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RESUMO

ESTRUTURA PARA EXPLORACAO DE PORTOS COM AUTORIDADES
PORTUARIAS PRIVADAS

O setor portuario € de fundamental importancia pdagistica mundial e possui influéncia
direta no crescimento econdmico de diversos pai®esetor portuario brasileiro, que, em
toneladas, movimenta 95% das exportacdes naciagnamsiderado um gargalo logistico
do pais, e carece de modernizacdo e eficiénciat®idessa situacdo, em dezembro de
2012, o governo brasileiro prop6s algumas mudangasetor e, atualmente, o pais esta
passando por um periodo de transicdo para sego@vo marco regulatorio. Algumas
regras para exploracdo direta e indireta de pgéo®ram estabelecidas. Entretanto,
percebe-se que ainda ha uma caréncia na defineg&mrma de exploracdo mais indicada.
Nesse contexto, a principal contribuicdo dessealinabé a proposta de uma estrutura para
exploracdo dos portos publicos existentes por rdeicconcessdo a iniciativa privada.
Como a exploracdo de portos envolve investimengogrdndes escalas, € esperado que o
setor privado recorra a financiamentos. Buscanda wafternativa atrativa, propde-se
considerar o financiamento com baseRroject Finance que pode ser entendido tanto
como uma estrutura de financiamento quanto comoargenizacao corporativa que visa
minimizar os riscos, tornando viaveis projetos tendes escalas. O objetivo da estrutura
proposta é definir uma alternativa de exploracépattos que seja tanto estratégica para o
governo, quanto atrativa para o setor privado. Renta, a proposta estd fundamentada nos
conceitos dd’roject Financee na analise de riscos do setor portudrio bresil€s riscos
identificados foram agrupados em 11 tipos e alosaddre osstakeholdersconforme a
capacidade de mitigacdo de cada um. Conforme &sanméhlizada, o risco de finalizagao
foi identificado como o mais critico, considerarml@eu nivel de impacto no projeto e a
sua probabilidade de ocorréncia. Por fim, mostrgesea estrutura proposta € um modelo
de administracdo portuaria semelhante aos modieledlord Porte Fully PrivatizedPort,

mas que reune as principais vantagens de ambasigecalgumas das suas desvantagens.
Entre as vantagens dessa estrutura, destacameserseethcao do Estado, a maior agilidade

na aplicacdo dos recursos por parte do ente prieadmodernizacdo do setor portuério.

Vi



ABSTRACT

PORTS' EXPLOITATION FRAMEWORK WITH PRIVATE PORT
AUTHORITIES

The port sector is essential to the global logiséind has direct influence on the economic
growth of many countries. The Brazilian port sectohich deals with 95% of good's
exports (in tons), is considered one of the cotmtlygistics bottlenecks, demanding
modernization and efficiency improvement. In order minimize this problem, in
December 2012, the Brazilian Government proposedesohanges in the port sector
driving the country through a transition period adapt itself to the new regulatory
framework. Some ports' exploitation rules haveaayebeen established. However, there
still is a lack in defining the most appropriatenfoof exploitation. In this context, the main
contribution of this thesis is the proposal of apleitation framework for the existing
public ports considering their concession to agigvport authority. Since port authorities’
role involves activities with large scale investrsent is expected that the private sector
will look for financing. Aiming to derive an attrage alternative for it, Project Finance is
proposed as the solution for the private port aitthdinancing. This specific type of
financing can be understood as both a financingcitire and a corporate organization
which aims to minimize the risks and therefore maiable large scale projects. The
purpose of this framework is to indicate an altéueaframework for ports' exploitation
that is both strategic for the government and etitra for the private sector. Therefore, the
proposal is based on the concepts of Project Fenand the risk analysis of the Brazilian
port sector. The identified risks were grouped ihlotypes and allocated according to the
mitigation capacity of each stakeholder. Moreotee, risk of finalization was identified as
the most critical, considering its level of impactd the probability of occurrence. Lastly,
it is shown that the proposed framework is an mestiate model between the Landlord
Port and the Fully Privatized Port administrativedels, gathering the main advantages of
the two of them and correcting some of their disedages. The main advantages of the
proposed framework are: the reduction of publicesxfitures, the greater flexibility and

agility of the private entity to make investmentslahe modernization of the port sector.
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1. INTRODUCAO

O objetivo deste capitulo introdutorio € apresentara visdo geral sobre o presente
trabalho. Para tanto, inicialmente, no item 1.14 egpresentada uma contextualizacéo,
incluindo uma breve descri¢cdo do setor portuarionomdo e no Brasil, a recente reforma
regulatoria anunciada pelo governo brasileiro e@ssidade de definicdo de uma diretriz
para exploracdo dos portos publicos existentesiafitagens da participacao da iniciativa
privada no setor e a op¢ao de financiamento daasfrutura portuaria por meio Booject

Financetambém s&o apresentadas neste item inicial dexdoatizagéao.

No item 1.2 apresenta-se a definicdo do problersararatado. O objetivo geral e os
objetivos especificos estdo apresentados no itBniNa. sequéncia, nos itens 1.4 e 1.5, sdo

apresentadas a metodologia e as principais etagaglas para a elaboracao desta tese.
1.1CONTEXTUALIZAC}AO DO TRABALHO

O setor portuario é de suma importancia para atiogi mundial. Em varios paises, 0s
portos vém ganhando cada vez mais destaque e imeagh. No Brasil, 95% das
exportacbes (em toneladas) passam pelos portosé enos ano de 2012, foram
movimentadas 903.765.474 toneladas de carga (ANTAQL2). Nos EUA, com
aproximadamente 360 portos (entre maritimos, flswealacustres), esse percentual sobe
para 99,4% e 2 bilhdes de toneladas anuais (AARA3R Tais numeros evidenciam a

importancia do setor portuario para a economia@ @aesenvolvimento nacionais.

Na cadeia logistica global, é possivel observars daaes de movimentacdo portuéria,
conforme ilustrado na Figura 1.1. Em uma das fasgxyntram-se 0s portos por onde sao
movimentadas predominantemente as matérias-primas, ttm como origem, por

exemplo, os centros agricolas ou mineradores, @ aestino 0s centros industriais. Na
outra fase, estdo aqueles por onde sdao movimentedosateriais industrializados, cujas
origens sdo os polos industriais, e o destino, ccawe consumidor final — ou outras

industrias. Em geral, nessa primeira fase predomimmvimentacdo de cargas a granel e,
no segundo caso, a movimentacdo por contéineresdérpinante. E importante observar

que esta é uma divisdo conceitual, e que, na aratigossivel que um mesmo porto



englobe as duas func¢des. E o caso, por exemplong®rto por onde passam importacdes

de matéria-prima e exportacdes de materiais indlizsérdos.

MATERIA = MERCADO
PRIMA LIS CONSUMIDOR

Figura 1.1: Cadeia logistica global: portos

Nos portos brasileiros, conforme dados publicadosAnuario Estatistico da Agéncia

Nacional de Transportes Aquaviarios (Antaq) de 20diserva-se a predominancia de
movimentacdo de granéis soélidos (ANTAQ, 2012). Maéla 1.1 constam as quantidades
totais de cargas movimentadas em 34 portos orgirgza também em 103 terminais de

uso privado (TUP), conforme apresentado em Ant@@ap

Entre os principais granéis solidos movimentada&oesicluidos o minério de ferro, a

soja, o farelo de soja, a bauxita, o carvdo minerslfertilizantes e adubos, o trigo, o

acucar e o milho, entre outros. Como granéis lmpiicbnsideram-se os combustiveis, o0s
0leos minerais, os produtos quimicos organicosda saustica, o alcool etilico, a gordura
e 0s Oleos animais e vegetais etc. Por fim, a agegal esta classificada em dois grupos:
“carga geral conteinerizada”, que é aquela moviagmipor contéineres, e “carga geral
solta”, que inclui os produtos siderurgicos, cedalo madeira, automoveis, reatores,

caldeiras, maquinas, alumina, marmore, graniteeenitros.

Tabela 1.1Movimentacao de cargas nos portos organizados enbldno de 2012

Tipo de carga Portos organizados Portos organizados + TUP
Toneladas % Toneladas %

Granel sélido 186.023.155 58,8 554.228.163 61,3

Granel liquido 45.371.549 14,4 217.153.057 24,0

Carga geral 84.793.697 26,8 132.384.254 14,7

TOTAL 316.188.401 100,0 903.765.474 100,0

Fonte: Antaq (2012).



Apesar desses numeros bastante expressivos, ndgasi# noticias sobre filas de
caminhdes e de navios nas proximidades dos pamttisando que o setor portuario pode
ser considerado como um “gargalo logistico” no Br&&ara sanar tal situacdo, grandes
investimentos estdo previstos para o setor, conde pér observado no recente Programa
de Investimento em Logistica dos Portos (PIL-Pgrtamcado no dia 6 de dezembro de
2012. Entre recursos publicos e privados, nestgranea foram previstos R$ 54,2 bilhdes
em investimentos no setor portuario até 2017. Adteanuncio desse programa, estavam
previstos R$ 5,1 bilhdes para o periodo de 201014 2m obras do Plano de Aceleragéo
do Crescimento (PAC). De acordo com declaragbegoderno a imprensa nacional, a
intencdo é fomentar o desenvolvimento do setoupdd, incentivando, principalmente, o

transporte por cabotagem.

Algumas caracteristicas peculiares do setor paotdazem com que seja fundamental o
envolvimento operacional e financeiro do poder dblO envolvimento operacional

ocorre no desenvolvimento de atividades relacioh@daeguranca publica e ao controle
aduaneiro. Por sua vez, o envolvimento financerorre devido a capacidade inicial

necessaria para que o porto possa funcionar admueate, o que torna o tempo de
retorno (que € o tempo para que o empreendimemea® a dar lucro, também chamado
de payback alto e, muitas vezes, inviavel para o setor plivaRessalta-se que a geracdo
de beneficios indiretos, como empregos e desemweiwio regional, também é uma forte

razao para o investimento publico nos portos (WOBRIANK, 2007).

Entretanto, em se tratando das atividades opei@siai@ movimentagédo de cargas, o que
se observa na maioria dos portos no mundo é aipagéo cada vez maior da iniciativa
privada. Tal interesse pode ser justificado peleselicios diretos, como o alto retorno
financeiro dessa atividade. Ademais, em geralsaprde demanda € baixo, uma vez que a

maior parte das exportacdes e importacdes dossgaassa, necessariamente, pelos portos.

Dessa forma, se estabelece o modelo de administpegfuaria mais utilizado no mundo
inteiro, o Landlord Port (abordado no Capitulo 2). Nesse modelo, o podbliqm) no

papel de autoridade portuaria (AP), fica resporigdela gestdo do porto, pela implantacao
e pela manutencéo da infraestrutura comum do modoprivado, no papel de operador

portuario, fica responsavel pela operacdo e pelesstimentos em equipamentos e na

3
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superestrutura dos terminais portuarios. Nos demaslelos existentes, é possivel
observar os diversos niveis de participacdo daathie privada e do poder publico nas
atividades do porto, desde o modelo com particpéqi@l do Poder Public&érvice Poit

até aquele totalmente privadeu(ly Privatized Por}.

No Brasil, as funcGes da AP e dos Operadores Rmsué&stdo definidas na Lei n
12.815/2013 (BRASIL, 2013a). A referida lei ratific a maior parte das funcdes ja
previstas na Lei dos Portos — L&l 8.630/1993 (BRASIL, 1993), que até entdo era o
marco regulatério recente que mais trouxe mudamggsessivas ao setor portuario.
Maiores detalhes sobre as principais mudancas tappsr esta lei e pela recente medida
provisoria estdo apresentados no Capitulo 3 dedialho. Além da definicdo dessas duas
figuras tipicas do modeloandlord Port a legislacéo brasileira também prevé a existéncia
do Conselho de Autoridade Portuéaria (CAP) e do ©@éstor de M&o de Obra (OGMO).
Enquanto o CAP é um 6érgdo consultivo da AP, o OGNKlende os direitos e as
condigdes trabalhistas dos trabalhadores do pAtémn desses, no lancamento do PIL-
Portos (PIL-PORTOS, 2012) também foram anunciadasagdo da Comisséo Nacional
para Assuntos de Praticagem (CNAP) e a instituigdo Comissdao Nacional das
Autoridades nos Portos (Conaportos), conforme Deafe7.860/2012 (BRASIL, 2012b)

e Decreto £ 7.861/2012 (BRASIL, 2012c), respectivamente. Taimissées tém como

meta a melhoria do desempenho e da produtividadetdo.

A Lei dos Portos (BRASIL, 1993) também previa aafecdo de TUP, que poderiam ser
localizados dentro ou fora da area do porto. Derdac@om a Lei f 12.815/2013
(BRASIL, 2013a), ndo serdo mais permitidos TUP mbedé area dos portos. A mesma lei,
entretanto, ratificou que a exploracao das insbalsa@ortuarias localizadas fora da area do
porto (TUP, por exemplo) deve ocorrer mediantedapacao”, enquanto a exploracao das
instalagBes portuarias (outros terminais portuampas exemplo) localizadas dentro dos
portos deve ocorrer mediante “arrendamento”. Narriid..2 estd apresentado, de maneira
esquematica, um porto no modéekndlord Portcomo existente no Brasil.



TUP

Instalagdo Portuaria I [

| Instalagdo Portuaria
| Instalagdo Portuaria l

OPERADOR
PORTUARIO

OPERADOR

OPERADOR PORTUARIO

PORTUARIO

Figura 1.2: llustracdo esquematica do modkebndlord Portno Brasil

A legislacéo brasileira também prevé que um poddepser explorado diretamente pela
Unido, delegado a estados e municipios ou, entiwedido a iniciativa privada. Sendo
assim, a AP, no Brasil, pode ser a Unido (competéte Secretaria de Portos — SEP), um
estado, um municipio ou uma entidade privada. Bal,gguem exerce a fungédo de AP sdo
as Companhias Docas, que, com excecdo da Compd@duas de Imbituba, séo
sociedades de economia mista cujo acionista majarié o governo (federal, estadual ou

municipal). No Capitulo 2 esse assunto € abordadmaiores detalhes.

Considerando a realidade anterior a publicacdo Baf\695/2012 (BRASIL, 2012a), em
gue apenas 0s portos maritimos eram de respousalalida SEP, na Tabela 1.2 esta
apresentada a quantidade de portos maritimos delca@mm o0s responsaveis pela
exploragdo de cada um. N&o estdo listados nesstatals portos fluviais que, até
dezembro de 2012, eram de responsabilidade do t&lilmisdos Transportes. A situacdo

atual de todos os portos brasileiros esta apresznia Capitulo 3.



Tabela 1.2Formas de exploracéo dos portos maritimos brassleisituacdo em 2012

Responsavel pela exploracéo Quantidade portos
Unido (SEP) 16
Estados 14
Municipios 03
Entidade privada 01
TOTAL 34

Fonte: Antaq (2013b).

