de transporte publico nos Estados Unidos ndo sdo resultado de um processo de tomada de decisao

racional.

Bain (2009) obteve acesso aos documentos de fiscalizacdo de crédito disponibilizados pela agéncia
de avaliacdo de riscos Standard & Poor's, e parte dos documentos de acompanhamento de trafego
continham explica¢des elaboradas pelas proprias concessionarias, que creditavam o trafego abaixo
das expectativas a fatos como a reducdo do ritmo de atividade econdmica, ou situagdes especificas
de determinada rodovia, como o fechamento de um empreendimento com grande potencial gerador
de trafego no entorno. Entre outros erros apontados pelas concessionarias, encontravam-se motivos
técnicos diretamente ligados a metodologia e dados da modelagem, como erros na previsao de
economia de tempo, na propensao de pagar pelos motoristas, melhorias executadas em rodovias
alternativas sem pedagio, demanda em horarios fora do pico muito abaixo do esperado, uma vez
que a modelagem costuma trabalhar com a hora pico como referéncia detalhada dos estudos,

adotando fatores padrdo para estimagdo dos volumes em outros horarios.

Outro ponto importante encontrado por Bain (2009) foi uma previsdo otimista de ramp-up, o
periodo de crescimento mais acelerado da demanda, tipico de empreendimentos recém-inaugurados,
até o estado estaciondrio, quando o crescimento se equilibra em um nivel mais baixo. A aceleracao
do crescimento do trafego se mostrou, em geral, mais gradual e estendida no tempo do que os
estudos previam. Os estudos também exageravam na avaliacdo do custo do tempo, concluindo que
os motoristas estariam dispostos a pagar tarifas elevadas para conseguirem trafegar mais rapido.
Bain (2009) também argumenta que, diante da forte relagdo entre o trafego e o crescimento
econdmico, os valores adotados para projecdes futuras de demanda se aproximavam mais de uma

meta publica do que de uma perspectiva realista do panorama econdmico do local.

Bain (2009) também apresenta uma avaliacdo de varidveis que aumentam o risco das estimativas de

trafego de rodovias pedagiadas. Atuam no sentido de aumento do risco do empreendimento as
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seguintes caracteristicas: falta de experiéncia do pais em concessoes, falta de flexibilidade no
estabelecimento de tarifas, horizontes de previsdo muito estendidos, rotas e modais alternativos
competitivos, falta de cultura de coleta de dados, falta de dados histéricos, pardmetros importados
de outros locais (especialmente quando importados de outros paises), baixo nivel de renda,
sazonalidade alta, dependéncia de acontecimentos futuros (como investimentos prometidos, obras

complementares) e baixo crescimento da frota.

No estudo de Pickrell (1990), verificou-se que a parte significativa dos erros nao derivou
diretamente de erros nas previsdes de varidveis-chave de alimentacdo do modelo de previsao de
passageiros (como demograficas, nivel de congestionamento, custo de automdveis), mas sim em
previsdes otimistas de velocidade e frequéncia dos trens, e da qualidade dos sistemas alimentadores
de oOnibus. Ou seja, parte do erro deveu-se a pressupostos errados sobre a qualidade do servico
oferecido a populagdo, resultando em previsdes de substituigdo do meio de transporte que nao
ocorreram na pratica. Além disso, uma das fontes de erro da previsao dos custos de operagao foi

justamente nao considerar os custos de operagcdo dos 6nibus alimentadores.

Os incentivos para superestimagdo existem tanto nos leildes de concessdo quanto em projetos
totalmente publicos, onde a competicdo por verbas ¢ decidida por andlise de custo-beneficio.
(WELDE, 2011) Kain (1990) ja apontava que as estimativas que levaram a constru¢do do sistema
de transporte publico por trilhos de Dallas teriam sido deliberadamente exageradas para tirar o
projeto do papel. Quando os resultados dos estudos da Dallas Area Rapid Transit (DART), 6rgéo
responsavel pelo transporte publico da cidade, mostraram que o bilionario projeto de sistema sobre
trilhos a ser implantado na cidade, com custo estimado em U$ 2,6 bilhdes, carregaria praticamente o
mesmo nimero de passageiros que um simples sistema de Onibus, as autoridades tentaram omitir os
resultados. Segundo Kain (1990), quando os nimeros do estudo vieram a tona, o 6rgdo ainda
insistiu em convencer o publico com a apresenta¢do de nimeros baseados em estudos anteriores que

a propria autoridade tinha descartado e considerado incorretos.

A mesma situagdo foi observada por Johnston et al (1998) nos estudos para implantagdo de um
sistema de transporte sobre trilhos em Sacramento, na Califérnia. No entanto, o desprezo ao
resultado dos estudos técnicos por parte dos administradores da cidade foi também motivado pelo
entendimento de que haveriam ganhos sociais € econdmicos mais amplos que ndo estavam sendo

considerados nos estudos de avaliacdo das alternativas de projeto. Além disso, como ja se
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identificava que os estudos de demanda eram imprecisos e incertos, o peso dado a esses outros

aspectos e a interesses estratégicos prevaleceu.

Johnston et al (1998) também apontam que a competicdo por verbas de outras entidades de governo
acentuam a tendéncia e superestimar os beneficios de determinado empreendimento, ja que para o
planejador local os custos, em termos do comprometimento do orgamento local, sdo pequenos
diante dos beneficios que a infraestrutura trard, ainda que esses beneficios na pratica se apresentem
menores do que o estimado. Ou seja, além da competicdo por verbas, ha o incentivo dos custos

serem de responsabilidade de terceiros.

Além da competicdo por verbas, Flyvbjerg et al (2005) argumentam que a superestimacdo da
demanda em projetos ferroviarios pode ser explicada também por uma tentativa de convencimento
do publico sobre os beneficios do projeto, respondendo a alguma demanda da sociedade, como
redu¢do da poluicdo e engarrafamentos, ao prever uma exagerada substituicdo do meio de
transporte. As previsdes estariam, portanto, contaminadas por interesses na execucao, sem empenho
na melhoria da precisdo. Ademais, o proprio prestigio pessoal do desenvolvedor do projeto teria

influéncia nos resultados das estimacdes (NAESS et al. 2006).

Nessa linha, Trujillo et al (2002) argumentam que o corpo técnico dos 6rgaos publicos responsaveis
pela condugdo de processos de privatizacdo tendem a ser otimistas em seus estudos de demanda,
mesmo quando hé possibilidade de renegociacdo dos contratos, o que acarretaria em possibilidade
futura de compensagao ao investidor privado. Isso aconteceria porque o ganho politico de anunciar
uma obra ¢ grande e imediato, a entrada de recursos em um leildo bem sucedido permite
brevemente seu usufruto, enquanto renegociagdes de contrato sdo futuras, podem ocorrer apenas

depois da reelei¢do ou no mandato de outros e, de qualquer forma, tém impacto negativo menor.

Tanto o governo quanto o parceiro privado podem se beneficiar estrategicamente dessa situagao,
através dos estudos de demanda. Para o privado, a escolha da demanda ¢ parte de uma escolha
estratégica, cuja maximizagdo de ganhos ja leva em conta eventuais renegociagdes. Guash (2004)
reforca essa percepcao ao estudar mais de 1000 concessdes na América Latina na década de 1990,
regido de conhecida fragilidade institucional. A renegocia¢do de contratos aconteceu em 55% das

concessdes da area de transportes, em média a apenas 3,1 anos da assinatura.
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Trujillo et al (2002) também apontam que o aumento das privatizagdes e concessdes deslocaram o
processo de planejamento, execucdo e operacdo de uma obra, antes exclusivamente centrado no
Estado, em parte para o setor privado. Como o risco associados a demanda foram alocados ao setor
privado, os estudos de trafego passaram a ser feitos pelas proprias empresas, mesmo quando ha
alguma referéncia estatal, geralmente vista como nao confidvel e possivelmente interessada em
viabilizar o projeto. Esse comportamento estratégico foi verificado também por Gomez-Lobo e

Hinojosa (2000) no Chile.

Um caso interessante de realidades especificas de um local foi a estimativa de demanda de
concessdes de trens suburbanos na Argentina. Enquanto os estudos mostram uma média de
superestimacdo da demanda forte nos sistemas de transporte sobre trilhos, no caso argentino os
estudos de concessdo erraram na dire¢do contraria, subestimando o volume de passageiros. Campos
et al (2001) apontam que os estudos ignoraram uma demanda latente por maior qualidade, e nao
foram capazes de identificar que os passageiros estavam dispostos a pagar mais por trens mais

confortaveis, confidveis e seguros.

Mackie e Preston (1998) apontam mais de vinte motivos para os erros no estudos de demanda e
viabilidade, mas definem como principal o otimismo da avaliagdo, resultado de uma combinagao
varios fatores mencionados, envolvendo superestima¢des de beneficios e impactos e dupla
contagem, embalados por um comprometimento politico prévio de execug¢do da obra. Além de
melhorar a metodologia e submeter os projetos a avaliagdo publica, Mackie ¢ Preston (1998)

sugerem dedicagdao maior a avaliagdo ex-post do resultado dos projetos.

Nunez (2007) identifica esse otimismo apontado por Mackie e Preston (1998) ao aplicar um
questionario a 178 profissionais estimadores da area de transportes. O autor observa que os técnicos
sdo especialmente confiantes em relacdo aos projetos em que estdo envolvidos. Os estimadores
tendem a reportar resultados pessoais melhores do que as pesquisas como as de Flyvbjerg et al
(2005) indicam. Além disso, apenas 12% dos profissionais apontam a manipulacdo estratégica
(quando o cliente, ap6s avaliagdo do primeiro resultado, pede alteragdes) como insignificante na
elaboragdo dos resultados finais. Em quase 3/4 dos casos, o papel da manipulacdo estratégica foi
para aumento da previsao de demanda. Como geralmente os previsores trabalham ja sabendo o

nivel de demanda que torna o projeto vidvel, ha influéncia na propria modelagem.
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Um ponto relevante apontado por Nunez (2007), ¢ que dificuldades técnicas para modelar o
comportamento da demanda podem explicar a maior parte dos erros de previsao de trafego, mas a
propria incerteza do procedimento d4 margem para a utilizagdo da variabilidade de forma
estratégica. O incentivo para erros comportamentais oportunistas (propositais) ou otimistas ¢ ainda
maior em ambientes regulatorios onde a renegociacdo de contratos ¢ facilitada. Dessa forma, o
primordial ¢ vencer o leildo, e a previsdao de trafego ¢ uma variavel estratégica para atingir esse

objetivo.

Alguns autores, como Naees et al (20006), relativizam até a auséncia de viés em pesquisas como a de
Welde (2011). Segundo Nacees et al (2006), isso pode ser resultado de uma combinagdo de projetos
que intencionalmente subestimam o trafego e outros que intencionalmente superestimam. Naess et
al (2006) citam como exemplo uma cidade que deliberadamente deseja conter o crescimento da
frota circulante de veiculos particulares. Nesse local, poderia haver uma subestimagao intencional
na previsdo de demanda futura de uma nova avenida, de forma a subdimensiona-la. J& no
desenvolvimento do projeto de uma estrada em uma regido remota ou em declinio econdmico,
haveria o mesmo viés dos projetos ferrovidrios, uma superestimagao para tirar o projeto do papel,
com objetivo de estimular o desenvolvimento local. Portanto, segundo Naees et al (2006), a média
do erro proxima de zero pode apenas indicar uma quantidade similar de projetos intencionalmente

errando para cima e para baixo.

Apesar de ndo encontrar evidéncias empiricas que corroborem a tese, ao classificar a sua base de
dados em projetos 3 categorias, areas metropolitanas, areas em declinio econdmico e outras areas,
Naees et al (2006) argumentam que o periodo analisado ainda nao se caracterizava pela pressao por
limitacdo do transporte individual, um fendomeno recente. Sendo assim, ndo havia necessidade dos
planejadores aplicarem esse tipo de diferenciacdo entre projetos. Em linhas gerais, o que Naees et al
(2006) defendem ¢ que as previsdes nao s6 ndo teriam tendéncia alguma de ficar mais precisas com
o tempo, como seu viés mudaria de sentido de acordo com o contexto politico e social de cada
periodo. Em alguns momentos, seria melhor subestimar, em outros superestimar, € em outros nao
haveria énfase para nenhum dos lados. Um indicador apontado por Naees et al (2006) seriam os
dados de rodovias dinamarquesas, que passaram de um erro de -9,3% entre 1962 ¢ 1976 para 95,9%

na década de 1980, trocando de sinal e de magnitude.

Ou, como argumenta Welde (2011), os desvios derivam de mudangas no contexto econdomico do

pais, que interferem na acuracia das estimativas usualmente fortemente baseadas nos resultados
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verificados no passado recente do pais. Welde (2011) atribui os erros dos estudos noruegueses,
situados em patamar bastante menor do que o verificado em estudos de outros paises, inclusive com
relevante subestimacdo da demanda em projetos ndo pedagiados, ao ritmo inesperado de

crescimento econdmico da economia do pais.

Nesse sentido, um resultado interessante observado por Flyvbjerg et al (2003) ¢ referente a um
estudo de demanda para um trem de alta velocidade na Australia, entre Melbourne e Sydney. Os
autores observam que os resultados das projecdes sdo influenciados pelos dados utilizados pelos
consultores de cada pais, que alimentam os modelos com informacgdes de sua propria regido. Os
consultores japoneses previram demanda muito alta, os franceses alta e os americanos baixa,
refletindo os resultados de experimentos semelhantes do setor ferrovidrios em seus proprios paises.
Portanto, além da vulnerabilidade dos modelos em relagdo a comportamentos estratégicos

intencionais, ha também questdes genuinamente culturais.

Na mesma linha de andlise, Nunez (2007) apresenta argumentos que justificariam os desvios tanto
para baixo quanto para cima. Em ambientes onde predominam previsdes pessimistas, Nunez (2007)
identifica um fenomeno que nomeia com o jargdo Prophet’s Fear (medo do profeta). Seria uma
tendéncia a elaboragdo de previsdes pessimistas, porque elas causam perdas ndo verificaveis de
oportunidades, enquanto previsdes otimistas causam perdas observaveis. Nao se pode afirmar
seguramente quanto alguém perdeu por causa da previsdo pessimista que leva ao abandono do
projeto, mas os prejuizos da previsdo otimista sdo sentidos diretamente no caixa da empresa. Por
outro lado, mesmo em ambientes com previsdes cautelosas, ocorre o que Nunez (2007) chama de
‘maldi¢do do sobrevivente’ -Survivor’s Curse. Como os projetos pessimistas nao sdo implantados,
na média os projetos ativos, que podem ser conferidos ex-post, terdo erro médio acima de zero.
Erros positivos aumentam a probabilidade do projeto ser implementado, erros negativos levam ao
cancelamento do projeto. Com isso, ja haveria uma certa tendéncia dos projetos aprovados
decepcionarem, o que explicaria, a0 menos em parte, a tendéncia a superestimagdo da demanda

observada em alguns estudos.

Sob essa mesma logica, em um leildo de privatizagdo ou concessao, mesmo em um cenario em que
todas as propostas tenham sido feitas de forma estritamente técnica, quem ganha ¢ o proponente
mais otimista, por prever um maior trafego e, assim, poder oferecer melhor tarifa ou outorga. Os
resultados sdo influenciados pelo otimismo legitimo do chefe da equipe de previsores. Sem desvios

propositais, a propria regra do leildo gera uma sele¢do adversa, na qual os vencedores tendem a ser
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os otimistas, o que Nunez (2007) chama de Winner's Curse- maldigdo do vencedor. O aumento do
numero de competidores num leilao tem dois efeitos: efeito competitivo, que estimula propostas
mais agressivas, e o efeito oposto, ligado a maldicdo do vencedor, que leva o proponente a ser mais
conservador, pois quem ganha diante de uma diversidade muito grande de propostas pode ter sido

especialmente equivocado em suas estimativas.

Um indicativo da atuacdo da Maldi¢do do Vencedor ¢ que, segundo Guasch (2004), a renegociagao
de contratos ¢ mais comum em concessdes oferecidas por leildo do que concessdes oferecidas em
negociacdo direta do governo com algumas empresas pré-qualificadas, pratica comum no Reino

Unido e paises de common law.

Trujillo et al (2002), no entanto, apontam situacdes onde seria de interesse privado reduzir
estrategicamente a previsdo de demanda, como em cendrios onde ele nao vislumbra grande
competi¢do no leildo, mas observa forte vontade politica de tirar o projeto do papel por motivos de
interesse do governo, como ganhos ambientais. A menor previsdo de geracdo propria de receitas
serve de argumento para a barganha por maiores subsidios e beneficios a operacdo do

empreendimento.

Trujillo et al (2002) apresentam razdes para subestimacdo e superestimacdo pelo poder publico e
setor privado. Em sintese, h4 tendéncia de subestimacdo do trafego pelo poder publico quando o
risco de demanda estd alocado ao poder publico, quando o poder publico ¢ avesso ao risco ¢ a
restricdo orcamentaria ¢ alta. A superestimacgdo aconteceria quando a administragdo deseja tirar o
projeto do papel e quando valoriza o curto prazo. Para o operador privado, a subestimacao ocorre
quando ha pouca competicdao e ha aversdo ao risco por parte da empresa privada. Por outro lado, a
empresa privada superestima a demanda quando a renegociagdo de contratos ¢ facilitada e quando
ha muita incerteza no negocio. Nesse tltimo caso, atua o Winner's Curse, descrito por Nunez
(2007), a incerteza € tao grande que os diferentes proponentes privados apresentam estimativas com

grande variabilidade entre si, e arremata o leildo aquele que exagerou para cima.

Vassallo (2007) classifica os erros entre naturais, resultado de modelos mal especificados, e erros
estratégicos, interessados em ganhar a concessdo, relacionados aos seguintes aspectos:
competitividade da disputa, contratos incompletos, propensdo do governo a renegociar, falta de
mecanismos para mitigar os riscos de trafego. Para Vassallo (2007), um maior nimero de

competidores incentiva propostas ousadas e estratégicas (infladas); um contrato completo dd menos

21



margem para abertura de renegociacdes futuras; a propensao do governo a renegociar baseia-se no
seu historico; e a presenga de mecanismos de mitigacdo de riscos fazem com que, em ultima
instancia, a previsdo de trafego feita pela propria concessionaria ndo seja determinante para os

resultados do contrato, reduzindo os incentivos para infla-los.

Apesar de varios autores apresentarem situagdes em que o poder publico teria interesse na
superestimacao da demanda, na visdo de Vassallo (2007), os diferentes resultados encontrados entre
rodovias pedagiadas e ndo pedagiadas indicam que estudos conduzidos pelo governo teriam
acuracia melhor que estudos dos proponentes do leildo. Se ndo em todas as situacdes, a0 menos na

média.

Flyvbjerg et al (2005) reuniu as principais causas dos erros, segundo os gerentes dos projetos e
especialistas da area. Para rodovias, as principais causas seriam nos dados para geragdo de viagens,
baseado em contagens de trafego desatualizadas ou incompletas, e erros nas previsdes de ocupagao
do solo. Para projetos sob trilhos, o segundo motivo mais apontado, depois de erros na distribuicao
de viagens, foram as previsdes deliberadamente viesadas. Isso explicaria a propria diferenga na
magnitude dos erros observados, pois sdo intencionalmente causados em estudos conduzidos por
entidades com outros interesses que influem no desenvolvimento dos resultados. Wachs (1986 e

1989) também mencionam isso.

Osland e Strand (2010) contestam o argumento de manipulagdo estratégica de estimativas de custo-
beneficio levantado por Flyvbjerg et al (2005) e Flyvbjerg (2008). Osland e Strand (2010)
consideram essa conclusdo prematura, pois Flyvbjerg (2008) nao apresenta um banco de dados com
projetos escolhidos e rejeitados, permitindo uma comparagdo real entre eles. As entrevistas
conduzidas por Flyvbjerg (2008), onde planejadores admitem manipulagdo estratégica, seriam
apenas uma evidéncia de sua existéncia, mas ndo uma prova de serem parte significativa da

explicacdo para os erros.

Segundo Osland e Strand (2010), a evidéncia norueguesa aponta para a influéncia de politicos e
instituicdes por eles controladas, inclusive negligenciando os resultados de estudos técnicos.
Portanto, a manipulagdo desses estudos teria um papel secundario na determinagdo de que projetos
saem do papel. Outros critérios, como uma distribui¢do "justa" dos investimentos pelo pais, o
potencial eleitoral ou o apoio politico sdo determinantes nas escolhas. Além disso, mesmo quando

se utilizam os estudos técnicos, outros aspectos ganham mais peso do que outros nas decisdes, nao
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havendo sele¢do por uma mera classificagdo decrescente da relagdo custo-beneficio. Na pratica, os
projetos tendem a ser escolhidos dando muito mais énfase simplesmente ao custo e, em situagdes de
custo-beneficio semelhante, priorizando projetos menores. Osland e Strand (2010) apontam que os
resultados encontrados podem ser resultado das caracteristicas das instituicdes norueguesas
relacionadas ao planejamento e execucdo de investimentos em infraestrutura, e esse ambiente

institucional € bastante varidvel entre paises. Portanto, os resultados nao sdo generalizaveis.

O QUADRO 2 apresenta um resumo das principais causas dos desvios nos estudos de demanda.
Ponto relevante ¢ que os desvios de origem técnica sdo passiveis de melhoria através do
desenvolvimento dos modelos e aprimoramento da qualidade dos dados, os fiscais e politicos
podem ser reduzidos com o aprimoramento dos marcos legais e institucionais do pais, mas aqueles

de origem comportamental sdo mais complexos e dificilmente elimindveis. (WELDE 2011).

QUADRO 2 - Principais causas dos desvios nos estudos de demanda
Superestimagdo | Subestimagdo

Fatores técnicos:

Desconsiderar demanda latente

Erro na elasticidade consumo

Basear taxas de crescimento no passado recente

Nao mensuracdo de beneficios a ndo-usuarios

Peso excessivo nas estimativas da hora de pico

Parametros importados de outros paises

Horizonte muito amplo

Pobreza de dados

Fatores politicos, institucionais e econdémicos:

Tirar o projeto do papel, prestigio do projetista
Convencimento do publico

Obra chamativa

Taxa de crescimento estimada como meta publica, ndo realista
Conjuntura econdmica inesperada

Dependéncia de investimentos futuros

Restri¢do orcamentaria X
Aversdo ao risco X
Fatores fiscais:
Competicao por verbas de ente federativo superior X
Erros de custo bancados por outro ente governamental X
Erros de custo futuros caem em outro mandato
Fatores psicologicos — comportamentais:
Otimismo

Fatores estratégicos

Estratégia para vencer leilao

Expectativa de renegociacdo de contrato
Oportunismo

o

>
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2.3 Impactos e mitigacdo

O aspecto crucial levantado pelas pesquisas relacionadas na se¢do anterior € que erros sistematicos
distorcem as analises de custo-beneficio e influenciam o governo e o setor privado a tomar decisdes
de investimento equivocadas em projetos decepcionantes em termos de rentabilidade e viabilidade,

gerando uma alocagao ineficiente de recursos da sociedade.

Os erros dos estudos de demanda distorcem a avaliagdo de empreendimentos em projeto. No
entanto, pesquisadores como Pickrell (1990) e Osland e Strand (2010) ponderam que ndo € possivel
dizer se estudos mais precisos levariam a escolha de outros projetos de infraestrutura de transporte,
pois a qualidade da estimativa dos projetos nao executados ndo ¢ verificada e eles poderiam, na
pratica, mostrar-se tdo ou mais equivocados que as escolhas executadas. Porém, a observagdo de
enormes erros na relacdo custo por passageiro dos empreendimentos do estudo de Pickrell (1990),
subestimada em todas as previsdes, indica um viés de sele¢do de projetos intensivos em capital —

trem, em detrimento de onibus.

Estima-se que os projetos de trens de passageiros urbanos representaram cerca de 1/3 dos
investimentos em transporte publico do governo federal americano no periodo entre 1971 ¢ 1987.
Gomez-Ibanez (1985) e Kain (1990) avaliam que os erros de previsdo em alguns projetos norte-
americanos e canadenses provavelmente levaram ao dispéndio desnecessario de recursos publicos

em projetos de baixo custo-beneficio.

Um impacto bastante negativo dos erros de avalia¢ao foi apontado por Wachs (1993). Ao exagerar
na previsdo de substituicdo de automoveis pelo transporte publico em Los Angeles, os estudos
técnicos respaldaram a decisdo de construir novas linhas de transporte sobre trilhos em regides de
alto poder aquisitivo e com alta penetracdo de automoéveis. Como resultado, ndo houve a
substituicdo prevista, os subsidios por passageiro para manter a linha atingiram patamar elevado,
em valor superior ao despendido por passageiros das regides da cidade que realmente dependem do
transporte publico. Portanto, ndo s6 o modo de transporte escolhido mostrou-se equivocado, mas

também o local onde foi feito o investimento.

A subestimagdo da demanda também implica em ineficiéncias e gastos adicionais, uma vez que €

mais dificil expandir uma rodovia ja em operacdo, do que construi-la com o padrdo adequado de
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capacidade (FLYVBJERG ET AL, 2005). No caso do transporte sobre trilhos, parece haver uma
situagdo de equilibrio, onde os erros permanecem no mesmo patamar elevado ha décadas, como se
permanecessem constantes grandes incentivos para a superestimagcdo. Em suma, ainda que a
experiéncia mostre que ha varias décadas observa-se uma tendéncia de superestimacdo de
empreendimentos ferroviarios, por algum motivo ainda vale a pena levar adiante previsdes otimistas

sobre esses sistemas. (FLYVBJERG ET AL 2005)

Por sua vez, Bain (2009), que encontrou grandes erros em estradas pedagiadas, aponta que a nao
realizacdo do volume de trafego esperado pode comprometer seriamente a saide financeira do
empreendimento. Henscher e Li (2010) citam como caso emblemdtico o programa de Parcerias
Publico-Privadas do México, no qual entre os anos de 1987 e 1995, quase metade (23 de 52) das
rodovias concedidas na modalidade tiveram que receber aportes diretos do governo através de um

programa de resgate.

Segundo Vieitez-Martinez (2008), o governo mexicano precisou assumir 5 bilhdes de ddlares em
dividas dos concessionarios, e ainda assim essas empresas tiveram que arcar com perdas calculadas
em outros 3 bilhdes, o que levou muitas a faléncia. O governo, além de reestatizar algumas
rodovias, precisou reduzir drasticamente os pedagios, enquanto as concessdes que continuaram em

maos privadas tiveram seu periodo de vigéncia estendido por mais 20 anos, em média.

A crise mexicana de 1996, com forte desvalorizagdo da moeda e queda do Produto Interno Bruto,
teve papel relevante na bancarrota, mas também sao apontados como causas relevantes do quadro a
concessao sem projetos executivos, atrasos e sobrecustos devido a protestos de comunidades e
ambientalistas, falta de flexibilidade nas tarifas, peddgios caros e, claro, erros na previsdo de
demanda, consideravelmente superestimada. (VIETEIZ-MARTINEZ, 2008). Outros fatores que
levaram a inviabilidade do programa de concessdes mexicano foram a exigéncia por legislacdo de
rotas alternativas a rodovia pedagiada, o baixo valor do combustivel que tornava essas rotas ainda
mais atrativas, e a revogacdo da lei da balanca, que estabelecia os limites de peso das cargas
transportadas pelos caminhdes. Essa tltima medida teve impacto significativo na vida util dos

pavimentos (VASCONCELOS, 2004).

Apesar de serem casos pontuais longe da situacdo de crise generalizada observada no México,
concessdes levadas a bancarrota por geracdo de receita muito abaixo do estimado também

aconteceram em paises como Noruega, Hungria e Inglaterra. (WELDE, 2011) A propria experiéncia
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traumatica mexicana levou o governo do pais a contratar uma consultoria externa para a
implantacdo de uma linha de transporte sobre trilhos na Cidade do México, buscando assim

desvencilhar-se do otimismo. (TRUJILLO et al, 2002)

Algo ndo muito diferente ocorreu agora na Espanha. Segundo Baeza (2007) cerca de metade dos
contratos de concessdo de rodovias espanholas foi renegociado e, destes, metade nos cinco
primeiros anos de contrato. Como resultado, metade dos pedagios teve a tarifa reajustada, e cerca de
1/4 das concessdes foram estendidas em prazo. Isso, segundo Vassallo (2007) seria um indicativo
da insuficiéncia de geracdo de receitas, resultado de estudos de demanda inflados que, por sua vez,
como um ciclo vicioso, sdo estimulados a persistirem exatamente pelo fato dos contratos serem
renegociados. No entanto, apesar de teoricamente ser facil distinguir o erros naturais dos
intencionais, verificar qual a participagdo ou propor¢do de cada um nos erros observados ¢

complexo (VASSALLO, 2007).

Pickrell (1990) sugere como medidas de resposta ao problema melhorias nos procedimentos de
estimacdo e checagem de custos e demanda, reducdo do horizonte de previsdo, estimagdo dos
efeitos do projeto desconsiderando qualquer premissa sobre o crescimento da demanda e de outras
variaveis modeladas, aplicando-o apenas ao ano base, atengdo a analise de sensibilidade, submissao
das previsdes a equipes externas para avaliagdo, comparacdo com projetos similares em operagao,

justificando convincentemente desvios em relagdo a seus resultados.

Flyvbjerg et al (2005) também apontam que, apesar do erro ser relativamente pequeno nas rodovias,
a variabilidade ¢ muito grande, portanto a analise da viabilidade de um empreendimento deve levar
em conta os riscos e incertezas inerentes a essas proje¢des. O projeto deve apresentar-se robusto a
essa variabilidade, que apresenta razoavel probabilidade de acontecer em patamares significativos.
Atualmente, os custos da falta de precisdo ndo sdo devidamente mensurados, sendo geralmente

ignorados ou negligenciados. (Flyvbjerg, Holm, et al., 2002).

Uma maneira de descontar o viés dos estudos de demanda é o método Reference Class Forecasting.
Por meio desse método, busca-se construir uma distribuigdo estatistica dos resultados de projetos
similares ja implantados, obtendo uma distribuicao de probabilidade de resultados. As projecoes do
projeto em estudo sdo comparadas e situadas nessa distribuicdo, analisando se existe alguma
justificativa real para alguma discrepancia. A comparagdo com projetos de referéncia busca

justamente evitar as supostas diferengas especificas do projeto, que costumam ser supervalorizadas
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por aqueles que estdo diretamente envolvidos nele. A tendéncia dos envolvidos ¢ focar nos aspectos
supostamente Unicos e especiais do empreendimento, o que o diferencia, e na tentativa de previsao

de acontecimentos futuros. (LOVALLO E KAHNEMAN, 2003)

Tais medidas teriam aplicacdo apenas em situagdes nas quais se busca efetivamente o resultado
mais preciso possivel. No entanto, como ja foi discutido na secdo de causas dos erros, esse nem
sempre ¢ o objetivo dos planejadores, que por motivos estratégicos influem nos resultados dos
estudos. Portanto, nesses casos, a melhoria dos resultados ndo passa por inovagdes e
aprimoramentos técnicos, mas sim por incentivos que levem os planejadores a trabalhar com maior

acuracia.

Algumas medidas sugeridas por Flyvbjerg et al (2005) sao:

- Menor detalhamento de programas de distribui¢do de verbas: ao invés de fornecer, por exemplo,
financiamento para projetos de metrd, fornecer para projetos de transporte publico.

- Submissdo das previsdes a controle externo ou de outra esfera governamental

- Divulgacdo publica das previsdes e da metodologia, submetendo-as ao escrutinio publico,

inclusive por meio de audiéncias publicas

Outros incentivos seriam a participagao de capital privado em parte do financiamento do projeto,
arcando com os riscos de demanda nao verificada. Isso tenderia a trazer mais criticismo ¢ seriedade
as estimativas. Alguns autores, como Garett ¢ Wachs (1996 apud Flyvbjerg 2005), vao mais longe e
sugerem inclusive puni¢des criminais para planejadores que sistematicamente tenham errado nas

estimativas de projetos publicos, causando danos relevantes ao erario.

Um esquema sugerido para mitigagdo dos efeitos do risco de demanda e da manipulacdo estratégica
dos estudos ¢ a adogdo de contratos de duracdo varidvel, nos quais a flutuagdo de demanda ¢
incorporada a um calculo de tempo necessario para recuperagao do investimento. Assim, em caso
de demanda verificada acima do previsto, o periodo de vigéncia da concessdo seria reduzido. Em
caso de demanda abaixo do previsto, o contrato seria prolongado. Na pratica, esse tipo de solucao
foi adotada em renegocia¢des ocorridas na América Latina, nas quais a mitigacdo dos problemas
decorrentes da demanda superestimada ocorreu por meio do prolongamento da concessdo.

(ESTACHE, 2001).
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Modelo com resultados semelhantes ¢ defendido por Engel et al (1997 e 2001), no que chamam de
contratos de Valor Presente da Receita ou de Menor Valor Presente de Retorno. O poder publico
determinaria a taxa de desconto e o valor da tarifa cobrada dos usuarios. Ganharia a concessao a
empresa que exigisse o menor valor presente de receita total dos usudrios ou menor valor presente
liquido de retorno. Dessa forma, reduz-se muito o risco do operador privado, que terd retorno
garantido, apesar de ndo saber exatamente quando. Modelo semelhante a esse foi implantado em
algumas pontes pedagiadas no Reino Unido, em que a concessdo durard até que as receitas obtidas
consigam cobrir todo o financiamento tomado pelas empresas privadas para construcdo dos
empreendimentos. Evidentemente, os contratos costumam possuir um limite maximo de concessao,
mas no caso inglés o prognoéstico, diante dos resultados ja observados na operagdo, ¢ de que a

concessdo termine muito antes disso.

Esse modelo foi adotado em sete rodovias chilenas. Algumas vantagens do modelo seriam a
facilidade de negociacdo em caso de interesse do governo em retomar o empreendimento, bastando
calcular em valor presente o saldo a arrecadar do operador privado. A modalidade também daria
flexibilidade para o poder publico, ou at¢ mesmo o empreendedor privado, manejar a tarifa do
pedagio, respondendo as demandas de ambientes complexos como o urbano. Porém, como ponto
negativo, esse tipo de modelo desestimula investimentos para aumento e indu¢cdo de demanda por
parte da concessiondria, pois isso simplesmente implicaria em encerramento precoce da concessao,
ndo havendo possibilidade de obtencdo de lucros adicionais. Em um contrato de tempo fixo, a
concessionaria pode até mesmo exceder o programa de investimentos obrigatérios se entender que

havera compensacao suficiente durante o periodo de concessdo. (ENGEL ET AL 2001)

2.4 Literatura Brasileira

Apesar de haver certa disponibilidade de dados sobre a demanda em rodovias nos sitios eletronicos
de agéncias reguladoras de concessdes, ha poucos estudos brasileiros que analisam os erros dos
estudos de demanda de forma abrangente. Os trabalhos ja divulgados se concentram em
basicamente dois tipos de estudo: o estudo eventual de uma rodovia especifica ou de um periodo
limitado de um programa de rodovias; ou um estudo eventual executado pelo proprio poder publico
para verificagdo do andamento do programa de concessodes local, geralmente motivado por alguma

insatisfacdo politica.

28



Um caso ilustrativo de estudo derivado de insatisfacdo politica ¢ o relatério da Comissdo
Parlamentar de Inquérito dos Pedagios da Assembleia Legislativa do Estado de Sao Paulo. O
relatorio foi motivado por interesses politicos de contestagdo do programa de pedagios do governo
estadual, alvo de insatisfacdo popular devido aos elevados valores das tarifas cobradas dos usuarios
das estradas. Além da insatisfacdo com os valores dos pedagios, o relatério da CPI dos Pedagios,
iniciada no final do ano de 1999, foi também motivado pela auséncia de investimentos visiveis
significativos no primeiro ano de opera¢do das concessdes. Em Sao Paulo, as rodovias foram
concedidas sob 0o modelo de concessdo onerosa, com tarifa pré-fixada e escolha da maior oferta de
pagamento de outorga ao estado, visando, portanto, o maior beneficio & Administragdo Publica, em
contraponto ao modelo de menor tarifa ao usuario adotado em concessoes federais recentes. Os
recursos de pagamento de 6nus chegaram a 2,7 bilhdes de reais a precos de 1997, o equivalente a
9,5% do valor presente das receitas de todo periodo de concessdo dos empreendimentos alvo da

comissao, e seria investido no restante da malha rodoviaria do estado.

O relatorio da CPI dos Pedagios apresenta estimativa feita pelo modelo de simulagdo de custos
rodoviarios e avaliacdo de projetos rodovidrios HDM-III (Highway Design and Maintenance
Standards Model), desenvolvido pelo Banco Mundial para aplica¢do no Brasil. O modelo estimava
que para cada R$ 1 de ganho obtido pelas concessiondrias durante o periodo de concessdo, os
usuarios das rodovias concedidas obteriam R$ 3 em redugdo de tempo de viagem e de custos
operacionais dos veiculos. Esses ganhos estariam concentrados nos usudrios classificados nas

categorias de caminhdes.

As conclusdes do relatorio sdo pouco elucidativas, diante do curto periodo analisado, no qual
mesmo as concessdes mais antigas encontravam-se em opera¢ao ha pouco mais de um ano e meio.
Ainda assim, a investigacdo apontava alguns lotes com atrasos no cumprimento do cronograma de
investimentos, que ja teriam sido alvo de negociagdes e readequagdo do cronograma original,
estabelecendo novas intervencdes prioritarias. No caso da concessiondria Ecovias, por exemplo, os
atrasos iniciais seriam compensados até o terceiro ano de operacdo, quando ficou acertado com o
poder publico a recuperacdo dos niveis de investimento previstos na proposta. Tal acordo foi de fato
cumprido, como pode ser verificado no capitulo de resultados deste trabalho e nas tabelas de

investimentos do Anexo B.

Logo ao inicio das concessoes paulistas, acordos foram acertados e as readequacdes de cronograma

passaram a ser nova referéncia para o poder publico, em substituicdo as propostas apresentadas a
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época da licitagdo. A TABELA 1 demonstra que o valor dos investimentos acordados entre 1998 e
o més de abril de 2002 foram reduzidos em cerca de 30% em relagdo a proposta original,

efetivamente tornando-se o patamar alcancado pelas concessionarias.

TABELA 1- Investimentos da primeira rodada de concessoes do estado de Sdo Paulo — Soma
total das 12 concessionarias

Investimento anual em R$
1998 1999 2000 (até abril) Total
Proposta (R$) 424.873 835.825 270.873 1.531.571
Adequagao (R$) 197.207 518.182 390.585 1.105.974
Realizado (R$) 196.904 492.989 364.239 1.054.132
Adequacgao/Proposta 46% 62% 144% 2%
Realizado/Adequacao 100% 95% 93% 95%
Realizado/Proposta 46% 59% 134% 69%

Fonte: Adaptado do Relatorio da CPI dos Pedagios (ALESP 2000) - Pagina 288

Dentre as concessionarias em operacao desde 1998 e com volume de investimentos mais significativos
previstos na proposta no periodo analisado pelo relatdrio, as readequagdes que implicaram maior queda
no volume de investimentos foram as das concessionarias Triangulo, com reducdo de 44%; Autoban,
com reducdo de 31%; Viaoeste, 26%; e Ecovias, com queda de 21%. Porém, houve duas adequacdes

com aumento de 16%, Renovias e TEBE. A ultima, com aumento desde o primeiro ano do periodo.

Segundo a ALESP (2010), a frustracio do volume de receitas foi justificativa comum para o
postergamento dos investimentos. Caso ilustrativo foi o da Concessionaria Viaoeste, na qual a
porcentagem realizada do volume total de ingressos previstos (soma de capital proprio, receita bruta e
capital de terceiros) foi de 68%, similar ao porcentual cumprido do cronograma de investimentos inicial,
64%. No entanto, a parte dos ingressos que ¢ basicamente composta pelos pedagios, a receita bruta,
ficou apenas 2% abaixo do estimado. Desta forma, praticamente toda a queda foi explicada pelo nado
desembolso de capital proprio ou de terceiros. Em situacdo diferente, a concessiondria Tridngulo do Sol
cumpriu apenas 56% do cronograma de investimento em 1 ano e 10 meses de vigéncia do contrato. Para
o mesmo periodo, o total de ingressos realizado atingiu apenas 48% do volume total previsto (capital
proprio, receita bruta e capital de terceiros). Nesse caso, a receita bruta, composta basicamente de
pedagios, também ficou bastante abaixo do previsto, em 63% do valor esperado. O valor investido entre
1998 e abril de 2000, quando se encerra a apuragdo do relatorio, equivaleu a 69% do estabelecido na

proposta. A adequagdo do cronograma acompanhou a queda observada. A TABELA 2 apresenta os
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resultados da receita bruta e investimento para todas as concessdes analisadas pelo relatorio da CPI dos

Pedagios.

TABELA 2 - Investimento e Receita Bruta entre maio/1998 e junho/1999 — Sao Paulo

Receita Bruta Investimento

Lote Real Previsto Dif. % Real Previsto Dif. %
01 Autoban 266,7 277,1 -3,7 81,5 180,3 -54.8
03 Tebe 10,1 20,0 -49,6 12,7 16,3 -22,1
05 Vianorte 45,0 60,6 -25.8 17,6 69,1 -74,6
08 Centrovias 32,4 53,8 -39,7 17,4 57,7 -69,8
09 Triangulo 39,9 71,9 -44.5 20,9 77,4 -73,0
10 Autovias 17,5 38,4 -54.5 8,0 43,6 -81,6
11 Renovias 49,7 67,1 -26,0 21,7 53,1 -59,1
12 Viaoeste 97,4 1134 -14,1 74,6 222,1 -66,4
22 Ecovias 153,2 199,1 -23,1 31,5 106,8 -70,5
Total 711,9 901,4 -21,0% 285,9 826,3 -65,4

Fonte: CPI dos Pedagios

Apesar do comportamento da receita bruta ter relacdo direta com a capacidade de investimento, e,
portanto, explicar em linhas gerais o resultado insatisfatério dos investimentos no primeiro ano do
programa paulista, o tamanho do descumprimento do cronograma apresentou, na pratica, pouca
correlacdo com o desvio da receita, apresentando-se proximo de 60% a 70% negativo em todos os

lotes.

Apesar do resultado interessante da CPI da ALESP (2010), que traz uma primeira indicagdo da
relagdo entre frustracdo da receita e atrasos no investimento, a verificagdo de periodos que totalizam
pouco mais de um ano proporcionou pouca informagdo sobre o desempenho real das concessoes,
ainda mais considerando as alegacdes de atrasos derivados de demoras em concessdes de licengas,
desapropriacdes ou outros tramites do setor publico. Atrasos relativamente pequenos e comuns no
setor publico, como uma demora de cinco meses para publicagdo de um Decreto de Utilidade
Publica para obras da AutoBan, ou a demora no estabelecimento de padrdes dos sistemas e
equipamentos pela Secretaria de Transportes, distorcem completamente o resultado em um

horizonte muito curto de analise.
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Parte das receitas dessas concessionarias pode ter sido reduzida por decisdes de alteracdo da
localizagdo e data de abertura de pracas de pedagio. O risco de receita ¢ exclusivo da
concessiondria, portanto, quedas na arrecadacdo ndo deveriam gerar direito a reequilibrio
econdmico- financeiro. O relatorio critica a cobranga unidirecional, em apenas um dos sentidos da
via, que parte de um pressuposto ndo verificado na realidade de utilizagdo da mesma rota nas

viagens de ida e volta.

A fragilidade juridica e o risco do negocio de concessdes foram evidenciados, 8 mesma época, com
a imposi¢ao de reducdo de tarifas nas concessdes rodoviarias do Rio Grande do Sul, por ordem do
entdo governador, Olivio Dutra. Os carros de passeios teriam peddgios reduzidos entre 10% e 18%,
enquanto os caminhdes teriam redugdes entre 20% e 28%. As concessiondrias tiveram que recorrer
a justica para que fosse mantido o cumprimento dos contratos. A insatisfacdo com os pedagios
também estimulou acgdes judiciais iniciadas por usuarios, que chegaram a suspender
temporariamente a cobranga em alguns polos. O ambiente desfavoravel aos negocios motivou,

inclusive, a transferéncia de um dos polos rodoviarios para gestdo federal. (ROSA ET AL, 2009)

Cardoso et al (2012) também elaboraram um estudo sobre as concessdes rodoviarias do Estado de
Sao Paulo e relacionam os ajustes contratuais ao desempenho insatisfatorio do trafego em relagao as
previsoes feitas pelos vencedores dos lotes concedidos. Cardoso et al (2012) relembram, porém, que
as renegociagoes, ainda que indesejaveis, sdo resultado natural das incertezas presentes no momento
de assinatura dos contratos, e que seria um esfor¢o e um custo imensuravel tentar prever e descrever
nesse momento todas as eventualidades e contingéncias futuras que podem ocorrer no periodo de

vigéncia da concessao.

Os contratos de concessdes paulistas garantem ao poder concedente o direito de rever o cronograma
e alterar o escopo das obras previstas no programa de exploragdo rodovidria, cabendo a
concessionaria o direito de solicitar compensagdo quando essas alteracdes modificam o equilibrio
inicialmente estabelecido. Da mesma forma, se ocorrem atrasos derivados de riscos alocados ao
concessionario, abre-se possibilidade de reequilibrio. Cardoso et al (2012) apresentaram dados do
desvio da demanda prevista e realizada de 12 lotes paulistas licitados entre 1998 ¢ 2000. Os dados

referem-se apenas ao ano de 2002 e encontram-se na TABELA 3.
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TABELA 3 - Desvio da demanda realizada em relagdo a prevista - concessdes paulistas

2002
Concessionaria Desvio demanda realizada em Ajustes no cronograma
relagao a prevista - 2002 fisico-financeiro

Triangulo -42,7% 3
Centrovias -34,3% 2
Viaoeste -32,7% 5
Ecovias -18,8% 3
Autovias -13,5% 4
Colinas -12,2% 5
Renovias -8,8% 6
Tebe -4,4% 3
Autoban 3,7% 4
SPVias 4,1% 2
Vianorte 28,5% 2
Intervias 87,9% 5

Fonte: Cardoso et al (2012) a partir de dados da ARTESP

Nesse ano, a maior parte das concessdes (8 de 12) apresentavam demanda abaixo do previsto, mas a
média simples ndo ponderada dos desvios encontrava-se ja em patamar bastante reduzido, de apenas
3,6% negativo. Tal como nos leildes de menor tarifa, os leildes de maior outorga fornecem o
mesmo incentivo para a estimacao de niveis elevados de demanda, que permitem potencial maior de
pagamento de outorga. Cardoso et al (2012) apontam que praticamente todas as propostas de

licitantes empregaram a demanda constante do edital, um teto.

Outro componente apontado por Cardoso et al (2012) para estimulo a proje¢des otimistas € o
modelo de financiamento via BNDES. Uma redugdo da estimativa de demanda teria impacto
proporcional na geracao de caixa do projeto, uma vez que a tarifa ja ¢ determinada no edital das
concessdes paulistas. Isso reduziria o montante financidvel do projeto, aumentando a parcela do
capital proprio. Potencialmente conflituoso na ado¢do das estimativas do edital ¢ também a
obrigatoriedade de cumprimento o cronograma de obras, mesmo que depois ndo se verifique aquele

nivel de demanda.

Resultado desse cenario foi que 79,2% do total de 1.538 notificagdes aplicadas pela ARTESP entre
1999 e 2006 foram emitidas pela diretoria de investimentos e controle econdmico, que acompanha o
cronograma das obras. Das 116 notificagdes que implicaram em multas, cerca da metade (55) foram
por ndo cumprimento do cronograma de investimentos e 45 por ndo cumprimento das condicdes

operacionais.

33



Além disso, segundo levantamento de Cardoso et al (2012), entre 1999 e 2006 ocorreram 144
ajustes contratuais nas 12 concessdes paulistas do primeiro lote. Parte desses ajustes foram
motivados por alteragdes no controle acionario das concessionarias (8), recolhimento de ISS nao
previsto nas propostas originais (19) e ndo aplicacdo dos indices de reajuste tarifirio contratuais
(42). Inclusodes e exclusdes contratuais motivaram 31 ajustes, e em geral abordaram a inclusdo de
novas obrigagdes para as concessionarias, como a manutengao de vias vicinais ou secunddrias, de
forma a aproveitar a maior eficiéncia do setor privado, além de ajustes na localizacdo das pragas de
pedagio, especialmente implantando o a cobranca bidirecional em substituicdo ao padriao vigente,

unidirecional.

Porém, segundo o levantamento de Cardoso et al (2012), a maior motivacdo de ajustes contratuais
entre 1999 e 2006 foram as alteragdes no cronograma fisico-financeiro: 44 casos, distribuidos da

seguinte forma:

e 0 ajustes: Renovias

e 5 ajustes: Intervias, Colinas e Viaoeste

e 4 ajustes: Autoban e Autovias

e 3 ajustes: Ecovias, Tebe e Triangulo do Sol

e 2 ajustes: Centrovias, SPVias e Vianorte

Esses ajustes sdo resultado de uma dindmica complexa, que envolve o interesse da concessionaria
de controlar sua rentabilidade através da postergacdo de desembolsos, a capacidade da gestdo
publica de fiscalizar e verificar as justificativas apresentadas pelas concessionarias para os atrasos, €
o interesse politico na execu¢do de obras. Cardoso et al (2012) ndo se aprofundam na analise
financeira desses ajustes contratuais, apenas apontando que 25 das 44 alteragdes ocorreram até

2002, ano em que 8 das 12 concessionarias apresentavam demanda abaixo da previsao.

Apesar de parecerem indicar alguma relagdo entre as duas situagdes, os dados apresentados nao
evidenciam nenhuma tendéncia claramente identificaivel. Como pode também ser verificado na
TABELA 3, a concessiondria onde o trafego mais superou o previsto, Intervias, foi uma das que
tiveram mais ajustes no cronograma de investimentos durante o periodo, 5. Ja a Centrovias, com o
segundo pior desempenho da demanda, ficou entre as concessionarias com apenas 2 ajustes. Por sua
vez, a camped de alteragdes, concessiondria Renovias, encontrava-se proxima a média dos desvios

de demanda, com desvio relativamente pequeno de 8%.

34



Sem qualquer informagao sobre o valor financeiro dos ajustes contratuais no cronograma de obras e
sem dados mais completos sobre o comportamento da demanda em cada concessao, o trabalho de
Cardoso et al (2012) apenas parece indicar a possibilidade de alguma relagdo entre as duas

variaveis, sem aprofundamento.

Oliveira (2011) elaborou um estudo sobre a concessdo da BR-116 (Rodovia Régis Bittencourt —
Trecho Sao Paulo - Curitiba), comparando os dados utilizados pelo poder concedente nos estudos
para calculo da tarifa teto e os dados de entrada da proposta de pedagio da empresa vencedora da
concessdao, a OHL Brasil S.A.. No processo licitatorio, a OHL ofertou uma tarifa de R$ 1,364,
desagio de 49,2% em relagao a tarifa teto de R$ 2,685 da ANTT.

Os resultados indicam que a possibilidade de oferta de descontos significativos teve forte influéncia
dos estudos de trafego otimistas. A TIR da proposta da OHL assemelhava-se ao valor estipulado
pelo estudo da ANTT, 8,68% e 8,95%, respectivamente. Porém, a OHL apresentou uma estimativa
de trafego com maior volume inicial e maior taxa de crescimento, como pode ser verificado na

TABELA 4.

TABELA 4 - Estimativas da concessao BR-116 Régis Bittencourt

Parametro Elaborador do Estudo

ANTT OHL
Valor da Tarifa R$ 2,685 RS 1,364
Volume de Trafego Inicial 40.779.442,50 62.120.353,75
Volume de Trafego Final 173.777.595,00 341.542.362,50
Taxa de Crescimento 5,970% 7,055%

Fonte: Oliveira (2011), Brasil (1993)

A OHL estimou queda levemente maior das despesas operacionais em relagdo a receita de pedagio,
e algumas diferencas nos valores dos investimentos e de depreciacdo. Curiosamente, Oliveira
(2011) apresentou analise de sensibilidade da TIR em relagao ao trafego apenas para crescimentos
de 10%, 20% e 30% positivos no volume de veiculos, sem considerar a possibilidade do trafego
frustrar as expectativas. No caso de maior crescimento, a TIR alcancaria 12,4%. Um ponto
importante levantado por Oliveira (2011) ¢ que a transferéncia do risco de trafego ao ente privado

pode gerar ganhos extraordinarios a concessiondria, o que nao ¢ de interesse publico.
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Ainda sobre os estudos de demanda, Citron (2006) demonstra que ha forte correlagdo entre o
volume de trafego medido pelos indices da ABCR e os indicadores econdmicos de PIB, para
veiculos leves, e producdo industrial, para veiculos pesados. Portanto, hd consideravel
previsibilidade na estimagdo do trafego em rodovias em situagdo de estabilidade. No entanto, a
instalacdo de pedagios ¢ uma situagdo de quebra da estabilidade, que pode ocasionar, pelo fator

impedancia, o cancelamento de viagens, em uma propor¢ao mais complexa de se estimar.

Devido a essa quebra da situagdo da estabilidade, ¢ aplicado um fator de fuga a uma estimativa de
trafego construida a partir de dados historicos e a proje¢ao de crescimento econdmico. Esse fator
tende a diminuir ao longo do tempo, quando os usuarios acostumam-se ao pedagio. Essa taxa ¢
dindmica e depende da quantidade de pedégios, valor, qualidade do servigo oferecido, das rotas
alternativas, de altera¢des nas preferéncias dos usudrios, competicdo modal, taxa de cambio, entre
outros. Estimar esse fator, e estimar cada um de seus componentes, ¢ o grande desafio dos estudos

de demanda. (CITRON, 2006).

Diante dessa dificuldade, o trafego se apresenta, junto com a taxa de cambio, como a variavel de
maior complexidade de previsdo, com maior probabilidade de grandes variagdes percentuais em
relacdo ao nivel previsto. Citron (2006) avaliou a sensibilidade da Taxa Interno de Retorno da
concessdo da rodovia BR-381, Lote 5, entre Belo Horizonte ¢ Sdao Paulo. Na TABELA 5 ¢
apresentado o quadro de simulacdo da sensibilidade da TIR desalavancada em relagdo aos
investimentos e trafego, no qual se percebe a magnitude da redu¢do da rentabilidade do

empreendimento devido a redugdes relativamente pequenas no trafego.

Uma redug@o de apenas 10% no nivel de trafego previsto, por exemplo, reduziria, com tudo mais
constante, a TIR desalavancada de 15,1% para 12,2%. No caso da estimativa da TIR alavancada,
com financiamento de terceiros de 60% do capital requerido para o projeto, os impactos da variacao

do trafego sdo ainda maiores. A mesma reducdo de 10% do trafego reduziria a TIR alavancada de

17,4% para 13,7%.

Outro aspecto interessante ¢ que o nivel de rentabilidade seria recuperado com uma redugdo
equivalente do valor dos investimentos, ou seja, com queda de 10% no valor financeiro das obras.
Por isso, uma estratégia de interesse das concessionarias seria postergar investimentos em

proporcao a frustracdo da demanda prevista do trafego pedagiado.
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TABELA 5 - Sensibilidade da Taxa Interna de Retorno desalavancada - Rodovia BR-381 Lote 05
Inwestimentos

Trafego

(30.0%) [20.0%) (10.0%) (5.0%) 0.0% 50% 10.0% 20.0% 30.0%
@oow) 10.7%  BI%  TT%  TI%  65% 60% 55% 46%pidE%
{(200%)} 145% 125% 10.8% 10.1% 94% B8% 82% 7% 62%
(ool 184% 15.0% 13.8% 130% 122% 115%alDEn T 06%  a6%
{50%) 205% 17.7% [ 155% 145% 137%923% 121% | 100% 97%
00%} 226% 10.5% | 17.0% 16.0% TH54% 142% 13.4% [ 121%  100%
50% ) 24.8% 213% |48 7% HTS%  16.5% 15.6% 14.8% | 13.3% 120%
100% § 27.2% 233% 203% 198.1% 150% 17.0% 18.1% 145% 13.1%
200%§ 323%0B75%  Z30% 224% 211% 19.9% 188% 17.0% 154%
300% § 3801%  321%  277%  25.0% M4% 230% 217% 105% 177%

Fonte: CITRON (2006)

TABELA 6 - Sensibilidade da Taxa Interna de Retorno alavancada - Rodovia BR-381 Lote 05

Investimentos

(30.0%) (20.0%) (10.0%) (5.0%) 0.0% 5.0% 10.0% 20.0% 30.0%
{30.0%}i 11.5% 9% 63% 49% 33% - - - -
[20.0%}; 16.7% 14.0% 11.7% 106% 96% 86% T7.0% 0 54% 27%
[10.0%}5 21.7% 185% 159% 148% 137% 127% 117% 100% 8.3%
=] {5.0%}E 2423% 207% | 17.9% 16.7% 15.6% 14.5%  13.5% | 11.7% 10.1%
g 0.0% i 270% 230% | 19.9% 18.6% 174% 163% 153% | 134% 11.7%
= 5.0%: 29.9% 254% | 22.0% 206% 193% 181% 17.0% | 15.1% 13.3%
10.0% E 330% 280% 247% 225% 212% 199% 187% 166% 14.8%
20.0% : 40.0% ¢ 334% 287% 26.8% 261% 236% 222% 19.8% 178%
30.0% | 484% 396%  337%. 313%. .293% 205% 259% 23.1% 20.8%

Fonte: CITRON (2006)

Ainda mais interessante ¢ o resumo das sensibilidades do modelo alavancado elaboradas por Citron
(2006) e apresentadas no GRAFICO 2. Dentre todas as variaveis, o trafego é a mais sensivel, com
linha mais inclinada positivamente. Isso significa que, para uma mesma varia¢ao percentual, ela é a
varidvel com maior impacto na Taxa Interna de Retorno. No intervalo de variagdes entre 30%

negativo e 30% positivo do trafego, a TIR do projeto variaria entre cerca de 3% a até quase 30%.

Além disso, a variavel com inclinagdo mais negativa ¢ justamente o investimento, bastante superior
a inclinacao da curva dos custos operacionais ou juros. Portanto, conclui-se que a estratégia mais
eficiente para manutencdo de rentabilidade e compensacdo de receitas abaixo do esperado ¢ a

reducdo dos investimentos.
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GRAFICO 2 - Resumo de sensibilidade do modelo alavancado - BR-381 Lote 05
Fonte: CITRON (2006)

2.5 O Equilibrio Econémico-Financeiro em Rodovias Brasileiras

No Direito Publico, a recomposicao do equilibrio economico-financeiro de contratos de concessao ¢
fundamentada em uma evolucdo do conhecido principio de imutabilidade dos contratos. As origens
do equilibrio economico-financeiro remontam ao direito francés da primeira metade do século XX,
e ao entendimento de que a prestagdo de um servigo publico deve ser continua e, portanto, ¢ de
interesse permitir alguma flexibilidade do contrato, de forma a atingir uma equivaléncia entre os
encargos e retribuicdes do parceiro privado, sem o acumulo de 6nus que levem a uma eventual

paralisacdo do servico, que contrariaria o interesse publico geral. (VASCONCELOS, 2004)

Segundo Di Pietro (2002), os principios maiores que regem a teoria do equilibrio econdémico-

financeiro em contratos de concessao sao:

e Equidade: impede que uma das partes possa se locupletar em detrimento da outra;
e Razoabilidade: devida proporgdo entre custo e beneficio, entre a modicidade tarifaria e a

remuneracao da concessionaria;
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e Continuidade do servigo publico: que aponta o equilibrio como direito indispensavel para a
continuidade do contrato, de forma que a concessiondria ndo seja onerada a ponto de
paralisar o servigo ou presta-lo de forma inadequada;

e Supremacia do interesse publico: referente ao interesse coletivo de continuidade do servigo,
cabendo a Administragdo Publica a defini¢do de medidas adequadas de reequilibrio para
assegurar essa continuidade;

e Isonomia: impede que circunstancias excepcionais, ndo previstas inicialmente no contrato,

beneficiem ou onerem de forma desproporcional uma das partes

Com esses preceitos em consideragdo, a doutrina passou a considerar que a imutabilidade dos
contratos exige o permanente equilibrio entre encargos e obrigacdes (DI PIETRO, 2002). O direito
ao equilibrio econdmico-financeiro foi positivado na ordem juridica brasileira na Constituicdo de
1967, e o primeiro decreto-lei contando com a expressao foi de 1986. A partir dai, foi incluido nas
posteriores Lei de Licitagdes e Contratos Publicos e na Lei Geral das Concessdes, na década de

1990.

No entanto, o direito ao reequilibrio ndo elimina o fato de que a execugao do servigo ¢ por conta e
risco do concessionario, de forma que variagdes em sua lucratividade facam parte do
empreendimento e das caracteristicas inerentes ao negocio, no qual o lucro ndo ¢ fixo. Dessa forma,
a revisdo de contratos deve ocorrer em circunstancias excepcionais e imprevisiveis. Para mitigar
conflitos, os contratos devem indicar, na medida do possivel, os encargos da alea econdmica que
ndo serdo considerados para efeito de equilibrio econdmico-financeiro, como variagdes nos custos
de implantagdo do empreendimento e diferencas entre o trafego observado e as projegdes. (DI

PIETRO, 2002)

De forma direta, o mecanismo de restabelecimento do equilibrio econdomico-financeiro de um
contrato de concessdo ¢ o reajuste ou revisdo das tarifas cobradas dos usudrios, seja de forma
periddica ou extraordinaria. De forma indireta, a alteragdo no programa de investimentos, com
redistribuicao no tempo dos investimentos alocados no fluxo de caixa, dilatagdo do prazo contratual
ou aporte direto de recursos publicos ndo previstos. Essas possibilidades devem ja ser permitidas
pelo contrato da concessdo. Os mecanismos indiretos apresentam a vantagem de recompor o
equilibrio econdmico financeiro sem a necessidade de alterar a tarifa cobrada do usuario, o que
evita conflitos com a populagdo, impactos direta e imediatamente sentidos pelos usuarios e danos

politicos. (VASCONCELOQOS, 2004).
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A propria corregdo periddica da tarifa por um indice inflacionario passado ¢ considerada uma forma
de recomposicdo do equilibrio, ainda que ja prevista em contrato. A revisdo da Tarifa Bésica de
Pedagio foi o instrumento diretamente mencionado nos contratos das primeiras concessodes federais
como variavel para manutencdo do equilibrio econdmico-financeiro. Dentre as motivacdes citadas
em contrato para a revisdo sdo alteragdo de tributos, acréscimo ou supressdo de encargos do
Programa de Exploragdo Rodovidria e ocorréncias supervenientes que acarretem aumento dos
custos da concessionaria. A inclusdo de novas obras para execu¢do pelas concessiondrias foi, de
fato, um expediente bastante usado na primeira fase de concessoes federais, servindo de justificativa

para aumentos reais de tarifa. (VERON E CELLIER, 2010)

Como exemplo do entendimento do governo federal em relacdo ao risco de trafego, o item 20 do
contrato de concessdo entre a Unido e a Concessionaria Rio-Teresopolis esclarece que “a
concessiondria assume, integralmente, o risco de transito inerente a exploracdo da rodovia,
incluindo-se neste o risco de reducdo do volume de transito, inclusive em decorréncia da
transferéncia de transito para outras rodovias existentes.” (BRASIL, 1995). O mesmo
entendimento ¢ explicitado nos contratos de concessdes estaduais, como no programa paulista, que
determina que “variagdes de receita decorrentes de alteracdes da demanda de trafego em relacao
ao previsto no plano de negdcios ndo serdo consideradas para efeito do equilibrio econdémico-
financeiro, sendo considerado risco exclusivo da concessionaria a correta avaliacdo do possivel
impacto sobre a exploragdo do sistema rodoviéria decorrente da evolugdo futura dessa demanda.”
(SAO PAULO, 1998)

Ainda nos contratos de concessdes rodovidrias paulistas, ¢ definido que a concessiondria assume 0s
riscos de redugdo do trafego em relacdo as projecdes consideradas na proposta, exceto em casos em
que esta reducio resulte de ato unilateral do poder concedente (SAO PAULO, 1998). Sobre essa
questao, Azevedo e Alencar (1998) sdao enfaticos, ao afirmar que estudos de previsdo de demanda
mal feitos, além da operacdo do servico com negligéncia e inoperancia, sdo de responsabilidade
intransferivel da concessiondria, ndo servindo de motivagdo para solicitagdo de reequilibrio da

equacao financeira inicial.