Observa-se que estdo listados apenas os “portasipaglos” conforme definidos na Léi n
12.815/2013 (BRASIL, 2013a): bem publico construiglcaparelhado para atender a
necessidades de navegacdo, de movimentacdo deggiessaou de movimentacdo e
armazenagem de mercadorias, e cujo trafego e @esr@prtuarias estejam sob jurisdicéo
de uma AP. Nao estdo aqui considerados os TUP s@oetodos privados e possuem
estrutura e regras distintas dos portos organiz@degjislacdo brasileira estabelece regras
distintas para os TUP e para os portos organizados)

O unico porto explorado por entidade privada eRodo de Imbituba (situado no centro
sul do litoral do Estado de Santa Catarina), cuwatrato de concessao expirou em
dezembro de 2012 (conforme estabelecido no De@r8u#2/1941). Atualmente, o porto

esta sob a responsabilidade do Estado de Santan@ata porto de Sdo Francisco do Sul
(SC) é outro exemplo de porto com prazo de delegagfirado em 2012. Inicialmente

previsto para 2011, o prazo para exploracdo deste pelo Estado de Santa Catarina foi
prorrogado até 31 de maio de 2012, e, atualmesté,expirado. A maioria dos demais
portos delegados aos estados ou municipios posmogppara exploracdo que expirarao

nos proximos 10 anos aproximadamente.

Com concessao expirada e delegacfes com prazampsdao limite, € fundamental que o
governo estabeleca as diretrizes para exploraci@aitos organizados j& existentes. Na
Lei n® 12.815/2013 (BRASIL, 2013a) foram estabelecidgsrabs regras para exploracéo
direta e indireta de portos e instalacdes portsidEatretanto, percebe-se que ainda ha uma
caréncia, por exemplo, na definicdo do interes$a @mntinuidade ou ndo da exploracao
direta pela Unido, da delegacdo aos estados e ipisicou se a diretriz € aumentar a
quantidade de concessdes a iniciativa privada.eN@sisno caso, as regras e parametros



para as proximas concessfes precisam ser defidelosaneira de que sejam, a0 mesmo

tempo, atrativos para a iniciativa privada e, geaano interesse publico.

Entre as vantagens de concessao a iniciativa @ridlastacam-se a desoneracéo do Estado,
a maior agilidade na aplicacdo dos investimentasraior eficiéncia de gestao. Trujillo e
Nombela (2000) descrevem trés grandes vantagensialativa privada sobre o poder
publico em concessfes no setor de transportes:

» 0 setor privado pode ofertar servicos mais barapmss geralmente € mais
produtivo e eficiente;

« sendo o capital privado utilizado para financiarcastos com infraestrutura no
setor de transporte, 0o governo pode direcionar secisrsos para outras areas
prioritarias (e.g. educacéao e saude);

* 0 setor privado, em geral, tem maior habilidade gsrxergar novas oportunidades
e, também, maior agilidade para responder as madangoostas pelo mercado

competitivo.

De acordo com Thompson e Budin (1997), as empmsasessionarias podem alcancar
exatamente o que € esperado delas, incluindo aorneeltlos servicos e o aumento da
eficiéncia. Mas eles também ressaltam a importaese preparar 0s termos da concessao

em conformidade com os objetivos do governo.

A concessao portuéaria €, portanto, uma opcao dedwlestratégica para o poder publico.
Por meio da concessdo, 0 governo consegue martentmle sobre as decisdes e as
atividades de interesse publico e também aprowsstaantagens da iniciativa privada
principalmente no que se refere a agilidade e é&fota. Nota-se que, neste trabalho,
considera-se a concessao diferente de privatizg@sie Ultimo, o poder publico abriria
mao do controle estratégico e ndo retomaria a wagule da terra apO0s prazo pré-

estabelecido — 0 que néo é a proposta deste toabalh

Em varios paises € comum a concessao de termiogisapos localizados na area do
porto a entes privados (estrutura classica do roddmhdlord Por), sendo este tipo de
relacdo semelhante ao arrendamento portudrio pravéslegislacéo brasileira. O que néo
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€ comum, entretanto, é a concessdo de todo o portente privado, permitindo a
existéncia de uma AP privada em um porto publico.

A concessao de um terminal portuario — assim cogh® @m porto — geralmente envolve o
pagamento de um valor de outorga. Esse valor estare relacionado ao retorno esperado
do empreendimento. Thompson e Budin (1997) lemlyam em geral, o setor privado

nao vai ter interesse em investir em ativos cujopt de vida econdmica seja inferior ao

prazo da concessao.

Existem algumas formas de calculo do valor de gatoque esta diretamente relacionado
ao valor do empreendimento. Na maioria dos casss, &lor é definido conforme o Valor
Presente Liquido (VPL) estimado do empreendimerdoTaxa Interna de Retorno (TIR)
estabelecida pelo governo. De maneira simplificpdea o calculo do VPL s&o estimados
0s custos de investimento, 0s custos de operaghaneitencdo e também as receitas
futuras, considerando-se o prazo para a exploragitaxa de desconto. Pelo resultado do
VPL, também é possivel avaliar a viabilidade do rmpdimento. Ja a TIR é a taxa de
desconto que iguala o VPL do projeto a zero. Nease, 0 governo define um valor para a
TIR e os valores séo calculados de modo a satrséssa taxa, para um nivel de demanda

previsto. Esse assunto esta abordado, com malkeketao Capitulo 2.

Para conseguir arcar com 0s custos de investimergote privado costuma recorrer a um
financiamento. Quanto maiores sao os riscos erdadvitanto do empreendimento, quanto
da propria empresa), maiores sdo 0s juros cobrpdims bancos. Em financiamentos
comuns (ou corporativos), o banco empresta o mentaguerido, cobra uma determinada
taxa de juros e recebe como garantia os bens desmEm um financiamento do tipo
Project Finance o empréstimo é garantido pelo fluxo de caixa idppo empreendimento
(ou projeto) e os riscos séo reduzidos por meioltgacdes contratuais entre os agentes
envolvidos (FINNERTY, 1998; NEVITT e FABOZZI, 200BiGHT, 2006; GATTI, 2008;
KHAN e PARRA, 2003; BONOMI e MALVESSI, 2008). Emswmo, pode-se entender o
Project Financetanto como uma estrutura de financiamento quanta organizagao
corporativa que visa minimizar os riscos e, consetgmente, tornar viaveis projetos de

grande vulto, como aqueles do setor portuario.



Para que a concessao do porto seja atrativa psetoo privado, propde-se considerar o
financiamento comProject Finance Dessa forma, € possivel minimizar os riscos
envolvidos e garantir um retorno ao ente privade, @m contrapartida, pode melhorar a

produtividade do setor portuario no Brasil.

by

Enfim, a estrutura proposta no presente trabalhcorcessdo a iniciativa privada e
financiamento comProject Finance— visa mostrar uma alternativa que atenda a
necessidade de definicdo de regras para explodmsportos brasileiros, considerando os

interesses publicos e privados.
1.2 DEFINICAO DO PROBLEMA

O setor portuario brasileiro carece de moderniza;aeaior eficiéncia para melhoria do
desempenho da logistica nacional. O setor privagla, treconhecidamente, maior
capacidade para proporcionar tal melhoria. Enttetaapesar do alto retorno financeiro
das atividades portuarias operacionais e do b&go de demanda, a necessidade de altos
investimentos iniciais em infraestrutura € um dosgpais entraves para que o0 ente

privado assuma o papel de AP.

Por sua vez, a participacdo do poder publico nar getrtuario € essencial para a garantia
do desenvolvimento econémico do pais e também pestdes de seguranca nacional. A
definicdo do tipo de carga a ser movimentada poalidade também é uma questdo
estratégica para o governo, que pode fomentar endelvimento de determinada

atividade e regido, conforme necessidade e inteepagsicos.

Atualmente, o Brasil esta passando por uma refoegalatoria no setor portuario e ainda
carece de algumas definicdes, como o detalhameat@sttutura de exploragcdo da
infraestrutura portuaria existente. Considerandoinieresses publicos e privados, a
questao que se levanta é: como pode ser definidaegtrutura para exploracdo dos portos
brasileiros existentes de maneira que seja esitatpgra o governo e atrativa para o ente

privado?



1.30BJETIVOS E ESCOPO DO TRABALHO

Apesar das atuais mudancas institucionais no pettwario brasileiro, percebem-se ainda
algumas lacunas e indefinicbes. A proposta deabaltno visa apresentar uma alternativa
que preencha algumas dessas lacunas e incentaeicpacdo do ente privado no setor

portudrio brasileiro.

Para o poder publico, as vantagens da participdgdmiciativa privada como AP nos
portos brasileiros estéo relacionadas, principaleyeneficiéncia de gestéao, a celeridade na
aplicacdo dos recursos em infraestrutura e a roamacidade para acompanhar 0os avangos
tecnologicos do setor. Aléem disso, a prépria com@etentre os portos pode proporcionar

tarifas competitivas aos usuarios.

Para a iniciativa privada assumir a responsabiéidaglos investimentos em infraestrutura
portudaria, € provavel que ela recorra a um finanerso. Neste caso, um financiamento
ideal seria aquele em que fosse possivel levastaeairsos necessarios com um baixo
custo, aumentando, assim, a viabilidade e a attate financeira do empreendimento.
Como o custo do financiamento esta diretamenteioglado aos riscos, € fundamental
analisar e minimizar os riscos. O risco de demand@ixo, mas existem varios outros
riscos no setor portuario (apresentados no Ca@)utoo desafio aqui é identificar um tipo
de financiamento para projetos de grande escalguenseja possivel minimizar os riscos
envolvidos. Além disso, é importante que o finamaato seja de longo prazo, uma vez

que o tempo de retorno de investimentos em infiagtesa portuaria é alto.

Considerando o problema apresentado, os objetspec#icos do presente trabalho sao:
e apresentar a concessdo de portos como uma akerresiratégica para o poder
publico;
* apresentar o financiamento na estruturd&dgect Financecomo uma alternativa

atrativa a entidade privada para investimento draestrutura portuaria.

Alcancados tais objetivos, o objetivo final destbalho é a definicdo de uma estrutdea
exploracdo dos portos brasileiros que seja comglatdm o interesse publico e, ao mesmo

tempo, seja atrativa para a iniciativa privada.
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Ressalta-se que o escopo deste trabalho restrngessportos publicos ja existentes. Tal
restricdo foi realizada devido ao menor investirnéanicial para deixar o porto em plena
operacao e, principalmente, pelo fato de ser urbl@nua imediato a ser resolvido. Antes
de definir diretrizes para novos portos, € necessérificar a real necessidade de
construcdo desses portos. Nesse sentido, optoordeqar na melhoria de eficiéncia do
setor atualmente existente ao invés da conside@dEdmvos portos a serem construidos.
Ao melhorar a eficiéncia dos portos existentes,oésjvel que nédo seja necessaria a

construgcdo de novos portos.

1.4AMETODOLOGIA DE TRABALHO

Levando-se em consideracdo o problema definidecéssario definir uma maneira para
tentar soluciona-lo. O primeiro passo € o levantdmalo contexto internacional e
nacional sobre o tema, identificando as experi@neiaparticularidades existentes no
mundo e no Brasil. Tal levantamento permite aprdéuro conhecimento sobre o tema e
analisar as solugbes praticadas atualmente. Neéiseiqu é possivel identificar alguns
pontos criticos e delimitar o problema a ser aliwdao trabalho. O passo seguinte € a
proposicdo de uma solucdo inovadora para o probleleatificado. No caso deste
trabalho, as etapas para proposicao da solucam fdiradidas considerando tanto a visao
do poder publico quanto a visdo da iniciativa maaO dltimo passo resume-se na

consolidacéo da proposta. Na Figura 1.3 estagalss tais passos.

Vale destacar a etapa de proposicdo da solucaopigiende conciliar os interesses
publicos e privados. Maior detalhamento sobre edidgalade dessa etapa esta apresentado
no Capitulo 6, entretanto, € possivel adiantarbgiseou-se definir uma estrutugae seja,

ao mesmo tempo, estratégica para 0 governo evatgra a iniciativa privada.
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PARAMETROS DE VIABILIDADE
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FINANCIAMENTO
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DISTRIBUICAO E MINIMIZACAO
DE RISCOS
(Matriz de risco)

CONSOLIDAGCAO DA PROPOSTA
(Analise comparativa da proposta com modelos existentes)

Figura 1.3: Metodologia de trabalho

Para que a exploracao dos portos brasileiros sajt&gica para o governo, é conveniente
que este permanec¢a com as decisdes importantesalddesg. definicdo do tipo de carga a
ser movimentada por localidade), seja desoneradalglemas atividades que envolvam

grandes investimentos (para poder investir em swgetores prioritarios) e ainda consiga
promover a eficiéncia e modernizacdo do setor. Pammanecer com a responsabilidade
por tais decisdes, uma alternativa é que a titldde dos portos permaneca publica. A
concessao portuaria € uma opgado que incentiva timeg®os privados, promove a

eficiéncia e a modernizacédo do setor e ainda tpasaivel a manutencao da titularidade
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publica do porto. Sendo assim, mesmo que a gest&peracao dos portos figuem com o
setor privado, o poder publico pode continuar tndgaas diretrizes para o setor e, em caso

extremo, pode, inclusive, retomar a sua gestéao.

Por outro lado, para ser atrativa para a iniciapv&ada, € fundamental que o retorno
financeiro obtido conforme a atividade desenvolwdaipense o investimento realizado.

Como mencionado anteriormente, as atividades cgladas exclusivamente a operacao
portuaria sdo rentaveis, porém o0 que comprometensabilidade do negdcio € a

necessidade de investimento inicial em infraestautNo caso em questao, por se tratar de
portos existentes, o investimento inicial em indtagtura jA& € menor do que aquele
necessario para construcdo de um novo pajteeffield. Para os investimentos em

melhorias na infraestrutura existente, o setor gaiav dispde de algumas opcdes de
financiamento para levantamento de recursos. Alé&sod ressalta-se que o risco de
demanda também é baixo, uma vez que quase todga @gortada ou importada passa

pelos portos e ndo h& possibilidade, num futureipireel de que tal situacdo se altere.

Conforme apresentado no Capitulo 4, existem digetgms de financiamento. Em se
tratando de projetos de grande vulto, como os filagstrutura, € possivel agrupa-los em
dois principais tipos: o financiamento corporate/oProject Financg FINNERTY, 1998;
NEVITT e FABOZZI, 2000; KHAN e PARRA, 2003; GATTI2008; CASAROTTO
FILHO e KOPITTKE, 2010; entre outros). Sao varasdiferencas entre eles, mas uma
das principais € que reroject Financeos riscos sao divididos entre todos os envolvidos
no projeto. Dessa forma — e além de outras vansageplicitadas no Capitulo 4 e 6 — o
Project Financese apresenta como uma opg¢ao de financiamento cipbsvantar altos
valores a custos mais baixos, sendo uma boa dlternde financiamento para que a
iniciativa privada consiga assumir a responsalikdaelos investimentos em infraestrutura

portuaria.