Como exemplo do posicionamento do governo federal em sua primeira rodada de concessdes
rodoviarias, o Edital da Concessdo da Rodovia NovaDutra também aborda diretamente essa

questdo. Nele, foi determinado um valor maximo de trafego que poderia ser considerado pelos
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licitantes em suas propostas de tarifa. Para a comissdo, o volume adotado pela empresa licitante
serviria exclusivamente para andlise das propostas, € qualquer desvio, para mais ou para menos, nao

implicaria em revisao tarifaria, por ser o risco de transito integralmente da concessionaria.

Evidentemente, entre a alocacdo fria dos riscos ao parceiro privado determinada pelas clausulas
contratuais, € os impactos efetivamente sentidos pela concessionaria em seu fluxo de caixa, existe a
possibilidade real de ndo cumprimento das obrigagdes previstas por insuficiéncia de receitas devido
ao trafego inferior ao previsto. Ainda que ndo se dé direito ao reequilibrio tarifario, a concessionaria
pode de fato encontrar-se em situagdo de desproporcao entre receitas e obrigagdes, o que serve de
principio para o equilibrio, além de fomentar o risco de interrupc¢ao do servico. Em tais situacdes, a
concessionaria exerce pressao sob o ente regulador. Vasconcelos (2004) aponta que, contrariando o
dispositivo legal e contratual, o ente regulador autoriza a mitigacdo do risco de trafego assumido

pelas concessionarias mediante alteracao da tarifa de pedagio.

Outras medidas citadas por Vasconcelos (2004) para mitigacdo do risco de trafego das
concessionarias da primeira rodada de concessdes federais foram a instalagdo de bloqueios em
pontos de saida das estradas e realocacdo, desmembramento ou criacao de novas pracas de pedagio.

Por fim, as modificacdes nas obriga¢des do cronograma de obras.
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3 METODOLOGIA

3.1 Delineamento

Este trabalho consiste de pesquisa qualitativa e quantitativa. Foi realizado um levantamento
documental de informagdes sobre previsao de demanda de projetos rodovidrios no Brasil e sobre a
demanda observada apds o inicio das operacdes. Da relag@o entre essas duas variaveis, estabeleceu-
se o tamanho dos desvios dos estudos de demanda. A pesquisa documental também levantou
informagdes sobre a execugdo do cronograma financeiro dos investimentos previstos para parte das
rodovias analisadas. O estudo descreve a evolucdo temporal dos dados levantados e estabelece a
relacdo entre eles, por meio de metodologia de calculo e analise descrita nas proximas secdes deste

capitulo.

3.2 Dados

Atualmente, o pais ndo possui rede publica ativa de postos de contagem de trafego. Devido a
impossibilidade de obtencdo de dados de volume de trafego em novos empreendimentos rodoviarios
sob gestdo estatal, o estudo restringe-se a coleta de informagdes de concessdes ao setor privado, que

registram o volume de veiculos nos postos de pedagio.

Primeiramente, verificou-se a disponibilidade de informagdes em 6rgaos publicos para a montagem
de um banco de dados sobre os valores de previsdo de trafego na proposta do vencedor da
concessdo e do volume observado durante a operagdo do empreendimento. As informagdes foram
retiradas de anudrios e relatérios da Agéncia Nacional de Transportes Terrestres (ANTT), da
Agéncia de Transporte do Estado de Sao Paulo (ARTESP), do Departamento Auténomo de
Estradas de Rodagem do Rio Grande do Sul (DAER), do Departamento de Estradas de Rodagem de
Minas Gerais (DER-MG), entre outras instituicdes publicas com informagdes de volume de

demanda observada em empreendimentos de transporte.

Apos a coleta de informacgdes disponibilizadas publicamente, foram feitas solicitagdes diretas a

ANTT e Artesp, 0rgdos responsaveis pelos dois maiores programas de concessoes rodovidrias em
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andamento no pais. As informagdes, obtidas por meio da lei de acesso a informagdo, visaram nao
apenas complementar os dados de trafego, mas também construir um segundo banco de dados,
sobre a execu¢do do cronograma de investimentos previstos no edital de licitagdo. Portanto, as
solicitacdes diretas as duas agéncias incluiram pedidos para complementa¢do do banco de dados de
investimentos previstos e realizados anualmente em cada concessdo, que ja possuem parte das

informacodes divulgadas publicamente.

3.3 Andlise

Devido as diferentes formas de divulgagdo dos resultados dos empreendimentos, como volume de
veiculos anual, volume médio diario, volume de veiculos equivalentes e receita bruta, os erros de
previsdo foram transformados em desvios percentuais anuais, padronizando a compara¢ao por meio

da equagdo

Desvio; = Observado; — Previsto (1)

Previsto;

Onde t representa um determinado ano.

Uma primeira analise discorreu sobre o primeiro ano de operacdo dos empreendimentos. Dessa
forma, buscou-se mensurar os desvios antes de adaptagdes operacionais ou renegociacdes de
contrato, o que, conforme argumentado por autores como Flyvbjerg et al (2005), traria uma visao
mais limpa e direta do grau de acuracia dos estudos de demanda de determinado projeto. Calculou-
se a média e o desvio padrao do conjunto de erros das concessdes analisadas, submetendo esse valor

médio ao teste t de média, para verificar se estatisticamente diferencia-se de zero.

Uma das abordagens sobre a evolugdo temporal dos erros verificou a existéncia de alguma
tendéncia de melhoria no tamanho dos desvios do primeiro ano de operagdo em concessdes mais
recentes. Essa relacdo foi estabelecida por meio de um teste de correlagdo via a inclinagdo da

seguinte regressao linear:

Desvio Demanda = a + [ X Ano
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Onde Desvio Demanda representa o desvio percentual do trafego observado em relagdo ao previsto
no ano 1, estabelecido na equacdo (1), € Ano representa o ano de inicio da operacao de cada
concessao. O resultado da regressdo permite verificar, por meio do coeficiente beta e do valor da
estatistica t, a significancia da relacdo entre as variaveis ano de inicio da operagdo da concessdo e

tamanho do desvio observado no primeiro ano.

Posteriormente, uma segunda abordagem temporal verificou o comportamento dos desvios ao longo
da operagdo dos empreendimentos, investigando a existéncia de tendéncias no tamanho dos desvios
relacionados ao tempo de funcionamento do projeto. Além do calculo das médias dos desvios para
cada ano de operagdo de todas as concessdes da amostra, a hipdtese foi testada para uma
subamostra de concessdes com ao menos 15 anos de operacdo, por meio de um teste t de diferenca

de médias entre o erro médio observado no primeiro e no 15° ano de operagao.

Mesmo procedimento foi aplicado para verificagdo do comportamento dos investimentos de cada
concessdo. Assim como as previsdes de trafego, o volume de investimentos ¢ comparado a
estimativa inicial, elaboradas a época da licitacdo, ainda que adaptacdes no cronograma tenham
ocorrido ao longo do processo. Os investimentos previstos e realizados em cada ano sdo medidos
em seu valor financeiro, com precos desinflacionados para o valor no ano-base do cronograma
inicial. Quando apropriado, os desvios foram apresentados de forma acumulada, ou seja, em um ano

t, o valor investido até aquele ano comparado ao valor programado.

As hipéteses de relagdo entre desvios nos estudos de demanda e cumprimento do cronograma de

investimentos também foi verificada via teste de correlacao e inclinacao da seguinte regressao

Desvio Investimento, = a + [ X Desvio Demanda,

tendo como variavel dependente o investimento acumulado em determinado periodo t € como
variavel explicativa o desvio do trafego acumulado nesse mesmo periodo t. A significancia do
coeficiente beta, medida por meio do p-valor, ¢ também a significancia da correlagdo entre as
variaveis. Em conjunto, os valores do coeficiente beta e do p-valor para t igual a 4, 8 e 12 anos

indicam a evolucao temporal da relagdo entre investimentos e demanda.

Para andlise do desempenho financeiro em conjunto das concessdes de um determinado programa,

os valores financeiros foram atualizados e uniformizados para R$ de dezembro de 2012. Seguindo o
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estabelecido nos contratos de concessdo ¢ as orientagdes das agéncias reguladoras, os valores
relativos as concessdes federais e a segunda fase do programa paulista foram corrigidos pelo Indice
de Pregos ao Consumidor Amplo — IPCA, que foi utilizado por essas agéncias para atualizagdo de
valores nominais nas planilhas utilizadas neste trabalho. Pelo mesmo motivo, os valores relativos a
primeira fase do programa paulista foram uniformizados por meio do Indice Geral de Pregos de
Mercado — IGPM, referéncia dos contratos dessa fase e utilizado pela Artesp na atualizacao das

planilhas financeiras das concessodes desse periodo.
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4 TRANSPARENCIA NAS CONCESSOES RODOVIARIAS

4.1 Concessdes Brasileiras

As primeiras concessoes rodovidrias implantadas no Brasil datam de meados da década de 1990.
Nessa época, a consolidacdo da estabilizagdo econdmica, a institui¢do de beneficios sociais
determinados pela Constituicdo de 1988 e o maior rigor e fiscalizagdo sobre o equilibrio do
orcamento publico limitaram severamente a disponibilidade de recursos do Estado para
investimento. A concessdo de infraestrutura de transportes para operadores privados foi um modo
encontrado pelo Estado de atrair o capital privado para a construgdo e operagdo de
empreendimentos de interesse publico, fomentando a infraestrutura do pais e liberando o orgamento

do governo para aplicagdo em outras areas consideradas prioritarias, como satde e educagdo.

A partir da aprovacao da Lei das Concessoes, em 1995, que estabeleceu as regras do regime de
concessdes € da permissdo da prestagdo de servigos publicos, alavancou-se rapidamente o
investimento privado em infraestrutura de transportes no pais. O crescimento do nimero de
concessoes de rodovias foi acelerado. Ao final do ano de 2012, a Associacdo Brasileira de
Concessionarias de Rodovias (ABCR) listava 54 concessoes de trechos rodoviarios em operagao no
Brasil. Desses trechos, 14 fazem parte de contratos de concessdo federal. Programas estaduais de
concessao a iniciativa privada estdo presentes em oito unidades federativas, com o seguinte nimero
de empreendimentos em operagdo: 19 trechos em Sao Paulo, 7 no Rio Grande do Sul, 6 no Parana,
2 no Rio de Janeiro, 2 na Bahia, 1 em Minas Gerais, 1 no Espirito Santo e 1 em Pernambuco. Por
fim, ha uma concessdo feita pelo municipio do Rio de Janeiro. A malha total concedida alcancava

15.469 quilémetros em 2012.

Entre 1995 e 2012, a ABCR calcula que os investimentos feitos pelas concessiondrias nas rodovias
concedidas superam os 30 bilhdes de reais. Além desse enorme montante investido em
infraestrutura, o poder publico também ¢ diretamente beneficiado pela geragdo de impostos oriunda
da exploragao econdmica das estradas. No periodo, o total de pagamento de tributos supera os 14

bilhdes de reais. (ABCR, 2013)

A gestdo privada também proporciona maior qualidade de servigo para os usudrios das rodovias
concedidas. Em levantamento realizado pela Confederacdo Nacional de Transportes (CNT), 87,3%
da malha rodovidria privatizada foi classificada como de condigdo 6tima ou boa de conservagdo no

ano de 2010, e apenas 1,4% como ruim ou péssimo. Em contraste, as rodovias sob gestdo publica
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apresentavam, no mesmo ano, apenas 32,4% de condi¢do 6tima ou boa, e elevados 30% de

condi¢do ruim ou péssima. (CAMPOS NETO et al, 2011)

Segundo dados apurados por Mucci (2011), o valor dos investimentos das concessionarias aplicados
por quilémetro de rodovia sdo praticamente o triplo do observado na malha sob gestdo do poder
publico. A melhoria das condi¢des de operacdo e o volume de investimentos permitiram que as
rodovias concedidas obtivessem redugdo do niumero de acidentes € mortes mesmo em um cenario
de forte aumento da frota circulante. Esse resultado contrasta com o observado nas rodovias
publicas, onde esse aumento da circulacdo de veiculos implicou em aumento dos indices de

acidente. (MUCCI, 2011)

Ainda segundo a ABCR (2013), o volume de trafego anual pedagiado atingiu, apenas no ano de
2012, aproximadamente 1,6 bilhdo de veiculos. Apesar de contar com 1/3 dos trechos concedidos, o
programa estadual paulista representou mais da metade do volume total pedagiado no pais (845
milhdes de veiculos, ou 53,3%) seguido pelo programa federal (455 milhdes de veiculos, 28,7% do
total). Os demais programas estaduais e municipais dividem os 18% restantes. Nesse mesmo ano, a

receita total conjunta das concessiondrias atingiu cerca de 13 bilhdes de reais.
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GRAFICO 3 - Trafego total anual nas rodovias brasileiras concedidas

Fonte: ABCR

Ainda que os programas de concessdes tenham alcancado resultados expressivos, nao
necessariamente eles satisfizeram as expectativas inicialmente previstas ou acordadas entre o poder

publico e as concessiondrias. Autores como Cardoso et al (2012), Oliveira (2011) e ASLP (2002)
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observam recorrentes descumprimentos dos investimentos e alteragdes contratuais em concessoes

em operacao no pais.

4.2 Disponibilidade de informactes

A disponibilidade de informag¢des por parte do poder publico (poder concedente) sobre a demanda
prevista e observada nas concessdes difere-se muito entre os programas. Em alguns programas
estaduais, ndo ha qualquer informacdo para acompanhamento dessas varidveis. Nesse contexto, as
concessdes federais, que em 2012 somavam 4.774 km em 14 concessdes, destacam-se pela
diversidade de dados disponiveis. A Agéncia Nacional de Transportes Terrestres (ANTT) publica
anualmente um relatério com informagdes sobre trafego, acidentes, obras e investimentos em cada
concessao rodovidria. Os relatorios permitem o acompanhamento do volume de trafego observado e
previsto em cada trecho concedido nas duas etapas do programa de concessdes da Unido. No
entanto, os relatorios comegaram a ser publicados no sitio eletronico da ANTT somente a partir do
ano de 2002. Por isso, os anos iniciais da primeira rodada de concessdes, com inicio da operacao

dos pedagios a partir de 1996, ndo estdo cobertos pelos relatérios publicados.

Apesar de ser o maior programa de concessdes do pais, com 19 trechos e 5.361,5 km sob
administracdo privada, a disponibilidade de informagdes de trafego do programa de concessdes do
Estado de Sao Paulo ¢ bastante limitada. No site da Agéncia de Transporte do Estado de Sao Paulo
(Artesp), autarquia criada no ano de 2002 e vinculada a Secretaria de Transportes, ndo se encontram
informagdes sobre o volume de trafego nas rodovias. O sitio eletronico do Departamento de
Estradas de Rodagem — SP permite a consulta do Volume Médio Diario apenas dos anos de 2008 a

2010, e ndo € atualizado rotineiramente.

Algumas informagdes sobre a 1* Etapa do Programa de Concessdoes Rodovidrias estdo
disponibilizadas online no sitio eletronico da Assembleia Legislativa do Estado de Sao Paulo, na
divulgacdo do relatério final da CPI dos Pedagios. Nao sdo apresentados diretamente os volumes de
trafego de cada operacdo, mas os dados do faturamento previsto e realizado permitem inferéncias
sobre a demanda no primeiro ano de operacdo de cada um dos nove lotes. Se ndo houvesse essa
investigacdo do poder legislativo, o volume de informagdes disponiveis sobre as concessdes
paulistas estaria entre os mais baixos de todos os programas, o que contrasta com a sua dimensao e

importancia.
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A Agéncia Estadual de Regulagdo dos Servigos Publicos Delegados do Rio Grande do Sul
(AGERGS) disponibiliza informagdes sobre o trafego de veiculos mensal e anual por praca de
pedagio e polo rodoviario concedido, desde o primeiro ano de implantagdo dos pedagios. As
informagdes abrangem os seis polos concedidos, com extensdo total de 1.786,9 km, desde o ano de
1998. A atualizacdo dos dados, no entanto, tornou-se inconstante em tempos recentes para alguns
polos, com informagdes abrangendo apenas até o ano de 2009 ou 2011. O valor das estimativas de
demanda constantes dos Projetos de Exploracdo Rodovidria das Propostas Comerciais das
concessiondrias vencedoras ndo sdo apresentados junto as informacdes de trafego, mas as
informagdes dos sete primeiros anos da concessdo (1998 a 2004) foram publicadas em relatorio
disponibilizado online sobre desequilibrios contratuais do programa gaiucho de concessoes, no sitio
eletronico da propria AGERGS. Além disso, alguns relatorios adicionais elaborados para cada polo
rodoviario apresentam as estimativas de trafego para mais alguns anos adicionais da maior parte das

concessdes do estado.

O sitio eletronico da Agéncia Reguladora de Servigos Publicos Concedidos de Transportes
Aquaviarios, Ferroviarios e Metrovidrios ¢ de Rodovias do Estado do Rio de Janeiro (Agetransp)
nao fornece informagdes sobre o volume observado ou projetado nas rodovias concedidas, exceto
pela publicagdo da Proposta de Pregos da vencedora da concessdo da Via Lagos, que contém a
previsao de fluxo de veiculos. A prefeitura do Rio de Janeiro tampouco apresenta informagdes para
acompanhamento do volume de veiculos da concessdo da Via Amarela. As concessoes feitas pelo
estado do Rio de Janeiro somam 196,4 km, enquanto a concessao municipal da Via Amarela possui

extensdo de 17,4 km.

O estado de Minas Gerais possui apenas uma rodovia estadual concedida pela modalidade de
Parceria Publico-Privada. A concessiondria Nascente das Gerais € responsavel por um trecho de
371,4 km da rodovia MG-050 desde o ano de 2008. O sitio eletronico do programa Projeto PPP do
Governo de Minas Gerais disponibiliza desde agosto de 2011 relatorios mensais sobre a execucao
do contrato de parceria. Dentre outras informacgdes, os relatorios contém todo o historico de trafego

previsto e realizado desde o primeiro ano de cobranga de pedagio.

O estado de Pernambuco possui apenas uma concessdo em operagdo. O trecho concedido possui 6,5
km de extensdo e cobranca de pedagio iniciou-se em 2010. Nao h4a acompanhamento dos resultados
nos sitios eletronicos do governo estadual, mas o sitio do Programa de Parcerias Publico-Privadas
de Pernambuco disponibiliza a copia do contrato de parceria, onde ha o resultado do estudo de

projecdo de trafego usado como referéncia na licitacao.
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O Departamento de Estradas de Rodagem do Parana (DER-PR) ndo disponibiliza em sua pagina da
internet informagdes sobre o volume de trafego observado nas estradas concedidas. Em contato com
a Ouvidoria do orgao, recomenda-se pedido oficial para o Diretor Geral, o que seria a Gnica via para
obtencdo de autorizagdo de divulgacdo dos numeros. Tal como em Sdo Paulo, a escassez de
informagdes contrasta com a abrangéncia do programa. Sao 2.496 km em 6 trechos cujas operagoes

iniciaram-se em 1998.

Um resumo da transparéncia das informagdes de volume de trafego nos programas brasileiros de

concessoes ¢ apresentado no quadro 2.

QUADRO 3 - Resumo da Disponibilidade de Informagdes Publicas em sitios eletronicos das
agéncias, 6rgdos reguladores ou outras institui¢des estatais

Concedente Demanda Observada Demanda Prevista
Minas Gerais Sim, em todo o periodo Sim, em todo o periodo
Sim, mas apenas dados a partir do | Sim, mas apenas dados a partir do
Unidio ano de 2002, inclusive para anos de 2002, inclusive para
concessoes iniciadas concessoes iniciadas
anteriormente anteriormente
Sim, do inicio da operagdo até os | Sim, do inicio da operagdo até os
Rio Grande do Sul anos de 2009, 2011 ou 2012, a anos de 2004, 2009, 2011 ou
depender da concessao. 2012, a depender da concessao
Periodo limitado — Apenas entre Nao - Exceto para o 1° ano da
Sdo Paulo 2008 ¢ 2010 primeira rodada de concessdes,
1999, em relatério da ALESP
Rio de Janeiro Nao Apenas 1 dos 3 contratos
Pernambuco Nao Sim
Parana Nao Nao

Fonte: elaboragao propria

4.3 Dados adicionais

A lei n° 12.572 de 18 de novembro de 2011, conhecida como Lei de Acesso a Informagao, dispds
sobre os procedimentos para divulgacdo e acesso publico de informacgdes de instituicdes publicas e
entidades controladas direta ou indiretamente pela Unido, Estados, Distrito Federal e Municipios.

Por meio dos servigos disponibilizados na internet para envio de requerimentos, foram solicitadas
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informagdes adicionais diretamente as agé€ncias responsaveis pelos dois maiores programas de

concessoes rodoviarias do pais, a ANTT e a Artesp.

Os dados sdao enviados diretamente ao solicitante por meio de e-mail, links para descarregar os
arquivos eletronicos online ou CD enviado por Correio. Portanto, as informagdes continuam nao
constando nos sitios eletronicos oficiais das agéncias de forma publica. Solicitou-se as duas
agéncias, por meio dos formuldrios de requerimento enviados aos respectivos Servicos de

Informagdes ao Cidadao:

e Volume de trafego previsto na proposta comercial da concessionaria vencedora da licitacao
e volume de trafego realizado em todas as concessdes vigentes desde o primeiro ano de
operacao, discriminados anualmente;

e Cronograma financeiro inicial de investimentos em todas as concessdes, previsto nos editais
de concessao ou na primeira versao do programa de exploracdo rodoviaria, com valores
discriminados anualmente;

e Cronograma financeiro de investimentos realizados em cada concessdo vigente, desde o

primeiro ano de vigéncia do contrato, com valores discriminados anualmente.

As respostas enviadas pelas duas agéncias contém documentos e planilhas que atenderam

parcialmente as solicitagdes e permitiram:

e Complementagao parcial do volume de trafego previsto e realizado das concessdes federais
em anos anteriores a 2002;

e Acompanhamento completo do volume de trafego previsto e realizado nas concessdes
paulistas desde o primeiro ano de operacao, exceto pelo ano de 2008, com informagdes
incompletas devido a erro nos documentos enviados;

e Cronograma de investimentos realizados em todas as concessoes, federais e paulistas;

e Cronograma de investimentos previstos a época da licitagdo para todas as concessiondrias do

programa paulista e da 1* fase de concessdes federais.

O volume de investimentos previstos na 2* fase de concessdes federais ja ¢ disponibilizado
publicamente no sitio eletronico da ANTT, dispensando, portanto, a necessidade de solicitagdo
direta. Em conjunto, as informagdes disponibilizadas permitem o acompanhamento financeiro anual

do cronograma de investimentos em cada concessao dos dois maiores programas brasileiros. Para as
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concessoes de Sao Paulo, foram obtidas as informacdes do inicio de cada concessdo até o ano de
2012. Para as concessOes federais, foi possivel obter também a reprogramacdo completa do
cronograma financeiro dos investimentos, vigente no momento de elaboragdo deste trabalho, e com
previsdes que se alongam para anos futuros. Essa reprogramacdo apresenta a previsdo futura de
investimentos até o encerramento do periodo de vigéncia de cada concessdo, considerando, além
das obras ja previstas desde o inicio das operagdes, a redistribui¢do em periodos futuros do volume
de investimentos decorrentes dos atrasos, acordos e alteragdes de cronogramas acertados entre a

concessionaria e a ANTT.

As informagdes de reprogramacao federal apresentam a possibilidade de verificar qual a expectativa
e qual o acordo feito entre as concessiondrias € o poder publico em compensagdo ao
descumprimento de investimentos previstos no cronograma inicial. Por fim, algumas informagdes

do quadro de demanda foram obtidas diretamente nos sitios eletronicos das concessionarias.

QUADRO 4 - Informagdes adicionais solicitadas diretamente aos 6rgdos reguladores

Concedente Solicitacdo Atendimento
N Demanda observada e prevista desde 1996 | Parcial — dados completos para
Unido em todas as concessoes 3 de 6 concessoes da 1 Fase
Investimento realizado em todas as Pleno
concessoes desde 1996
Investimento previsto nas concessdes da Parcial — cronograma financeiro
1* Rodada enviado para 5 das 6 concessdes.
Para a concessionaria Ponte,
apenas cronograma fisico
Demanda observada e prevista desde 1998 | Pleno
Sao Paulo
em todas as concessdes
Investimentos previstos e realizados desde | Pleno
1998 em todas as concessdes

Fonte: Elaboragao propria.
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5 DESVIOS DOS ESTUDOS DE DEMANDA

5.1 Anélise dos desvios

Conforme argumentado por Flyvbjerg et al (2005), a comparagdo mais apropriada sobre a precisao
dos estudos de demanda deve considerar as informagdes do primeiro ano de operacdo dos
empreendimentos. Isso porque a demanda nos periodos seguintes pode ser influenciada por agoes de
reacdo ao resultado do primeiro ano, buscando induzir ou controlar a demanda para aproxima-la do
volume projetado. Entre agdes possiveis, a concessionaria pode modificar a atratividade do
empreendimento por meio de alteracdes da tarifa inicialmente prevista, postergacdes ou
adiantamento de investimentos, e alteragdes nos pontos de acesso a rodovia. Diante dessa

possibilidade, o primeiro ano de operacdo traria uma visdo mais limpa do processo e da acuracia

dos estudos.

O argumento pode ser relativizado no caso brasileiro, devido as condi¢des de operagdo das
concessodes serem bastante rigidas contratualmente, deixando pouca margem para a concessiondria
reagir discricionariamente a demanda. A principio, as regras de reajuste dos pedagios, principal
instrumento influenciador da demanda, sao estabelecidas em contrato, assim como os cronogramas
de investimentos. No entanto, na pratica existe a possibilidade de renegociagdo desses itens e, de
fato, o histérico das concessdes brasileiras mostra reconsideragdoes ocorrendo desde o inicio das

operacoes.

Mesmo diante dessas possibilidades de alteragdes nas condigdes iniciais, pesquisadores como
Macket e Edwards (1998), Vassallo (2007) e Bain (2009) argumentam ¢ necessario estender a
avaliacdo para os anos seguintes de operacdo para obter um panorama mais preciso da qualidade
dos estudos. O primeiro ano estaria sujeito a muito ruido, e poderia levar a conclusdes erroneas
sobre o comportamento da demanda. Valeria a pena, portanto, sujeitar-se a possibilidade de
adaptacdes para se obter um cenario mais completo. Este estudo apresentara, portanto, além do

resultado do primeiro ano, uma anélise adicional dos anos subsequentes das concessoes.

Uma primeira verificacdo desses desvios foi realizada anteriormente pelo autor (LANA E SOUZA,
2013). O artigo limitou-se a analise das informagdes obtidas diretamente nos sitios eletronicos das
agéncias publicas responsaveis pelas concessoes, ja disponibilizadas publicamente. No estudo, o
volume de demanda, medido em veiculos ou receita, apresentou-se em média 26,4% abaixo do
previsto nas propostas das 31 concessiondrias com dados disponibilizados. Além do erro

significativo e da grande variabilidade, chama aten¢@o o fato de que apenas uma das concessdes
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apresentou demanda acima do previsto, a mais recente concessdo federal, Via Bahia. O viés de

superestimacao, portanto, mostrou-se bastante elevado.

Para este estudo, os dados de Lana e Souza (2013) foram ampliados e refinados. Informagdes de 10
novas concessdes rodovidrias foram agregadas ao banco de dados, sendo elas uma concessdao do
programa do estado do Espirito Santo e nove da segunda etapa de concessdes do estado de Sdo
Paulo. Foram também substituidas as informagdes de trés concessdes da primeira rodada federal,
anteriormente baseadas em dados do ano de informacdo mais antigo, no caso, o quinto ano de
operacgdo. Neste trabalho, foi possivel obter as informagdes sobre o primeiro ano de operagdo desses

empreendimentos.

Devido a expansdo do banco de dados e a obtencdo de informagdes para o primeiro ano de operagao
em parte das rodovias federais, optou-se nessa atualizagdo pela exclusdo das informagdes relativas
as duas concessdes federais que permaneceram sem dados para o primeiro ano de operagdo. Em
Lana e Souza (2013), a utilizacdo de dados que ndo se referiam ao primeiro ano objetivou a
expansdao do numero de concessdes avaliadas, estratégia que se tornou dispensavel com a expansao
do banco de dados. Dessa forma, os resultados da primeira andlise deste trabalho efetivamente
referem-se exclusivamente ao primeiro ano de operacdo dos empreendimentos, ndo ao ano de
informacao mais antiga. As operagdes excluidas dessa primeira analise, no entanto, continuam

fazendo parte do banco de dados para as andlises de anos subsequentes.

Por fim, foram substituidos os dados referentes a primeira rodada do programa paulista,
anteriormente baseados na receita apurada pela CPI dos Pedagios da Assembleia Legislativa de Sao
Paulo. Neste estudo, adotaram-se os dados de volume de veiculos obtidos diretamente com a

Artesp.

Como resultado, o QUADRO 5 apresenta, separados por programa, os valores da diferenca entre o
trafego ou receita efetivamente observado no primeiro ano de operacdo e o trafego ou receita
previsto nas propostas vencedoras dos editais de concessdao de 39 empreendimentos rodovidrios,

uma quantidade razoavel e acima do padrao da maior parte dos estudos internacionais.

Os resultados atualizados ndo se diferem significativamente do observado em Lana e Souza (2013).
O desvio médio da demanda observada em relagdo a previsdo situou-se em patamar levemente pior,
em 29,1% a menor. Os empreendimentos ndo atingiram, portanto, % do volume projetado. Com a
atualizagdo e expansao do banco de dados, subiram para cinco os empreendimentos apresentando
resultado acima do previsto. Essa quantidade continua sendo, todavia, bastante reduzida, quando

comparada as 34 concessdes com demanda abaixo do previsto.
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QUADRO 5 Desvio da demanda observada em relagdo a demanda projetada no primeiro ano de
operacdo de empreendimentos pedagiados

Concessiondria Unidade de Ano da Previsto  Realizado Diferenca Desvio

Medida informagdo (%)

—- FEDERAIS---mmmmmem-
Rio-Teresopolis CRT A% 1996 2.734.282  2.058.563 (675.719) -24,7%
Nova Dutra \% 1996 9.532.623  13.236.052 3.703.429 38,9%
CONCER \% 1996 6.004.598  4.331.227  (1.673.371) -27,9%
Ecosul VA 2001 4.624.430  4.221.908 (402.522) -8,7%
Autopista Planalto Sul VA 2009 28.589.902 22.188.447  (6.401.455) -22,4%
Autopista Litoral Sul VA 2009 26.985.427 18.861.806  (8.123.621) -30,1%
Autopista R.Bittencourt VA 2009 130.392.60 98.368.954 (32.023.646) -24,6%
Autopista Ferndo Dias VA 2009 96.198.361 84.908.578 (11.289.783) -11,7%
Autopista Fluminense VA 2009 29.250.384 26.938.444  (2.311.940) -7,9%
Transbrasiliana Conc. Rod. VA 2009 22.800.472 21.433.767  (1.366.705) -6,0%
Rodovia do Ago VA 2009 16.414.691 10.777.536  (5.637.155) -34,3%
Via Bahia/ AS VA 2011 79.782.529 87.555.138 7.772.609 9,7%
---RIO GRANDE DO SUL-
Carazinho VDM 1998 9.247 6.773 (2.474) -26,8%
Vacaria VDM 1999 5.202 3.730 (1.472) -28,3%
Santa Cruz do Sul VDM 1998 7.202 1.933 (5.269) -73,2%
Metropolitano VDM 1998 14.716 5.316 (9.400) -63,9%
Lajeado VDM 1998 13.893 10.210 (3.683) -26,5%
Gramado VDM 1998 3.620 1.659 (1.961) -54,2%
Caxias do Sul VDM 1998 14.259 8.040 (6.219) -43,6%
---SAO PAULO---------—--
AutoBan VA 1998 24.907.096 25.052.862 145.766 0,6%
Tebe VA 1998 1.882.284 1.222.069 (660.215) -35,1%
ViaNorte VA 1998 4.526.260  3.580.866 (945.394) -20,9%
Centrovias VA 1998 4.509.981 1.593.532  (2.916.449) -64,7%
Triangulo do Sol VA 1998 9.140.278  2.530.707  (6.609.571) -72,3%
Autovias VA 1998 2.336.212 697.973  (1.638.239) -70,1%
Renovias VA 1998 7.758.162  4.134.044  (3.624.118) -46,7%
Viaoeste VA 1998 10.553.364  7.665.510  (2.887.854) -27,4%
Ecovias VA 1998 18.574.451 17.428.149  (1.146.302) -6,2%
Intervias VA 2000 6.627.395 7.775.866 1.148.471 17,3%
Colinas VA 2000 23.448.950  7.041.104 (16.407.846) -70,0%
SPVias VA 2000 10.133.398  6.552.366  (3.581.032) -35,3%
Rota das Bandeiras VA 2009 17.507.562 11.048.801 (6.458.761) -36,9%
Cart VA 2009 5.769.705  2.938.252  (2.831.453) -49,1%
Via Rondon VA 2009 8.014.082  3.272.016  (4.742.066) -59,2%
Rodovia do Tieté VA 2009 7.476.058  4.168.031 (3.308.027) -44,3%
Ecopistas VA 2009 20.461.970 12.798.841 (7.663.129) -37,5%
Rodoanel VA 2009 75.838.475 71.341.443  (4.497.032) -5,9%
-—-ESPIRITO SANTO--------
Rodosol RBA 1999 15.543 15.800 257 1,7%
—-MINAS GERAIS----------
Nascente das Gerais VA 2008 18.543.548 17.344.602  (1.198.946) -6,5%

Obs.: VA — Volume Anual; VDM — Volume Médio Diario; RBA — Receita Bruta Anual em R$ mil

Fonte: elaboragdo propria a partir de dados da ANTT, DER-MG, AGERGS e ALESP.
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O cendrio geral continua sendo de erro médio bastante significativo, variagdo acentuada e
superestimacao generalizada da demanda. A distribuicdo dos erros de previsao, apresentada no
GRAFICO 4, elucida visualmente o forte viés de superestimagio da previsdo de demanda desses 39
projetos rodovidrios. Em relacdo a uma situacio de neutralidade, na qual os erros se distribuiriam ao
redor de zero, a cauda da distribuicdo é excessivamente alongada para a esquerda, indicando a
presenga de grandes superestimagdes e a concentracdo de projetos na faixa entre -30% e -20% de

desvio.

10
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Desv. Pad = 26,2%
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GRAFICO 4 - Histograma de distribuicdo dos desvios do trafego observado em relagio ao previsto
em concessoes brasileiras. Fonte: elaboragdo propria

No GRAFICO 5, as concessdes sdo apresentadas ordenadas pelo ano da informacdo utilizada, que é
também o primeiro ano de operagdo. A principio, o grafico ndo indica alguma tendéncia clara de
melhoria no tamanho dos desvios ao longo do tempo, no sentido de que estudos para concessoes
mais recentes aprendem com os erros do passado e aprimoram suas técnicas de estimag¢do, como
argumentado pela American Public Transit Association (1990). A mesma impressdo transmite o
GRAFICO 6, que plota os mesmos dados de forma visualmente diferente, mantendo todas as
informagdes de um mesmo ano no mesmo alinhamento. A distribuicdo dos pontos parece similar

entre as concessoes antigas e recentes, aparentando apenas uma dispersao um pouco menor.
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GRAFICO 5 - Desvio do trafego observado no 1° ano de operagdo em relagdo ao previsto em
concessodes brasileiras, ordenados por ano da informagao.
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De fato, a correlagdo de 0,1414 entre ano inicial do empreendimento ¢ o tamanho do desvio ndo é
significativamente diferente de zero, com p-valor 0,391. O p-valor ¢ a probabilidade, supondo-se a
hipotese nula verdadeira, de se obter uma amostra tdo ou mais extrema, ou atipica, que a de fato
obtida. Neste caso, a hipdtese nula ¢ de ndo existéncia de correlagdo entre as varidveis “erro do
estudo de demanda” e “ano da concessdo”. Uma amostra mais atipica seria uma amostra com valor
de correlagdo maior em modulo que 0,1414. Ou seja, mesmo entre dois dados que nao tivessem
qualquer relagdo, em uma amostra de mesmo tamanho, ¢ bastante alta (39,1%) a chance de
encontrar correlagdes mais elevadas que a verificada neste estudo entre desvio e ano.

Estatisticamente, portanto, ndo se pode inferir qualquer tendéncia de melhora.
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GRAFICO 6 - Plotagem dos desvios observados e ano da ocorréncia/observacio

Mesmo apenas entre as concessdes federais, que parecem situar-se em um patamar levemente
melhor nas operagdes com inicio em 2009, a correlagdo ¢ negativa, -0,214, e ndo significativa, com
o p-valor de 0,503. O programa paulista também foi executado em duas fases, com bastante
distancia no tempo, entre 1998 e 2009. Também nesse caso, apesar de passado mais de uma década,
a correlagdo amostral entre o primeiro ano de operagdo ¢ o desvio ¢ meramente -0,036, valor que

tampouco ¢ significativo, com p-valor 0,887.

Outra forma de reafirmar esse resultado € a regressao linear relacionando o tamanho dos desvios ao

ano de inicio das operagdes da seguinte forma:

Desvio = a + f X Ano
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O resultado, apresentado no QUADRO 6, indica que apesar do coeficiente entre ano e desvio ser

positivo, o que significaria redu¢do dos erros negativos, ¢ ndo significativo.

QUADRO 6 - Resultado da Regressao Desvio x Ano da Concessao
Estimativa | Desv. Padrdo | T-valor | Pr(>|t|)

a | -1.391,33 1.568,28 -0,887 | 0,381

B 0,6803 0,7832 0,869 | 0,391

Com base nessa amostra de 39 concessdes, contendo mais de 70% das concessdes em operagdo no
pais e informacdes dos principais programas, ndo hé evidéncia de melhoria do tamanho do erro no
primeiro ano de operacao das concessdes mais recentes, contrariando argumentos de Naess et al
(2006), Welde (2011), entre outros, de que maior experiéncia em pedagios tende a reduzir o
tamanho do erro. Como resultado geral, ndo se pode afirmar estatisticamente que o valor do erro
dos estudos de demanda no primeiro ano de operagao dos empreendimentos apresenta tendéncia de

reducao no Brasil.

5.2 Ampliacéo dos resultados

Apesar do argumento a favor da verificagcdo dos dados do primeiro ano dos empreendimentos, a
analise dos anos seguintes da operagdo pode elucidar os impactos dos desvios ao longo do tempo.
Alguns autores, como Vassallo (2007), argumentam que empreendimentos pedagiados necessitam
de um periodo de adaptagdo e acomodagdo até que atinjam todo seu potencial. Além disso, como
argumenta Citron (2006), os erros tendem a serem maiores nos anos iniciais pela dificuldade de
estimacao da fuga dos usudrios devido a implantacdo do pedagio. Apds um periodo de adaptacao, a
demanda tenderia a voltar a patamares mais simples de estimar, tendendo a casar melhor com as

previsdes apds alguns anos de operagao.

A verificagdo dos desvios ao longo dos anos de operagdo de uma concessdo pode apresentar alguma
informacgao sobre a existéncia desse periodo de adaptacdo, ou entdo sobre pressupostos equivocados
sobre a taxa de crescimento da demanda ao longo do tempo. Em resumo, a verificacdo do primeiro
ano mediria um desvio de nivel, enquanto a verificagdo ao longo do tempo verificaria o erro das

projecoes de taxa de crescimento. Os dados, no entanto, devem ser interpretados com cautela,
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considerando a possibilidade de reacdes adaptativas do concessionario ao volume de demanda,
apontada por Flyvbjerg et al (2005), além de variagdes ocasionadas por alteragdes no cronograma
original de investimentos, que modificam a condi¢cdo de operacdo da rodovia e, portanto, sua

atratividade.

Dado que cada concessdo iniciou as operagdes em datas diferentes, a verificagdo do comportamento
geral da demanda em um determinado periodo pode ser analisada considerando o ano-calendario
(TABELA 7) ou o ano de operagdo (TABELA 8). Apesar de ser apenas uma reorganizacao da
forma de apresentacdo dos mesmos dados, cada alternativa ilustra diferentes questdes sobre o a
evolucdo das concessdes, especialmente ao verificar a tendéncia da média geral, e apresenta
vantagens e desvantagens. A tabela organizada por ano calendario pode fornecer informagdes sobre
eventos que possuem efeito sobre a demanda de todas as concessdes, como periodos de maior
crescimento econdmico ou choques nos precos dos combustiveis. Por outro lado, a organizacao por
ano calenddrio gera algumas distor¢des na média, por ser composta em um determinado ano por
concessdes recém-estabelecidas, com os grandes desvios que caracterizam os primeiros anos de
operacdo no caso brasileiro, ¢ também concessdes ja bastante consolidadas com varios anos de
operagdo, que, como sera demonstrado, tendem a apresentar resultados mais satisfatorios.

O problema inverso acontece na organizacdo por ano de operagdo. Esse arranjo favorece a
comparagdo entre concessdes com mesmo tempo de operagdo, elucidando o desempenho ao longo
das operacdes ¢ a existéncia de periodos de acomodacdo, mas desconsidera os diferentes contextos

econdmicos que cada concessao enfrentou ao longo do periodo observado.

Para mitigar um pouco as diferengas entre as duas formas de organizagdo, os dados por ano
calendario sdo reapresentados também em tabelas separadas para rodada de cada programa de
concessao. Além de permitir uma comparagdo entre programas, por terem sido concedidas no
mesmo periodo e sob as mesmas regras, concessdes de uma mesma rodada de um programa de

tendem a apresentar comportamento semelhante.

De qualquer forma, independente da maneira como se organize os dados, observa-se, com o passar
do tempo, uma tendéncia de redugao e reversao dos desvios negativos. Na TABELA 7, percebe-se
que, na média, a demanda observada encontrava-se, no ano de informagdo mais recente, 2012,
bastante proxima ao estimado, com valor até levemente superior, 5% acima. No entanto, a
variabilidade continua sendo bastante significativa, com concessdes apresentando, apesar de ja
estarem no 15° ano de operagdo, volume de trafego entre 36% inferior a 78% superior ao previsto

em suas propostas.
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TABELA 7 — Desvios dos estudos de demanda segundo ano-calendario

Concessiondria 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
Rio-Teresdpolis CRT -25% | 23% | 18% | 11% | 8% 0% | -8% |-11% | -7% |-11% | -11% | -12% | -2% | -16% | 11% 1% | 0%
Nova Dutra 39% | 4% | -4% | 4% | -9% | -9% | -4% | -8% | -4% | -8% | -9% | 29% | 2% | -5% | 2% | 4% | -4%
CONCER -28% | 9% | 2% | -1% |-11% | -15% | -22% | -27% | -28% | -28% | -29% | -23% | -21% | -15% | -13% | 0% | 4%
Concepa - n/d | n/d | n/d | n/d | n/d |-32% |-34% | -33% | -36% | -36% | -34% | -31% | -32% | -32% | -29% | -26%
Ponte Rio-Niteroi - n/d | n/d | n/d | n/d | n/d -5% | -10% | -14% | -15% | -17% | -24% | -15% | -15% | -15% | -13% | -12%
Ecosul - - - - - -9% | -14% | -14% | -11% | -21% | -19% | -8% | -5% | -6% | 3% | 12% | 11%
Autopista Planalto Sul - - - - - - - - - - - - - -22% | -17% | -17% | -21%
Autopista Litoral Sul - - - - - - - - - - - - - -30% | -23% | -19% 7%
Autopista R. Bittencourt - - - - - - - - - - - - - -25% 0% 1% | -2%
Autopista Ferndo Dias - - - - - - - - - - - - - -12% | -1% 1% 1%
Autopista Fluminense - - - - - - - - - - - - - -8% 3% 6% 0%
Transbrasiliana - - - - - - - - - - - - - -6% | -3% 0% 5%
Rodovia do Ago - - - - - - - - - - - - - -34% | -4% | -12% | -9%
Via Bahia / AS - - - - - - - - - - - - - - - 10% | 21%
Carazinho - - -27% | -24% | -28% | -27% | -34% | -36% | -36% | -41% | -43% | -38% | -33% | -34% | -27% | -24% | -21%
Vacaria - - - -28% | -27% | -29% | -29% | -31% | -35% | -13% | -13% | -4% 0% -4% 2% 1% n/d
Santa Cruz do Sul - - -73% | -17% | -12% | -22% | -26% | -35% | -42% | n/d | n/d | n/d | n/d | n/d | n/d | n/d | n/d
Metropolitano - - -64% | -5% | -10% | -15% | -22% | -26% | -24% | -29% | -32% | -23% | -21% | -23% | n/d | n/d | n/d
Lajeado - - 27% | 2% | -6% | -20% | -24% | -28% | -27% | -31% | -33% | -32% | -26% | -31% | n/d n/d n/d
Gramado - - -54% | -16% | -24% | -21% | -23% | -25% | -24% | -32% | -35% | -32% | -28% | -22% | -18% | -14% | -15%
Caxias do Sul - - -44% | -35% | -31% | -44% | -70% | -32% | -34% | -42% | -47% | -47% | -45% | -48% | n/d | n/d | n/d
AutoBan - - 1% | 7% |-19% | 5% | 4% | -1%| 27% | 62% | 58% | 63% | n/d | 65% | 76% | 78% | 78%
Tebe - - -35% | 16% | 0% | -4%| -4%| -9% | -8%| -4%| -7%| -4% | n/d 0% | 3%| 5%| 7%
ViaNorte - - -21% | 58% | 38% | 29% | 28% | 25% | 22% | 20% | 20% | 21% | n/d | 20% | 24% | 25% | 25%
Centrovias - - -65% | -22% | -29% | -32% | -34% | -37% | -35% | -35% | -36% | -33% | n/d |-31% | -15% | 34% | 38%
Tridngulo do Sol - - -72% | -38% | -37% | -41% | -44% | -48% | -47% | -47% | -48% | -44% | n/d | -43% | -40% | -38% | -36%
Autovias - - -70% | -1% | -2% | -9% | -14% | -19% | -20% | -21% | -21% | 7% | n/d | 28% | 37% | 36% | 38%
Renovias - - -47% | 7% 1% | -5% | -9% |-18% |-12% | 11% | 12% | 14% | n/d | 14% | 18% | 19% | 19%
Viaoeste - - -27% | 14% | -26% | -35% | -33% | -37% | -36% | -35% | -30% | -27% | n/d |-22% | 59% | 71% | 71%
Ecovias - - -6% | -6% | -15% | -17% | -19% | -21% | -22% | -23% | -24% | -22% | n/d | -23% | -20% | -17% | -16%
Intervias - - - - 17% | 94% | 88% | 74% | 64% | 62% | 57% | 63% | n/d | 63% | 70% | 71% | 72%
Colinas - - - - -70% | -11% | -12% | -17% | -20% | -21% | -20% | -17% | n/d |-13% | -6% | -4% | -2%
SPVias - - - - -35% 2% 1% 0% | 11% | 10% 5% | 11% | n/d 18% | 24% | 22% | 26%
Rota Das Bandeiras - - - - - - - - - - - - - -37% | -21% | -16% | -16%
Cart - - - - - - - - - - - - - -49% | 3% | 2% | -1%
Via Rondon - - - - - - - - - - - - - -59% | -18% | -15% | -16%
Rodovias do Tieté - - - - - - - - - - - - - -44% | -14% | -21% | -24%
Ecopistas - - - - - - - - - - - - - -37% | -7% 5% 1%
Rodoanel - - - - - - - - - - - - - -6% | -10% | -14% | -19%
Rodosol - - - 2% | -29% | -19% | -18% | -20% | -26% | -23% 3% | n/d | n/d | n/d | n/d | n/d | n/d
Nascente das Gerais - - - - - - - - - - - - -6% | -2% 2% 1% 1%

MEDIA GERAL 5% | 12% | -34% | -5% |-15% | -11% | -14% | -17% | -16% | -14% | -14% | -9% | -18% | -14% | 1% | 4% | 5%

Fonte: elaboragdo propria a partir de dados da ANTT e agéncias estaduais.

Entre as 14 concessdes com 15 anos de operacdo, a média do desvio avangou de 27,7% negativo
para 13,7% positivo entre 1996 e 2012, diferenca significativa com p-valor 0,0075, sob a suposigdo
de normalidade dos dados. Ao mesmo tempo, o valor do tltimo ano ¢ diferente de zero com p-valor
0,0039. Esses resultados indicam que, mesmo com a grande variabilidade e relativamente escassa
quantidade de observagdes para o periodo completo, € estatisticamente verificada a tendéncia de
melhoria no desempenho temporal de uma mesma concessdo, com resultado apdés uma década e

meia de operagdo acima do trafego estimado a época das licitagdes.
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Na organizagdo por ano calendario, ressaltando- se novamente o cuidado com variagdes entre anos
causadas pela entrada em operagdo de novas concessoes, € interessante observar que o periodo entre
2009 e 2012, o mais abrangente em quantidade de concessdes em operacdo com dados
disponibilizados, inicia com valores negativos préximos a média dos anos anteriores. A partir de
2010, no entanto, o conjunto das concessdes entra em nivel positivo pela primeira vez no banco de
dados, exceto pelo ano de 1997, que conta com apenas 3 observagdes. Essa evolugdo repentina pode
indicar a existéncia de algum fator que atuou positivamente em todas as concessdes, como foi o
estimulo a compra de automoveis, com a reducdo dos impostos federais, desde a crise de 2008. O

controle do prego da gasolina também pode ter influido no volume de trafego.
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GRAFICO 7 - Desvio médio dos estudos de demanda por ano calendario

A relativa estabilidade da propor¢ao do desvio durante cerca de uma década pode indicar que esse
salto verificado no periodo recente ¢ resultado de fator conjuntural, devido aos choques acima
citados, e com seu esgotamento deve-se voltar ao patamar anterior de estabilidade na curva do
desvio, ja observada, inclusive, entre 2011 e 2012. Essa tendéncia é refor¢ada pela comparacao
entre o comportamento dos desvios da amostra total ¢ o das concessdes mais antigas, no GRAFICO
7. Evidentemente, as linhas coincidem até o ano de 2007, pois todas as concessdes com dados nesse
ano estavam em operacao desde 2001, o ponto de corte da subamostra, ¢ nenhuma entrou em
operacdo no intervalo. A partir de 2007, percebe-se o evolugdo similar do desvio médio da amostra
geral e das concessdes antigas, com um periodo de varios anos de estabilidade sendo sucedido por
um salto significativo a partir de 2009. Portanto, as variagdes observadas nos ultimos 3 anos na

amostra geral ndo sdo resultado da entrada de varias novas concessdes em operagdo, distorcendo a
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comparag¢do por ano calendario. Pelo contrario, as concessdes mais antigas tiveram um salto ainda

maior.

TABELA 8 - Desvios dos estudos de demanda segundo o ano de operagao

Concessionaria / ano 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 | 17
Rio-Teresopolis CRT -25% | 23% | 18% | 11% 8% 0% -8% | -11% 7% | -11% | -11% | -12% | -2% | -16% | 11% 1% | 0%
Nova Dutra 39% 4% | -4% | -4% -9% -9% -4% -8% -4% -8% 9% | 29% | 2% | -5%| -2% 4% | -4%
CONCER -28% 9% 2% | -1% | -11% | -15% | -22% | -27% | -28% | -28% | -29% | -23% | -21% | -15% | -13% 0% | 4%
Concepa n/d n/d n/d n/d n/d| -32% | -34% | -33% | -36% | -36% | -34% | -31% | -32% | -32% | -29% | -26%
Ponte Rio-Niteroi n/d| n/d| n/d| n/d| n/d| -5%| -10% | -14% | -15% | -17% | -24% | -15% | -15% | -15% | -13% | -12%
Ecosul -9% | -14% | -14% | -11% | -21% | -19% -8% -5% -6% 3% | 12% | 11%

Autopista Planalto Sul -22% | -17% | -17% | -21%

Autopista Litoral Sul -30% | -23% | -19% | 7%

Autopista R Bittencourt | -25% | 0% | 1% | -2%

Autopista Ferndo Dias “12% | 1% | 1% | 1%

Autopista Fluminense 8% | 3%| 6%| 0%

Transbrasiliana 6% | -3%| 0%| 5%

Rodovia do Aco -34% | -4% | -12% | -9%

Via Bahia / AS 10% | 21%

Carazinho -27% | -24% | -28% | -27% | -34% | -36% | -36% | -41% | -43% | -38% | -33% | -34% | -27% | -24% | -21%

Vacaria -28% | -27% | -29% | -29% | -31% | -35% | -13% | -13% -4% 0% -4% 2% 1%

Santa Cruz do Sul -73% | -17% | -12% | -22% | -26% | -35% | -42%

Metropolitano -64% | -5% [ -10% | -15% | -22% | -26% | -24% | -29% | -32% | -23% | -21% | -23%

Lajeado 27% | 2% | -6% | -20% | -24% | -28% | -27% | -31% | -33% | -32% | -26% | -31%

Gramado -54% | -16% | -24% | -21% | -23% | -25% | -24% | -32% | -35% | -32% | -28% | -22% | -18% | -14% | -15%

Caxias do Sul -44% | -35% | -31% | -44% | -70% | -32% | -34% | -42% | -47% | -47% | -45% | -48%

AutoBan 1% | -7% | -19% | -5% 4% -1% 27% 62% 58% 63% n/d| 65% | 76% | 78% | 78%

Tebe -35% | 16% 0% | -4% -4% -9% -8% -4% -7% -4% n/d 0% 3% 5% 7%

ViaNorte -21% | 58% | 38% | 29% | 28% | 25% | 22% | 20% | 20% 21% n/d | 20% | 24% | 25% | 25%
Centrovias -65% | -22% | -29% | -32% | -34% | -37% | -35% | -35% | -36% | -33% n/d|-31% | -15% | 34% | 38%
Tridngulo do Sol 72% | -38% | -37% | -41% | -44% | -48% | -47% | -47% | -48% | -44% | n/d | -43% | -40% | -38% | -36%

Autovias 70% | 1% | 2% | -9% | -14% | -19% | -20% | -21% | -21% 7% n/d| 28% | 37% | 36% | 38%
Renovias -47% 7% 1% | -5% 9% | -18% | -12% | 11% | 12% 14% n/d| 14% | 18% | 19% | 19%
Viaoeste -27% | 14% | -26% | -35% | -33% | -37% | -36% | -35% | -30% | -27% n/d |-22% | 59% | 71% | 71%

Ecovias 6% | -6% |-15% |-17% | -19% | -21% | -22% | -23% | -24% | -22% n/d | -23% | -20% | -17% | -16%

Intervias 17% | 94% | 88% | 74% | 64% | 62% | 57% | 63% n/d 63% | 70% | 71% | 72%

Colinas -70% | -11% | -12% | -17% | -20% | -21% | -20% | -17% n/d| -13% 6% | -4% | -2%

SPVias -35% 2% 4% 0% 11% 10% 5% 11% n/d 18% 24% | 22% | 26%

Rota Das Bandeiras -37% | -21% | -16% | -16%

Cart 49% | 3% | 2% | -1%

Via Rondon -59% | -18% | -15% | -16%

Rodovias do Tieté -44% | -14% | -21% | -24%

Ecopistas 37% | -7%| 5% | 1%

Rodoanel -6% | -10% | -14% | -19%

Rodosol 2% | -29% | -19% | -18% | -20% | -26% | -23% 3%

Nascente das Gerais 6% | 2% | 2% | 1% 1%

MEDIA GERAL -29% | -3% | -7% | -9% | -14% | -17% | -15% | -12% | -17% | -9% |-11% | -4% | 6% | 6% | 9% | -7% | 0%

Quando os dados sdo organizados por Ano de Operacdo, na TABELA 8, observa-se também uma
tendéncia de recuperacdo e reducao dos erros, apesar de oscilagdes fortes nos primeiros anos. O
grande erro do primeiro ano de operacdo ¢ quase totalmente eliminado no segundo ano, mas nos
anos seguintes volta a subir gradualmente, passando a oscilar, até o 9° ano, em patamares negativos

de até 17%. Do 10° ano em diante, inicia-se uma recuperagao consistente e significativa, levando as
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concessdes no 15° ano de operagdo a estarem com trafego cerca de 10% superior ao previsto. H4d um
novo valor negativo no 16° ano, mas esse ja ¢ resultado da reducao da amostra para apenas cinco

concessdes da primeira rodada federal, que um ano antes ja estavam em negativo.

De maneira analoga a representacio grafica do ano calendario, o GRAFICO 8 apresenta as médias
por ano de operacdo da amostra completa e das concessdes com ao menos 12 anos de operagdo. A
curva exclusivamente com as opera¢des mais antigas eliminaria possiveis distor¢des causadas nos
anos iniciais por empreendimentos em operacao ha poucos anos, que comecaram a funcionar em
um contexto econdmico muito diferente, e influenciam apenas as médias dos anos 1 a 5.
Novamente, a diferenca entre as curvas ¢ pouco relevante, indicando que as novas concessoes
apresentam evolucdo similar as antigas, de um grande erro no 1° ano de operacdo sendo
praticamente anulado no 2° ano, para em seguida iniciar-se uma trajetéria levemente declinante que

resulta, proximo a uma década de operacdo, em demanda quase 20% inferior ao previsto.
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GRAFICO 8 - Desvio médio dos estudos de demanda por ano de operagio

E importante ressaltar, no entanto, que as inferéncias sobre a evolugio das concessdes por ano de
operacdo tém maior validade nos anos iniciais, quando as médias derivam de informagdes sobre
muitas concessdes iniciadas em épocas distintas. Por outro lado, como todas as concessdes
brasileiras com mais de 12 anos de operacao foram iniciadas na mesma época, entre 1996 ¢ 1999, ¢é
possivel fazer uma relagdo direta entre o salto a partir do ano 11 e a ja citada explosao da demanda a
partir de 2009, uma conjuntura econdmica muito especifica. Portanto, esse salto ndo ¢ uma

caracteristica que possa ser generalizada como um comportamento padrdo da operagdo de uma
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concessdao. Ou seja, ndo ¢ razoavel inferir, por exemplo, que as concessdes iniciadas em 2008

devam apresentar um repentino crescimento da demanda em 2020.

Adicionalmente, para comentar separadamente o desempenho dos diferentes programas de
concessodes, a tabela organizada por ano ¢ reapresentada de forma repartida, com a respectiva média
do programa calculada. Como as concessdes pertencentes a uma mesma fase iniciam-se em anos
préoximos, essa divisdo permite observar uma média que ao mesmo tempo apresenta as tendéncias

de operacao e de choques dos anos calendarios.

As concessionarias da primeira fase de concessdes rodoviarias federais tiveram um desempenho
inicial com trafego razoavelmente superior ao previsto (TABELA 9). Tal como na média geral da
amostra, o desvio negativo aumentou continuamente, atingindo seu ponto mais baixo no ano de
2006, quando a demanda estava 20% inferior ao previsto em estudos. Portanto, por cerca de 10
anos, as concessiondrias superestimaram a taxa de crescimento do volume de trafego. A partir de
2010, no entanto, inicia-se uma recuperacao rapida do volume de trafego, e atualmente apenas duas
concessionarias, Concepa e Ponte Rio-Niteroi, ainda possuem nivel de demanda consideravelmente

inferior ao estimado.

TABELA 9 - Desvio dos estudos de demanda - 1* Fase de ConcessOes Federais

Concessionaria | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012

CRT Rio-Teresop. | 23% | 18% | 11% | 8% | 0% | -8% | -11% | -7% | -11% | -11% | -12% | -2% | -16% | 11% | 1% 0%
Nova Dutra 4% | 4% | 4% | 9% | 9% | 4% | -8% | 4% | -8% | 9% | 29% | -2% | 5% | 2% | 4% | -4%

CONCER 9% | 2% | -1% |-11% | -15% | -22% | -27% | -28% | -28% | -29% | -23% | -21% | -15% | -13% | 0% 4%
Concepa n/d | n/d | n/d | n/d | n/d |-32% | -34% | -33% | -36% | -36% | -34% | -31% | -32% | -32% | -29% | -26%
Ponte Rio-Nit. n/d | n/d | n/d | n/d | n/d | -5% |-10% | -14% | -15% | -17% | -24% | -15% | -15% | -15% | -13% | -12%
Ecosul - - - - 9% | -14% | -14% | -11% | -21% | -19% | -8% | -5% | -6% 3% | 12% | 11%
MEDIA 12% | 5% 2% | -4% | -8% | -14% | -17% | -16% | -20% | -20% | -12% | -13% | -15% | -8% | -4% | -4%

Fonte: Elaboracao propria a partir de dados da ANTT

Na segunda fase de concessdes federais, apresentada na TABELA 10, a evolugao seguiu trajetoria
distinta do observado na primeira fase. Os desvios em relagdo ao previsto nos estudos entregues
pelas concessiondrias foram acentuados e generalizados no primeiro ano, mas a recuperacao foi
rapida e, com excecdo da Autopista Planalto Sul e Rodovia do Ago, sdo pequenos no 4° ano de
operagdo. Na média, o resultado do 4° ano ¢ similar entre as duas fases, mas enquanto as concessoes

recentes fizeram trajetdria ascendente, as concessdes antigas viam seu resultado continuamente
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piorar. No entanto, a conjuntura econdmica ¢ muito distinta, e o rapido crescimento ocorreu em um
periodo em que as concessdes da 1* Fase também evoluiram rapidamente. Alguns dos resultados
negativos iniciais dessa fase foram também influenciados por problemas operacionais que atrasaram

a abertura de pragas de pedagio, ocasionando redugdo do trafego pedagiado.

TABELA 10 - Desvio dos estudos de demanda - 22 Fase de Concessoes Federais

Concessionaria 2009 | 2010 | 2011 | 2012
Autopista Planalto Sul -22% | -17% | -17% | -21%
Autopista Litoral Sul -30% | -23% | -19% | 7%
Autopista Regis Bittencourt -25% | 0% 1% | -2%
Autopista Ferndo Dias 12% | 1% | 1% | 1%
Autopista Fluminense 8% | 3% | 6% | 0%
Transbrasiliana 6% | -3% | 0% | 5%
Rodovia do Aco -34% | -4% | -12% | -9%

Via Bahia / AS - - 10% | 21%
MEDIA -20% | -7% | -4% | 0%

Fonte: Elaboragdo propria a partir de dados da ANTT

As concessdes do programa gaucho apresentam uma tendéncia de melhora lenta ¢ em ritmo
insuficiente para apresentar, apos uma década meia de operagdo, demandas proximas as estimadas
originalmente. A demanda observada oscila em patamares bastante inferiores ao estimado, € mesmo
as concessdes com dados obtidos até 2012 continuam bastante abaixo do patamar esperado, ainda
que o erro médio tenha sido reduzido a metade. Nao surpreendentemente, o programa de concessoes
gaucho caracterizou-se, desde o inicio das operagdes, por uma relacdo conflituosa entre a

concessionaria, poder concedente e usuarios. (ROSA et al, 2009)

TABELA 11 - Desvio dos estudos de demanda - Concessdes Rio Grande do Sul

Concessionaria | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012

Carazinho -27% | -24% | -28% | -27% | -34% | -36% | -36% | -41% | -43% | -38% | -33% | -34% | -27% | -24% | -21%
Vacaria - | -28% | -27% | -29% |-29% | -31% | -35% | -13% | -13% | -4% | 0% | -4% | 2% | 1% | n/d
Santa Cruzdo Sul | -73% | -17% | -12% | -22% | -26% | -35% | -42% | n/d n/d n/d n/d n/d n/d n/d n/d
Metropolitano | -64% | -5% | -10% | -15% | -22% | -26% | -24% | -29% | -32% | -23% | -21% | -23% | n/d n/d n/d
Lajeado -27% | -2% | -6% | -20% |-24% | -28% |-27% | -31% | -33% | -32% | -26% | -31% | n/d n/d n/d

Gramado -54% | -16% | -24% | -21% | -23% | -25% | -24% | -32% | -35% | -32% | -28% | -22% | -18% | -14% | -15%

Caxias do Sul | -44% | -35% | -31% | -44% | -70% | -32% | -34% | -42% | -47% | -47% | -45% | -48% | nd | nd | o/
MEDIA -48% | -18% | -20% | -25% | -33% | -30% | -32% | -31% | -34% | -29% | -25% | -27% | -14% | -12% | -18%
Fonte: Elaboracdo propria a partir de dados da Agergs
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O 1° Lote de Concessdes Rodoviarias do Estado de Sao Paulo caracterizou-se por grandes erros
apenas no inicio das operagdes. Atualmente, o nivel médio de trafego nas rodovias pedagiadas esta
consideravelmente acima do previsto. Porém, tal média ¢ obtida de um cenario com bastante
variagdo. A maior parte das concessdes apresenta trafego acima do esperado, mas ainda ha
operacdes com volume de veiculos até 36% abaixo do esperado. Como ja observado em outros
programas, houve um rapido salto na demanda na década de 2010, com sinal de acomodacao ja em

2012.