Em resumo, na proposta deste trabalho, o intepggso e a participacdo do governo nas
principais questdes podem ser garantidos por meeimndcontrato de concessédo. Por outro
lado, a atratividade do negécio — que desde ooifjgcconta com infraestrutura existente e
baixo risco de demanda — pode ser viabilizada peip de amarracdes contratuais que

minimizem os demais riscos envolvidos, aumentanadayno financeiro.
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Na Figura 1.4, a seguir, esta ilustrada, de marescmematica, algumas premissas e a

solucéo proposta — considerando o problema defimioljetivos apresentados.

ESTRUTURA DE EXPLORAGCAO DOS
PORTOS

ESTRATEGICA PARA O PODER ATRATIVA PARA A INICIATIVA
PUBLICO PRIVADA

PREMISSAS:
- Aumento da eficiéncia do setor

PREMISSAS:

- Empreendimento com retorno

- Responsabilidade pelas atividades financeiro

estratégicas ] )
- Financiamento de altos valores e

-Desoneragdo dos investimentos Aseem i fEces

em infraestrutura

J

CONCESSAO
(AP privada)

PROJECT FINANCE

Figura 1.4: Organizacao da proposta de trabalho

Conforme comentado anteriormente, sugere-se, piortarconcessao dos portos publicos a
iniciativa privada, que, por meio de financiameadotipo Project Finance dispde de uma

alternativa para garantir o retorno financeiro megstimentos realizados. Entende-se que,
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futuramente, tal proposta é uma alternativa quee ptesonerar o Estado, sem tirar sua
responsabilidade pelas decisbes estratégicas dw pettuario. As concessionarias
privadas podem ter seu retorno financeiro e aintla@eatar a eficiéncia do setor como um

todo.

Além disso, para incentivar a modernizacao e a onlfde produtividade do setor, o que
se propde no presente trabalho é uma mudancga ddaeatual, fomentando a participagédo
da iniciativa privada no setor, ndo somente comeragor nos terminais, mas também

assumindo as fungdes gerenciais de AP nos portEasi existentes.
15 ORGANIZAQAO DO TRABALHO

Para a realizagdo deste trabalho, foram desenashaohco etapas principais (Figura 1.5):
estruturacdo do trabalho; revisdo bibliograficayatdamento dos aspectos legais e
institucionais do setor portuario brasileiro; fundntacdo tedrica da proposta e o
desenvolvimento da proposta. Nesta estrutura, baltra esta organizado em sete
capitulos, incluindo esta introducdo. Na sequénega,Capitulo 2 esta apresentado o
contexto geral do setor portuario no mundo. No D&pi3, apresentam-se as principais
caracteristicas desse setor no contexto brasileiotyindo as reformas regulatorias de
1993 e de 2012. Nos capitulos 4 e 5, € apreseatddse da fundamentacdo tedrica do
Project Financee discutidos 0s riscos no setor portuario, resgaoente. A proposta do

presente trabalho esta apresentada no Capituds @@nclusdes, no Capitulo 7.
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eIntroducao
*Definicdo do tema
e|dentificacdo do problema, hipétese, objetivo

ESTRUTURACAO DO
TRABALHO

Setor portuario no mundo
*Modelos de administragao portuaria
«Contratos de concessao

REVISAO
BIBLIOGRAFICA

*Setor portuario no Brasil
*Organizagdo institucional
*Reforma portuaria

ASPECTOS LEGAIS E
INSTITICIONAIS

FUNDAMENTACAO R [=equfiEnTes
TEORICA « Andlise de riscos

© o\ nEIEICIe @ BIA - Proposicdo de estrutura de exploracdo de portos
TESE brasileiros

Figura 1.5: Organizacao do trabalho

Na primeira etapa, a de estruturagao do trabdthajelimitado o tema de estudo e foi
identificado o problema abordado. O passo segudoite definicdo da hipotese e dos
objetivos do trabalho, que foram tracados visandsmlacdo do problema inicialmente
exposto. Outro passo importante nessa etapa fefisigio da metodologia a ser seguida

para o desenvolvimento de uma proposta que foés@are viavel.

A segunda etapa, a de revisdo bibliogréfica, fajrd@de importancia para o embasamento
tedrico da estrutura de exploracao portuaria e giamar o trabalho nos contextos atuais,
tanto mundial quanto nacional. Nessa etapa foiuidal a revisdo sobre os principais
assuntos tratados para a proposicao da estrutama, destaque para os modelos de
administrac@o portuaria existentes no mundo eiasipais caracteristicas das concessfes

(incluindo seus tipos e parametros).

Complementarmente a revisao bibliografica, tambénrdalizado um levantamento dos
aspectos legais e institucionais relacionados tw pertuério brasileiro. Apesar de estar
representada como a terceira etapa do trabalhdopietaalizada paralelamente a revisdo
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bibliografica. Este levantamento teve como objetajresentar a realidade de setor
portuério brasileiro, que é o tema deste trabalartir dessa revisdo foi possivel
identificar as particularidades do setor no Brastlacar uma proposta mais adequada a

realidade nacional.

Na quarta etapa do trabalho, a fundamentacdo #edficam estudados os assuntos
relacionados ao financiamento de projetos de isfratira de grande portecom maior
énfase ndProject Finance —e a analise de riscos no setor portuario. Umapdasipais
vantagens d®roject Financeé a minimizacao dos riscos por meio da divisdedehtre
as varias partes envolvidas no projeto, aumentapoidanto, a viabilidade do negécio.
Sendo assim, foi considerado na proposta do pesexttalho este tipo de financiamento

para ser firmado pelas AP privadas.

Na quinta etapa deste trabalho é apresentada @bcigéio desta tese, que é uma proposta
de estrutura para a exploragdo dos portos braslgior entes privados com base em
alguns novos paradigmas. Buscando uma solucdo stems, atrativa e viavel, as

atividades dessa etapa de “proposicdo da solugmégentadas anteriormente na Figura
1.3) foram detalhadas e seguidas considerando-s®ntelddo estudado nas etapas

anteriores. Esta € uma etapa de formalizacao kzfigdo de todo o trabalho desenvolvido.
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2. SETOR PORTUARIO NO MUNDO

Além do Brasil, varios outros paises também passa@r reformas portuarias recentes,
sendo que entre eles podem ser citados a Argemtiiizhile, a Colombia, os EUA, o
México, a China, a india, o Japdo, a Alemanha, i@ o Reino Unido, o Egito, a
Nigéria e o Mocambique (TRUJILLO e NOMBELA, 2000;GRLD BANK, 2007).
Sempre levando em consideracdo a importancia @gitatdo setor, cada pais procura
adotar novas praticas que melhor se adequam &alidade. Gonzalez e Trujillo (2008),
por exemplo, demonstraram que as reformas portudgid&spanha introduziram melhorias
tecnologicas significativas e mudaram o desenvawim das atividades portuarias no

pais.

No presente capitulo, estdo apresentados os guetdelos de administracdo portuaria
adotados em diversos paises. Tais modelos variafiorate o nivel de participacdo da
iniciativa privada e do poder publico nos portoa.d¢quéncia, sdo detalhadas algumas das
caracteristicas e funcdes das AP nos portos. PRor §80 apresentados os principais
parametros da concessao, que € uma importantentta que se tem disponivel para

alinhar os interesses pubico e privado no setdugoo.
2.1MODELOS DE ADMINISTRAQAO PORTUARIA

Ao longo dos anos, o0 setor portuario no mundo noteem sofrendo modificacbes e
ganhando maior destaque. Antigamente consideradmnaa como locais para
carregamento e descarregamento de mercadorias, odss phoje possuem papel
fundamental na logistica mundial e no processdalmfizacdo. S&o diversas as formas de
classificacdo de portos (e.g. BICHOU e GRAY, 20F#ERREIRA, 2012), mas,
considerando a participacdo no contexto socioecmwdmegional, aUnited Nations
Conference on Trade and Developm@adNCTAD, 1999) identificou quatro geragbes
distintas de portos:

e primeira geracao: tradicionais;

e segunda geracdao: polarizadores;

» terceira geracao: logisticos;

e quarta geracao: integrados e industriais.
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Considerando esta classificagdo proposta pela UNECTAuinello et al. (2010)
apresentaram um resumo com as principais diferegas as diferentes geragOes (Tabela
2.1). Esses autores observam que o nivel de cordatex dos portos é diretamente

proporcional ao seu nivel de arranjo organizacional

Tabela 2.1Funcbes dos portos conforme as geracdes

GERACAO FUNCOES

Acessos maritimos, transferéncias de mercadornaszganagem e

Primeira .
entrega ao navio

Atividades de primeira geracéo, acrescidas de:
Segunda » atividades industriais e comerciais
» centro de servigos portudrios

Atividades de segunda geracao, acrescidas de:
» estruturacdo da comunidade portuaria
» fortalecimento de vinculos entre porto-cidade-ussar

Terceira ) L

* servigos extraportudrios

» estrutura de sistemas de informagao

» centro de logistica

Atividades de terceira geracéo, acrescidas de:

* integracdo modal (rodo-ferro-aérea)

e zonas de processamento industrial
Quarta

» clustersou condominios portuarios —Industriais
* redes de negocios
e centros residenciais, de lazer e de turismo

Fonte: Quinellcet al (2010, p. 162).

Observada a crescente abrangéncia comercial dasspércada vez maior o interesse da
iniciativa privada em sua operacdo e administraP@o.sua vez, a geragdo de beneficios
indiretos, como empregos e desenvolvimento regiqumstifica o investimento publico nos
portos. Sendo assim, percebe-se que é possivelisterexa de diversos niveis de
participacdo da iniciativa privada e do poder pithhas atividades do porto. Para maiores
informacgdes, no trabalho de Mussb al. (2006) esta apresentada uma discussdo sobre
investimentos portuérios, em termos de benefidietas e beneficios sociais desejaveis.

Tanto na literatura (e.g. WORLD BANK, 2007; TRUJQLe NOMBELA, 1999;

BICHOU e GRAY, 2005; CHEN, 2009; entre outros) qoana pratica, € pacifica a
identificacdo de quatro principais modelos de adstiecdo portuaria, que variam
conforme o nivel de participacdo de investimentsitiativa privada e do poder publico:

Service Port; Tool Port; Landlord Poré Fully Privatized Port.Na Figura 2.1 estao
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resumidas, de forma geral, as principais diferergai® 0s modelos citados. Na sequéncia,

estdo apresentadas, com maior detalhe, as priscaiacteristicas de cada modelo.

. Full
Service Landlord . y
Tool Port Privatized
Port Port
Port
Infraestrutura J PUBLICO PUBLICO PUBLICO PRIVADO
Superestrutura J PUBLICO PUBLICO PRIVADO PRIVADO
Equipamentos } PUBLICO PUBLICO PRIVADO PRIVADO
Operagdo J PUBLICO PRIVADO PRIVADO PRIVADO
Administracio } PUBLICO PUBLICO PUBLICO PRIVADO
Outras fungdes } PUBLICO PUBL./PRIV. PUBL./PRIV. PRIVADO
Propriedade J PUBLICO PUBLICO PUBLICO PRIVADO

Figura 2.1:Modelos de administragdo portuaria
Fonte: adaptado de World Bank (2007) e Goldber@420

A escolha pelo modelo a ser adotado depende dextonde cada pais e até mesmo de
cada situacdo, uma vez que um Unico pais poderadotielos diferentes para seus portos.
Conforme citado no relatorid?ort Reform Toolkitdo Banco Mundial (WORLD BANK,

2007), alguns fatores especificos exercem grarfti€ncia sobre a forma como os portos
sdo organizados e gerenciados. Sdo eles: a eatagicioecondmica do pais; a histéria do
pais (por exemplo, se j& foi uma colénia); a |lazejdo do porto (em area urbana ou

isolado); o tipo de mercadoria movimentada (gradktio ou liquido, carga geral).

Em todo o caso, € interessante que o governo ¢eEac@ios de desenvolvimento, implante
suas politicas publicas e mantenha contato frequamh a iniciativa privada, a fim de
permitir que o setor privado faca seus investingitom seguranca e também atenda aos
interesses publicos.
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2.1.1 ServicePort

No modeloService Porto porto € totalmente controlado pelo poder pébldiretamente

ou por meio de administracdo portuaria publica) havendo qualquer participacdo da

iniciativa privada. Além da titularidade (ou pragade), a Unido é responsavel pela
manutencdo e operacdo do porto (inclusive a maobdse € contratada diretamente pela

AP). Neste modelo todos os respectivos investingseatceceitas associados as atividades

realizadas sdo de responsabilidade do Estado.

Pode-se dizer que no Brasil esse tipo de admig&irportuaria era evidente durante o
periodo em que existia a Portobras (Empresa desda Brasil S.A.; criada pela Lef n

6.222/1975 — BRASIL, 1975). Porém, ap0s sua extineén 1990, os portos brasileiros
passaram a ter maior influéncia (e investimentas)irdciativa privada em algumas
atividades. Para maiores detalhes sobre o hist@liceetor portuario brasileiro e suas

diversas fases de politicas portuéarias, vale ctarsutrabalho de Goularti Filho (1997).

Conforme citado no relatérid?ort Reform Toolkitdo Banco Mundial (WORLD BANK,
2007), alguns paises ainda seguem esse modeloatahtaontrole pelo Estado, mas ja
estdo em processo de transi¢cao para outros mgdelosalguma participacéo da iniciativa
privada). E o caso, por exemplo, dos seguinte®ga@blombo(Sri Lanka),Nhava Sheva
(india) e Dar es Salaam(Tanzania). Como exemplo de porto no modeévice Port,
Goldberg (2009) cita também o caso de Cingapura, dg 1964 até 1996, teve seu porto
gerido e operado peRort of SingapordPSA), uma empresa publica com capital 100%
estatal. Segundo 0 mesmo autor, essa estratégmn(siiacdo do porto por meio de uma
empresa publica) pode ser entendida como um pas$soca a privatizacdo, uma vez que

acOes da empresa podem ser vendidas a iniciatixadprno mercado de acgdes.

A tendéncia mundial € que aconteca a transica@ulivate total do Estado para uma maior
participacdo da iniciativa privada. A diminuicdo daantidade de portos no modelo
Service Porideve ocorrer principalmente devido a necessidadawdstimento constante
em instalacdes e equipamentos mais modernos, npagmtutividade e gestdo mais
eficiente nos portos (WORLD BANK, 2007).
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2.1.2 Tool Port

Neste modelo, a Unido é a titular da propriedader@sponséavel pelo desenvolvimento e
manutencdo tanto da infraestrutura quanto da ssipgi@a portuaria, que inclui
equipamentos como guindastes, empilhadeiras etsseNeaso, a AP prepara a
infraestrutura e 0s equipamentos para que as easpq@svadas possam realizar as
atividades de operacao portuaria.

Porém, a méo de obra responsavel pela operacdesdesslipamentos (geralmente
necessarios a realizacéo de atividades de capatadéaresponsabilidade publica. J& a mao
de obra nas demais areas (atividades de estivasdpeealizadas nos conveses ou nos
pordes das embarcacdes), que ndo utiliza tais ageiptos, € privada. Sendo assim, o
principal problema desse modelo, conforme apontadeelatério Port Reform Toolkit

do Banco Mundial (WORLD BANK, 2007), é justamentes& divisdo de atividades
operacionais, em gque ndo é possivel identificatinioo responsavel pela movimentacao

da carga. Tal situacdo gera ineficiéncia e cowsfigotre as diferentes equipes.