TABELA 12 - Desvio dos estudos de demanda - 1* Fase de Concessoes de Sdo Paulo

Concessionaria | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
AutoBan 1% | -7%|-19%| -5%| 4%| -1%| 27%| 62%| 58%| 63%| n/d | 65%| 76%| 78%| 78%
Tebe -35%| 16%| 0% | -4%| -4%| -9%| -8%| -4%| -7%| -4%| n/d | 0%| 3%| 5%| 7%
ViaNorte -21%| 58%| 38%| 29%| 28% | 25% | 22%| 20%| 20%| 21%| n/d | 20%| 24%| 25%| 25%
Centrovias -65% | -22% | -29% | -32% | -34% | -37% | -35% | -35% | -36% | -33% | n/d | -31%|-15% | 34%| 38%
Triang. do Sol | -72% | -38% | -37% | -41% | -44% | -48% | -47% | -47% | -48% | -44% | n/d | -43% | -40% | -38% | -36%
Autovias 70% | -1%| -2%| -9%|-14% |-19% | -20% | -21% | -21% | 7% | n/d | 28%| 37%| 36%| 38%
Renovias -47% | 7% | 1%| -5%| -9%|-18%|-12%| 11%| 12%| 14%| n/d | 14%| 18%| 19%| 19%
Viaoeste -27%| 14% | -26% | -35% | -33% | -37% | -36% | -35% | -30% | -27% | n/d |-22%| 59% | 71%| 71%
Ecovias 6% | -6% | -15% | -17% | -19% | -21% | -22% | -23% | -24% | -22% | n/d | -23% | -20% | -17% | -16%
Intervias - - 1 17%| 94%| 88% | 74%| 64%| 62% | 57%| 63% | n/d | 63% | 70%| 71%| 72%
Colinas - - [-70%[-11%-12% | -17% | -20% | -21% | -20% | -17% | n/d | -13%| -6%| -4%| -2%
SPVias - - |-35%| 2%| 4%| 0%| 11%| 10%| 5% | 11%| n/d | 18% | 24%| 22%| 26%
MEDIA -38% | 3% |-15%| -3%| -4%| -9% | -6%| -2%| -3%| 3% 6% | 19% | 25% | 27%

Fonte: Elaboragdo propria a partir de dados da Artesp

A 2* Fase das concessdes paulistas também iniciou com grandes desvios, mas com boa reducdo em
apenas um ano. No entanto, apos a rapida melhoria na virada do primeiro ano, o erro estabilizou-se
em mesmo patamar. Essas concessdes tiveram atuando, ao mesmo tempo, os dois efeitos
observados nos dados gerais, a recuperagao tipica dos primeiros anos de operagao e o salto do inicio

da década de 2010, mas isso ndo foi suficiente para eliminar os desvios iniciais.

TABELA 13 - Desvio dos estudos de demanda - 2* Fase de Concessdes de Sdo Paulo

Concessionaria 2009 | 2010 | 2011 | 2012
Rota Das Bandeiras -37% | -21% | -16% | -16%
Cart 49% | -3%| -2%| -1%
Via Rondon -59% | -18% | -15% | -16%
Rodovias do Tieté -44% | -14% | -21% | -24%
Ecopistas 37% | 7% 5% 1%
Rodoanel -6% | -10% | -14% | -19%
MEDIA -39% | -12% | -11% | -12%

Fonte: Elaboracgao propria a partir de dados da Artesp
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Por fim, as duas concessdes realizadas pelos estados de Minas Gerais e Espirito Santo ndo
apresentam grandes erros atualmente, apesar da concessao capixaba ter chegado a valores bastante
acentuados de desvios negativos no inicio da década de 2000. A concessdo mineira, por sua vez,
desde o inicio das operagdes nunca apresentou grandes desvios em relacdo ao previsto, e nem
mesmo durante o crescimento generalizado da demanda em 2010 houve uma grande diferenga em

seus resultados.

TABELA 14 - Desvio dos estudos de demanda - Minas Gerais e Espirito Santo
Concessionaria 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012

Rodosol 2% [-29% | -19% | -18% | -20% | -26% | -23% | 3% | wua n/d n/d n/d n/d n/d
Nascente das Gerais 6% | -2%| 2%| 1%| 1%
Fonte: Elaboragao propria a partir de dados do DER-MG e Concessionaria Rodosol
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6 EXECUCAO DOS INVESTIMENTOS

6.1 Cronograma de investimentos

Os editais dos processos licitatorios de concessdo da malha rodoviaria preveem um programa de
investimentos obrigatdrios, cuja execucdo ¢ um compromisso assumido contratualmente pela
concessionaria. No entanto, devido a complexidade e incertezas que envolvem o negodcio, € a
impossibilidade de prever todas as contingéncias futuras que impactam e comprometem o seu
equilibrio econdmico-financeiro, ¢ esperado que os contratos de concessdo sejam incompletos e,

diante das circunstancias, necessitem ser revistos. (CARDOSO ET AL, 2012) (GUASCH, 2004)

Nas concessdes paulistas, o risco de trafego e o risco de construc¢do sdo explicitamente alocados ao
parceiro privado, ndo cabendo reequilibrio economico por desvios de demanda ou atrasos em obras
(CARDOSO ET AL, 2002). O mesmo se observa nos contratos de concessao federal. (BRASIL,
1995) (AZEVEDO E ALENCAR, 1998).

Apesar de haver uma obrigacdo contratual em relacdo aos investimentos, a frustragdo da demanda
prevista pode gerar um desequilibrio de caixa que impede o cumprimento do cronograma original.
De fato, sdo recorrentes as criticas que vinculam os atrasos em obras de rodovias concedidas as
tarifas baixas, possiveis de serem ofertadas na licitagdo por basearem-se no alto trafego previsto
pela licitante. Independente das razdes que motivam essas estimativas de demanda, e das
explicagdes para as variagdes do nivel de trafego efetivamente pedagiado, fato ¢ que a
concessionaria operara com receitas abaixo do demonstrado em seu plano de negdcios, uma
situagdo potencialmente conflituosa. Atrasos, reprogramacdes ¢ aditivos contratuais sao
identificados entre as concessdes brasileiras, mas sem énfase nos impactos financeiros dessas

ocorréncias.

Neste capitulo, os dados de investimentos sdo analisados preferencialmente de forma acumulada. A
verifica¢do do desvio dos investimentos realizados em rela¢do ao previsto ano a ano permite alguma
inferéncia quando restrita ao inicio da concessdao, quando acontecem os principais investimentos.
No entanto, quando encerrada essa primeira fase, a comparagao restrita a um determinado ano tende
a ser muito distorcida quando hé reprogramagdo dos investimentos iniciais atrasados para anos
posteriores. A tendéncia ¢ o aparecimento de valores realizados varias vezes superiores ao previsto

no ano, o que impede uma interpretacdo adequada do atendimento das obrigagdes da concessao.
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Por esse motivo, este trabalho utilizara o valor dos investimentos realizados e previstos acumulados
durante o periodo. O cronograma da concessao Fluminense, na TABELA 15, ilustra a motivagao
dessa escolha. Nessa concessdo, os investimentos realizados nos quatro primeiros anos foram
inferiores ao planejado. Justamente pelo fato dos anos iniciais concentrarem o grosso dos
investimentos inicialmente previstos, o ano 5 apresenta um volume de investimentos previstos
consideravelmente inferior. Com o remanejamento dos atrasos ocorridos nos anos iniciais, o valor
real realocado para o 5° ano ¢ relativamente elevado, resultando em uma execucao de quase 7 vezes

o previsto no edital.

TABELA 15 - Diferenca entre investimento realizado e previsto, anual e acumulado -
Concessiondria Fluminense

LOTE 4 — FLUMINENSE
ANO ‘ An}JaI . Acumglado
Previsto | Realizado Diferenca Previsto | Realizado Diferenca
RS RS RS RS
1 129.947 63.758 -51% 129.947 63.758 -51%
2 205.155 59.746 -71% 335.102 123.504 -63%
3 172.984 49.326 -71% 508.086| 172.830 -66%
4 87.600 72.761 -17% 595.686| 245.591 -59%
5 33.283| 258.891 678% 628.969| 504.483 -20%

Fonte: Elaboragdo propria a partir de dados da ANTT

A média simples das diferencas percentuais anuais executados nos 5 primeiros anos ¢ de 94%, o
que poderia levar a equivocada conclusdo de que, apesar dos investimentos reduzidos nos primeiros
4 anos, no periodo completo houve compensagdo e execu¢do, na média, de quase o dobro de
investimentos previstos. Isso contrasta com o valor real, 20% inferior, que pode ser verificado no
acompanhamento da execucdao acumulada. A execu¢dao acumulada permite verificar diretamente o
quanto investimentos acima do planejado em determinado ano realmente compensam a defasagem
dos anos anteriores, e qual impacto eles possuem na reducgdo do diferencial. Portanto, a contribui¢ao
positiva do grande volume de investimentos reprogramados para o 5° ano da Fluminense ¢
devidamente contabilizada, pois reduz significativamente o diferencial acumulado em 39 pontos

percentuais, de 59% negativos para 20% negativos.

Todos os dados de origem das tabelas e informagdes deste capitulo encontram-se no Anexo B, com
o detalhamento do volume financeiro anual dos investimentos de cada concessdo dos programas

federal e paulista.
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6.1.1 Primeira Fase de Concessdes Federais

A primeira fase do programa de concessdes federais abrange as primeiras concessdes realizadas no
pais, em operacdo a partir do ano de 1996. O valor financeiro dos investimentos previstos e
realizados, discriminado em detalhes no Anexo B, aponta divergéncias grandes entre as cinco
operagdes com dados disponibilizados, mas de forma geral segue-se um padrdo de um periodo
bastante curto de investimentos abaixo do previsto, por cerca de trés anos, € compensagido
significativa nos anos posteriores. As duas concessionarias de maior volume de investimentos dessa
fase, Concer e Nova Dutra, sdo ilustradas graficamente abaixo, e representam o padrdao do periodo.
Os valores reprogramados a partir de 2013 representam os novos cronogramas vigentes, com 0s

acertos recentes entre concessiondrias e poder publico para periodos futuros.
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GRAFICO 9 - Cronograma de investimentos previstos, realizado e reprogramagcio — Concessionéria
Concer — RS de abril de 1995
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GRAFICO 10 - Cronograma de investimentos previstos, realizado e reprogramacio —
Concessionaria Nova Dutra — R$ de maio de 1995
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No computo geral das cinco concessdes com dados dessa primeira fase do programa federal, apenas

os dois primeiros anos de operacao tiveram investimentos acumulados abaixo do previsto, como

pode ser verificado na TABELA 16. Mais do que isso, o volume de investimentos segue uma

trajetoria continuamente ascendente, mesmo apds superado os niveis contratuais originais. A

previsao € de que o conjunto das concessdes realize investimentos cerca de 63% superiores ao

estabelecido nos editais, até o fim do periodo de vigéncia dos contratos. No encerramento do ano de

2012, o valor ja superava em 27% o que deveria ter sido investido.

TABELA 16 - Desvio do investimento realizado acumulado em relagdo ao previsto

ANO | CRT DI\IL?I'\éQA CONCER CONCEPA ECOSUL GERAL

1 |-19% -14% -18% 55% -58% -14%

2 |-14% 7% -57% 159% -72% -10%

3 |-11% 48% -35% 136% -40% 18%

4 -3% 38% -16% 180% 19% 25%

5 4% 19% 0% 216% 24% 21%

6 6% 24% 8% 231% 10% 26%

7 5% 24% 13% 225% 17% 28%

8 -6% 25% 13% 238% 28% 28%

8 9 -7% 24% 16% 250% 26% 28%
g 10 | -8% 25% 27% 265% 29% 32%
E 11 | -9% 22% 18% 281% 34% 28%
o 12 | -2% 24% 3% 286% 36% 25%
13 | -1% 26% 4% 276% 48% 28%

14 3% 23% 4% 255% 68% 27%

15 | 10% 25% 6% 237% 71% 30%

16 | 21% 32% 9% 263% 90% 37%

17 | 42% 40% 23% 279% 98% 48%

18 | 46% 48% 38% 288% 105% 58%

19 | 46% 48% 41% 288% 113% 59%

8 20 | 48% 48% 42% 288% 120% 59%
<§( 21 | 46% 44% 41% 288% 126% 57%
< 22 | 48% 46% 42% 132% 58%
8 23 | 46% 47% 42% 139% 59%
e 24 | 46% 48% 42% 146% 60%
o 25 | 44% 48% 41% 153% 59%
26 | 44% 52% 42% 160% 62%

27 165% 62%

28 169% 63%

29 171% 63%

Fonte: elaboragdo propria a partir de dados da ANTT
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Atualmente, todas as concessdes da 1* fase, entre o 14 e 16° ano completo de operagdo, ja
apresentavam investimentos acima do previsto. Carpintero e Barcham (2012) e Veron e Cieler
(2010) apontam que nenhuma concessdo da primeira rodada federal foi renegociada, mas os
contratos previam mecanismos de reajuste tarifario que compensassem o incremento do volume de
investimentos. Diante desses resultados, ndo surpreende o calculo de Veron e Cellier (2010) de que
as tarifas das concessionarias da 1? fase tiveram significativos reajustes reais (acima da inflagcdo) do
inicio das concessoes até o ano de 2008, sendo a camped a Concepa, com incremento de 185%,
Jjustamente a concessao com maior superagdo do nivel de investimento. Ponte, Concer e Nova Dutra
também tiveram reajustes reais de 36%, 16% e 8%, respectivamente. Nos céalculos de Campos Neto
et al (2011), tendo como referéncia o IPCA e atualizado no acumulado até 2011, os ganhos reais

foram bastante elevados para todos os empreendimentos, entre 84% e 148% (com média de 121%).

Para essa fase do programa de concessoes, a Unido adotou o manejo dos contratos, com inser¢ao de
novas obras, redimensionamentos € novas estimativas de custo sendo inseridas nas obrigacdes
contratuais da concessiondria, com reequilibrio via tarifa. Justifica-se, assim, a evolugdo financeira

dos investimentos ilustrada no GRAFICO 11.
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GRAFICO 11 - Investimentos previstos, realizados e programados da 1* Fase de concessdes
federais - Valores financeiros atualizados para dezembro de 2012
Fonte: Elaboracdo propria a partir de dados da ANTT
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6.1.2 Segunda Fase de Concessdes Federais

Ao contrario da 1* fase de concessdes federais, a 2* fase apresenta reducdo significativa dos
investimentos acumulados em relagdo ao previsto nos editais nos quatro primeiros anos de
operacdo, ¢ sem perspectiva de superacdo do valor inicialmente acordado. A TABELA 17
demonstra que, até agora, o volume de investimentos foi reduzido & metade. Na reprogramacao
vigente a época das solicitagdes de informagdes a ANTT, prevé-se um exagerado volume de
recursos para o 5° ano de operagdo, 2013, ainda em aberto durante a elaboragdo deste estudo, e
volume um pouco acima do previsto no ano 6 e 7. Porém, apesar de em 2015 atingir-se 0 menor
hiato entre investimentos previsto e realizado, 2% negativo, a trajetéria de recuperacdo nao se
sustenta. A diferenca volta a subir paulatinamente nos anos subsequentes, aumentando o déficit

percentual de investimento até o 21° ano de concessao, quando se iniciara um volume de obras mais

substancial, que reduzird o desvio sem, no entanto, zera-lo.

TABELA 17 - Investimentos Realizados — Acumulado- 2° Lote de Concessoes Federais

LOTE1 LOTE 2 LOTE 3 LOTE 4 LOTES LOTE6 LOTE7
TRANS PLANALTO RODOVIA FERNAO LITORAL
ANO BRASILIANA SUL DO ACO FLUMINENSE DIAS REGIS SUL GERAL
1 2009 15% -19% -18% -51% -52% -62% -65% -48%
2 2010 -29% -24% -43% -63% -63% -70% -69% -61%
3 2011 -43% -31% -52% -66% -61% -68% -67% -61%
4 2012 -49% -27% -45% -59% -51% -57% -57% -52%
5 2013 -22% 0% 13% -20% -27% -6% -6% -12%
6 2014 -19% 6% 24% -1% -24% 1% 2% -4%
7 2015 -19% 9% 27% 7% -21% 1% 5% -2%
8 2016 -15% 7% 21% 14% -25% -1% 2% -3%
9 2017 -18% 4% 14% 13% -28% -3% 2% -5%
10 2018 -18% 3% 6% 10% -26% -3% 5% -5%
11 2019 -13% 1% 5% 6% -27% -3% 3% -6%
12 2020 -16% -1% 4% 1% -28% -4% 3% -7%
13 2021 -13% -1% 7% -2% -29% -4% 2% -8%
14 2022 -15% -1% 7% -2% -29% -4% 2% -8%
15 2023 -13% -1% 6% -2% -30% -5% 1% -9%
16 2024 -14% -2% 6% -4% -32% -7% -1% -10%
17 2025 -15% -5% 7% -5% -33% -9% -2% -12%
18 2026 -15% -6% 8% -6% -35% -11% -3% -13%
19 2027 -16% -8% 13% -7% -36% -12% -4% -14%
20 2028 -17% -9% 14% -8% -37% -13% -5% -15%
21 2029 -10% -6% 14% -6% -35% -12% -4% -13%
22 2030 -10% -3% 14% -5% -33% -11% -2% -11%
23 2031 -10% 0% 15% -3% -31% -9% -1% -10%
24 2032 -11% 3% 16% -1% -29% -7% 1% -8%
25 2033 -10% 7% 18% 1% -26% -6% 4% -6%

Fonte: elaboracao propria a partir de dados da ANTT
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Assim, no conjunto, essa rodada de concessdes deve encerrar-se com investimentos abaixo do
estabelecido nos editais. Dois exemplos tipicos da segunda fase de concessdes federais sao as
concessdes Fluminense e Transbrasiliana, representadas no GRAFICO 12. Espera-se eliminar a
maior parte do grande hiato entre o investimento previsto e realizado no quinto ano de operagdo,
quando se acertou, entre as concessiondrias € o poder publico, grande dispéndio financeiro em

obras, em valor muito acima do verificado até entdo.

Imrestime nto (RS 1000)
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150.000

Iimres time nto (RS 1000 )

1 2 3 4 5 6 7 8 5% 10 11 12 13 14 15 16 17 18 1% 20 21 22 23 24 25

Ano
B FLUMIMENSE Previstoc @ FLUMINENSE Realizado B Reprogramagdo

GRAFICO 12 - Investimentos previstos inicialmente, realizados e reprogramados - Concessiondria
Transbrasiliana e Fluminense

O padrdo se repete de forma similar em todas as concessdes dessa fase. Como todas as concessdes
iniciaram-se no mesmo ano € encontram-se no mesmo periodo de operacdo, o GRAFICO 13
apresenta uma visao real do efetivamente executado e previsto para o conjunto de concessoes. Vé-

se claramente o atraso nas obras dos primeiros 4 anos, € uma previsao extremamente otimista de
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retomada do ritmo de investimentos a partir do primeiro ano em aberto dos cronogramas. Além
disso, destaca-se no GRAFICO 13 o deslocamento de um volume razoavel de investimentos para os
cinco ultimos anos de contrato, que inicialmente ndo teriam um volume representativo de obras. E
evidente, portanto, que as concessiondrias conseguiram acordar com o poder concedente
deslocamentos temporais significativos dos investimentos. Elas estar@o, em conjunto, investindo
menos e mais tarde, sendo que o principio do reequilibrio seria o inverso: atrasar o inicio de obras ¢
um bonus financeiro a concessionaria, e deveria ser compensando pelo 6nus de aumentar o valor

despendido.
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GRAFICO 13 - Investimentos Realizados e previstos - 2* Fase de Concessdes Federais
Fonte: ANTT

Como comentado anteriormente, alguma flexibilidade para alteragdo no cronograma de
investimentos é necessario e, em certa medida, benéfico a operagdo do empreendimento, ao permitir
ajustes na magnitude e no prazo das obras de forma a conciliar o equilibrio financeiro do contrato
com a modicidade tarifaria. Vassallo (2007) considera, inclusive, que entre alternativas de medidas
para reequilibrio, o adiamento de investimentos ¢ menos danosa para o usudrio. No entanto, a
contrapartida esperada para uma concessao com atrasos no cronograma € o incremento do volume
total de investimento no periodo completo. Nao ¢ o que se verifica na execugdo e reprogramagao,
onde em nenhum ano o volume total de obras executadas devera superar o previsto inicialmente,
como ilustrado no GRAFICO 14. Ao mesmo tempo, como abordado no capitulo 4, o desvio

negativo da demanda, de grande relevancia no primeiro ano, ja se encontra em média zerado em
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2012 para as concessdes da 2* Rodada Federal. Portanto, também nao ¢ razoavel supor que o

volume de investimentos foi reduzido para compensar o trafego inferior ao esperado.

GRAFICO 14 - Valor financeiro acumulado dos investimentos da 2* Fase de Concessdes Federais
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Previsto Realizado e reprogramacao
Real Reprogramacgao

1 2 3 4 5( 6| 7| 8| 9|10(11|12|13|14|15| 16| 17| 18| 19| 20| 21| 22| 23| 24| 25

-48% | -61% | -61% | -52% | -12% | -4% | -2% | -3% | -5% | -5% | -6% | -7% | -8% | -8% | -9% | -10% | -12% | -13% | -14% | -15% | -13% | -11% | -10% | -8% | -6%

Mesmo em relagdo a recuperagdo do volume de investimentos nos proximos anos de operagado, ha
indicios de uma previsdo excessivamente otimista para o desempenho a partir do 5° ano (2013). Um
dos investimentos mais vultosos previsto nos cronogramas reprogramados da ANTT sao os R$ 250
milhdes destinados a execugdo da segunda pista no trecho da Serra do Cafezal (km 336,7 ao km
367,2) da rodovia Régis Bittencourt. A previsao da reprogramacao ¢ de que todo o dispéndio se
encerre no 5° ano do contrato, porém, noticias sobre o inicio da obra, publicadas no inicio do ano de
2013, indicam duragdo de 4 anos, segundo previsdes da propria concessionaria.’ A previsdo

financeira de investimentos concentrados totalmente em 2013, portanto, ndo se realizara.

Outro exemplo ¢ a obra do Contorno de Florianopolis, com previsdo de R$ 109 milhdes de
execugao financeira em 2013, dos 175 milhdes previstos até o ano de 2015. No entanto, em agosto

de 2013 a concessionaria informava o adiamento do inicio previsto das intervengdes para marco de

2 Obra na Serra do Cafezal deve durar 4 anos. Jornal Estado de Sdo Paulo, 08/01/13.

http://www.estadao.com.br/noticias/geral,obra-na-serra-do-cafezal-vai-durar-4-anos-diz-empresa,981925,0.htm
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2014.° Dessa forma, nada do valor previsto foi efetivamente executado no quinto ano. Essas

situagdes indicam que o volume de recursos despendidos em investimentos ndo deve atingir o valor

reprogramado para o 5° ano de operagdo, e a reducdo do hiato ndo deve ser tdo significativa quanto

o estimado na reprogramac¢ado, na qual em 2013 ja cairia para 12% abaixo da previsdo acumulada

inicial, em comparacao aos 52% negativos efetivamente verificados até o 4° ano.

6.1.3 Concessodes Paulistas

O padrao das concessionarias do estado de Sao Paulo ¢ de desvios significativos no cumprimento

do cronograma de investimentos nos primeiros anos sendo compensados por aumento do

investimento acumulado em 15 anos. Esse comportamento ¢ ilustrado na TABELA 18 e no

GRAFICO 15.

TABELA 18 - Desvio do investimento realizado em relacdo ao previsto nas

de Sdo Paulo

concessOes do estado

Concessionaria 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
Autoban 2% -33% -6% 14% 18% 19% 15% 15% 17% 27% 39% 48% 53% 48% 51%
TEBE 2% -17% -28% -26% -8% -12% -10% -19% -18% -13% -11% -7% 2% 6% 11%
VIANORTE -67% -71% -38% -29% -24% -13% -2% 16% 31% 27% 31% 33% 34% 38% 42%
Centrovias -54% -59% -39% -35% -38% -35% -28% -20% -5% 4% 1% -1% 3% 5% 8%
Triangulo -64% -56% -43% -40% -34% -29% -27% -23% -16% -8% -8% -7% -3% -2% 0%
Autovias -91% -63% -28% -18% -19% -12% 2% 10% 15% 17% 10% 7% 7% 9% 13%
Renovias 57% 8% 1% -3% -14% -17% -14% -10% -1% 3% 6% 16% 20% 26% 34%
Via Oeste -53% -49% -26% -19% -17% -11% -6% -3% 4% 7% 6% 17% 21% 23% 21%
Ecovias -59% -22% 23% 18% 17% 6% 6% 7% 11% 15% 22% 26% 25% 27% 30%
INTERVIAS -29% -11% 5% -5% -5% 10% 18% 22% 24% 22% 18% 17% 13%

Colinas -31% -51% -34% -39% -33% -6% 14% 20% 30% 21% 22% 26% 26%

SP Vias 5% -5% -12% -6% 6% 2% 6% 15% 24% 30% 37% 36% 45%
Rodoanel Oeste 111% 66% 64% 65% 69%

Rotas das Bandeiras -23% 20% -16% -28%

Cart -10% 5% 6% 7%

Via Rondon -18% -39% -31% -27%

Tieté 4% -29% -22% -15%

Ecopistas -10% -14% -32% -22%

SPMAR -65% -45%

MEDIA GERAL 27% -26% -16% -12% -6% -9% -2% 2% 10% 13% 14% 17% 20% 20% 23%

Fonte: Artesp

* Inicio das obras do contorno viario da Grande Floriandpolis tem novo prazo. Jornal Diario Catarinense,

29/08/13.

grande-florianopolis-tem-novo-prazo-4251791.html

http://diariocatarinense.clicrbs.com.br/sc/geral/noticia/2013/08/inicio-das-obras-do-contorno-viario-da-
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GRAFICO 15 - Desvio médio acumulado do investimento nas concessdes paulistas por ano de
operagdo. Fonte: elaboragdo propria a partir de dados da Artesp

Todas as concessdes foram plotadas no GRAFICO 16. Apesar do excesso de linhas, o interesse
desse grafico ndo ¢ verificar a evolugdo individual de algum empreendimento especifico, mas
evidenciar como os movimentos de todas as concessdes sdo similares, tendendo a compensar
continuamente os investimentos atrasados nos primeiros anos com volumes mais significativos nos

anos posteriores, ultrapassando a previsdo dos editais.
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GRAFICO 16 - Desvio do investimento acumulado em todas as concessdes paulistas
Fonte: Artesp
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Em termos financeiros, atualizando os valores de todas as concessdes para R$ de dezembro de 2012

e analisando-as em conjunto, nota-se que apos os anos iniciais concentradores de maior volume de

recursos direcionados para investimento, hd& uma manutencdo dos dispéndios em patamares

elevados e acima do previsto (GRAFICO 17). O resultado acumulado apresentado no GRAFICO 18

evidencia como essa manutengdo dos gastos a partir de 2005 descola a curva dos investimentos

realizados da curva de previstos, mantendo uma diferenga que se sustenta nos ultimos anos.
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GRAFICO 17 - Previsto e executado anualmente nas concessdes paulistas - valores atualizados para

RS de dezembro de 2012 - 1* Fase
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GRAFICO 18 - Valor acumulado dos investimentos realizados e previstos em R$ de dezembro de
2012 - Duas fases do programa paulista
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Vistas de forma isolada, no entanto, as concessdes mais recentes seguem padrao um pouco distinto.
As operacdes cumpriam o cronograma até¢ 2010, mas com a entrada de novos empreendimentos a
execugdo passou a ser abaixo da previsdao dos editais. O impacto da entrada das concessdes da
segunda fase no resultado geral é evidenciado no GRAFICO 20, onde se apresenta o tragado do
desvio acumulado dos investimentos de cada fase separadamente, além do geral. Por enquanto, as
concessoes da segunda fase estao reduzindo a propor¢ao de excesso de investimento em relagao ao
previsto. E possivel ponderar, no entanto, que o programa de concessdes paulista apresenta um

historico de real compensacao dos investimentos atrasados.
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GRAFICO 19 - Previsto e executado em R$ de dezembro de 2012 - Concessdes Paulistas 2* Fase
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6.2 Relacdo desvios de demanda e investimentos

Desvios significativos da demanda realizada em relagdo a prevista, ao comprometer a geragao de
receita da concessiondria, t€m potencial de impacto na capacidade de investimento. No entanto, a
relacdo entre as duas varidveis ndo necessariamente ¢ direta, especialmente ao considerar-se a
possibilidade de manipulacdo estratégica dos estudos de demanda. Nesse caso, ainda que ndo
oficialmente documentado, a concessionaria ja estaria esperando niveis de demanda abaixo dos
divulgados em sua proposta. De qualquer forma, mesmo nesses casos, ao basear-se em um plano de
exploragdo rodovidria com previsdo de entrada de recursos maior, ¢ possivel que em determinados
periodos a concessiondria se comprometa com valores de investimento acima do que podera

realmente arcar.

A reagdo da concessiondria e do poder publico a esses desvios ¢ imprevisivel e gera uma situagao
potencialmente conflituosa. A principio, a concessiondria estd obrigada contratualmente a executar
determinado cronograma de investimentos. No entanto, demandas abaixo do previsto servem de
argumento para reorganizac¢ao de planilhas e adiamento de investimentos, sob o pretexto de manter
a proporcionalidade entre obrigagdes e receitas. Os impactos no cronograma inicial dependem da
discricionariedade e flexibilidade da agéncia reguladora, que analisa e aprova essas alteragdes

demandadas pela concessionaria.

Independente dos motivos que o justificam, foi evidenciado na se¢do anterior que as concessoes
brasileiras tendem a postergar a execu¢do do grande volume de investimentos previstos para o
inicio dos contratos. Esse deslocamento de parte significativa dos investimentos para anos futuros
foi especialmente elevado na segunda fase das concessoes federais, cujas concessdes fecharam o
quarto ano de operacao tendo executado apenas metade do valor financeiro acordado com o poder
publico. A execucdo completa dos principais investimentos previstos ainda ¢ uma questdo em

aberto, pois a reprogramagao os deslocou para anos futuros, ndo havendo garantia de real execugao.

Nas concessoes paulistas com maior tempo de maturacdo, o sub-investimento nos primeiros anos
também foi de propor¢do bastante significativa, apesar de nao ter atingido percentuais tao elevados
como a segunda fase federal. Ainda assim, apenas no 8° de operacdo o valor acumulado dos

investimentos atingiu o previsto nos editais.

As concessoes da segunda fase federal, por apresentarem grandes atrasos nas obras iniciais,
acirraram o debate sobre o comportamento das concessionarias e os critérios de leildo no pais. A

TABELA 19 demonstra que todos os lotes apresentam investimentos consideravelmente inferiores
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ao previsto. No entanto, a magnitude desses desvios do investimento ndo aparenta relacio
proporcionalmente direta com o desvio do trafego, que também apresentou resultados geralmente
negativos. As rodovias com maiores desvios de demanda ndo foram necessariamente as rodovias
onde mais cairam os investimentos. A porcentagem realizada dos investimentos situou-se em
patamares semelhantes em todos os niveis observados de demanda, inclusive naquelas concessoes
nas quais ela ficou bastante proxima ao previsto. Na verdade, justamente a concessdo com maior
desvio negativo de trafego, Autopista Planalto Sul, cumpriu maior parte dos investimentos

acordados.

Esse resultado se assemelha ao observado nos primeiros anos das operagdes paulistas, quando o nao
cumprimento do cronograma de investimentos € o nimero de reconsideragdes contratuais, apesar de
geralmente justificados pela receita abaixo do previsto, ndo teve relacdo direta e proporcional a

demanda nao realizada. (ALESP 2000, CARDOSO et al 2012)

TABELA 19 - Desvio da demanda e do investimento em relagdo ao previsto - 2° Lote de
Concessoes Federais

Desvio Acumulado
Concessionaria Trafego | Investimento
Autopista Planalto Sul -19,4% -27,3%
Autopista Litoral Sul -9,6% -56,7%
Autopista Regis Bittencourt -6,2% -56,8%
Autopista Fernao Dias -1,8% -50,9%
Autopista Fluminense 0,7% -58,8%
Transbrasiliana -0,6% -49,3%
Rodovia do Aco -14,3% -44,5%
Fonte: ANTT

Instigada por esses resultados, esta se¢do verifica a existéncia de alguma relagdo entre os estudos de
demanda e o cumprimento dos investimentos, na amostra mais ampla possivel e em diferentes

periodos contratuais.

Para padronizar a comparagdo acumulada, os indicadores dos anos até 2001 de quatro concessoes
federais, Rio-Teresopolis CRT, Nova Dutra, Concer e Ecosul precisaram ser transformados de
veiculos para veiculos equivalentes. O critério para essa padronizagdo foi utilizar a média da relagado
Veiculos Equivalentes sobre Veiculos dos dados dos anos de 2002, 2003 e 2004, nos quais ha duas
fontes de informacdes, as planilhas das solicitagdes diretas e o os relatérios da ANTT. Os calculos
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para essa transformacdo sdo detalhados no Anexo C. A TABELA 20 apresenta os dados utilizados
para analise da relagao no acumulado dos 4 primeiros anos de operagao de 29 concessdes paulistas e
federais. Apenas trés concessdes dos dois programas ndo fazem parte da andlise: a Ponte Rio-
Niter6i (federal), por ndo ter sido obtido o cronograma de investimentos previstos, e a Via Bahia
(federal) e SPMAR (paulista), por terem apenas 2 anos de operacdo. Na média, o desvio negativo
do investimento encontrava bem mais acentuado do que o da demanda: 18,1% negativo e 6,5%

negativo, respectivamente.

TABELA 20 - Trafego de veiculos e investimentos previstos e realizados nas concessoes federais e
paulistas, acumulado em 4 anos de operacdo

4 anos Trafego (milhGes de veiculos ou VEQ) Investimento (RS milhdes)
Concessionaria Previsto Realizado Desvio Previsto | Realizado Desvio
Rio-Teresopolis CRT 36,4 42,0 15,3% 44,1 42,9 -2,7%
Nova Dutra 218,6 228,2 4,4% 373,7 516,9 38,3%
CONCER 71,5 69,3 -3,1% 188,3 157,9 -16,1%
Ecosul 45,7 40,7 -10,9% 30,2 35,8 18,5%
Autopista Planalto Sul 126,9 102,3 -19,4% 365,4 265,7 -27,3%
Autopista Litoral Sul 287,1 259,6 -9,6% 943,7 408,5 -56,7%
Autopista Regis Bittencourt 559,2 524,3 -6,2% 1,373,6 593,3 -56,8%
Autopista Ferndo Dias 529,7 520,1 -1,8% 946,2 464,5 -50,9%
Autopista Fluminense 162,0 163,2 0,7% 595,7 245,6 -58,8%
Transbrasiliana 96,2 95,6 -0,6% 333,1 168,7 -49,4%
Rodovia do Aco 70,2 60,2 -14,2% 240,7 133,5 -44,5%
AutoBan 180,0 164,3 -8,7% 615,9 702,8 14,1%
Tebe 11,5 11,2 -2,6% 36,3 26,9 -25,9%
ViaNorte 33,5 44,4 32,5% 152,6 108,6 -28,8%
Centrovias 43,4 29,7 -31,6% 225,4 147,1 -34,7%
Triangulo do Sol 72,3 41,4 -42,7% 241,8 144,8 -40,1%
Autovias 35,4 32,5 -8,2% 168,9 138,8 -17,8%
Renovias 57,5 54,4 -5,4% 158,8 153,6 -3,3%
Viaoeste 118,8 90,5 -23,8% 498,3 404,4 -18,8%
Ecovias 118,8 105,0 -11,6% 442,3 521,4 17,9%
Intervias 44,2 77,3 74,9% 200,3 190,1 -5,1%
Colinas 102,1 75,0 -26,5% 246,3 149,9 -39,1%
SPVias 60,0 57,4 -4,3% 203,9 190,7 -6,5%
Rota Das Bandeiras 185,2 149,7 -19,2% 988,1 708,9 -28,3%
Cart 72,8 68,4 -6,0% 993,3 920,3 -7,3%
Via Rondon 83,1 66,2 -20,3% 358,7 260,4 -27,4%
Rodovias do Tieté 103,7 81,0 -21,9% 313,9 265,7 -15,4%
Ecopistas 202,2 194,4 -3,9% 382,8 299,0 -21,9%
Rodoanel 361,1 314,8 -12,8% 175,9 297,1 68,9%
MEDIA -6,5% -18,1%

Fonte: elaboragdo propria
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O GRAFICO 21 representa a dispersdo dos 4 primeiros anos de operagio das concessdes federais e
paulistas, e mostra a correlacdo positiva de 0,132 entre o tamanho do desvio de demanda e o
tamanho do desvio do volume de investimentos. Porém, o p-valor dessa correlagdao ¢ de 0,495, o
que torna essa correlagdo nao significativa. Portanto, nessa amostra de concessdes, nao ha
evidéncias de existéncia de relagdo entre o tamanho do desvio do trafego acumulado e do

investimento acumulado. Estatisticamente, o resultado ¢ fraco e poderia ser resultado de uma

aleatoriedade.
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GRAFICO 21 - Dispersio do trafego acumulado versus investimentos acumulados nos 4 primeiros
anos de operagdo

A mesma andlise foi realizada para os resultados acumulados em 8 anos de operacdo das
concessoes. Devido a essa expansdao temporal, a amostra ¢ reduzida para 16 concessoes, todas
pertencentes a primeira fase dos programas federal e paulista. A TABELA 21 apresenta os dados
utilizados na andlise. Em contraste com a amostra de projetos em 4 anos de operagdo, na amostra
com 8 anos de operacdo o trafego acumulado continua ligeiramente abaixo do previsto, mas o
volume de investimentos ja se encontra ligeiramente acima do estabelecido em contrato. Na média,
as concessionarias chegaram ao final do 8° ano de operacdo com volume de trafego acumulado

5,6% negativo, mas apresentando volume de investimentos 5,6% superior ao inicialmente acordado.
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TABELA 21 - Trafego de veiculos e investimentos previstos e realizados nas concessdes federais e
paulistas, acumulado em 8 anos de operacdo

Trafego Acumulado

8 anos Trafego (milhdes de veiculos ou VEQ) | Investimento (R$ milhdes)
Concessionaria Previsto Realizado Desvio Previsto Realizado Desvio
Rio-Teresopolis CRT 84.8 89.5 5,5% 80.4 75.3 -6,3%
Nova Dutra 611.1 595.6 -2,5% 514.3 640.5 24,5%
CONCER 167.5 146.0 -12,8% 200.0 225.6 12,8%
Ecosul 103.1 90.4 -12,3% 44.1 56.6 28,3%
AutoBan 431.2 475.5 10,3% 773.2 890.1 15,1%
Tebe 26.2 25.0 -4,8% 52.8 42.7 -19,1%
ViaNorte 79.3 101.0 27,4% 181.3 210.5 16,1%
Centrovias 104.8 69.3 -33,9% 274.8 220.2 -19,9%
Triangulo do Sol 170.9 94.1 -44,9% 323.8 248.1 -23,4%
Autovias 89.8 76.8 -14,4% 270.6 297.2 9,8%
Renovias 136.7 128.5 -6,0% 257.6 232.5 -9,7%
Viaoeste 366.7 251.2 -31,5% 563.8 546.6 -3,1%
Ecovias 267.4 221.7 -17,1% 788.5 847.0 7,4%
Intervias 105.8 176.6 66,9% 251.9 306.3 21,6%
Colinas 217.7 168.0 -22,8% 314.7 377.6 20,0%
SPVias 133.0 137.3 3,2% 266.7 305.6 14,6%
MEDIA -5,6% 5,6%
Fonte: Elaboracao propria
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GRAFICO 22 - Dispersio - Trafego Acumulado vs Investimento Acumulado em 8 anos em relagio
ao previsto
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A correlacdo entre as séries de trafego e investimento ¢ mais forte nesse segundo periodo: 0,484.
Além disso, o p-valor apresenta importante reducdo. No oitavo ano de operagado, a correlacdo entre
trafego e investimento acumulado possui p-valor 0,0574, no limiar do nivel de aceitacdo usualmente
utilizado em analises estatisticas, de 0,05. Esses valores indicam haver indicios fortes de que esta
correlacdo ndo ¢ resultado de aleatoriedade, mas em grande parte devido ao pequeno valor amostral
(16 observacgdes), estatisticamente ainda nao € possivel aceitar essa hipotese de forma definitiva. O

GRAFICO 22 ilustra visualmente a relagio entre as duas variaveis.

Por fim, procedeu-se a mesma analise para 12 anos de operacdo, que continua contando com as
mesmas 16 concessdes da andlise de 8 anos. Nesse periodo, como pode ser verificado na TABELA
22, o trafego j& se encontra, na média, proximo ao estimado. O volume de investimentos, por sua
vez, aumenta mais um pouco o nivel de supera¢do em relacdo ao previsto, situando-se em valor

financeiro 16,8% superior ao contratado.

TABELA 22 - Trafego de veiculos e investimentos previstos e realizados nas concessoes federais e
paulistas, acumulado em 12 anos de operagdo

Trafego (milhdes de veiculos ou
12 anos VEQ) Investimento (R$ milhdes)
Concessionaria Previsto Realizado Desvio Previsto Realizado Desvio
Rio-Teresopolis CRT 141.7 140.6 -0.8% 106.0 103.5 -2.4%
Nova Dutra 1005.7 997.8 -0.8% 587.8 726.1 23.5%
CONCER 275.7 225.1 -18.4% 288.5 295.8 2.5%
Ecosul 164.5 155.1 -5.7% 60.2 81.9 36.0%
AutoBan 728.3 962.3 32.1% 839.3 1,239.5 47.7%
Tebe 42.8 41.1 -4.0% 75.9 70.2 -7.5%
ViaNorte 133.5 166.9 25.0% 223.0 295.9 32.7%
Centrovias 173.8 115.8 -33.4% 341.2 336.1 -1.5%
Triangulo do Sol 283.0 156.8 -44.6% 408.5 379.1 -7.2%
Autovias 151.3 145.7 -3.7% 338.9 363.0 7.1%
Renovias 229.0 2335 2.0% 294.6 340.6 15.6%
Viaoeste 634.4 451.4 -28.8% 646.3 755.4 16.9%
Ecovias 435.0 350.9 -19.3% 826.0 1,037.2 25.6%
Intervias 176.6 295.2 67.2% 325.3 379.2 16.6%
Colinas 353.2 289.0 -18.2% 389.0 490.3 26.0%
SPVias 213.4 233.7 9.5% 312.2 425.8 36.4%
MEDIO -2,6% 16,8%

Fonte: ANTT, ARTESP
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GRAFICO 23 - Dispersio - Trafego Acumulado vs Investimento Acumulado em 12 anos em
relacdo ao previsto

Apds 12 anos de operagdo, a correlagdo entre as duas séries mantém-se no mesmo patamar do
acumulado em 8 anos, com valor de 0,458 e p-valor de 0,0743. Mais uma vez, a relagao entre as
duas variaveis esta no limiar de aceitacdo da hipdtese nula mais usual, a 5% (p-valor de 0,05), o que
¢ um indicio forte da existéncia de relacdo considerando haver apenas 16 observacdes.

Graficamente (GRAFICO 23), é perceptivel a tendéncia de evolugio conjunta das duas séries.

Diante desses resultados, ¢ interessante observar que mesmo apds 12 anos de concessdo, o que
representa para a maior parte dos empreendimentos a metade do periodo contratual, ainda ha uma
forte relagdo entre a capacidade de cumprimento do cronograma original de investimentos e a
realizacdo do trafego inicialmente previsto. Por outro lado, um atenuante da importancia desse
alinhamento ¢ que praticamente todas as concessdes cumprem o minimo exigido de investimentos
ao chegar a metade do periodo de vigéncia. O desempenho melhor das concessdes com estimativas
de demanda mais precisas ou onde a demanda superou o previsto € obtido por meio de

adiantamento ou aumento do nivel de investimentos em relagcdo ao inicialmente compactuado.

O resultado financeiro, no entanto, também deve ser analisado com cautela. Justamente para manter
o equilibrio econdmico-financeiro, os atrasos na execucao de investimentos nos primeiros anos de
operacdo devem ser compensados, se ndo por redugdo de tarifas, por uma majoracao do volume de

investimentos em anos posteriores. Porém, o que se observa ¢ uma correlagdo positiva (valor 0,505)
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entre a propor¢ao executada dos investimentos nos primeiros 4 anos e a propor¢ao executada em 12
anos, com p-valor 0,0456. Isso significa que os que investem pouco no inicio também apresentam
tendéncia de serem os que investem pouco aos 12 anos. Entretanto, observa-se bastante

variabilidade nessa relagdo, ilustrada no GRAFICO 24.
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GRAFICO 24 - Desvio do investimento em 4 anos e 12 anos - Fonte: Elaboragio propria

Ao estabelecer-se uma regressao linear y = a + fx, com y representando o desvio do investimento
em 12 anos e x em 4 anos, o resultado ¢ de um intercepto bastante significativo (alfa do QUADRO
7), o que indica alteracdo de nivel entre os dois periodos, com reducdo de cerca de 20 pontos no
desvio do investimento, além de uma relagdo significativa entre o passado e resultados futuros,

porém com beta inferior a 1, o que indica que apenas parte do erro persiste.

QUADRO 7 - Resultado da Regressdo Desvio do Investimento 12 x 4 Anos

Estimativa | Desv. Padrdo | T-valor Pr(>t))
a 20,2956 4,1246 4,921 | 2.25e-05 ***
B 0,3777 0,1721 2,194 0.0456 *

O mesmo tipo de regressao linear foi executado para o trafego, com y representando o desvio da
demanda em 12 anos e X em 4 anos. Nesse caso, o intercepto ¢ ndo significativo, indicando nao
haver uma tendéncia geral de reducdo do nivel médio do erro, como demonstrado no QUADRO 8.

Alguma tendéncia de reducdo dos desvios ¢ resultado do valor do beta, bastante significativo e
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inferior a 1. Porém, o valor estimado, 0,8738, indica reducdo lenta ¢ bastante correlacao

intertemporal.

QUADRO 8 - Resultado da Regressao Desvio do Trafego em12 x 4 Anos

Estimativa | Desv. Padrdo | T-valor Pr(>|t))
0,2375 3,4116 0,070 0,945
0,8738 0,1274 6,858 | 7.84e-06 ***

Essa relagdo é confirmada visualmente no GRAFICO 25, no qual percebe-se a tendéncia de as

concessdes com maiores desvios em relacdo ao previsto para os primeiros 4 anos de operacao

também apresentarem os resultados mais discrepantes no acumulado apds 12 anos de operagao.

Essa relacdo apresenta correlagdo bastante elevada de 0,878 e p-valor de 0,000008 (estimado na

regressao linear), ou seja, relacdo forte e extremamente significativa.
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GRAFICO 25 - Relagdo do desvio do trafego acumulado apos 4 ¢ 12 anos

Em conjunto, as informagdes desta secdo demonstram que as concessdes com maiores desvios de

demanda no inicio da operagdao tendem a permanecer com erros maiores ao longo da operagao,

quando comparadas a outras concessdes, € se tornam, mais adiante, também concessdes com menor
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propor¢do de investimentos realizados. Apesar da fraca relagdo entre o descumprimento do
cronograma de investimentos e os desvios da demanda nos primeiros 4 anos de operacdo, que
concentram o grosso de investimentos, essa relagdo se fortalece e intensifica aos 8 e 12 anos. Os
atrasos generalizados no inicio, muitas vezes motivados por burocracias que atingem igualmente
todas os projetos, perdem importancia na determinacdo da taxa de realizagdo dos investimentos, ¢

cedem a incapacidade de caixa resultante do nivel de demanda.

Portanto, a primeira vista os erros dos estudos de trafego podem parecer pouco importantes, pois a
tendéncia de atrasos nas obras ¢ generalizada. Como evidenciado na TABELA 20, em média 18%
dos investimentos previstos para os primeiros quatro anos nao sao realizados. Porém, ¢ mais adiante
que a acumulag¢do de erros acaba sendo determinante no sub-investimento, € se quem errou mais no
passado ¢ quem erra mais no futuro, é possivel relacionar grandes erros observados nos primeiros

anos a problemas no cumprimento do cronograma de investimentos adiante.

E importante ressaltar que a relagdo entre as concessionarias e o poder concedente ¢ dindmica, com
constantes reprogramagoes, acordos e alteracdes nas obrigacdes estabelecidas em contrato. Por isso,
os desvios de investimentos calculados neste trabalho ndo constituem ilegalidades ou quebra de
acordos, desde que estejam dentro do cronogramas vigentes no momento, repactuados entre a
concessionaria € o poder publico. O que se objetivou neste trabalho foi a comparagdo com o
cronograma a época dos editais e da assinatura do contrato, para verificar o quanto do inicialmente
acordado foi cumprido, e como essa dindmica de reprogramacdes afeta os resultados reais, sentidos
pelo usuario. Além disso, o trabalho buscou identificar a relacdo existente entre o resultado

financeiro dos investimentos e o desempenho do trafego pedagiado.
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7 CONSIDERACOES FINAIS

O acompanhamento da precisdo dos estudos de demanda de projetos rodovidrios implantados no
Brasil ¢ restrita pela indisponibilidade de dados publicos. Como a rede publica de postos de
contagem do pais foi desativada em 2002, a analise deste estudo restringiu-se a estradas concedidas,
nas quais o volume de trafego ¢ plenamente registrado nos postos de pedagios. Ainda assim, mesmo
nesse tipo de empreendimento, a disponibilidade de informagdes mostrou-se bastante limitada na

maior parte dos programas estaduais.

Geralmente, ha maior facilidade para obtencdo de dados de trafego observado. Ja em relagdo a
demanda projetada, com excegdo dos contratos federais e alguns poucos estaduais, as informagdes,
mesmo quando de dominio publico, constam em relatorios eventuais e ndo obrigatorios. Entretanto,
esse cendrio foi recentemente alterado pela aprovacao de leis de transparéncia do setor publico que
permitiram, por meio de solicitagdes diretas aos 6rgaos reguladores, a obtencdo de dados adicionais
em quantidade razoavel, ndo apenas de trafego, mas também sobre a execu¢do do programa de

investimentos.

A andlise dos resultados de 41 empreendimentos pedagiados com dados disponibilizados indica a
existéncia de forte viés de otimismo nas projecdes de demanda feitas no Brasil, em conformidade
com resultados observados internacionalmente para rodovias pedagiadas nos estudos de Bain
(2009), Vassallo (2007) e J.P. Morgan (1997). Entre os 39 empreendimentos com observagdes do
primeiro ano de operagdo, apenas cinco apresentaram um volume de trafego superior ao projetado e,
em média, a amostra atingiu apenas 71% do trafego pedagiado previsto, um patamar insatisfatorio e
que, em condicdes normais, comprometeria severamente a viabilidade econdmica do
empreendimento. Além disso, os desvios apresentam grande variabilidade, refor¢gando uma

consideravel imprecisdo na elaboragao dos estudos.

Ao longo do tempo, a tendéncia ¢ que o tamanho dos desvios negativos da demanda seja reduzido,
de maneira que, em média, no ano de 2012, as concessdes brasileiras operavam com volume de
trafego ligeiramente superior ao estimado, aproximadamente 5% acima. Essa melhoria significativa
ao longo da operagdo dos empreendimentos ndo foi observada em alguns grandes estudos
internacionais como Standard & Poor’s (2005) e Bain (2009), mas ocorreu em alguns paises como a
Espanha (VASSALLO 2007) e Australia (HENSCHER E LI 2010). O Brasil se situa, portanto,
entre os paises onde a redugdo dos desvios ocorreu de forma consistente. Os nimeros recentes, no

entanto, se beneficiam de uma situagdo conjuntural, a explosdo de demanda ocorrida a partir do ano
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de 2009, periodo em que o poder publico incentivou a compra de automoveis € promoveu o
congelamento do prego da gasolina. Antes disso, o desvio negativo permaneceu relativamente

estavel por cerca de uma década.

Apesar da redugdo do desvio ao longo da operacdo de cada concessdo, as concessdes novas
continuam iniciando com o mesmo patamar de erro verificado mais de 10 anos antes. Os dados nao
indicam, para o Brasil, estar havendo aprimoramento das estimativas de demanda. Isso ndo se deve,
no entanto, a uma questao puramente técnica. Na existéncia desses desvios dos estudos de demanda,
classificados como sistematicos devido a sua persisténcia ¢ magnitude, pode haver influéncia da
forma de licitacdo das concessoes. Ao permitir a licitante fornecer sua propria projecao de trafego, o
poder publico implicitamente beneficia empresas otimistas, que possuem maior margem para
oferecer menor tarifa ou maior outorga baseando-se em uma expectativa de maior demanda. Como
possivel consequéncia dessa selegdo adversa, hd& um problema mais profundo: a frustracdo da
demanda pode justificar reequilibrio econdmico-financeiro e revisdo tarifaria desfavoravel ao
usudrio. Ao final, a empresa ndo pratica as tarifas que a levaram a vencer a concessdo ou nao
cumpre o programa de investimentos inicialmente acordado. Portanto, ndo se tratam de erros

triviais. A imprecisao dos estudos de demanda ¢ paga, ao menos em parte, pela sociedade.

A partir dessa premissa, outro objetivo deste trabalho foi verificar se esses desvios dos estudos de
demanda, que pudemos comprovar no pais, realmente tiveram algum efeito na execucdo do
cronograma proposto de investimentos. Foi possivel estabelecer essa relag@o a partir de uma base de
dados relativamente ampla e completa do trafego e do valor financeiro dos investimentos nos dois
principais programas de concessdo brasileiros, do Governo Federal e do estado de Sao Paulo,

obtidos por meio de solicitagdo direta as agéncias reguladoras via lei de acesso a informagao.

Os dados compilados indicam haver um forte descumprimento do cronograma de investimentos nos
primeiros anos dos empreendimentos. O contratualmente exigido na assinatura dos contratos €
maior concentracdo de investimentos nos quatro primeiros anos, mas na pratica boa parte do
volume de recursos vem sendo deslocado para execugdo apos o 5° ano de operagdo. Nas concessoes
federais e paulistas com maior tempo de operagdo, no entanto, esse hiato inicial ¢ compensado em
anos posteriores com volumes de investimentos significativamente maiores que o previsto
inicialmente, fazendo com que, nos dias de hoje, essas operacdes estejam com um volume

acumulado de obras consideravelmente superior ao previsto.

Nos empreendimentos paulistas, ndo ¢ possivel saber se essa tendéncia serd novamente revertida

por meio da reducdo do volume de investimentos em anos futuros. Nas concessdes federais, no
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entanto, foi possivel obter toda a reprogramacdo futura dos investimentos, com os valores
atualmente acordados entre as concessiondrias ¢ a agéncia reguladora. Para os projetos da primeira
fase, ¢ realmente esperado que as concessdes encerrem com investimentos bastante superiores aos
previstos a época da licitacdo, situacdo compensada por incrementos acima da inflagdo nas tarifas
de pedagio, como apontado por Veron e Cellier (2010). De fato, o poder publico adotou a estratégia

de inserir novas obrigagdes nesses contratos, reequilibrando-os via tarifa.

Na segunda fase de concessdes federais, cujos pedagios entraram em operagdo a partir do ano de
2008, o cenario ¢ distinto. Esses empreendimentos apresentam o mesmo padrao de grandes lacunas
na execucdo do programa de investimentos nos anos iniciais de operagdo e retomada acelerada nos
anos subsequentes, mas ndo ha previsdo, at¢ o fim da vigéncia dos contratos, de compensacao
completa dos atrasos iniciais. Na verdade, em todo o periodo de vigéncia desses empreendimentos,
o valor investido acumulado do conjunto de concessdes estara sempre abaixo do previsto nos
cronograma originais dos editais de licitagdo. Ademais, as concessdes dessa fase ainda estavam com
0 quinto ano contratual em andamento durante a elaboracdo desta dissertagcdo, e ha claros indicios
de que o grande volume de investimentos projetado para o 5° ano, que seria o ponto de inflexao
com grande reducdo do hiato do investimento, estd consideravelmente superestimado. A
conferéncia da situagdo de algumas grandes obras relacionadas no cronograma reprogramado das

concessionarias indicava que algumas sequer tinham comecado ao final do periodo.

Identificou-se também uma correlagdo positiva entre o tamanho dos desvios negativos do trafego e
o descumprimento do cronograma de investimentos. Em outras palavras, concessdes com estudos
de demanda superestimados realmente apresentaram maior atraso na execu¢do do programa de
investimentos, o que indica comprometimento real da capacidade de investimento no negdcio.
Interessantemente, apesar dos grandes atrasos no volume de investimentos acontecerem nos anos
iniciais das concessoes, ¢ no acumulado de 8 e 12 anos de operacdo que a relagdo entre demanda e
investimentos se observa de forma mais significativa. Essa situacdo pode ser causada pelo atraso
generalizado nos investimentos acumulados até os primeiros 4 anos, quando até concessdes sem
problemas de demanda apresentam fortes hiatos, geralmente justificados por atrasos na obtencao de
licengas e burocracias do poder publico, que afetam a todos igualmente. Com a matura¢do dos
empreendimentos, o nivel de demanda ganha relevancia na determinagao da taxa de realizacao dos

investimentos.

Como apropriadamente apontam Flyvbjerg et al (2005), a importancia dos estudos de demanda
precisos ndo ¢ de simplesmente reduzir o processo de tomada de decisdo a uma avaliagdo

quantitativa de custo-beneficio. Os interesses publicos sdo mais abrangentes que uma andlise
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puramente racional de beneficios econdmicos, envolvendo aspectos estratégicos ou subjetivos. No
entanto, se esses beneficios estdo devidamente calculados, naquilo em que a mensuracao € possivel,
todos os tipos de escolhas estardo melhor fundamentadas. Em processos licitatorios de concessdes,
o comportamento estratégico, citado como causa relevante dos erros dos estudos de demanda, ¢
dificilmente contornavel, pois se confunde e se mescla com o otimismo genuino e legal. Isso ndo
seria motivo de maiores preocupacdes se o volume de investimentos acordado contratualmente
fosse seguido a risca, e a velocidade da execu¢do seguisse, como ndo parece ser o caso, O
cronograma inicialmente proposto. Alguma flexibilidade contratual ¢ esperada e até mesmo
necessaria para a otimizacdo da operagdo de um contrato e para garantia de continuidade das
operagdes, mas ¢ questiondvel o quanto essas reprogramacdes de investimentos sdo realmente
justificadas e ndo sd@o motivadas por subestimagdo de riscos que foram alocados ao empreendedor

privado, independente de ser ou ndo resultado de um comportamento estratégico.

Ha uma extensa discussdo sobre a mitigagdo dos impactos relacionados ao risco de demanda. Uma
das formas apontadas por Engel et al (1997, 2001) ¢ a adocdo de concessdes com prazo vinculado
ao alcance de metas pré-definidas, relacionadas geralmente ao volume de trafego ou receita. Assim,
o periodo de duragdo da concessdao seria flexivel, e se adaptaria as condi¢des de demanda
efetivamente verificadas na estrada, estendendo-se por um tempo maior quando o volume
observado estivesse abaixo do previsto, até o alcance da meta. De qualquer forma, na hipotese de
adocdo desse tipo de modelo, as necessidades de realocagdo de investimentos continuariam

existindo.

A principal contribuicao deste trabalho foi o estabelecimento de uma metodologia de anélise dos
resultados de demanda e investimento de concessdes rodovidrias brasileiras, que permitiu identificar
um viés de superestimacdo do trafego e a relacdo entre demanda abaixo do previsto e atrasos no
cronograma de investimentos. A pesquisa logrou construir um banco de dados significativo sobre
concessoes rodovidrias brasileiras, com uma quantidade relevante de estudos de demanda de
diferentes fases e programas. Os resultados indicam que os desvios dos estudos de demanda tém
consequéncias praticas e reais na opera¢dao dos empreendimentos, implicando em redugdo do

volume de obras e, portanto, da qualidade do servigo oferecido aos usuarios da rodovia.

A discussdo levantada neste trabalho também ressalta a importincia de retomar no pais a contagem
e verificagdo da demanda em projetos de execugdo publica. O trabalho limitou-se a observagao de
empreendimentos rodovidrios concedidos por serem os uUnicos com contagem e divulgacao
sistemdtica de dados, o que elucida o grau de precisdo dos estudos de demanda elaborados pelo

setor privado, mas ndo permite avaliar se o governo seria capaz de contribuir tecnicamente a
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elaboracdo de estudos mais adequados. Além disso, empreendimentos publicos s3o definidos
baseados em estudos do governo, sem conferéncia posterior, o que leva metodologias equivocadas a

continuarem sendo usadas.

Como recomendagdo de estudos futuros que contribuam para a consolidagdo dos resultados deste
trabalho, sugere-se a expansdo do banco de dados, permitindo confirmar com maior significancia
estatistica as relagdes aqui encontradas. Nos proximos anos, a maturagao das concessodes da segunda
fase do programa paulista e federal, que se iniciaram entre 2008 e 2011, permitird incremento
significativo do volume de dados disponiveis para andlises do desempenho das concessdes por um

periodo mais longo de operacao.
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ANEXO A

Neste anexo sdo apresentados os dados completos de demanda estimada e verificada em cada ano

de cada concessdo estudada neste trabalho.