Um exemplo tipico delTool Port € o porto deChittagong (Bangladesh). Aléem dele,
também podem ser citados os terminais de cont8irdmé’orts AutonomegFranca).
Nesse Ultimo caso, vale citar queParts Autonomes/em enfrentando exatamente o
problema citado: a equipe sob responsabilidadednangstracdo portuaria (que é publica)
esta em conflito com a equipe da iniciativa privddaido a investimentos realizados pela
iniciativa privada em equipamentos para movimemtagé contéiner no terminal. No
Brasil, esse modelo pode ser observado nos tesndwiGranéis Sélidos do Porto de
Aratu, localizado no Estado da Bahia.

Uma vantagem ddool Porté que ele pode ser usado como uma estratégiardectio de

portos totalmente publicosSérvice Poit para portos com maior investimento e
participacdo privadaL@ndlord e Fully Privatized Porl. Sua vantagem é que é atrativo
para a iniciativa privada, pois 0s investimentasiams e 0s riscos sao baixos (o poder
publico é o responsavel pelos maiores investimgn®em disso, a regulamentagdo
existente pode ser menos extensa, uma vez que &dnd@rsferéncia de ativos para a

iniciativa privada.
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2.1.3 Landlord Port

Conforme pode ser observado na Figura 2.lamdlord Porté o modelo que apresenta
maior equilibrio entre a participacdo publica e ravgaa. Enquanto o poder publico
mantém a titularidade do porto e é responsavel pdhainistracdo portuaria e pelos
investimentos em infraestrutura, cabe a inicigbiseada a operacdo e os investimentos em

equipamentos e na superestrutura portuaria.

Além disso, conforme também apontado no relatoRort’ Reform Toolkit do Banco

Mundial (WORLD BANK, 2007), a entidade privada depggar um valor para exploracao
da infraestrutura portuaria — o valor de outorgaraBnente € paga uma taxa por metro
quadrado e por ano, sendo que o valor dependevdstimento inicial necessario. Por sua

vez, o poder publico, enquanto AP, também exegapel de regulador.

Esse modelo com operacdo privada e administracddicplapresenta como uma
importante vantagem e eficiéncia na operacdo p@tuéd nos investimentos em
equipamentos, além do controle do poder publicogesstdes estratégicas do pais. Por
outro lado, a dependéncia do setor privado em fimestos publicos na infraestrutura
pode ser uma desvantagem quando ha intempestivadparte do poder publico nas
intervencdes previstas. Além disso, também poderhpressdo do ente privado para
pressionar por investimentos publicos, podendoiocas excesso de capacidade — que
pode ocorrer quando o investimento néo é realnmadessario (WORLD BANK, 2007).

Este € o modelo predominante entre os portos delgra médio portes no mundo. Além
de outros exemplos, podem ser citados os portoscidasies de Roterdd (Holanda),
Antuérpia (Bélgica), Nova lorque (EUA) e, desde 7,99 Porto de Cingapura. Os portos
da Espanha também seguem o modedadlord mas suas administracdes portuarias
possuem uma politica de autofinanciamento. Confoapresentado por Sanchet al.
(2011), essas AP sao empresas estatais que ndmemeasenhum subsidio direto do
governo federal espanhol; suas despesas sdo &pelds proprias receitas, por subsidios
especificos da Unido Europeia e, ocasionalmente, gmopréstimos externos. Mais

informacdes sobre a estrutura e caracteristicadlBastao apresentadas no item 2.2.
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O modeloLandlord Porté o adotado no Brasil. Porém, é importante a Ikesske que a
AP nos portos brasileiros nem sempre é 100% puliicaalguns casos, realmente sao 0s
estados ou municipios que administram os portos, m@anbém é possivel existir AP
privada, como € o caso Companhia Docas de Imbityba,é uma empresa de capital
aberto e privado, responséavel pela administracaBalto de Imbituba até dezembro de
2012 (como apresentado no capitulo anterior). UWanamento sobre o caso do Porto de

Imbituba foi desenvolvido por Villelat al. (2013) e esta apresentado no Anexo A.

2.1.4 Fully Privatized Port

Por fim, este € o modelo de total responsabilidd@éniciativa privada. E considerado
como o extremo da reforma portuaria, em que o Bstdih tem nenhum envolvimento e

nao existe nenhuma intervencao significativa difdl®@RLD BANK, 2007).

Por questdes estratégicas (portos geralmente s@darhentais para o crescimento

econdmico do pais) e também por questdes de segunagional, sdo raros 0s paises que
aderiram a este modelo totalmente privado. Alguesses raros exemplos podem ser
encontrados no Reino Unido e na Nova Zelandia. &péas questdes negativas, 0 Reino
Unido optou peld-ully Privatized Portpara incentivar a modernizacao das instituicoes e
instalacdes, alcancar estabilidade e metas finascécom o aumento do investimento

privado), e alcancar certa estabilidade traballfegp@sar de ser um mercado desregulado),

contando com grande participacdo de trabalhadagsmpresas portuarias.

Seguindo com o exemplo do Reino Unido, na faltarderegulador do setor portuario, 0s
portos privados sao “autorregulados”, aumentansi&ing os riscos para o poder publico
no que concerne a defesa dos interesses publiGosnglementacdo de politicas de

desenvolvimento econémico de longo prazo (WORLD BAROO7).

No Brasil, os TUP localizados fora da area do ppdssuem as caracteristicas principais
do Fully Privatized Port;porém, € importante destacar que se tratam deittaish e ndo

de “portos organizados”. Apesar de alguns TUP satergrande porte, até maiores que
alguns portos, eles possuem diferencas legais Epdoeaos portos organizados. Além
disso, os TUP brasileiros, até dezembro de 2013sypam uma limitacdo para

movimentacao de cargas de terceiros, 0 que nademeonos-ully Privatized Ports.
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Goldberg (2009) incluiu em seu estudo um modelermédiario entre &ully Privatized
Port e o Landlord Port,denominadoPrivate Landlord Port.A principal distingdo com
relacdo ao modelo totalmente privado € que a mdade do porto é do Estado, sendo
apenas concedido por tempo determinado a inicigtivada (retornando ao Estado depois
do prazo de concessao). J& com relagdo ao mbdattiord Port,a principal diferenca é
com relacdo a participacdo da iniciativa privadatndade de administracdo portuaria e

no investimento na infraestrutura portuaria.

Em todos os modelos apresentados, percebe-se atampa da AP no desenvolvimento
das atividades portuarias e na eficiéncia do s&endo assim, no item seguinte estao
apresentadas, com mais detalhes, as principaistedsticas e fun¢des das AP nos portos

pelo mundo. No Capitulo 3 estdo apresentados nsailetalhes sobre as AP brasileiras.

2.2 AUTORIDADES PORTUARIAS NO MUNDO

A autoridade portuaria (AP), também conhecida cachministragdo portuéria ou gestora
portuaria, é a entidade responsavel pela explordgédporto organizado. Enquanto o
governo federal estabelece politicas portuarisands objetivos macroecondémicos, a AP
possui objetivos estritamente relacionados as famse as operacdes do porto pelo qual é
responsavel. Existem AP nacionais responsaveisVvAODS portos, como ocorre na
Tanzania, Sri Lanka, Nigéria e em Aruba. Entretaatdorma mais comum no mundo

inteiro é a AP responsavel por um unico porto (WOHRBANK, 2007).

Em 1977, a AP foi definida pela Unido Europeia camma “entidade estadual, municipal,
publica ou privada, que é, em geral, responsavidspatividades de construcdo e
administracdo, em alguns casos, pela operacdondtslacbes portuarias e, em certas
circunstancias, também pela seguranca” (WORLD BAR®B(]7). Embora com foco maior
no modeloLandlord, tal definicAo é ampla o suficiente para engl@saAP dos diferentes

modelos apresentados no item 2.1.

Em geral, nos modeldsandlord Porte Tool Port € caracteristica a participacdo mista do
poder publico com iniciativa privada, sendo queABRssao publicas e os operadores séao

empresas privadas. Ja nos mod&esvice Porie Fully Privatized Port existe uma Unica
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entidade responsavel pelo porto inteiro — incluirgleestées tanto gerenciais, quanto
operacionais (TRUJILLO e NOMBELA, 1999).

Conforme exposto por Chen (2009), a estrutura gexedlas AP é variavel entre os portos
do mundo, mas € possivel identificar trés prinsipai

* AP como parte integrante da administracao diret@g@amental;

* AP estruturada como uma corporagdo estatuariait(igdibo da administracdo
indireta), empresa publica ou empresa privada (meage Ultimo caso, 0 autor se
refere aos portos privados — modEldly Privatized— apresentado na sequéncia);

e AP estruturada como uma sociedade de economia ,megaesentando

caracteristicas tanto de empresa publica quangowrno.

Além disso, é possivel observar que em alguns paigseblocos econdmicos as AP se
organizam em associacfes que tém como objetivofesalelos interesses comuns dos
membros. E o caso, por exemplo, Almerican Association of Port Authoriti¢aAPA),
gue reune representantes dos Estados Unidos, dal&ato Caribe e da América Latina.
Os membros da AAPA estéo divididos em quatro caiegeAAPA, 2013):
* membros corporativos: com aproximadamente 160 AReatoisfério Ocidental;
* membros de apoio: com aproximadamente 300 empdesasnsultoria nas areas
de engenharia, tecnologia, financeira e outragppd®maao setor portuario;
* membros associados: mais de 40 profissionais ohais entre académicos ou
aposentados de empresas integrantes da categsmaetiobros corporativos;
*  membros honoréarios: mais de 20 individuos selediongela AAPA devido as
significativas contribui¢cdes prestadas ao deseiwelnto do setor portuario.

Conforme relacdo de membros apresentada pela AARXPA, 2013), o grupo de
membros corporativos da Ameérica Latina esta reptade por AP dos seguintes paises:
Argentina, Chile, Uruguai, Peru, Equador, Colon#i@uracao. Observa-se que, conforme
esta lista, o Brasil ndo possui representante ergrenembros corporativos da AAPA.

Contudo, a associagao publica estatisticas sabriiatria portuéaria brasileira.

Outra associacdo que reune AP de diferentes paigEsiropean Sea Ports Organization

(ESPO). Dessa associagao, participam representétdB e outras associacdes portuérias
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nacionais de 23 paises da Unido Europeia, alémodaelya. A ESPO também permite a
participacdo, sem direito a voto, de representatdgnais quatro paises vizinhos: Albania,
Croacia, Islandia e Israel (ESPO, 2013).

Mas também existem associacfes que relinem AP dénico pais. E o caso, por
exemplo, daAssociation of Canadian Port AuthoritiéaCPA), que possui 18 AP como
membros corporativos — com direito a voto — e au8® membros de apoio, sem direito a
voto (ACPA, 2013). As 18 AP integrantes da ACPArespntam 0s maiores portos
canadenses, que movimentam aproximadamente 31@awilde toneladas por ano, o

equivalente a mais de 50% de toda movimentacaadraatdo pais.

Enfim, independentemente da estrutura adotada owrde como se associam, as AP

possuem objetivos e atribuicdes, conforme apredestao item 2.2.1 a sequir.
2.2.1 Obijetivos e atribuicdes

Conforme Van der Lugt e De Langen (2007), as ARBpa® objetivos de dois diferentes
niveis. No nivel portuéario, seu objetivo é fortaleo desempenho do porto como um todo.
No nivel da AP em si, seu objetivo é desenvolvea wmganizacao eficiente que levante
receitas suficientes para cobrir seus custos, faaers investimentos e, em alguns casos,
repassar os lucros para stakeholdersOs autores reconhecem que néo séo todas as AP
que possuem seus objetivos em ambos 0s niveisedgyossuem, 0s pesos atribuidos a

eles sao variaveis.

Trujillo e Nomebela (1999) comentam que, por ppigi as AP deveriam ser
exclusivamente destinadas a prover infraestrutusaceordenar os servicos portudrios.
Entretanto, esses autores reconhecem que as Aleposarias fun¢des, como:

e provisao de infraestrutura de acesso maritimo;

» provisao de infraestrutura na area portuaria;

» planejamento estratégico do porto;

e promocao enarketing

» regulacdo e controle de seguranca na area portuaria

» protecdo ambiental;
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e gestado de ativos portuarios (infraestrutura e sghertura).

Seguindo essa mesma linha, Verhoeven (2010) céatcadicionalmente, as AP possuem
trés funcbes primordiais: gestao, regulacdo e gperaNa funcao de gestéo (citada pelo
autor comdandlord function), estéo incluidos os desafios da presséo portimesos em
infraestrutura portuaria; presséo financeira, quéui o levantamento de recursos proprios
para cobrir 0s seus gastos; e a competicao peldausarra, que inclui negociacdes com 0s
responsaveis pela exploracdo dos diferentes teisnpwtuarios. A funcéo reguladora
engloba as atividades de controle, fiscalizacaolieipmento, garantindo a seguranc¢a das
operacdes portuarias e assegurando o cumprimenégigacao vigente no pais. Por fim,
a funcdo de operacdo engloba a prestacdo de akpmios portuarios, como de
transferéncia de cargas e passageiros entre o emé&grea, e também a prestacao servigcos
auxiliares, como praticagem, rebocagem e amarm@gg@mbarcacdes. Verhoeven (2010)
também considera uma funcdo mais recente das Ajestdo comunitaria. Essa funcéo,
que tem maior forca nos portos de quarta geragdofdiane classificacdo UNCTAD,
1999), envolve a mobilizagédo para resolugcédo del@muds coletivos dentro e fora da area
do porto, considerando a integracéo do porto redeid

No relatorio ‘Port Reform Toolkitdo Banco Mundial (WORLD BANK, 2007), consta
que o objetivo basico da AP deve ser o retornoisstimentos realizados. Com esse
retorno garantido, as AP podem:
* manter sob controle os custos internos;
» atrair investimentos externos e estabeleca flurosatka seguros por longo prazo;
» estimular inovacdo nas diversas areas, garantiititzio entre custos e receitas;
 gere fluxo de caixa interno necessario para magatene expansdo da
infraestrutura e superestrutura portuaria;
e promover competicdo de acordo com as regras deadw®rcsem excessivas
distorcoes.
» evitar dispersédo dos seus ativos para satisfajetivabde terceiros (e.g. usuarios
demandando utilizacdo do terreno para fins divedsagieles previstos pelo poder

publico).

28



Com uma abordagem mais prética, no relatorio dededo pela Booz&Co. (BOOZ &
COMPANY, 2012) para o Banco Nacional do Desenvoénio (BNDES), é apresentada
uma comparacéao (Tabela 2.2) das responsabilidadedl em seis importantes portos no
mundo: Roterdda (Holanda), Antuérpia (Bélgica), Hamb (Alemanha), Cingapura
(Cingapura), Houston (EUA) e Auckland (Nova Zela)di

Tabela 2.2Responsabilidades das AP em diferentes portos malonu

Roterda Antuérpia Hamburgo Cingapura Houston  Auukla

Planegj

dealrjlg)amento / / J / /
Concesséao de

terminais* / ‘/ ‘/ / ‘/

Operacgao
Portuaria e

Controle de

trafego ‘/ / ‘/ ‘/
Gestao de
malha férrea ‘/

NSNS

Rebocagem / /
Dragagem V4 V4 V4 v e v/
| i ‘ Apenas no
nvestmento aterro, canal
em / / / de acesso e / /
infraestrutura sistemas de

navegagao
Investimento Limitado a
em guindastes /
superestrutura moveis
Investimento
em vias de / / / / /
acesso
Promocdo do| Ape Consell
porto (atragéq canselho / ei?;fn (f / / /
de carga) externo o

* Equivalente aos arrendamentos portuarios no Brasi
Fonte: Booz & Company (2012, p. 150).