TABELA 23 - Demanda estimada, verificada e desvio bruto e percentual das concessdes brasileiras

Concessao Fonte Unid Ano Previsto Verificado Dif %
CONCEDENTE: UNIAO
Rio-Teresodpolis CRT Solic. ANTT V 1996 2.734.282 2.058.563 (675.719) -24,7%
BR-116/RJ Solic. ANTT V 1997 5.731.620 7.025.659 1.294.039 22,6%
Solic. ANTT \% 1998 6.090.107 7.177.115 1.087.008 17,8%
Solic. ANTT Vv 1999 6.290.255 6.998.737 708.482 11,3%
Solic. ANTT Vv 2000 6.290.255 6.762.322 472.067 7,5%
Solic. ANTT Vv 2001 6.827.224 6.798.517 (28.707) -0,4%
Rel. ANTT VE 2002 12.494.891 11.438.209 (1.056.682) -8,5%
Rel. ANTT VE 2003 12.987.702 11.613.084 (1.374.618) -10,6%
Rel. ANTT VE 2004 13.505.862 12.596.512 (909.350) -6,7%
Rel. ANTT VE 2005 14.077.085 12.544.620 (1.532.465) -10,9%
Rel. ANTT VE 2006 14.346.629 12.836.726  (1.509.903) -10,5%
Rel. ANTT VE 2007 14.994.477 13.120.646  (1.873.831) -12,5%
Rel. ANTT VE 2008 15.054.319 14.712.311 (342.008) -2,3%
Rel. ANTT VE 2009 16.658.913 13.923.382  (2.735.531) -16,4%
Rel. ANTT VE 2010 12.595.914 13.969.226 1.373.312 10,9%
Rel. ANTT VE 2011 14.671.465 14.850.610 179.145 1,2%
Rel. ANTT VE 2012 15.652.447 15.710.812 58.365 0,4%
Nova Dutra Sol. ANTT V 1996 9.532.623 13.236.052 3.703.429 38,9%
BR-116 RJ/SP Sol. ANTT V 1997 30.951.646 32.065.784 1.114.138 3,6%
Sol. ANTT Vv 1998 33.342.614 31.978.618 (1.363.996) -4,1%
Sol. ANTT Vv 1999 36.199.507 34.637.917 (1.561.590) -4,3%
Sol. ANTT Vv 2000 37.597.393 34.200.419 (3.396.974) -9,0%
Sol. ANTT Vv 2001 45.324.532 41.144.014 (4.180.518) -9,2%
Rel. ANTT VE 2002 111.938.502 107.603.597 (4.334.905) -3,9%
Rel. ANTT VE 2003 115.767.921 106.185.493 (9.582.428) -8,3%
Rel. ANTT VE 2004 119.558.080 115.283.816 (4.274.264) -3,6%
Rel. ANTT VE 2005 89.850.994 82.893.784 (6.957.210) -7,7%
Rel. ANTT VE 2006 92.559.359 84.177.558 (8.381.801) -9,1%
Rel. ANTT VE 2007 92.559.359 119.849.451 27.290.092 29,5%
Rel. ANTT VE 2008 134.411.667 131.910.880 (2.500.787) -1,9%
Rel. ANTT VE 2009 138.704.415 131.224.052 (7.480.363) -5,4%
Rel. ANTT VE 2010 165.961.330 162.371.897 (3.589.433) -2,2%
Rel. ANTT VE 2011 171.352.196 177.537.947 6.185.751 3,6%
Rel. ANTT VE 2012 185.496.332 178.922.255 (6.574.077) -3,5%
CONCER Sol. ANTT V 1996 6.004.598 4.331.227 (1.673.371) -27,9%
BR 040/MG/RJ Sol. ANTT Vv 1997 12.609.656 13.786.378 1.176.722 9,3%
Sol. ANTT Vv 1998 13.255.901 13.574.477 318.576 2,4%
Sol. ANTT Vv 1999 13.902.146 13.790.293 (111.853) -0,8%
Sol. ANTT Vv 2000 14.597.253 13.035.451 (1.561.802) -10,7%
Sol. ANTT V 2001 15.108.157 12.772.084 (2.336.073) -15,5%
Rel. ANTT VE 2002 24.390.450 19.028.199 (5.362.251) -22,0%
Rel. ANTT VE 2003 25.245.898 18.398.996 (6.846.902) -27,1%
Rel. ANTT VE 2004 26.198.148 18.864.888 (7.333.260) -28,0%
Rel. ANTT VE 2005 27.042.479 19.535.695 (7.506.784) -27,8%



Concessao Fonte Unid Ano Previsto Verificado Dif %
Rel. ANTT VE 2006 27.191.041 19.264.663  (7.926.378) -29,2%
Rel. ANTT VE 2007 27.798.267 21.421.349 (6.376.918) -22,9%
Rel. ANTT VE 2008 28.252.536 22.454.239 (5.798.297) -20,5%
Rel. ANTT VE 2009 28.868.745 24.540.227 (4.328.518) -15,0%
Rel. ANTT VE 2010 28.997.712 25.256.383  (3.741.329) -12,9%
Rel. ANTT VE 2011  29.553.899 29.450.407 (103.492) -0,4%
Rel. ANTT VE 2012 30.110.086 31.242.699 1.132.613 3,8%
Ecosul Sol. ANTT V 2001 4.624.430 4.221.908 (402.522) -8,7%
BR 116, BR293 e BR392 RS  Rel. ANTT VE 2002 11.949.656 10.218.485 (1.731.171) -14,5%
Rel. ANTT VE 2003 12.783.158 10.999.396 (1.783.762) -14,0%
Rel. ANTT VE 2004 13.555.090 12.007.190 (1.547.900) -11,4%
Rel. ANTT VE 2005 14.049.150 11.086.719 (2.962.431) -21,1%
Rel. ANTT VE 2006 14.253.273 11.497.442  (2.755.831) -19,3%
Rel. ANTT VE 2007 14.563.320 13.407.343  (1.155.977) -7,9%
Rel. ANTT VE 2008 14.561.812 13.785.016 (776.796) -5,3%
Rel. ANTT VE 2009 14.901.965 14.050.745 (851.220) -5,7%
Rel. ANTT VE 2010 15.227.185 15.616.973 389.788 2,6%
Rel. ANTT VE 2011 15.523.162 17.419.275 1.896.113 12,2%
Rel. ANTT VE 2012 15.806.920 17.571.608 1.764.688 11,2%
Concepa 1997 1.019.735
1998 19.109.339
1999 26.336.115
2000 27.389.559
2001 28.485.142
Rel. ANTT VE 2002 30.324.975 20.746.748 (9.578.227) -31,6%
Rel. ANTT VE 2003 31.537.975 20.730.958 (10.807.017) -34,3%
Rel. ANTT VE 2004 32.799.493 21.879.549 (10.919.944) -33,3%
Rel. ANTT VE 2005 34.111.474 21.697.864 (12.413.610) -36,4%
Rel. ANTT VE 2006 35.475.945 22.726.661 (12.749.284) -35,9%
Rel. ANTT VE 2007 36.700.008 24.308.968 (12.391.040) -33,8%
Rel. ANTT VE 2008 38.087.611 26.433.198 (11.654.413) -30,6%
Rel. ANTT VE 2009 39.313.259 26.744.090 (12.569.169) -32,0%
Rel. ANTT VE 2010 43.786.729 29.926.201 (13.860.528) -31,7%
Rel. ANTT VE 2011 45.538.174 32.426.988 (13.111.186) -28,8%
Rel. ANTT VE 2012 47.359.726 35.024.050 (12.335.676) -26,0%
Ponte Rio-Niteroi 1997
BR 101/RJ 1998
Ponte Presidente Costa 1999
2000
2001
Rel. ANTT VE 2002 28.353.950 26.798.302  (1.555.648) -5,5%
Rel. ANTT VE 2003 29.241.242 26.402.322 (2.838.920) -9,7%
Rel. ANTT VE 2004 30.978.187 26.662.690 (4.315.497) -13,9%
Rel. ANTT VE 2005 31.325.377 26.641.816  (4.683.561) -15,0%
Rel. ANTT VE 2006 31.920.794 26.340.931 (5.579.863) -17,5%
Rel. ANTT VE 2007 35.468.182 27.011.506 (8.456.676) -23,8%
Rel. ANTT VE 2008 32.952.282 28.094.945 (4.857.337) -14,7%
Rel. ANTT VE 2009 33.575.168 28.379.521  (5.195.647) -15,5%
Rel. ANTT VE 2010 33.973.824 28.838.251  (5.135.573) -15,1%
Rel. ANTT VE 2011 34.267.880 29.803.607 (4.464.273) -13,0%
Rel. ANTT VE 2012 34.687.105 30.411.995 (4.275.110) -12,3%
Autopista Planalto Sul Rel. ANTT VE 2009 28.589.902 22.188.447 (6.401.455) -22,4%
BR-116/PR/SC —Trecho Rel. ANTT VE 2010 31.356.603 25.946.951 (5.409.652) -17,3%
Curitiba —Divisa SC/RS Rel. ANTT VE 2011 32.694.785 27.122.409 (5.572.376) -17,0%
Rel. ANTT VE 2012 34.291.476 27.055.450 (7.236.026) -21,1%




Concessao Fonte Unid Ano Previsto Verificado Dif %
Autopista Litoral Sul Rel. ANTT VE 2009 26.985.427 18.861.806  (8.123.621) -30,1%
BR-101/SC Rel. ANTT VE 2010 4.614.464 3.542.740 (1.071.724) -23,2%
Curitiba - Floriandpolis Rel. ANTT VE 2011 140.819.190 114.733.164 (26.086.026) -18,5%

Rel. ANTT VE 2012 114.728.510 122.462.642 7.734.132 6,7%
Autopista Regis Bittencourt  Rel. ANTT VE 2009 130.392.600 98.368.954 (32.023.646) -24,6%
BR-116/SP/PR Rel. ANTT VE 2010 136.839.960 136.157.072 (682.888) -0,5%
Trecho Sdo Paulo —Curitiba Rel. ANTT VE 2011 142.405.947 143.735.722 1.329.775 0,9%
Rel. ANTT VE 2012 149.526.467 146.005.958 (3.520.509) -2,4%
Autopista Ferndo Dias Rel. ANTT VE 2009 96.198.361 84.908.578 (11.289.783) -11,7%
BR-381/MG/SP Rel. ANTT VE 2010 123.274.425 121.721.190 (1.553.235) -1,3%
Trecho BH — S&o Paulo Rel. ANTT VE 2011 151.432.597 152.774.246 1.341.649 0,9%
Rel. ANTT VE 2012 158.819.925 160.647.610 1.827.685 1,2%
Autopista Fluminense Rel. ANTT VE 2009 29.250.384 26.938.444  (2.311.940) -7,9%
BR-101/RJ —Trecho Divisa Rel. ANTT VE 2010 40.868.244 42.032.156 1.163.912 2,8%
RJ/ES —Pte Presidente Rel. ANTT VE 2011 43.514.048 46.025.778 2.511.730 5,8%
Costa e Silva Rel. ANTT VE 2012 48.407.287 48.167.271 (240.016) -0,5%
Transbrasiliana Rel. ANTT VE 2009 22.800.472 21.433.767 (1.366.705) -6,0%
BR-153/SP —Trecho Divisa Rel. ANTT VE 2010 23.520.013 22.865.098 (654.915) -2,8%
MG/SP —Divisa SP/PR Rel. ANTT VE 2011 24.481.409 24.587.572 106.163 0,4%
Rel. ANTT VE 2012 25.447.217 26.739.615 1.292.398 5,1%
Rodovia do Ago Rel. ANTT VE 2009 16.414.691 10.777.536  (5.637.155) -34,3%
BR-393/RJ-Trecho Divisa Rel. ANTT VE 2010 17.860.830 17.207.023 (653.807) -3,7%
MG/RJ —Entr. BR-116 Rel. ANTT VE 2011 18.824.941 16.540.412 (2.284.529) -12,1%
Rel. ANTT VE 2012 17.119.999 15.662.189 (1.457.810) -8,5%
Via Bahia / AS Rel. ANTT VE 2011 79.782.529 87.555.138 7.772.609 9,7%
BR 116/BA - BA/526 Rel. ANTT VE 2012 91.443.882 110.829.319 19.385.437 21,2%
CONCEDENTE: ESTADO DE MINAS GERAIS
Nascente das Gerais Rel. PPP-MG VE 20089  18.543.548  17.344.602 (1.198.946) -6,5%
MG-050 Rel. PPP-MG VE  2009-10 19.035.997 18.663.267 (372.730) -2,0%
Rel. PPP-MG VE 201011 19.507.570 19.839.343 331.773 1,7%
Rel. PPP-MG VE 2011-12 20.015.977 20.266.059 250.082 1,2%
Rel. PPP-MG VE  2012-13 13.052.270 13.218.063 165.793 1,3%
CONCEDENTE: ESTADO DO ESPIRITO SANTO
Rodosol Site conc. RSM 1999 15.543 15.800 257 1,7%
Rod. Darly Santos Site conc. RSM 2000 24.062 17.189 (6.873) -28,6%
Site conc. RSM 2001 34.586 28.134 (6.452) -18,7%
Site conc. RSM 2002 39.288 32.250 (7.038) -17,9%
Site conc. RSM 2003 45.787 36.757 (9.030) -19,7%
Site conc. RSM 2004 51.361 38.146 (13.215) -25,7%
Site conc. RSM 2005 54.890 42.465 (12.425) -22,6%
Site conc. RSM 2006 44,651 45.770 1.119 2,5%
2007
2008
2009
2010
2011
2012
CONCEDENTE: ESTADO DO RIO GRANDE DO SUL
Carazinho Agergs (2009) VDM 1998 9.247 6.773 (2.474) -26,8%
Coviplan Agergs (2009) VDM 1999 9.757 7.380 (2.377) -24,4%
Agergs (2009) VDM 2000 10.897 7.870 (3.027) -27,8%
Agergs (2009) VDM 2001 19.576 14.235 (5.341) -27,3%



Concessao Fonte Unid Ano Previsto  Verificado Dif %
Agergs (2009) VDM 2002 20.896 13.710 (7.186) -34,4%
Agergs (2009) VDM 2003 21.385 13.684 (7.701) -36,0%
Agergs (2009) VDM 2004 21.887 14.110 (7.777) -35,5%
Rel. Agergs 2 VDM 2005 22.394 13.249 (9.145) -40,8%
Rel. Agergs 2 VDM 2006 22.906 12.978 (9.928) -43,3%
Rel. Agergs 2 VDM 2007 23.433 14.419 (9.014) -38,5%
Rel. Agergs 2 VDM 2008 23.865 15.958 (7.907) -33,1%
Rel. Agergs 2 VDM 2009 24.301 16.146 (8.155) -33,6%
Rel. Agergs 2 VDM 2010 24.745 18.148 (6.597) -26,7%
Rel. Agergs 2 VDM 2011 25.197 19.055 (6.142) -24,4%
Rel. Agergs 2 VDM 2012 25.659 20.191 (5.468) -21,3%
Vacaria Agergs (2009) VDM 1999 5.202 3.730 (1.472) -28,3%
Rodosul Agergs (2009) VDM 2000 5.355 3.925 (1.430) -26,7%
Agergs (2009) VDM 2001 11.092 7.906 (3.186) -28,7%
Agergs (2009) VDM 2002 11.473 8.152 (3.321) -28,9%
Agergs (2009) VDM 2003 11.811 8.178 (3.633) -30,8%
Agergs (2009) VDM 2004 12.215 7.917 (4.298) -35,2%
Rel. Agergs 2 VDM 2005 12.605 10.930 (1.675) -13,3%
Rel. Agergs 2 VDM 2006 13.007 11.361 (1.646) -12,7%
Rel. Agergs 2 VDM 2007 13.338 12.836 (502) -3,8%
Rel. Agergs 2 VDM 2008 13.676 13.732 56 0,4%
Rel. Agergs 2 VDM 2009 14.024 13.499 (525) -3,7%
Rel. Agergs 2 VDM 2010 14.381 14.674 293 2,0%
Rel. Agergs 2 VDM 2011 14.746 14.917 171 1,2%
VDM 2012 15.121
Santa Cruz do Sul Agergs (2009) VDM 1998 7.202 1.933 (5.269) -73,2%
Santa Cruz Agergs (2009) VDM 1999 7.891 6.560 (1.331) -16,9%
Agergs (2009) VDM 2000 8.429 7.405 (1.024) -12,1%
Agergs (2009) VDM 2001 17.892 13.951 (3.941) -22,0%
Agergs (2009) VDM 2002 19.092 14.063 (5.029) -26,3%
Agergs (2009) VDM 2003 20.223 13.160 (7.063) -34,9%
Agergs (2009) VDM 2004 21.200 12.252 (8.948) -42,2%
2005 14.069
2006 13.977
2007 14.576
2008 15.750
2009 16.712
2010 17.275
2011 19.973
2012
Metropolitano Agergs (2009) VDM 1998 14.716 5.316 (9.400) -63,9%
Metrovias Agergs (2009) VDM 1999 15.026 14.295 (731) -4,9%
Agergs (2009) VDM 2000 15.600 14.017 (1.583) -10,1%
Agergs (2009) VDM 2001 31.921 27.130 (4.791) -15,0%
Agergs (2009) VDM 2002 33.428 26.209 (7.219) -21,6%
Agergs (2009) VDM 2003 34.599 25.684 (8.915) -25,8%
Agergs (2009) VDM 2004 35.802 27.156 (8.646) -24,1%
Rel. Agergs 2 VDM 2005 37.037 26.296 (10.741) -29,0%
Rel. Agergs 2 VDM 2006 38.308 25.894 (12.414) -32,4%
Rel. Agergs 2 VDM 2007 39.610 30.482 (9.128) -23,0%
Rel. Agergs 2 VDM 2008 40.956 32.466 (8.490) -20,7%
Rel. Agergs 2 VDM 2009 42.339 32.702 (9.637) -22,8%
Rel. Agergs 2 VDM 2010 43.769
Rel. Agergs 2 VDM 2011 45.251
2012 46.779




Concessao Fonte Unid Ano  Previsto Verificado Dif %

Lajeado Agergs (2009) VDM 1998 13.893 10.210 (3.683) -26,5%

Sulvias Agergs (2009) VDM 1999 14.017 13.675 (342) -2,4%
Agergs (2009) VDM 2000 14.434 13.585 (849) -5,9%
Agergs (2009) VDM 2001 29.418 23.576 (5.842) -19,9%
Agergs (2009) VDM 2002 30.334 23.123 (7.211) -23,8%
Agergs (2009) VDM 2003 30.670 22.078 (8.592) -28,0%
Agergs (2009) VDM 2004 32.007 23.385 (8.622) -26,9%
Rel. Agergs 2 VDM 2005 32.870 22.694 (10.176) -31,0%
Rel. Agergs 2 VDM 2006 33.756 22.463 (11.293) -33,5%
Rel. Agergs 2 VDM 2007 34.665 23.728 (10.937) -31,6%
Rel. Agergs 2 VDM 2008 35.427 26.049 (9.378) -26,5%
Rel. Agergs 2 VDM 2009 36.205 24.858 (11.347) -31,3%
Rel. Agergs 2 vDM 2010 37.002
Rel. Agergs 2 VDM 2011 37.816
Rel. Agergs 2 VDM 2012 38.649

Gramado Agergs (2009) VDM 1998 3.620 1.659 (1.961) -54,2%

Brita Agergs (2009) VDM 1999 3.525 2.976 (549) -15,6%
Agergs (2009) VDM 2000 3.670 2.790 (880) -24,0%
Agergs (2009) VDM 2001 9.006 7.134 (1.872) -20,8%
Agergs (2009) VDM 2002 9.304 7.181 (2.123) -22,8%
Agergs (2009) VDM 2003 9.519 7.171 (2.348) -24,7%
Agergs (2009) VDM 2004 9.741 7.356 (2.385) -24,5%
Rel. Agergs 2 VDM 2005 9.968 6.749 (3.219) -32,3%
Rel. Agergs 2 VDM 2006 10.200 6.677 (3.523) -34,5%
Rel. Agergs 2 VDM 2007 10.438 7.136 (3.302) -31,6%
Rel. Agergs 2 VDM 2008 10.644 7.661 (2.983) -28,0%
Rel. Agergs 2 VDM 2009 10.854 8.459 (2.395) -22,1%
Rel. Agergs 2 VDM 2010 11.068 9.092 (1.976) -17,9%
Rel. Agergs 2 VDM 2011 11.289 9.719 (1.570) -13,9%
Rel. Agergs 2 VDM 2012 11.512 9.761 (1.751) -15,2%

Caxias do Sul Agergs (2009) VDM 1998 14.259 8.040 (6.219) -43,6%

Convias Agergs (2009) VDM 1999 14.466 9.365 (5.101) -35,3%
Agergs (2009) VDM 2000 15.054 10.350 (4.704) -31,2%
Agergs (2009) VDM 2001 29.098 16.302 (12.796) -44,0%
Agergs (2009) VDM 2002 30.429 9.000 (21.429) -70,4%
Agergs (2009) VDM 2003 31.470 21.496 (9.974) -31,7%
Agergs (2009) VDM 2004 32.536 21.631 (10.905) -33,5%
Rel. Agergs 2 VDM 2005 33.646 19.613 (14.033) -41,7%
Rel. Agergs 2 VDM 2006 34.791 18.405 (16.386) -47,1%
Rel. Agergs 2 VDM 2007 35.968 19.002 (16.966) -47,2%
Rel. Agergs 2 VDM 2008 37.184 20.630 (16.554) -44,5%
Rel. Agergs 2 VDM 2009 38.442 19.802 (18.640) -48,5%
Rel. Agergs 2 VDM 2010 39.741
Rel. Agergs 2 VDM 2011 41.085
Rel. Agergs 2 VDM 2012 39.770

CONCEDENTE: ESTADO DE SAO PAULO

AutoBan Solic. Artesp VE 1998 24.907.096 25.052.862 145.766 0,6%
Solic. Artesp VE 1999 46.234.900 43.135.625 (3.099.275) -6,7%
Solic. Artesp VE 2000 52.965.796 43.123.602 (9.842.194) -18,6%
Solic. Artesp VE 2001 55.874.600 53.012.304 (2.862.296) -5,1%
Solic. Artesp VE 2002 58.631.680 60.793.125 2.161.445 3,7%
Solic. Artesp VE 2003 61.407.556 60.681.561 (725.995) -1,2%
Solic. Artesp VE 2004 64.195.808 81.351.355 17.155.547 26,7%
Solic. Artesp VE 2005 67.027.672 108.388.862 41.361.190 61,7%
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Solic. Artesp VE 2006 69.897.500 110.629.154 40.731.654 58,3%
Solic. Artesp VE 2007 72.799.132 118.969.000 46.169.868 63,4%
Solic. Artesp VE 2008 127.636.369
Solic. Artesp VE 2009 78.671.588 129.568.869 50.897.281 64,7%
Solic. Artesp VE 2010 81.628.064 143.453.374 61.825.310 75,7%
Solic. Artesp VE 2011 84.588.056 150.628.028 66.039.972 78,1%
Solic. Artesp VE 2012 87.543.480 156.000.899 68.457.419 78,2%
Tebe Solic. Artesp VE 1998 1.882.284 1.222.069 (660.215) -35,1%
Lote 3 Solic. Artesp VE 1999 2.865.212 3.330.981 465.769 16,3%
Solic. Artesp VE 2000 3.326.876 3.316.697 (10.179) -0,3%
Solic. Artesp VE 2001 3.425.420 3.295.304 (130.116) -3,8%
Solic. Artesp VE 2002 3.526.894 3.372.646 (154.248) -4,4%
Solic. Artesp VE 2003 3.631.398 3.304.311 (327.087) -9,0%
Solic. Artesp VE 2004 3.738.950 3.442.694 (296.256) -7,9%
Solic. Artesp VE 2005 3.849.720 3.697.133 (152.587) -4,0%
Solic. Artesp VE 2006 3.963.762 3.673.718 (290.044) -7,3%
Solic. Artesp VE 2007 4.081.230 3.898.117 (183.113) -4,5%
Solic. Artesp VE 2008 4.276.142
Solic. Artesp VE 2009 4.326.640 4.309.126 (17.514) -0,4%
Solic. Artesp VE 2010 4,454,832 4.597.057 142.225 3,2%
Solic. Artesp VE 2011 4.586.840 4.834.697 247.857 5,4%
Solic. Artesp VE 2012 4.722.758 5.068.845 346.087 7,3%
ViaNorte Solic. Artesp VE 1998 4.526.260 3.580.866 (945.394) -20,9%
Lote 5 Solic. Artesp VE 1999 8.861.172 14.038.818 5.177.646  58,4%
Solic. Artesp VE 2000 9.869.184 13.603.258 3.734.074 37,8%
Solic. Artesp VE 2001 10.270.120 13.216.583 2.946.463 28,7%
Solic. Artesp VE 2002 10.715.764 13.767.874 3.052.110 28,5%
Solic. Artesp VE 2003 11.188.152 13.981.070 2.792.918 25,0%
Solic. Artesp VE 2004 11.672.696 14.252.196 2.579.500 22,1%
Solic. Artesp VE 2005 12.178.246 14.598.792 2.420.546 19,9%
Solic. Artesp VE 2006 12.708.018 15.265.369 2.557.351  20,1%
Solic. Artesp VE 2007 13.251.792 16.022.749 2.770.957 20,9%
Solic. Artesp VE 2008 17.322.840
Solic. Artesp VE 2009 14.399.688 17.256.592 2.856.904 19,8%
Solic. Artesp VE 2010 15.004.508 18.677.112 3.672.604 24,5%
Solic. Artesp VE 2011 15.637.186 19.609.636 3.972.450 25,4%
Solic. Artesp VE 2012 16.286.092 20.438.029 4.151.937 25,5%
Centrovias Solic. Artesp VE 1.998 4.509.981 1.593.532 (2.916.449) -64,7%
Lote 8 Solic. Artesp VE 1999 11.055.311 8.645.745  (2.409.566) -21,8%
Solic. Artesp VE 2000 13.704.041 9.737.214 (3.966.827) -28,9%
Solic. Artesp VE 2001 14.174.600 9.685.629 (4.488.971) -31,7%
Solic. Artesp VE 2002 14.645.130 9.628.048 (5.017.082) -34,3%
Solic. Artesp VE 2003 15.115.657 9.492.960 (5.622.697) -37,2%
Solic. Artesp VE 2004 15.586.182 10.138.428 (5.447.754) -35,0%
Solic. Artesp VE 2005 16.056.709 10.420.082 (5.636.627) -35,1%
Solic. Artesp VE 2006 16.527.241 10.541.173  (5.986.068) -36,2%
Solic. Artesp VE 2007 16.997.794 11.385.577 (5.612.217) -33,0%
Solic. Artesp VE 2008 12.157.488
Solic. Artesp VE 2009 17.938.871 12.394.049 (5.544.822) -30,9%
Solic. Artesp VE 2010 18.409.393 15.695.390 (2.714.003) -14,7%
Solic. Artesp VE 2011 18.879.911 25.324.062 6.444.151 34,1%
Solic. Artesp VE 2012 19.350.426 26.614.840 7.264.414 37,5%
Triangulo do Sol Solic. Artesp VE 1998 9.140.278 2.530.707 (6.609.571) -72,3%
Lote 9 Solic. Artesp VE 1999 18.893.941 11.733.914 (7.160.027) -37,9%
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Solic. Artesp VE 2000 21.690.334 13.723.101 (7.967.233) -36,7%
Solic. Artesp VE 2001 22.535.267 13.397.606  (9.137.661) -40,5%
Solic. Artesp VE 2002 23.380.203 13.169.423 (10.210.780) -43,7%
Solic. Artesp VE 2003 24.225.145 12.652.653 (11.572.492) -47,8%
Solic. Artesp VE 2004 25.070.098 13.256.804 (11.813.294) -47,1%
Solic. Artesp VE 2005 25.915.059 13.661.049 (12.254.010) -47,3%
Solic. Artesp VE 2006 26.759.994 14.015.544 (12.744.450) -47,6%
Solic. Artesp VE 2007 27.604.991 15.375.415 (12.229.576) -44,3%
Solic. Artesp VE 2008 16.576.105
Solic. Artesp VE 2009 29.294.850 16.695.149 (12.599.701) -43,0%
Solic. Artesp VE 2010 30.139.798 18.040.974 (12.098.824) -40,1%
Solic. Artesp VE 2011 30.984.745 19.078.629 (11.906.116) -38,4%
Solic. Artesp VE 2012 31.829.684 20.339.852 (11.489.832) -36,1%
Autovias Solic. Artesp VE 1998 2.336.212 697.973 (1.638.239) -70,1%
Lote 10 Solic. Artesp VE 1999 8.622.816 8.574.299 (48.517) -0,6%
Solic. Artesp VE 2000 12.001.884 11.818.554 (183.330) -1,5%
Solic. Artesp VE 2001 12.454.008 11.363.465 (1.090.543) -8,8%
Solic. Artesp VE 2002 12.906.132 11.163.039  (1.743.093) -13,5%
Solic. Artesp VE 2003 13.358.244 10.810.529 (2.547.715) -19,1%
Solic. Artesp VE 2004 13.810.336 11.070.085 (2.740.251) -19,8%
Solic. Artesp VE 2005 14.262.448 11.332.147 (2.930.301) -20,5%
Solic. Artesp VE 2006 14.714.572 11.656.007 (3.058.565) -20,8%
Solic. Artesp VE 2007 15.166.688 16.241.418 1.074.730 7,1%
Solic. Artesp VE 2008 20.371.856
Solic. Artesp VE 2009 16.070.904 20.584.850 4513946 28,1%
Solic. Artesp VE 2010 16.523.004 22.585.571 6.062.567 36,7%
Solic. Artesp VE 2011 16.975.136 23.137.409 6.162.273 36,3%
Solic. Artesp VE 2012 17.427.260 23.982.955 6.555.695 37,6%
Renovias Solic. Artesp VE 1998 7.758.162 4.134.044 (3.624.118) -46,7%
Lote 11 Solic. Artesp VE 1999 14.928.546 16.047.285 1.118.739 7,5%
Solic. Artesp VE 2000 17.027.895 17.267.886 239.991 1,4%
Solic. Artesp VE 2001 17.800.149 16.979.718 (820.431) -4,6%
Solic. Artesp VE 2002 18.585.567 16.942.230 (1.643.337) -8,8%
Solic. Artesp VE 2003 19.382.664 15.977.552  (3.405.112) -17,6%
Solic. Artesp VE 2004 20.189.955 17.850.643 (2.339.312) -11,6%
Solic. Artesp VE 2005 21.005.724 23.274.649 2.268.925 10,8%
Solic. Artesp VE 2006 21.828.351 24.350.147 2.521.796 11,6%
Solic. Artesp VE 2007 22.655.907 25.768.755 3.112.848 13,7%
Solic. Artesp VE 2008 27.285.268
Solic. Artesp VE 2009 24.318.030 27.620.257 3.302.227 13,6%
Solic. Artesp VE 2010 25.148.460 29.616.161 4.467.701 17,8%
Solic. Artesp VE 2011 25.975.632 30.875.046 4.899.414 18,9%
Solic. Artesp VE 2012 26.797.230 32.001.998 5.204.768 19,4%
Viaoeste Solic. Artesp VE 1998 10.553.364 7.665.510 (2.887.854) -27,4%
Lote 12 Solic. Artesp VE 1999 19.867.854 22.655.020 2.787.166  14,0%
Solic. Artesp VE 2000 34.872.165 25.683.582 (9.188.583) -26,3%
Solic. Artesp VE 2001 53.475.741 34.540.359 (18.935.382) -35,4%
Solic. Artesp VE 2002 59.971.983 40.363.061 (19.608.922) -32,7%
Solic. Artesp VE 2003 61.440.615 38.818.662 (22.621.953) -36,8%
Solic. Artesp VE 2004 62.641.518 39.821.115 (22.820.403) -36,4%
Solic. Artesp VE 2005 63.868.731 41.653.568 (22.215.163) -34,8%
Solic. Artesp VE 2006 65.122.863 45.528.694 (19.594.169) -30,1%
Solic. Artesp VE 2007 66.404.607 48.566.947 (17.837.660) -26,9%
Solic. Artesp VE 2008 52.241.723
Solic. Artesp VE 2009 68.662.872 53.863.349 (14.799.523) -21,6%



Concessao Fonte Unid Ano Previsto Verificado Dif %
Solic. Artesp VE 2010 69.793.878 110.891.419 41.097.541 58,9%
Solic. Artesp VE 2011 70.943.775 121.131.131 50.187.356 70,7%
Solic. Artesp VE 2012 72.112.965 123.512.364 51.399.399 71,3%
Ecovias Solic. Artesp VE 1998 18.574.451 17.428.149 (1.146.302) -6,2%
Lote 22 Solic. Artesp VE 1999 32.410.078 30.408.528 (2.001.550) -6,2%
Solic. Artesp VE 2000 33.403.117 28.521.739 (4.881.378) -14,6%
Solic. Artesp VE 2001 34.425.651 28.626.355 (5.799.296) -16,8%
Solic. Artesp VE 2002 35.478.260 28.817.748 (6.660.512) -18,8%
Solic. Artesp VE 2003 36.564.236 28.830.674 (7.733.562) -21,2%
Solic. Artesp VE 2004 37.684.428 29.221.668 (8.462.760) -22,5%
Solic. Artesp VE 2005 38.838.159 29.849.043 (8.989.116) -23,1%
Solic. Artesp VE 2006 40.028.502 30.563.578 (9.464.924) -23,6%
Solic. Artesp VE 2007 41.255.716 32.059.096 (9.196.620) -22,3%
Solic. Artesp VE 2008 32.783.420
Solic. Artesp VE 2009 43.824.443 33.754.618 (10.069.825) -23,0%
Solic. Artesp VE 2010 45.168.533 35.980.354 (9.188.179) -20,3%
Solic. Artesp VE 2011 46.554.828 38.609.226  (7.945.602) -17,1%
Solic. Artesp VE 2012 47.983.299 40.186.162 (7.797.137) -16,2%
Intervias Solic. Artesp VE 2000 6.627.395 7.775.866 1.148.471 17,3%
Lote 6 Solic. Artesp VE 2001 11.689.791 22.668.079 10.978.288 93,9%
Solic. Artesp VE 2002 12.677.864 23.824.580 11.146.716  87,9%
Solic. Artesp VE 2003 13.194.116 22.991.081 9.796.965 74,3%
Solic. Artesp VE 2004 14.642.093 23.949.354 9.307.261 63,6%
Solic. Artesp VE 2005 15.152.436 24.525.023 9.372.587 61,9%
Solic. Artesp VE 2006 15.660.487 24.557.369 8.896.882 56,8%
Solic. Artesp VE 2007 16.192.924 26.332.921 10.139.997 62,6%
Solic. Artesp VE 2008 27.871.865
Solic. Artesp VE 2009 17.348.378 28.245.484 10.897.106 62,8%
Solic. Artesp VE 2010 18.050.391 30.709.034 12.658.643 70,1%
Solic. Artesp VE 2011 18.609.855 31.731.257 13.121.402 70,5%
Solic. Artesp VE 2012 19.170.604 32.904.639 13.734.035 71,6%
Rodovias das Colinas Solic. Artesp VE 2000 23.448.950 7.041.104 (16.407.846) -70,0%
Lote 13 Solic. Artesp VE 2001 26.076.260 23.183.382  (2.892.878) -11,1%
Solic. Artesp VE 2002 26.058.724 22.877.961 (3.180.763) -12,2%
Solic. Artesp VE 2003 26.475.706 21.852.768 (4.622.938) -17,5%
Solic. Artesp VE 2004 26.859.324 21.586.538 (5.272.786) -19,6%
Solic. Artesp VE 2005 28.231.668 22.344.619 (5.887.049) -20,9%
Solic. Artesp VE 2006  29.590.136 23.568.480 (6.021.656) -20,4%
Solic. Artesp VE 2007 30.927.004 25.517.233  (5.409.771) -17,5%
Solic. Artesp VE 2008 25.545.930
Solic. Artesp VE 2009 33.392.730 29.173.668 (4.219.062) -12,6%
Solic. Artesp VE 2010 34.435.352 32.280.393  (2.154.959) -6,3%
Solic. Artesp VE 2011 35.501.580 34.017.486  (1.484.094) -4,2%
Solic. Artesp VE 2012 36.603.076 35.744.572 (858.504) -2,3%
SP Vias Solic. Artesp VE 2000 10.133.398 6.552.366  (3.581.032) -35,3%
Lote 20 Solic. Artesp VE 2001 15.901.524 16.194.102 292.578 1,8%
Solic. Artesp VE 2002 16.767.401 17.460.905 693.504 4,1%
Solic. Artesp VE 2003 17.161.679 17.237.297 75.618 0,4%
Solic. Artesp VE 2004 17.555.424 19.456.154 1.900.730 10,8%
Solic. Artesp VE 2005 17.984.742 19.766.010 1.781.268 9,9%
Solic. Artesp VE 2006 18.514.651 19.524.740 1.010.089 5,5%
Solic. Artesp VE 2007 18.977.097 21.099.882 2.122.785 11,2%
Solic. Artesp VE 2008 22.536.234
Solic. Artesp VE 2009 19.725.158 23.204.339 3.479.181 17,6%
Solic. Artesp VE 2010 20.117.449 24.913.714 4.796.265 23,8%



Concessao Fonte Unid Ano Previsto Verificado Dif %

Solic. Artesp VE 2011  21.192.425 25.788.806 4.596.381 21,7%
Solic. Artesp VE 2012 21.696.724 27.269.143 5.572.419 25,7%

Rota das Bandeiras Solic. Artesp VE 2009 17.507.562 11.048.801 (6.458.761) -36,9%
Lote 7 Solic. Artesp VE 2010 53.258.559 42.079.945 (11.178.614) -21,0%
Solic. Artesp VE 2011 55.848.423 47.050.372  (8.798.051) -15,8%
Solic. Artesp VE 2012 58.628.460 49.526.197 (9.102.263) -15,5%

Cart Solic. Artesp VE 2009 5.769.705 2.938.252  (2.831.453) -49,1%
Lote 16 Solic. Artesp VE 2010 21.454.254 20.746.153 (708.101) -3,3%
Solic. Artesp VE 2011 22.288.815 21.745.199 (543.616) -2,4%
Solic. Artesp VE 2012 23.252.157 23.009.127 (243.030) -1,0%

Via Rondon Solic. Artesp VE 2009 8.014.082 3.272.016 (4.742.066) -59,2%
Lote 19 Solic. Artesp VE 2010 23.811.359 19.500.529  (4.310.830) -18,1%
Solic. Artesp VE 2011 24.776.467 21.102.488 (3.673.979) -14,8%
Solic. Artesp VE 2012  26.522.748 22.312.244  (4.210.504) -15,9%

Rodovias do Tieté Solic. Artesp VE 2009 7.476.058 4.168.031 (3.308.027) -44,2%
Lote 21 Solic. Artesp VE 2010 29.134.382 25.040.993 (4.093.389) -14,1%
Solic. Artesp VE 2011 32.518.480 25.599.775 (6.918.705) -21,3%
Solic. Artesp VE 2012 34.577.392 26.223.037 (8.354.355) -24,2%

Ecopistas Solic. Artesp VE 2009 20.461.970 12.798.841 (7.663.129) -37,5%
Lote 23 Solic. Artesp VE 2010 58.146.118 54.151.533  (3.994.585) -6,9%
Solic. Artesp VE 2011 59.977.846 62.901.450 2.923.604 4,9%
Solic. Artesp VE 2012 63.648.055 64.524.390 876.335 1,4%
RodoAnel Solic. Artesp VE 2009 75.838.475 71.341.443  (4.497.032) -5,9%
Lote 24 Solic. Artesp VE 2010 86.191.916 77.455.924  (8.735.992) -10,1%

Solic. Artesp VE 2011 96.150.191 82.246.076 (13.904.115) -14,5%
Solic. Artesp VE 2012 102.874.541 83.719.963 (19.154.578) -18,6%

Elaboragdo propria a partir dos dados das agéncias e concessiondrias. Obs.: V = veiculos anual; VE
= veiculos equivalente anual; VDM = volume diario médio; R$ M = milhares de reais / Solic.
ANTT e Solic. Artesp = solicitagdes diretas as agéncias, via lei de acesso a informacao / Rel. ANTT
= Relatério Anual de Rodovias Reguladas do ano correspondente



ANEXO B

TABELA 24 - Investimentos financeiros dos lotes do programa de concessdes rodoviarias do estado de Sdo Paulo

Concessionaria / Variavel 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
AUTOBAN - RS de 5/1999
Proposta 53.910 210.966 233.802 117.220 43.096 24.563 49.480 40.133 32.763 14.045 4,788 14.554 72.286 74.916 34.438
Proposta Acumulado 53.910 264.876 498.678 615.898 658.994 683.557 733.037 773.170 805.933 819.978 824.766 839.320 911.606 986.522 1.020.960
Realizado 55.083 122.054 290.857 234.767 73.314 37.138 31.538 45.355 53.052 96.950 105.361 94.052  150.758 72.512 74.544
Real Acumulado 55.083 177.137 467.994 702.761 776.075 813.213 844.751 890.106 943.158 1.040.108 1.145.469 1.239.521 1.390.279 1.462.791 1.537.335
Desvio acumulado 2,2% -33,1% -6,2%  14,1% 17,8%  19,0%  152%  15,1% 17,0% 26,8% 38,9% 47,7% 52,5% 48,3% 50,6%
TEBE - RS de 3/1998
Proposta 11.006 8.126 9.753 7.439 2.171 2.500 3.648 8.182 8.862 3.972 7.593 2.622 1.559 1.427 1.062
Proposta Acumulado 11.006 19.132 28.885 36.323 38.494 40.994 44.642 52.824 61.686 65.658 73.251 75.873 77.432 78.859 79.921
Realizado 10.839 5.097 4.997 5.921 8.709 510 3.885 2.694 7.891 6.511 7.865 5.316 9.090 4.228 4.923
Real Acumulado 10.839 15.936 20.933 26.854 35.563 36.073 39.958 42.652 50.543 57.054 64.919 70.235 79.325 83.553 88.476
Desvio acumulado -1,5%  -16,7% -27,5% -26,1% -7,6% -12,0% -10,5% -19,3% -18,1% -13,1% -11,4% -7,4% 2,4% 6,0% 10,7%
VIANORTE - RS de 3/1998
Proposta 39.970 52.619 32909 27.055 19.482 5.766 1.449 2.074 1.510 24.747 9.310 6.070 9.662 4.273 7.203
Proposta Acumulado 39.970 92.589 125.498 152.553 172.035 177.801 179.250 181.324 182.834 207.581 216.891 222.961 232.623 236.896 244.099
Realizado 13.191 13.845 50.517 31.061 21.541 24981 21.332 34.015 29.861 23.812 20.535 11.161 15.328 14.566 19.956
Real Acumulado 13.191 27.036 77.553 108.614 130.155 155.136 176.468 210.483 240.344 264.156 284.691 295.852 311.180 325.746  345.702
Desvio acumulado -67,0% -70,8% -38,2% -28,8% -24,3% -12,7% -1,6%  16,1%  31,5% 27,3% 31,3% 32,7% 33,8% 37,5% 41,6%
INTERVIAS - RS de 2/2000
Proposta - - 56.366 56.503 47.494 39944 22.447 18.256 5.379 5.490 11.175 17.341 26.515 18.410 17.754
Proposta Acumulado - - 56.366 112.869 160.363 200.306 222.753 241.009 246.388 251.878 263.053 280.394 306.908 325.318 343.072
Realizado - - 40.153 60.288 51.140 38.550 22.500 53.499 23.845 16.350 19.802 14.965 21.053 17.057 8.483
Real Acumulado - - 40.153 100.441 151.581 190.132 212.632 266.131 289.976 306.326  326.128 341.093 362.146 379.204 387.687
Desvio acumulado -28,8% -11,0% -5,5% -5,1% -45% 10,4%  17,7% 21,6% 24,0% 21,6% 18,0% 16,6% 13,0%
ROTA DAS BANDEIRAS - RS de 4/2009
Proposta - - - - - - - - - - - 146.323  209.332  344.751  287.675
Proposta Acumulado - - - - - - - - - - - 146.323 355.656 700.407 988.082
Realizado - - - - - - - - - - - 112.608 314.285 158.119 123.846
Real Acumulado - - - - - - - - - - - 112,608 426.893 585.012 708.858
Desvio acumulado -23,0% 20,0% -16,5% -28,3%
CENTROVIAS - RS de 6/1998
Proposta 24.841 51.754 78.000 70.834 34.509 9.783 2.975 2.092 1.962 13.800 29.038 21.578 6.752 3.205 3.691
Proposta Acumulado 24.841 76.594 154.594 225.428 259.937 269.719 272.694 274.786 276.747  290.547  319.585 341.163 347.915 351.119 354.810
Realizado 11.376 20.375 62.038 53.288 13.542 14.534 19.841 25.204 43.184 39.798 20.685 12.281 20.618 13.087 14.564
Real Acumulado 11.376 31.751 93.789 147.077 160.619 175.153 194.994 220.198 263.382 303.180 323.865 336.146 356.764 369.851  384.415
Desvio acumulado -54,2% -58,5% -39,3% -34,8% -382% -35,1% -28,5% -19,9% -4,8% 4,3% 1,3% -1,5% 2,5% 5,3% 8,3%



TRIANGULO - RS de 5/1998
Proposta

Proposta Acumulado
Realizado

Real Acumulado

Desvio acumulado
AUTOVIAS RS de 8/1998
Proposta

Proposta Acumulado
Realizado

Real Acumulado

Desvio acumulado
RENOVIAS - RS de 4/1998
Proposta

Proposta Acumulado
Realizado

Real Acumulado

Desvio acumulado

VIA OESTE - RS de 3/1998
Proposta

Proposta Acumulado
Realizado

Real Acumulado

Desvio acumulado
COLINAS - RS de 3/2000
Proposta

Proposta Acumulado
Realizado

Real Acumulado

Desvio acumulado

CART - RS de 3/2009
Proposta

Proposta Acumulado
Realizado

Real Acumulado

Desvio acumulado

VIA RONDON - RS de 5/2009
Proposta

Proposta Acumulado
Realizado

Real Acumulado

32.923
32.923
11.797
11.797
-64,2%

16.592
16.592
1.465
1.465
-91,2%

33.417
33.417
14.393
14.393
-56,9%

115.145
115.145
54.515
54.515
-52,7%

80.625
113.548
38.252
50.048
-55,9%

49.724
66.316
23.219
24.683
-62,8%

29.256
62.673
43.370
57.763

-7,8%

177.198
292.343
95.473
149.988
-48,7%

75.772
189.319
58.427
108.476
-42,7%

49.192
115.508
57.971
82.654
-28,4%

45.524
108.197
51.643
109.405
1,1%

136.960
429.303
167.571
317.559

-26,0%

45.950
45.950
31.767
31.767
-30,9%

52.470
241.789
36.279
144.754
-40,1%

53.388
168.897
56.187
138.841
-17,8%

50.648
158.845
44.168
153.574
-3,3%

69.030
498.333
86.824
404.383
-18,9%

81.891
127.841
30.663
62.430
-51,2%

33.905
275.693
38.008
182.762
-33,7%

60.115
229.011
47.709
186.550
-18,5%

43.649
202.494
21.096
174.670
-13,7%

16.442
514.775
21.118
425.502
-17,3%

39.326
167.167
47.285
109.715
-34,4%

18.043
293.736
25.243
208.005
-29,2%

36.762
265.773
46.200
232.750
-12,4%

30.226
232.720
18.305
192.975
-17,1%

13.264
528.038
44.356
469.858
-11,0%

79.111
246.277
40.165
149.880
-39,1%

18.154
311.890
19.774
227.779
-27,0%

3.031
268.805
40.223
272.973
1,6%

14.589
247.309
18.978
211.953
-14,3%

14.501
542.539
38.763
508.621
-6,3%

49.421
295.698
48.270
198.150
-33,0%

11.917
323.807
20.355
248.135
-23,4%

1.804
270.609
24.197
297.170
9,8%

10.294
257.603
20.578
232.531
-9,7%

21.241
563.781
37.980
546.601
-3,0%

12.644
308.342
92.470
290.621
-5,7%

3.059
326.866
25.811
273.946
-16,2%

1.531
272.140
16.114
313.284
15,1%

6.104
263.707
29.145
261.675
-0,8%

28.635
592.416
68.366
614.967
3,8%

1.892
310.234
63.902
354.523
14,3%

21.366
348.231
46.403
320.349
-8,0%

13.471
285.611
21.873
335.157
17,3%

17.576
281.283
27.924
289.600
3,0%

14.728
607.143
37.227
652.193
7,4%

4.506
314.740
23.110
377.633
20,0%

39.523
387.754
38.009
358.359
-7,6%

32.855
318.467
14.628
349.785
9,8%

9.855
291.137
20.419
310.018
6,5%

28.602
635.745
22.148
674.341
6,1%

3.526
318.265
37.147
414.780
30,3%

20.779
408.533
20.730
379.089
-7,2%

20.479
338.946
13.239
363.024
7,1%

3.482
294.619
30.547
340.565
15,6%

10.520
646.265
81.013
755.354
16,9%

35.416
353.681
14.088
428.867
21,3%

270.787
270.787
243.379
243.379

-10,1%

57.008
57.008
46.483
46.483

3.415
411.948
18.689
397.778
-3,4%

8.957
347.903
10.654
373.678
7,4%

2.354
296.974
16.653
357.218
20,3%

17.367
663.632
47.818
803.172
21,0%

19.379
373.060
24.888
453.755
21,6%

231.063
501.850
234.411
477.790

-4,8%

87.736
144.744
41.417
87.900

3.908
415.855
10.298
408.076
-1,9%

4.088
351.991
11.057
384.735
9,3%

1.249
298.223
17.818
375.036
25,8%

15.516
679.148
33.172
836.344
23,1%

15.922
388.982
36.560
490.315
26,1%

295.522
797.372
269.309
747.099

-6,3%

125.755
270.498

98.527
186.428

4.806
420.661
14.636
422.712
0,5%

4.308
356.299
17.317
402.051
12,8%

1.937
300.159
28.141
403.177
34,3%

23.647
702.794
16.789
853.133
21,4%

24.635
413.617
29.483
519.798
25,7%

195.893
993.265
173.189
920.288

-7,3%

88.166
358.665
73.954
260.381



Desvio acumulado
SPVIAS - RS de 2/2000
Proposta

Proposta Acumulado
Realizado

Real Acumulado
Desvio acumulado
TIETE - RS de 4/2009
Proposta

Proposta Acumulado
Realizado

Real Acumulado
Desvio acumulado
ECOVIAS - RS de 5/1998
Proposta

Proposta Acumulado
Realizado

Real Acumulado
Desvio acumulado
ECOPISTAS - RS de 6/2009
Proposta

Proposta Acumulado
Realizado

Real Acumulado
Desvio acumulado

53.195
53.195
21.906
21.906
-58,8%

RODOANEL OESTE - RS de 6/2008

Proposta

Proposta Acumulado
Realizado

Real Acumulado
Desvio acumulado
SPMAR - RS de 3/2011
Proposta

Proposta Acumulado
Realizado

Real Acumulado
Desvio acumulado

80.346
133.541
82.385
104.291
-21,9%

39.606
39.606
41.586
41.586

5,0%

118.944
252.485
205.180
309.471

22,6%

50.912
90.518
44.183
85.769

-5,2%

189.771
442.256
211.970
521.441

17,9%

62.533
153.051
48.799
134.567
-12,1%

216.442
658.697
247.694
769.134

16,8%

50.829
203.880
56.094
190.661
-6,5%

97.348
756.046
34.509
803.643
6,3%

19.433
223.314
45.228
235.889
5,6%

19.846
775.892
17.113
820.756
5,8%

2.830
266.143
23.724
259.613
-2,5%

12.564
788.456
26.229
846.985
7,4%

421
266.564
21.967
281.580
5,6%

10.020
798.476
37.485
884.470
10,8%

151
266.715
24.050
305.631
14,6%

9.663
808.139
42.248
926.718
14,7%

19.982
286.697
51.121
356.752
24,4%

8.637
816.776
72.301
999.019
22,3%

42.047
42.047
88.923
88.923
111,5%

-18,5%

16.361
303.058
38.050
394.802
30,3%

59.466
59.466
56.853
56.853

-4,4%

9.268
826.044
38.211
1.037.230
25,6%

34.524
34.524
30.923
30.923
-10,4%

45.185
87.232
55.466
144.389
65,5%

-39,3%

40.996
304.053
22.110
416.912
37,1%

75.490
134.956
38.527
95.380
-29,3%

26.924
852.968
32.972
1.070.203
25,5%

111.025
145.549
94.196
125.119
-14,0%

40.205
127.437
65.021
209.410
64,3%

-31,1%

8.182
312.235
8.844
425.756
36,4%

83.476
218.432
74.516
169.896
-22,2%

18.309
871.277
38.637
1.108.839
27,3%

147.041
292.590
74.372
199.491
-31,8%

31.309
158.746
52.058
261.468
64,7%

291.975
291.975
101.601
101.601

-65,2%

-27,4%

790
313.025
27.564
453.321
44,8%

95.442
313.874
95.822
265.718
-15,3%

4.163
875.439
27.121
1.135.960
29,8%

90.257
382.847
99.528
299.019
-21,9%

17.110
175.856
35.655
297.123
69,0%

931.581
1.223.556
571.442
673.043
-45,0%



TABELA 25 - Investimentos financeiros dos lotes do programa de concessoes rodoviarias do Governo Federal - 1? Fase

ANO CRT ECOSUL CONCER CONCEPA NOVA DUTRA PONTE
Previsto Real Previsto Real Previsto Real Previsto Real Previsto Real Previsto Real

1996 2.659.440

1997 18.502.886 15.032.795 40.531.294 33.162.905 144.506.232 124.035.244 8.323.494

1998 6.113.515 6.130.004 78.916.658 18.658.891 11.960.700 18.487.300 84.472.873 119.977.931 6.471.527

1999 7.372.715 7.273.862 18.373.778 7.800.812 50.930.664 58.853.016 4.584.200 24.292.874 52.741.696 173.315.822 4.307.101

2000 12.105.188 14.462.064 9.399.071 - 17.922.229 47.244.203 6.887.100 12.562.684 91.965.571 99.571.094 3.548.597

2001 9.407.166 12.640.539 1.849.252 9.929.555 4.387.177 34.601.984 1.262.200 13.819.863 95.475.126 40.564.007 10.890.856

2002 7.088.101 8.540.725 599.082 18.094.749 3.982.365 19.402.235 2.908.500 18.044.725 16.582.043 43.864.693 4.910.038

2003 5.752.701 5.337.595 2.643.573 4.775.637 1.670.277 13.119.890 1.498.800 9.162.412 16.944.735 23.957.978 2.316.537

2004 14.059.438 5.889.468 8.079.763 4.429.825 1.670.277 547.612 1.839.300 4.202.549 11.617.810 15.182.104 2.895.230

2005 9.468.960 8.304.111 1.791.041 4.962.457 4.366.298 11.600.403 353.500 5.162.423 14.030.037 16.755.166 2.374.208

2006 8.779.438 7.586.401 1.368.475 6.636.853 1.670.277 23.715.579 353.500 4.972.298 10.603.795 15.287.115 6.309.088

2007 5.696.188 3.988.489 4.799.545 4.824.442 34.410.363 23.412.256 1.275.600 9.397.975 34.717.294 26.313.907 4.126.845

2008 1.696.838 8.327.411 3.180.373 5.795.656 48.000.000 11.489.576 1.052.900 9.392.226 14.139.271 27.239.909 7.482.491

2009 1.622.800 3.150.767 639.682 3.253.705 3.569.174 1.052.900 5.724.369 15.915.502 31.794.949 2.126.369

2010 1.171.200 5.112.211 7.486.938 11.357.648 844.661 2.721.900 6.548.661 23.701.123 12.861.141 2.501.685

2011 4.053.540 12.275.652 63.845 7.270.396 5.428.266 3.520.300 4.677.702 28.520.482 48.259.849 5.963.369

2012 439.314 13.463.087 108.610 12.549.746 2.312.088 9.835.297 3.411.200 4.198.059 6.890.944 54.829.880 2.594.558

Reprogramado Reprogramado Reprogramado Reprogramado Reprogramado Reprogramado

2013 - 22.870.290 6.041.859 12.049.212 2.696.021 44.794.024 19.900 11.572.381 7.128.344 64.407.345 1.467.764

2014 1.190.650 7.225.041 12.802.382 45.275.860 19.900 7.206.695 83.313 51.724.777 6.464.583

2015 2.160 163.955 4.725.622 9.083.996 19.900 4.220.364 1.885.465 3.244.404 10.975.936

2016 - 1.949.878 5.043.765 1.185.645 19.900 39.900 1.097.328 2.041.272 125.019

2017 2.381.950 1.495.902 5.124.315 2.312.088 2.335.011 19.900 39.900 27.706.198 16.423.740

2018 - 1.857.781 4.465.243 1.747.674 13.600 19.900 3.702.102 13.637.067

2019 2.378.823 1.508.719 4.234.129 31.355 - 11.712.895

2020 2.460.495 2.964.586 4.226.323 5.281 - 3.630.262

2021 2.560.113 1.285.322 4.339.401 5.211.211 3.122.123 12.361.945 21.107.392

2022 478.868 4.758.181 3.001.675 27.439.278

2023 4.608.338

2024 4.590.179

2025 3.195.900

2026 2.949.761

2027 1.317.231

Total 124.304.179 179.315.523 66.424.887 180.111.462 300.989.284 426.068.591 44.795.700 173.745.260 716.789.228 1.089.179.220 - 96.175.294

Fonte: ANTT. Data-base das informacdes: Concepa — 1/11/1994; Concer — 1/4/1995; CRT — 1/8/1995; Nova Dutra — 1/5/1995; Ponte — 1/9/1994;




TABELA 26 - Investimentos financeiros dos lotes do programa de concessoes rodoviarias do Governo Federal - 2° Fase

LOTE 1 LOTE 2 LOTE 3 LOTE 4 LOTE 5 LOTE 6 LOTE 7

ANO | TRANSBRASILIANA PLANALTO SUL RODOVIA DO ACO FLUMINENSE FERNAO DIAS REGIS LITORAL SUL

Previsto  Realizado Previsto  Realizado Previsto  Realizado Previsto Realizado Previsto Realizado Previsto Realizado Previsto Realizado
2009 95.621 110.199 | 114.173 92.442 71.407 58.573 129.947 63.758 305.311 145.282 382.631 145.224 282.295 99.468
2010 76.808 12.333 74.120 50.325 68.476 20.843 205.155 59.746 330.156 87.760 499.317 122.193 347.930 94.718
2011 77.286 18.621 93.767 50.738 66.789 19.954 172.984 49.326 214.714 94.588 339.666 126.969 222.639 84.894
2012 83.385 27.585 83.299 72.197 34.034 34.107 87.600 72.761 96.043 136.890 152.029 198.926 90.883 129.449

Reprogramado Reprogramado Reprogramado Reprogramado Reprogramado Reprogramado Reprogramado

2013 52.391 130.859 32.048 130.352 29.808 172.344 33.283 258.891 98.033 293.937 32.412 723.178 27.914 506.119
2014 24.006 32.338 15.071 40.412 15.938 48.865 19.858 134.843 71.154 84.317 41.652 139.687 38.962 121.037
2015 28.831 24.083 17.074 32.491 8.549 21.072 12.597 65.818 61.356 86.336 54.905 64.169 47.655 71.383
2016 22.992 35.510 26.682 17.372 35.287 23.228 19.419 71.770 67.866 1.996 44.185 7.360 39.746 17.169
2017 34.769 16.422 20.786 8.779 38.477 22.307 55.317 57.455 53.615 2.468 38.873 14.294 22.075 17.475
2018 24.873 17.220 29.319 28.440 49.424 21.486 70.278 50.620 29.535 42.732 32.409 34.466 15.835 47.855
2019 49.919 71.795 36.451 24.693 20.788 16.010 71.243 46.011 74.348 42.407 50.375 34.527 52.615 34.489
2020 32.601 7.844 29.352 16.951 8.903 8.099 54.173 14.419 49.439 28.306 36.441 23.382 25.562 24.217
2021 18.996 34.163 15.231 14.139 7.383 19.523 48.277 15.119 59.064 29.640 29.264 24.484 30.564 25.118
2022 16.504 5.900 13.378 13.804 6.180 7.463 16.363 14.344 51.018 28.673 21.417 30.372 29.862 25.435
2023 14.268 21.491 12.390 13.927 6.941 2.890 16.841 13.398 44918 21.380 24.987 6.112 29.314 21.242
2024 22.283 11.977 12.802 4.855 9.399 11.449 20.681 6.008 55.796 8.388 56.383 6.259 39.553 9.944
2025 16.879 7.836 17.698 1.126 7.727 10.555 14.115 2.864 43.998 2.101 42.941 1.847 18.057 5.536
2026 14.336 11.579 12.653 1.126 5.890 13.328 16.667 2.764 35.114 1.935 36.190 1.849 18.631 5.282
2027 13.040 4.974 15.077 2.165 6.551 28.761 17.965 3.808 31.700 4.420 38.374 15.042 31.024 7.288
2028 9.934 6.358 16.536 10.509 6.719 13.840 16.762 9.987 53.923 14.575 32.441 6.059 31.753 16.226
2029 23.814 71.944 17.457 39.101 16.925 17.684 29.153 42.918 77.327 81.055 43.264 67.845 42.829 61.591
2030 12.378 6.574 17.788 32.078 7.507 9.340 17.091 36.671 58.199 68.516 46.078 57.852 27.758 52.717
2031 12.920 11.930 7.792 31.359 6.018 12.941 17.045 35.676 36.625 66.789 32.815 56.703 26.354 51.733
2032 12.016 5.537 7.168 31.625 4.876 9.783 15.079 35.676 35.409 67.322 20.069 63.690 29.176 60.373
2033 10.943 15.076 11.689 41.343 5.688 17.416 16.594 44.823 16.402 82.745 40.585 63.252 20.121 55.560
Total 801.794 720.150 | 749.802 802.348 545.683 641.859 1.194.486 1.209.474 2.051.061 1.524.558 2.169.703 2.035.744 1.589.107 1.646.319

Fonte: ANTT. Database das informages: 01/07/2007




ANEXO C

O critério para conversdo de informagdes de nimero de veiculos para veiculos equivalentes foi a

média observada da relacdo entre as duas varidveis nos 3 primeiros anos em que houve duplicidade

de informagdes — 2002 a 2004.

TABELA 27 - Fatores de conversdo de Veiculos para Veiculos Equivalentes

Previsto Realizado
Veiculos Veiculos Relagd | Médi
Concessionaria | Ano Equivalentes Veiculos Relagdo | Média | Equivalentes Veiculos [¢) a
2002 12.494.891 7.134.841 1,75 11.438.209 6.576.758 1,74
Rio Teres. CRT 2003 12.987.702 7.433.482 1,75 1,75 11.613.084 6.447.833 1,80 1,80
2004 13.505.862 7.765.956 1,74 12.596.512 6.730.290 1,87
2002 111.938.502 57.926.385 1,93 107.603.597  53.334.679 2,02
Nova Dutra 2003 115.767.921 58.004.450 2,00 1,99 106.185.493  52.151.638 2,04 2,04
2004 119.558.080 58.795.338 2,03 115.283.816  55.862.168 2,06
2002 24.390.450 15.636.942 1,56 19.028.199  12.616.969 1,51
Concer 2003 25.245.898 16.184.235 1,56 1,56 18.398.996  12.023.310 1,53 1,52
2004 26.198.148 16.750.684 1,56 18.864.888  12.321.217 1,53
2002 11.949.656 7.451.768 1,60 10.218.485 6.099.935 1,68
Ecosul 2003 12.783.158 8.083.377 1,58 1,59 10.999.396 6.286.221 1,75 1,76
2004 13.555.090 8.493.223 1,60 12.007.190 6.475.401 1,85
Valor adotado: Trafego previsto em veiculos equivalentes
Concessiondria 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Rio-Teresdpolis CRT | 4.773.647 | 10.006.551 | 10.632.415 | 10.981.844 | 10.981.844 | 11.919.311
Nova Dutra 18.943.655 | 61.508.496 | 66.259.935 | 71.937.281 | 74.715.222 | 90.070.939
CONCER 9.374.595 | 19.686.649 | 20.695.590 | 21.704.531 | 22.789.757 | 23.587.399
Ecosul 7.369.804
Valor adotado: Trafego realizado em veiculos equivalentes
Concessiondria 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Rio-Teresépolis CRT | 3.713.569 | 12.674.019 | 12.947.240 | 12.625.453 | 12.198.969 | 12.264.264
Nova Dutra 26.989.752 | 65.385.626 | 65.207.885 | 70.630.485 | 69.738.379 | 83.897.125
CONCER 6.597.195 | 20.998.998 | 20.676.237 | 21.004.962 | 19.855.209 | 19.454.056
Ecosul 7.429.460