Booz & Company (2012) também apresenta as prireigaponsabilidades do governo em
alguns paises que possuem portos de grande imgiartda logistica global. O resultado
esta apresentado na Tabela 2.3.
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Tabela 2.3Responsabilidades do governo em diferentes paises

Planejamento e Regulacdo e Infraestrutura Infraestrutura
politicas fiscalizacéo de acesso portuaria

N

Alemanha
Bélgica / /
Cingapura /
EUA V4
Franca / /
Holanda J /

v/

/

/

NNNKNKNKS

Hong Kong

Inglaterra

NNNNKNKNKNAKAS

Nova Zelandia

Fonte: Booz & Company (2012, p. 138).

Conforme observado por Booz & Company (2012), naor@ados paises analisados,

apesar dos investimentos na infraestrutura do @emem de responsabilidade da AP, em
alguns casos existe participacdo limitada de inmmesttos estatais em grandes projetos.
Com relacao a infraestrutura de acesso, o prine®plo é a dragagem, que, em geral, é
de responsabilidade do governo quando a interveécdo canal de acesso — quando a

dragagem € para manutenc¢do da profundidade dassbargesponsabilidade é da AP.

Sobre a responsabilidade pelo planejamento pootudei acordo com o exposto por Booz
& Company (2012), os paises analisados apresentdarém diferentes padroes:
descentralizado, centralizado e hibrido. As priaisipcaracteristicas e exemplos estéo
resumidos na Tabela 2.4.

Tabela 2.4Padrbes de planejamento governamental

Padréao Descricao Paises

Planejamento essencialmente realizado peldsglaterra, Cingapura,
Descentralizadg AP. Atuacdo apenas indicativa do governo, Holanda, EUA,
com criacao de politicas gerais Bélgica, Alemanha.

Descentralizacao parcial, em que o governp f o .
i . . Franca, India, China,
Hibrido mantém a responsabilidade em alguns por1q 4lia

(mais estratégicos) e descentraliza os demglis

Planejamento realizado pelo governo feder

Centralizado N
com perfil diretivo

al|-1ong Kong

Fonte: Booz & Company (2012).
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Para identificagéo desses padrdes, foram consuemEsicamente a autonomia das AP e a
esfera de governo (federal ou regional). E impoetaambém lembrar que, com excecgio

da Inglaterra e Nova Zelandia, as AP sé&o publicas.

2.2.2 Sustentabilidade financeira

Em todos os casos — com ou sem intervencdo govermals- o ideal é que a AP nao seja
deficitaria. Tal condigdo é essencial no caso dAgpAvadas. As AP publicas, em geral,
recebem algum auxilio do governo, entretanto, aggynscomo no caso das espanholas,

possuem politica de autofinanciamento como apradergor Sanchezt al. (2011).

Para desempenhar suas funcbes, as AP podem cdbuanaa tarifas por servigos
oferecidos. Em geral, sdo cobradas tarifas pelodasimfraestrutura portuaria maritima e
terrestre; pelo uso de equipamentos, quando eatedisponibilizados pela AP; pela
armazenagem e por servigos diversos, como agudrdnsporte ferroviario ou rodoviario
dentro do porto. Tais tarifas sdo cobradas pelatglaale de carga movimentada, com
excecao da acostagem, que é cobrada por embamacéeterminado periodo de tempo.
Todas essas tarifas sdo cobradas a fim de remwseraP para manutencdo dos molhes,
quebramares, canal de acesso, bacia de evolug@#dizatdo, bercos, cais e demais
estruturas necessarias para que as embarcacdesmesilias operacfes com seguranga no
porto. Conforme apresentado por Booz & Company 2204 composi¢cao da receita de

algumas AP em portos selecionados esta ilustraéiignea 2.2.
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Roterda Cingapura Antuérpia Hamburgo Houston

B Ta:as Portunias B Taxas imobiidrias [ Eletricidade [ Ferrovias Internas
I Aluguéis e Concessies [ Rebocagem I Registro de Embarcagies [ cutros

Figura 2.2:Composigéo de receitas em portos selecionados
Fonte: Booz & Company (2012, p. 152).

Van der Lugt e De Langen (2007) descrevem algursi@atégias que as AP podem fazer
uso para levantar mais receitas. Tais estratégiashem o desenvolvimento de outras
atividades que vao além da sua funcéo no port@skEastores analisam casos praticos das
AP dos portos de Nova lorque, Los Angeles, Cingapimsterda, Roterda e Barcelona e
identificaram atividades de suporte operacionasewico prestado no porto (e.g. sistema
de identificagao unificado dos motoristas de ca@iné centros de estudos e treinamento);
atividades na é&rea do porto (e.g. exploracdo caateecsistema de planejamento de
barcacas); atividades na area de influértuier{and do porto (e.g. centros de distribuicao
e conexdes ferroviarias) e também atividades sésga® com a operacdo portuaria (e.g
prestacdo de servigos de consultoria externa enggtraicdo aeroportuéria).
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A parceria entre poder publico e iniciativa privaglauma tendéncia mundial no setor

portuario. No modeld.andlord Port o mais difundido dos quatro principais, considera
uma AP publica e varios operadores portuarios gasaNesses casos, para formalizacéo e
delimitacdo dos respectivos interesses, o Estagmsar fazer uso de ferramentas juridicas

adequadas. A principal ferramenta utilizada nesasss € a concessao.

2.3CONCESSAO PORTUARIA

Em uma concesséo portuaria, o Estado pode, por aeeion contrato, transferir o direito
de exploracdo a iniciativa privada que, por sua, Yem sua atividade submetida a
aprovagcao pelo Estado, conforme os termos conisatlieessa forma, por meio da
concessao, o Estado mantém certo controle sobrgamipacdo e estrutura do mercado
portuario e também incentiva a iniciativa privadaneestir e realizar as operacdes de
forma eficiente (NOTEBOOM, 2007).

Portos que no passado eram totalmente administeadpsrados pelo poder publico estao
recebendo cada vez mais investimentos privadosgaggralmente equivale a uma maior
concorréncia, maior produtividade e custos maisdsaiAtualmente, a concessao no setor
portudrio € largamente utilizada em diversos pafg@ipalmente nagueles que adotaram
o modeloLandlord Port Porém, nesses casos, 0 objeto da concessacaémeeatie, um

terminal portuario e o contrato de concesséao éafiorentre a AP (publica) e o operador

portuario (privado).

Em alguns casos, ha a necessidade de investimemt@gandes escalas — construgdo ou
obras de restauragdo — para viabilizar o funcioméonéo porto ou do terminal portuério.
Nesses casos, 0s contratos de concessdo portoégeaesa exploracdo da infraestrutura é
precedida de obra publica sd&o um pouco mais compleRevido ao baixo retorno
esperado nas atividades de exploracdo direta daestfutura portuaria, a iniciativa
privada geralmente demonstra certa resisténciassomar a responsabilidade total pelos
investimentos, o que acaba demandando a particigiggpoder publico. Dessa forma, é
bastante comum que 0 governo participe dos costrd® concessdo, assumindo a

responsabilidade por investimentos em determinacass da infraestrutura.
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Nesse cenario, € fundamental conhecer os posgiges de concessdo que podem ser
realizados. Cabe ao Estado, entretanto, avaliak éua melhor op¢do a ser adotada,

considerando-se sempre o contexto do pais e essepublico.

2.3.1 Tipos de concesséao

O modelo mais comum de concessao portuaria é aquelgue a propriedade continua
publica, mas a operagdo passa a ser prigadhalic Ownership and Private Operatigns
Nesses casos, tipicos do modeéndlord Port o contrato de concesséo é assinado pelo
operador portuario privado com a AP publica ou @m@m uma agéncia governamental
responsavel pelas concessdes. A concessionaria emt&be o direito de explorar a
infraestrutura portuaria por determinado perioddetepo e o poder publico recebe uma
taxa paga pelo ente privado para tal exploracéie msdelo € um pouco mais complexo
qguando envolve construcdo ou grandes investimenimais prévios a operacao portuaria
(NOTEBOOM, 2007).

Conforme consta no relatéri®@bdrt Reform Toolkitdo Banco Mundial (WORLD BANK,

2007), as concessdes podem ser realizadas por deemontratos de arrendamento e
contratos de concessao propriamente ditos. Amba®msatos tém muitas semelhancas,
sendo que a principal diferenca esta no nivel deleimento e risco da concessionéria:
enquanto no primeiro (arrendamento) ela é respehsdpenas pela superestrutura e
equipamentos, no segundo tipo a concessionargpénsavel por todos os investimentos e

assume 0s riscos comerciais envolvidos.

O foco do presente trabalho é o segundo tipo, caséle que exige maior envolvimento
da iniciativa privada. Convém também lembrar gueam aqui € a concessdo do porto
organizado como um todo e ndo apenas dos terngpogisarios. A proposta deste trabalho
€ uma estrutura de exploracdo que permita a egiatéle AP privadas, que assumam 0s
custos de infraestrutura comum do porto. Entrefaaigumas vantagens e desvantagens
das concessdes de terminais portuarios tambénlisanafa concessao do porto como um

todo, conforme apresentado na Tabela 2.4 a seguir.
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Tabela 2.5Vantagens e desvantagens dos contratos de conqestiria

VANTAGENS DESVANTAGENS

» Maior eficiéncia na gestédo do porto * Necessidade de fiscalizacdo e regulacdo
(principalmente nas operacdes portuaria§) ¢ necessaria uma estrutura legal que
desenvolvida pela iniciativa privada permita a transferéncia de direito de

» E possivel evitar os inconvenientes propriedade para uma entidade privada

associados a0 monopolio por meio |de A proposta vencedora da concorréncia
inclusdo de condicdes de concessa0 itas vezes & baseada em projecdes
detalhadas financeiras irreais; prejudicando a
* Aplicagdo de capital privado no porto, sustentabilidade financeira do contrato
liberando o Estado para investir em outrQs Rjsco da concessionaria ndo realizar as

projetos prioritarios manutencBes adequadas e devolver as
» Criagdo de novas receitas para o Estado  instalacées em mas condi¢cdes ao Estado

» Transferéncia do risco de construgée, Risco da concessionaria e AP (que é
financiamento e operacao para a iniciativa publica) discordarem sobre a necessidade
privada e viabilidade dos investimentos a serem

+ Atratividade e uso de investimentos| e realizados
tecnologia estrangeiros

Fonte: adaptado de World Bank (2007).

Além dessas vantagens, Trujillo e Nombela (200@nticomo vantagens da participacao
da iniciativa privada no setor de transportes,pac@aade de oferecer servicos mais baratos
devido a maior produtividade e eficiéncia, a magilidade de resposta ao mercado

competitivo e também a desoneragéo do Estado.

No relatério Port Reform Toolkit (WORLD BANK, 2007), sdo destacados dois
principais tipos de contratos de concessaMastere os do tipo BOT Ruild-Operate-
Transfer) Em uma concessadaster, como o operador privado é responsavel por varias
funcBes portuérias, € esperado que ele tenha ibaisldde para estruturar o negocio
conforme seus interesses. Dada a sua grande rabgmale nos investimentos, nao é
atrativo para a iniciativa privada que esse tipealgrato limite a sua liberdade de gestéao e
decisdo. Esse € um tipo de contrato de concessamente utilizado atualmente.
Principalmente em se tratandoldsndlord Port em que ha participacdo tanto da iniciativa

privada quanto do Estado, esse contrato tornaasiegmmente inviavel.

Ja os contratos do tipo BOT permitem a participdgaéto da iniciativa privada quanto do
Estado no porto e, por este motivo, sGo mais atibs para os portos que seguem o
modeloLandlord Port Na elaboracdo de um contrato tipo BOT, é imptetaonsiderar
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cuidadosamente quais partes do porto serdo comsedidquais permanecerao sob
responsabilidade do Estado. Esses contratos posleaplécados a qualquer ativo do porto
que possa ser explorado separadamente. O casocomaisn, conforme apontado pelo
Banco Mundial, € a concesséo de terminais; porétarhbém exemplos de concessao de
canais (e.g. Canal de San Martin-Rosério, na AnggntA concessao de um porto inteiro
(com vérios terminais) — objeto do presente estugode ser realizada tanto por contratos

tipo BOT, quanto por contratos do tipaster.

Com foco no modeldandlord Porte considerando os contratos de concesséo entre AP
publicas e Operadores Portuarios privados, no messtaidério do Banco Mundial
(WORLD BANK, 2007) sao citados quatro principaisni@s de contratos de concesséao
tipo BOT:

* Build-Own-Operat¢BOO): equivale a uma privatizacao total do terminma vez
gue nem a area portuaria e nem as instalacoestséinadas ao Estado (ou a AP);

» Equip-Operate-TransfefEOT): nesse caso, a infraestrutura portuaria jstex a
concessionaria fica responsavel pela superestrdturarminal portuario;

» Build-Transfer-Operate(BTO): neste caso, as novas instalagbes portuarias séo
transferidas para a autoridade estatal competemtediatamente apOs sua
construcdo, ou seja, a concessiondria ndo obtérsse wla terra durante o periodo
da concessdo. Este tipo de contrato é bastantencaenu paises com restricoes
legais quanto a posse da infraestrutura portuamaeptidades privadas (é o que
acontece, por exemplo, na Italia, na Croacia eosdadRica);

* Build-Own-Operate-Transfe(BOOT): a posse da infraestrutura construida € da

concessionaria, porém, é transferida ao Estado@pésodo da concessao.

Esta ndo é uma lista exaustiva, sendo que oupos thmbém séo citados na literatura. Por
exemplo, Noteboom (2007) cita alguns casos quebsdtante semelhantes ao BOOT:
Build-Lease-Operateg(BLO), Rehabilitate-Operate-Transfe(ROT), Build-Rehabilitate-
Operate-Transfe(BROT), Build-Operate-Share-TransfdBOST). Com foco eniProject
Finance (abordado com mais detalhes no Capitulo 4), Yeseof@002) comenta ainda
gue os contratos tipo BOT também podem ser claadifis comdesign-Build-Finance-
Operate(DBFO), sendo que a empresa privada nunca ¢é aigida dos ativos utilizados

para prestacdo dos servicos, ela apenas recebeeisas de operacao.
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Em todos os casos citados, no contrato de concdss@m ser estabelecidos os direitos da
empresa concessiondria na exploracdo da infraestrattambém deve haver a garantia
para que a concessionaria receba um retorno peéstimento realizado. Dessa forma,
para viabilidade da concessdo do ponto de vistandeiro, existem trés importantes
definicdes a serem estabelecidas: o valor a ser pelg concessionaria para exploragéo da
infraestrutura portuaria (valor de outorga), agaara serem cobradas pela concessionaria
aos usuarios e, por fim, a forma como serdo pagesvalores. Nos itens a seguir estdo

apresentados 0s principais aspectos de cada.

2.3.2 Defini¢ao do valor de concessao

Em licitagBes para concessdes portuérias no ma@eldlord Port geralmente o vencedor
€ aquele que oferece o maior valor de outorga @gsboracédo da infraestrutura ou entao
aquele gque estabelecer a menor tarifa a ser pdga peuarios dos terminais portuarios
(NOTEBOOM, 2007).

Em todos os casos, € fundamental que todos osiasité parametros a serem adotados
estejam claros e explicitos no edital e no contd®aoncessdo. Em busca do equilibrio
econdmico-financeiro da concessédo, os investimerdazados e o valor pago pela

concessao devem ser sempre compensados pelasgeaugidas. Para tanto, devem ser
feitos estudos para estabelecimento da previsadredasas, investimentos, custos, riscos e

prazos.

O valor de outorga é diretamente relacionado amr vkl empreendimento a ser concedido,
sendo, portanto, fundamental a definicdo do vatopadrto para determinar seu valor de
outorga. A definicdo do valor de um porto pode alizada de forma semelhante a
definicdo do valor de uma empresa qualquer. Noexbtmtempresarial, € comum o
conhecimento sobre métodos de calculo do valor efapresas, sendo extensa a
bibliografia sobre o assunto. Fruet (2002), pomgXe, cita trés principais métodos: fluxo

de caixa descontado, avaliagao patrimonial e \g@diquidacao.

Além desses métodos — respectivamente citados oattmdo da renda, avaliacdo contabil
e valor intrinseco, Casarotto Filho e Kopittke (@Ptitam ainda mais dois métodos: o

valor de venda, que pode incluir fatores espedfmmmo sentimentais e de oportunidade,
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e o valor de compra, que é baseado no valor iettthgnas considera o destino dado pelo
futuro comprador & empresa. E pacifico na litesatgme o método do fluxo de caixa
descontado € o mais completo, sendo aceito interrelmente e referendado no Brasil —

inclusive sendo o método adotado pelo BNDES enapriacoes.

A ideia do fluxo de caixa descontado € valorizangresa conforme sua capacidade de
gerar beneficios no futuro, levando-se em consjderaos desembolsos e as receitas
futuros. Para obtencdo dessas estimativas, é @Aeicess estabelecimento de algumas
premissas, como as tarifas a serem praticadas,esigeshs operacionais, 0S custos
financeiros e outros itens representativos. A palai fluxo de caixa, deve-se calcular o
Valor Presente Liquido (VPL), que € o valor atualffldxo de caixa projetado, descontado
por determinada taxa (FRUET, 2002). Este valordob{VPL) € o que representa o valor
atual do empreendimento, considerando seu funciengmpor determinado periodo de

tempo.

Em termos matematicos, o VPL de um empreendimenwencional € expresso pela

seguinte equacéao:

_ _\n I n _FCj
VPL = J=0 147y T AT (14

(Equacéo 2.1)

em que:
* VPL: Valor Presente Liquido (valor monetario);
* lj: investimentos iniciais no tempo j (valor monedgri

* FG: fluxo de caixa no tempo j (valor monetario);

r: taxa de desconto (valor percentual);

e n: prazo total da concesséo (em anos).

A taxa para a qual o VPL é nulo é chamada de Tisbeainia de Retorno (TIR). Conforme
citado por Casarotto Filho e Kopittke (2010), pama taxa igual a zero, o VPL é o
simples somatorio das parcelas do fluxo de caixas oonforme a taxa aumenta o VPL
diminui. Quando o VPL chega a zero, a taxa equitalé a TIR. Aumentando ainda mais
a taxa, o VPL torna-se negativo. Na Figura 2.3 espéesentada a variacdo do VPL de

acordo com a taxa de desconto.
38



VPL

TIR

A

~ r

Figura 2.3:Variacdo VPLversustaxa de desconto
Fonte: Casarotto Filho e Kopittke (2010, p. 41).

Um investimento pode ser rentavel somente se o f/dPimaior que zero. Além disso, em

um processo de analise de investimento, quantoraditR, melhor para o investidor.

Na pratica, para o calculo do valor de outorga peétodo VPL, uma taxa de desconto é
estimada e o valor do VPL calculado é o valor diorga. Buscando refletir o ganho
projetado pelos investidores e considerando-sesaw rido negocio, a taxa de desconto
considerada é geralmente estimada com base no Gié&de Ponderado de Capital
(Weighted Average Cost of Capital WACC), que representa o custo do capital de
terceiros e do capital préprio, com as respectipagicipacdes no valor total do
empreendimento (FRUET, 2002). Com foco em finarggaporativas, Brealey e Myers
(2005) definem o WACC como o custo de oportunidage capital, que leva em
consideracao as taxas de retorno esperadas sdbrigla e sobre o patriménio (“custo da
divida” e “custo do patriménio”) e as fracBes dadH e do patrimbnio baseadas no valor
de mercado. Observa-se ainda que o custo do capitptio € normalmente obtido pelo
Modelo de Precificacao de Ativos Financeir@syfital Asset Pricing Model CAPM), que

€ um modelo de equilibrio de ativos financeirose gusomente aplicavel a empresas
cotadas e sob hipétese de mercado perfeito (DAMBREN, 1997; FRUET, 2002).

O valor de outorga estabelecido costuma estaadtrel uma unidade de area e indexado a
algum indice de inflacdo; e 0 montante total énilgdi conforme os investimentos iniciais

necessarios, a localizacdo do porto e o tipo galatle a ser realizada.

No mais recente marco regulatorio portuario brasilBRASIL, 2013a) foi anunciado
gue ndo sera mais cobrado o valor de outorga paraoacessdes e arrendamentos
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portuarios. Ficou estabelecido que, nessas li@sgcderdo considerados como critérios
para julgamento, de forma isolada ou combinadaaiamecapacidade de movimentacéo, a
menor tarifa ou 0 menor tempo de movimentacao dgac@odendo haver outro critério a
ser definido em edital. Como o recente marco régutaainda carece de regulamentacdes
especificas e aplicagbes préticas, até a presataeld duvidas sobre qual é exatamente a
tarifa a que se refere a Léi 12.815/2013 (BRASIL, 2013a). Entretanto, Notebd@007)
comenta que no setor portuario € comum o Estadbedster o valor de outorga e deixar o
operador privado com a liberdade de definicdo dafas a serem cobradas aos usuarios.
No relatério “Port Reform Toolkitdo Banco Mundial (WORLD BANK, 2007) também é
comentado que o estabelecimento de tarifas séoénmdavel quando ha um monopdlio;
nos demais casos, € interessante que o operatiar lteerdade para estabelecer as tarifas

a serem cobradas aos usuarios, pois assim haimzeotivo a competitividade.

2.3.3 Tarifas cobradas

Nos casos em que o Estado também estabelece umnva@no da tarifa a ser cobrada
(regulacdo poprice cap, tanto a tarifa inicial quanto a formula parajustes periodicos
devem ser apresentadas no contrato de concessddrnNda para reajuste, geralmente &
considerado algum indice de inflacdo. Mas tambéntemoser considerados (além da
inflacdo) termos que representem as metas de primuate fixadas pelo regulador
(regulacao “por eficiéncia” ou “por incentivos”) algum termo representando choques
especificos a industria ndo considerados no indiécenflacdo. Araujo (2001) apresenta
alguns conceitos basicos da teoria da formacaoreigp na regulacdo de monopdlios,
mais especificamente sua aplicacdo as industriagrdestrutura.

Também é possivel definir o valor das tarifas zdiido-se o procedimento de céalculo do
VPL. Nesse caso, o Estado define um valor pardRaeTas tarifas sdo calculadas de modo
a satisfazer essa taxa, para um nivel de demaedastor A tarifa a ser cobrada é entdo
definida pelo ponto onde a curva de custo médidb(gimdo a remuneracdo ao capital

investido) encontra a curva de demanda (ARAUJO1R00

Entretanto, conforme apontado por Noteboom (208@igymas receitas extraordinarias e

subsidios acabam n&o sendo considerados no fluxaigi@ do projeto. O referido autor
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cita que isso acontece principalmente nos portoEwtapa que recebem subsidios dos
governos para a constru¢do ou expansao de infraestiportuéria.

No caso brasileiro, em que foi estabelecido quelio@acdes das proximas concessodes e
arrendamentos serdo considerados como critériogi@ movimentacdo e a menor tarifa,
entende-se que cada concorrente estabelecerd alewssvliimites e, posteriormente, 0
governo acompanhard se os valores praticados est@mnformidade com o estabelecido
em contrato. Até dezembro de 2012, os reajustd#arias precisavam ser aprovados pelo
CAP, entretanto este processo foi alterado conva legislacdo. O contexto brasileiro da
regulacdo no setor portudrio — incluindo as recembeidancas — esta apresentado no
Capitulo 3.

Conforme exposto no item 2.2.3, sdo varias asatakibbradas em um porto. Além das
tarifas para movimentacdo das mercadorias, exisigmelas cobradas pela utilizacdo da
infraestrutura maritima e terrestre, uso das iasf@s de acostagem e facilidade de
superestrutura portuaria colocadas a disposicé® ngalizacdo das operacdes portuarias
(por exemplo, para a transferéncia de mercadonie as embarcacdes e as instalacdes de

armazenagem localizadas na area do porto).

2.3.4 Forma de pagamento do valor de outorga

Por fim, com relacdo a forma de pagamento do \ddayutorga, em alguns casos o Estado
pode combinar parcelas fixas com parcelas varias@gorme a quantidade de carga
movimentada. Tais parcelas variaveis podem serfingdbes, por exemplo, conforme a

produtividade do operador.

Outra forma de pagamento é aquela em gue a r&cditadida entre o operador portuario
e o Estado (por meio da AP publica). Este ultimsoca& bastante comum quando ha a
construcdo de novos terminais em portos de pamedesenvolvimento (NOTEBOOM,
2007).

Diante do exposto no presente capitulo, é impartimhbrar que a proposta deste trabalho
considera que portos publicos existentes sejanngadns e recebam investimentos da

iniciativa privada, que passaria a exercer a fugdP. Conforme apontado por Web
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al. (2011), em se tratando de pesquisas académicasetoo portuario, existe uma

predominancia daquelas com foco no nivel da operpgéuaria em terminais, sendo raras

as pesquisas com foco no nivel mais amplo e egitatéo porto. Ressalta-se, entretanto,

que este trabalho, por tratar das questfes redatisduncdes da AP e sua relacdo com o

governo, se encaixa no segundo grupo citado por&vab(2011): pesquisas com foco no

nivel mais amplo e estratégico do porto.

2.4RESUMO DO CAPITULO

Os quatro principais modelos de administracdo pdeusdo:Service Port; Tool
Port; Landlord Porte Fully Privatized Port.

O modelo mais adotado nos portos do mundo, in@usiv Brasil, € d_.andlord
Port, que é o modelo que apresenta maior equilibrigpatéicipacdo publica e
privada.

Nesse modelo, a propriedade do porto e a gestéisdparséo de responsabilidade
do poder publico e a operagéo portuaria é privada.

As AP, em geral, sdo responsaveis pelo provimestonfitaestrutura portuaria,
planejamento do porto, administracdo e gestaoetoges portudrios.

No modelo Landlord Port a AP, que € publica, também € responsavel pela
concessao de terminais portudrios a iniciativaguolav

Entre as principais vantagens da participacdo daafiva privada no setor
portuario destacam-se: desoneracdo do Estado, refiméncia de gestdo e
produtividade, maior agilidade, entre outras.

O foco deste trabalho é a concessédo de um porémiaegio como um todo, e nao
dos terminais portuarios, seguindo um modelo seanéthaolandlord Porg
porém, com uma AP privada ao invés de publica.

Questdes-chave a serem definidas para a concessgmwdos: definicdo do valor
de outorga e politica de regulacéo tarifaria.

Para definicdo do valor de outorga, € necessa@onlo do VPL, que inclui, entre

outros, a estimativa de custos, receitas, taxaseotto e prazo da concessao.
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3. SETOR PORTUARIO NO BRASIL

Qualquer proposicao a ser feita para o setor piotydecisa levar em consideracdo o
contexto em que ele se insere, incluindo o papelEdtado e dos demais agentes
envolvidos. Para proposi¢cdo de uma estrutura domgdo que seja viavel no contexto
brasileiro, neste capitulo estdo apresentados oxigais envolvidos no setor de
transportes e portuario na estrutura institucidmasileira e também estdo apresentadas as
principais mudancas trazidas pelas duas ultimasmefs portuarias no Brasil (em 1993 e
em 2012/2013).

3.10RGANIZACAO INSTITUCIONAL DOS SETORES DE TRANSPORTE S E
PORTUARIO

No artigo 175 da Constituicdo Federal de 1988, estpcdo dos servigcos publicos €
atribuida ao poder publico. Porém, o Estado podst@r os servicos pelos seus proprios
orgéos (acumulando as condicfes de titular e daguler do servigo) ou pode transferir a
sua titularidade, ou simplesmente a sua execug@otpeceiros. Mesmo nesses casos, 0
poder publico ndo se exime da responsabilidade prelstacdo do servico adequado a

populacao, ele apenas passa a ter uma atuacgaetanalir gerencial.

A terceirizacdo na execucdo de alguns servicosiqugblexige do poder publico uma
eficiente politica de gestdo e controle para quesasgicos atendam aos interesses da
populacdo. Seguindo essa filosofia, em 1990 fonpilgada a Lei h8.031, que criou 0
Programa Nacional de Desestatizacdo (PND), conminaipal objetivo a reordenacgédo da
posicdo estratégica do Estado na Economia. Essgiceptrata a transformacdo de um

Estado prestador de servigos publicos para um &ggaencial (ou regulador).

No contexto do transporte aquaviario e no terregigeacordo com o artigo 12 da Lé&i n

10.233/2001 (BRASIL, 2001), a descentralizacdo alg®es constitui uma das diretrizes
gerais do gerenciamento da infraestrutura e daag@er Tal descentralizacdo pode ser
realizada promovendo sua transferéncia a outrédaelies publicas, mediante convénios de

delegacdo, ou a empresas publicas ou privadas,amedbutorgas de autorizacao,
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concessao ou permissdo. No artigo 13 desta mesneohsta que as referidas outorgas
devem ser:

» concessdoguando se tratar de exploracéo de infraestruteirashsporte publico,
precedida ou ndo de obra publica, e de prestacdsedscos de transporte
associados a exploracao da infraestrutura;

* permissao:quando se tratar de prestacéo regular de sed&tsinsporte terrestre
coletivo de passageiros desvinculados da explodgaufraestrutura;

e autorizacdo: quando se tratar de prestacdo ndo regular dezssrde transporte
terrestre coletivo de passageiros, de prestac@ermeo de transporte aquaviario,

ou de exploracéo de infraestrutura de uso privativo

Os regimes de concesséo e de permissédo da pred@ac&ovicos publicos também estdo
dispostos na LeiNn8.987/1995 (BRASIL, 1995). Entre varios aspectesta lei consta
que toda concessdo ou permissdo pressupfe a ArestE; servico adequado ao
atendimento dos usuarios, satisfazendo as condigéesegularidade, continuidade,
eficiéncia, seguranca, atualidade, generalidadésia na sua prestacao e modicidade das

tarifas.

A Lei n°® 11.079/2004 (BRASIL, 2004) ainda apresenta a piarg@giblico-privada (PPP)

como o contrato administrativo de concessao, qde ger na modalidade patrocinada ou
administrativa. A concessao patrocinada é a coéceds servigos publicos ou de obras
publicas que envolve, adicionalmente a tarifa atdrdos usuarios, a contraprestacao
pecuniaria do parceiro publico ao parceiro privdia. sua vez, a concessao administrativa
pode ocorrer quando a Administracdo Publica sejsuaria direta ou indireta dos servigos
prestados, ainda que envolva execucao de obrarpecimento e instalacdo de bens. A
referida lei ainda ressalta que a concesséao con@arconstitui PPP, pois ndo envolve a

contraprestacao pecuniaria do parceiro publicoaacero privado.

Com relacdo a autorizacdo para exploragdo de stfraera, a Lei th 12.815/2013
(BRASIL, 2013a) eliminou a restricdo de movimentagé& carga propria e deixou como
definicdo apenas a “outorga de direito a exploraignstalacao portuaria localizada fora

da area do porto organizado, formalizada mediamé&ato de adeséao”.
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Em se tratando de terminais portuarios, uma forspadfica de descentralizacdo bastante
utilizada é o arrendamento portuario. Regulamentpdd Decreto % 6.620/2008
(BRASIL, 2008) e pela Resolucdo Antath240/2011 (ANTAQ, 2011), o arrendamento
€ a cessao onerosa de instalacao portuaria denticed do porto organizado. Assim como
ocorre com a concessdo, 0 contrato de arrendandawe ser sempre precedido de
licitacao.

Considerada como um dos principais marcos regidat@mo setor de transportes, a Lei
10.233/2001 dispde sobre a reestruturacdo dopteias aquaviario e terrestre, criando o
Conselho Nacional de Integracdo de Politicas despate (Conit), a Agéncia Nacional
de Transportes Terrestres (ANTT), a Agéncia Nadia® Transportes Aquaviarios
(Antaq) e o Departamento Nacional de Infraestrutealransportes (Dnit), e da outras

providéncias.

No Artigo 20 da Lei 10.233/2001, consta que saetolms das agéncias reguladoras de
transporte terrestre e aquaviario (ANTT e Antagpeetivamente):

| — implementar, em suas respectivas esferas decaty as
politicas formuladas pelo Conselho Nacional de gragéao

de Politicas de Transporte e pelo Ministério doarn&portes,
segundo os principios e diretrizes estabelecidstaneei;

Il — regular ou supervisionar, em suas respectigateras e
atribuicbes, as atividades de prestacdo de servigode
exploracdo da infraestrutura de transportes, exgasi por
terceiros, com vistas a:

a) garantir a movimentacdo de pessoas e bens, em
cumprimento a padrdes de eficiéncia, segurancafoctm
regularidade, pontualidade e modicidade nos fretésrifas;

b) harmonizar, preservado o interesse publico, bgtovos
dos usuarios, das empresas concessionarias,
permissionarias, autorizadas e arrendatéarias, eedédades
delegadas, arbitrando conflitos de interesses eeitimmo
situagcdes que configurem competicdo imperfeitandagao

da ordem econdmica.

Para entendimento do contexto institucional dorgsictuario, é fundamental citar ainda a
criacdo da Secretaria de Portos da PresidéncizpdbRca (SEP/PR) em 2007. De acordo
com a Lei 11.518/2007, compete a esta Secretasiesssrar direta e imediatamente o

Presidente da Republica na formulacdo de poligadisetrizes para o desenvolvimento e o

fomento do setor e, especialmente, promover a €&ece a avaliacdo de medidas,
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programas e projetos de apoio ao desenvolvimenifidestrutura e da superestrutura dos

portos.

Os portos fluviais e lacustres, que antes eramedponsabilidade do Ministério dos
Transportes, a partir da publicacdo da MPB96/2012 (BRASIL, 2012a) e posteriormente
da Lei i 12.815/2013 (BRASIL, 2013a) passaram a ser deonsspilidade da SEP —

antes da referida MP, a SEP era responsavel apelumssportos maritimos.

Antes de dar sequéncia ao tema, € importante faxer observacdo com relacdo a
definicdo de porto. Um porto organizado, confornmnsta no Art. 2 da Lei 1

12.815/2013 (BRASIL, 2013a), € um “bem publico ¢arigo e aparelhado para atender a
necessidades de navegacdo, de movimentacdo deggiessaou de movimentacdo e
armazenagem de mercadorias, e cujo trafego e @esraprtuarias estejam sob jurisdicdo

de autoridade portuaria”.

Ja os portos ndo enquadrados como “portos orgaszaddo ditos “portos néao
organizados” e ndo foram considerados na e8.630/1993 (BRASIL, 1993) e, nem
atualmente, pela Lei®n12.815/2013 (BRASIL, 2013a). De acordo com o Méardm
Trabalho Portuario e Ementério, publicado pelo daisterio do Trabalho e Emprego
(MTE, 2001), ‘©bs portos ‘ndo organizados’ sao geralmente pequeBOIOUCO
movimentados, sem administracdo, resumindo-se, aiaria das vezes, a um pequeno
cais para recebimento de mercadofiaBestaca-se, portanto, que o fodo presente
estudo € o “porto organizado”; e mesmo quando fenaionado somente “porto”,

entenda-se “porto organizado”.
3.2REFORMAS REGULATORIAS NO SETOR PORTUARIO BRASILEIRO

Seguindo a tendéncia de diversos paises, como #geChile, india e China, o Brasil
também passou por varias reformas portuarias. farares detalhes sobre o histérico
deste setor, é interessante consultar o trabalh@algarti Filho (2007), que analisa as
mudancas do setor portuario brasileiro desde 18102001, ano de criagdo da Antaq. Este
autor organizou sua analise em trés periodos tistda evolucdo do setor:

* 1910 até 1934: retratando o inicio da centraliza&@a formacdo de um sistema

portuario nacional;
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e 1934 ate 1990: periodo de reaparelhamento e cdagéab de um sistema portuario
nacional centralizado;

e 1990 até 2001: modernizagao e privatizacdo do®posendo que tal privatizacao
refere-se a participacdo dos operadores portudgesatividades do porto (sendo
ainda dependentes de investimentos publicos emestiiutura).

O conhecimento da evolucéo histdrica do setor é@itapte para entender o seu contexto
atual, porém néo é foco do presente estudo apeesdtalhadamente tal histérico. Sendo
assim, um resumo com 0S principais marcos regidatédo setor portuario esta

apresentado no Apéndice A.

As duas ultimas reformas regulatorias portuarigsifscativas no Brasil ocorreram em
1993 e em 2012. Em 1993, a Lei dos Portos (BRASI293) trouxe mudancas
principalmente com relacdo a forma de exploracd® mplmrtos e TUP e também com
relacdo a organizacao interna do porto, consoliangarticipacdo de quatro principais
stakeholderso porto: a AP, os Operadores Portuarios, o CAP@GMO (citados no

capitulo introdutorio).

O marco regulatorio mais recente no Brasil foi tjado no lancamento do PIL-Portos no
dia 6 de dezembro de 2012. No dia seguinte ao anUiescam publicadas as seguintes

regulamentacdes:

» MP n®595 que dispGe sobre a exploracio direta e indipefa, Unido, de portos e
instalagbes portuarias e sobre as atividades desdragas pelos operadores

portudrios, e da outras providéncias (BRASIL, 2Q;12a

« Decreto r? 7.86Q que cria a Comiss&do Nacional para Assuntos de&gam, com
0 objetivo de elaborar propostas sobre regulacqealms, abrangéncia das zonas e

medidas de aperfeicoamento relativas ao servigpateeagem (BRASIL, 2012b);

« Decreto rf 7.861 que institui a Comissdo Nacional das Autoridades Portos -
CONAPORTOS, dispfe sobre a atuacao integrada d@d®®re entidades publicos
nos portos organizados e instalagdes portuaridd,ceitras providéncias (BRASIL,

2012c).
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Depois de um processo polémico de votacdo no Cssgidacional, a MP°r595/2012 foi
convertida na Lei h12.815 (BRASIL, 2013a), que foi sancionada, cogum@$ vetos

presidenciais, em 05 de junho de 2013.

Percebe-se que, embora tenha revogado a Lei damsKBRASIL, 1993), 0 novo marco
regulatério manteve os quatro principaiakeholdersio porto e ainda criou a CNAP e a
Conaportos.

A sequir, estdo apresentadas as principais coasi@es a respeito dos assuntos abordados
tanto na ultima reforma portuaria anunciada emmbére de 2012 e sancionada em junho
de 2013, quanto naquela formalizada pela E&.630 em 1993 (BRASIL, 1993).

3.2.1 Formas de exploracao

Conforme disposto na Lei°rl2.815 (BRASIL, 2013a), a Unido pode explorar dant
diretamente quanto indiretamente os portos e &alagdes portuarias. Em se tratando de
portos, a exploracdo indireta se dard medianteessdo ou delegacdo aos estados e
municipios. Ja as instalacdes portuarias podemarsendadas se estiverem localizadas
dentro da area do porto organizado, ou, entdo,seeeeem fora da area do porto, a
exploracdo se dara mediante autorizacdo precedidd@hdmada e processo seletivo
publicos. As instalagbes portuarias localizadas fta area do porto compreendem as
seguintes modalidades:

e TUP;

» estacdo de transbordo de cargas;

* instalacéo portuaria publica de pequeno porte;

* instalacdo portuaria de turismo (também pode detalizada dentro do porto,

mediante arrendamento).

Convém observar que uma importante mudanca ananoediltima reforma portuaria foi
com relacdo aos TUP. Enquanto a legislacdo antesiipulava uma quantidade minima
de carga propria a ser movimentada nesses terminbagislacdo atual (BRASIL, 2013a)

nao faz mais tal exigéncia.
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Outra observacdo importante a ser feita € com&elag principais diferencas entre os
arrendamentos e as autorizagbes dos terminais dpogu Conforme apresentado
anteriormente, enquanto que um terminal arrendsioirestalado em area publica e dentro
da area do porto, um terminal autorizado estaladaem area privativa fora da area do
porto. Em ambos os casos, a operagdo é privada,moasso do terminal arrendado, o
ente privado deve seguir todas as regras do pode esta instalado, inclusive quanto a
utilizacdo da mao de obra. Ja os terminais loagitigdora da area do porto possuem maior
autonomia na sua administracdo e podem fazer usméate de obra particular (ndo
vinculada ao OGMO).

Além disso, somente nos terminais localizados dedé# area do porto, é necessario o
pagamento do valor de arrendamento, que seriaigadgpie a um valor de outorga. Tal
valor, conforme estabelecido na Resolucdo Antad®.840/2011 (ANTAQ, 2001), é
“aquele apurado mensalmente como devido pela até&na a Administracdo do Porto,
em funcdo da exploracdo ou utilizacdo de areaslatdes e equipamentos arrendados e
da movimentacdo de carga e de passageiros, comgestma fracdo proporcional do
valor do contrato, acrescido da parcela variavel, ®uver, apurada no més de
competéncia”. Nao ha necessidade de pagamento\ddes@ara 0s terminais localizados
fora da &rea do porto — com autorizacdo formaliraddiante contrato de adeséo.

Outra grande diferenca entre os terminais arrergladis autorizados € 0 proprio processo
para que sejam viabilizados. O processo para sgegair um arrendamento € muito mais
burocratico e complexo do que para se conseguit@izacado (formalizada mediante

contrato de adeséo). No caso dos TUP localizadasd® area do porto, a autorizagédo é
precedida de chamada e processo seletivo publerosniais simples que a licitacdo para

arrendamento.

Conforme resumido por Goldberg (2009), uma das dgsn dificuldades dos
arrendamentos esta relacionada a aprovagdo do$ebdo necessarias cinco instancias de
aprovacao: AP, CAP, Tribunal de Contas da UnidoU)f(Antaq e SEP — até que o
processo de licitacdo possa ser iniciado. O mesmor &embra que essa burocracia
envolvendo os arrendamentos € um dos principaia\ve® ao desenvolvimento dos portos.

A desigualdade de condicbes de competicdo entn@inais arrendados e autorizados é
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abordada com maiores detalhes no referido trab@iuddberg, 2009). Em resumo, as

formas de exploracdo de um porto e das instalgpdkaarias estao ilustradas na Figura

3.1 a sequir.

FORMAS DE
EXPLORACAO

Exploracao direta
L (Uni&o)

PORTOS

Delegacéao
ORGANIZADOS 0

L (Estado ou municipi

Concesséao
{ (Iniciativa privada)

| Autorizacéao - fora do portoJ

~ L (Iniciativa privada)
INSTALACOES
PORTUARIAS

Arrendamento - dentro do porto
\ (Iniciativa privada)

Diretamente pela AP J

\

Figura 3.1:Formas de exploragao de portos organizados e stadagdes

portuéarias

Infelizmente, a quantidade total de portos orgatugando € um dado consensual entre as

principais instituicbes governamentais do setortysmio brasileiro. Considerando

informacdes publicadas esitese relatdrios oficiais, os numeros encontrados sao:

 SEP(SEP, 2013): no texto de apresentacao € citadonermide 34 portos, mas no

mapa ilustrativo constam 35. Essa diferenca podegaicada pela incluséo do

Terminal Salineiro de Areia Branca (RN). Entretargpesar de citado como um

terminal, entende-se que ele seja um porto orgamjzaois possui sua poligonal
definida pela Portaria-MT °n1.028, de 20/12/1993. Também conhecido como
Porto-llha, esse porto € administrado pela Codern.

* Antaq (Antaqg, 2013b): estéo listados 34 portos, incluindaorto de Porto Velho

(RO) — que néo consta na lista da SEP — e nadoitasm portos de Barra do Riacho
(ES) e de Laguna (SC) — ambos constantes da s&Ee.

* Ministério dos Transportes (MT, 2010): na base de dados do Plano Nacional de

Logistica e Transportes (PNLT), publicado pelo Miié@io dos Transportes,
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constam 34 portos maritimos de responsabilidadeéEfa e 14 portos hidroviarios
de responsabilidade do préprio Ministério, totailda 48 portos. Nessa base nao
consta o Porto de Laguna, listado no site da Sk Alisso, o Porto Estrela (RS),
que também consta reite da SEP, néo esta classificado como um dos podos d
SEP — no PNLT ele esta classificado como portookidrio, consequentemente de
responsabilidade do Ministério dos Transportes lffamdo que a publicacdo desse
plano foi anterior 8 MPY595/2012 — BRASIL, 2012a).

Dado que o foco do presente trabalho é a explordgégortos organizados existentes e
que a estrutura proposta leva em consideracaoabpasnte a movimentacdo de cargas,
optou-se por trabalhar com portos maritimos e segdiassificacdo da Antaq, que, no seu
papel de agéncia reguladora, apresentou maior idadet de informacdes e relatorios
sobre o setor. E importante observar também quejamento atual, com a publicacdo da
Lei n® 12.815/2013 (BRASIL, 2013a), o Brasil esta passgmar uma fase transitéria em
gue a SEP ainda ndo absorveu totalmente a resplatedd pelos portos fluviais e
lacustres, que até entdo eram de responsabilidadéindstério dos Transportes. Ainda é
necessario aguardar a publicacdo de regulamentagdeecificas para melhor

entendimento da situagao desses portos.

A divisdo da quantidade de portos maritimos de dcarom o responsavel pela sua
exploracao ja foi apresentada Tabela 1.2 do CapltuDbserva-se que a exploracdo direta
pela Unido € predominante, seguida pela exploragdos estados. A participacdo dos
municipios e da iniciativa privada é muito baixas anunicipios cabe a exploracdo de trés
portos e a iniciativa privada, apenas um. Na Figdita esta ilustrada a participacao

percentual de cada ente na exploracdo portuaria.
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Entidade
privada; 3%

Municipi

Figura 3.2:Participacdo de cada ente na exploracdo portudridgezembro de 2012
Fonte: Elaborado pela autora com dados publicadait@ da Antag (ANTAQ, 2013b).

Conforme comentado anteriormente, o Unico portdoeago pela iniciativa privada era o
Porto de Imbituba (SC), cujo contrato de concessgurou em dezembro de 2012,
conforme previsto no Decreto® 1V.842/1941 (BRASIL, 1941). Apesar de ter sido

concedido a iniciativa privada, ndo houve procdisgtatorio, pois a concessao foi anterior

a Lei dos Portos (BRASIL, 1993) e as demais vigeataalmente sobre concessao.

Os portos explorados diretamente pela Unidao (sdaporesabilidade da SEP) sao
administrados por meio das Companhias Docas. Neld@ &bl estdo listados os portos
explorados diretamente pela Unido e a respectivap@onhia Docas responsavel.

Tabela 3.1Portos explorados diretamente pela Unido (SEP)Git2

PORTO UF AP
Porto de Belém PA | Companhia Docas do Pard — CDP
Porto de Santarém PA | Companhia Docas do Pard — CDP
Porto de Vila do Conde PA | Companhia Docas do Pard — CDP
Porto de Fortaleza CE | Companhia Docas do Ceard — CDC
Porto de Areia Branca RN | Companhia Docas do Rio Grande do Norte — Codern
Porto de Natal RN | Companhia Docas do Rio Grande do Norte — Codern
Porto de Maceid RN | Companhia Docas do Rio Grande do Norte — Codern
Porto de Salvador BA | Companhia Docas do Estado da Bahia — Codeba
Porto de Aratu BA | Companhia Docas do Estado da Bahia — Codeba
Porto de Ilhéus BA | Companhia Docas do Estado da Bahia — Codeba
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PORTO UF AP
Porto de Vitéria ES | Companhia Docas do Espirito Santo — Codesa
Porto de Niterdi RJ | Companhia Docas do Rio de Janeiro — CDRIJ
Porto de Rio de Janeiro RJ | Companhia Docas do Rio de Janeiro — CDRIJ
Porto de Itaguai RJ | Companhia Docas do Rio de Janeiro — CDRIJ
Porto de Angra dos Reis RJ | Companhia Docas do Rio de Janeiro — CDRJ
Porto de Santos SP | Companhia Docas do Estado de S3o Paulo — Codesp

Fonte: Antaq (2013b).

E importante citar algumas observacées com relagd@ompanhias Docas. N&o s&o todas
as Companhias Docas que sao vinculadas a SEP értamém todas sdo publicas. A

Companhia Docas do Maranhao (Codomar), por exemgplona sociedade de economia
mista de capital autorizado, vinculada ao Ministétos Transportes. Com as recentes
mudancas no setor portuario, até a presente dataestd claro se haverd alteracdo na
estrutura dessa Companhia Docas (passando a selada a SEP) ou néo.

No caso do Porto de Imbituba, a responsavel petargsiracdo portuaria — a Companhia
Docas de Imbituba — é de capital aberto e 100%agayou seja, com estrutura diferente
das federais. Ja os portos delegados aos estadosigipios sdo administrados tanto por
Companhia Docas estaduais (e.g. Companhia DocaPadaiba) e municipais (e.g.

Companhia Docas de Santana), quanto por empresdisasu(e.g. Suape — Complexo
Industrial Portuario Governador Eraldo Gueirosutaguias (e.g. APPA). Tais estruturas
organizacionais das AP estdo em conformidade comestasturas previstas na literatura
(e.g. CHEN, 2009 e BOOZ & COMPANY, 2012), como ammtado no Capitulo 2, item

2.2.2.

Conforme pode ser observado na Tabela 3.2, o gramo exploracdo de alguns desses
portos publicos esta chegando ao fim. Os portospraao mais critico sdo: o Porto de Sao
Francisco do Sul e o Porto de Imbituba, ambos c@nog ja expirados. Os demais portos
tém uma previsao para serem explorados pelos estadmunicipios pelos proximos 10

anos, em média.
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Tabela 3.2Portos delegados e porto concedido no Brasil dté 20

p DOCUMENTO
PORTO UF | RESPONSAVEL AP FORMALIZACZ\O VENC.
Porto de Sao Governo Administracao do Porto de Decreto ne
Franciscodo | SC S3o Francisco do Sul - APFS ) 5/2012
estadual . 6.912/1941
Sul (autarquia estadual)
. Companhia Docas de
Porto de Entidade . Decreto n?
imbituba SC orivada Imt).ltuba. CDI (empresa de 7.842/1941 12/2012
capital privado)
. A 0
Porto de PB Governo Com!:)anhla Docas da Convénio n 2/2023
Cabedelo estadual Paraiba 009/1997
Porto do Governo . Convénio n?
Recife PE estadual Porto do Recife S.A. 02/2001 6/2026
Sociedade de Portos e Ao
Eggg ij/eelho RO Sft‘;zzna‘? Hidrovias do Estado de gg;‘i’;g;o n* 12/2022
Rond6nia — SOPH
Companhia Docas de Sao a
~ . . Convénio de
Porto de sdo Governo Sebastido, vinculada a o
n SP ) delegagdo de 6/2032
Sebastido estadual Secretaria de Estado dos
~ 15/6/2007
Transportes de Sao Paulo
Sociedade de Navegacao,
Porto de Governo Portos e Hidrovias do Convénio n?
Manaus AM estadual Estado do Amazonas — 007/1997 11/2022
SNPH
Empresa Maranhense de Ao
Portq do MA Governo Administracdo Portuaria — Convenio n® 2/2026
Itaqui estadual 016/2000
EMAP
Porto fluvial Governo Convénio de
de Caceres MT estadual Docas do Mato Grosso delegacao de n/d
4/3/1998
Portos de Governo Administracao dos Portos Convénio de
Paranagua PR estadual de Paranagud e Antonina— | Delegacgdo nQ. 1/2027
& APPA (autarquia estadual) |037/2001
Portos de Governo Admmlstraga,o dos Por'tos Convénio n?
Antonina PR estadual de Paranagud e Antonina — 037/2001 1/2027
APPA (autarquia estadual)
Superintendéncia de Portos Ao
Ilzce)lr;fc)a(:e RS Sscjc\;zrunacl) e Hidrovias do Rio Grande gg:}llegg; n* 4/2022
do Sul - SPH
Porto do Rio RS Governo Superintendéncia do Porto | Convénio n? 4/2022
Grande estadual de Rio Grande 001/1997
Superintendéncia de Portos Ao
Eg::g i?e re RS Sscjc\;zrunacl) e Hidrovias do Rio Grande gg:}llegg; n* 4/2022
g do Sul - SPH
Porto de Pref(.erfura Com|.:)a.nh|a |§/|UI‘IICIp3J (.je Convénio n?
RJ | municipal de Administracao Portudria — 1/2024
Forno . 001/1999
Arraial do Cabo | Comap
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o DOCUMENTO
PORTO UF | RESPONSAVEL AP FORMALIZACAO VENC.
Prefeitura Superintendéncia do Porto al
Porto de SC | municipal de de Itajai (autarquia Convenio n® 1/2023
Itajai ., g 008/1997
Itajai municipal)
Prefeitura . Convénio de
:;):fcz:ae AP | municipal de (s::r:]:;)sgrjiDD;:as de Delegagdo n? 1/2028
Santana 009/02
Porto de PE Governo Suape — Complexo Industrial | Convénio/92- n/d
Suape estadual Portuario (empresa) DNTA

Fonte: Antaq (2013b) e documentos (Convénios eddegy citados — situacdo em julho de 2012.

Seguindo a tendéncia de mudanca de papel do ESpmdstador do servigo” para
“regulador”, o governo brasileiro tem demonstradieriesse em aumentar a participacéo
da iniciativa privada no setor portudrio, incluindoconcessédo de portos organizados a
iniciativa privada. Tal tendéncia pode ser obseaygubr exemplo, no PIL-Portos e no
Plano Plurianual (PPA) 2012-2015, em que estdoigiesvas concessdes de trés novos
portos. Esses trés portos, Porto Sul (na Bahiajp Aguas Profundas (no Espirito Santo)
e outro em Manaus (no Amazonas), serdo os primpn@stos a serem licitados para a
iniciativa privada no novo marco regulatério doosetO governo estima que sejam
reais,

necessarios investimentos de 2 bilhdes, 2,9 bilhéest01,3 milhdes de

respectivamente, para cada porto citado.

Ainda no PIL-Portos foi anunciado o interesse enceder a iniciativa privada dois portos
ja existentes: o Porto de Imbituba (em Santa Getarb Unico ja concedido) e o Porto de

Ilhéus (na Bahia), com necessidade de investimaatd0 milhdes de reais em cada um.

Ressalta-se aqui que o foco do presente estudossportos existentes, listados tanto na
Tabela 3.2 quanto na Tabela 3.1. A estrutura ddomgiio proposta neste trabalho
considera a concessao dos portos organizadosiativacprivada, que exerceria a funcao

de AP nesses portos.

7

Enfim, uma vez apresentadas as diferentes formasxpleracdo, é importante também

apresentar a organizacgao interna dos portos erasgais agentes envolvidos.
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3.2.2 Organizagao interna de um porto

Outra grande mudanca imposta pela L€Br630/1993 (BRASIL, 1993), ratificada pela
Lei n® 12.815/2013 (BRASIL, 2013a), diz respeito a orgagéo interna dos portos,
incluindo, além de alteracfes administrativasyadi@es nas relacdes trabalhistas. Por meio
da referida lei, foram estabelecidos os seguintegog, conforme citados no inicio deste
capitulo:

» Autoridade portuaria (ou administracdo do porté)R:

» Conselho de Autoridade Portuéaria — CAP;

« Orgéo Gestor de Mo de obra — OGMO;

e Operador portuario.

Uma ilustracdo esquematica desses quatro princgrapos citados foi apresentada na
Figura 1.2 do Capitulo 1. Cada grupo possui detexdais fungdes e podem ser compostos
por entes publicos e/ou privados, conforme o chisoa breve descricdo sobre cada um

deles esta apresentada na sequéncia.

A administracdo do porto pode ser exercida diretdenpela Unido, pela delegataria ou
pela entidade concessionaria do porto organizaBA@L, 2013a). Na maioria dos portos
brasileiros tal funcdo é exercida pelas Companhizsas, como mencionado

anteriormente. Conforme consta no Artigo 17 dan®i2.815/2013 (BRASIL, 2013a),

compete a administracdo do porto — denominadaidatte portuaria — além de funcdes
administrativas gerais, a pré-qualificacdo dos agenes portuarios, a fiscalizacdo da
operagdo portudria e também a fiscalizagdo ou efecdle obras na infraestrutura

portuaria. A AP também é responsavel por submeatpr@vacao da SEP o PDZ do porto.

O CAP foi estabelecido pela Lef 8.630/1993 (BRASIL, 1993) e teve sua existéncia
ratificada na Lei £ 12.815/2013 (BRASIL, 2013a). Entretanto, na nosiaapenas foi
mencionado que o CAP é um 6rgéo consultivo da ARo-mais deliberativo, como previa
a legislacdo anterior — e que regulamento futuspalé sobre as suas atribuicoes,
funcionamento e composicdo, assegurada a partipae representantes da classe

empresarial, dos trabalhadores portuarios e dorgmdico.
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Como a nova regulamentacdo sobre o CAP ainda ngumlidicada, é importante citar o
contelido da Lei ©8.630/1993 (BRASIL, 1993) — revogada pela L&i12.815/2013
(BRASIL, 2013a) — referente ao assunto. Confornspalito na referida lei, o CAP era
responsavel pelo estabelecimento de normas tendaséamo aumento da produtividade e
a reducdo dos custos das operacdes portuariag 8aklAP também o acompanhamento,
aprovacao ou fiscalizagéo de algumas atividade®sf@nsabilidade da AP. No caso do
PDZ, por exemplo, enquanto a AP era responsavael ped elaboracdo, o CAP era
responsavel pela sua homologacéo. Pode-se dizexsqaktvidades do CAP e da AP eram

complementares e, as vezes, até compartilhadas.

Percebe-se que, pelo CAP, o governo exercia grafildéncia na administracéo do porto,
uma vez que esse conselho era sempre presididorpopresentante do governo federal e
também contava com a participacdo de representdotestado e do municipio onde o
porto estd localizado. Tal interferéncia do CAP atgidades da AP provavelmente vai
mudar com o novo marco regulatério do setor. Conéoprevisto no Artigo 36 do Decreto
n® 8.033/2013 (BRASIL, 2013b), o CAP passou a terpapel consultivo, cabendo a ele

apenas fazer sugestdes de medidas e ac¢des.

E interessante observar que a figura do CAP ndaiémomum em outros portos no
mundo. Inclusive no modelo tedrico Handlord Port,que € o0 modelo adotado no Brasil e
em varios outros paises, nao existe o CAP e nerduino conselho ou estrutura com

fungbes semelhantes.

Outro grupo que ganhou forma com a publicacdo dan1.8.630/1993 (BRASIL, 1993)
foi 0 OGMO. Com suas fungdes ratificadas na 1%il2.815/2013 (BRASIL, 2013a), o
OGMO ¢é o 6rgéao responsavel pela administracdo dwedéomento da méo de obra no
porto. Existem basicamente dois tipos de trabaltesdoortuarios: o trabalhador portuario
e o trabalhador portuario-avulso. O OGMO deve nraotecadastro do trabalhador
portuario e o registro do trabalhador portuariolswuConforme citado no & 2lo Artigo
41 da Lei 8 12.815/2013 (BRASIL, 2013a), o ingresso no regisiio trabalhador
portuario avulso depende de prévia selecdo e @dscrno cadastro do trabalhador
portuario, obedecidas a disponibilidade de vagasoedem cronoldgica de inscricdo no
cadastro. Além disso, 0 OGMO também € respons&wie outras atribuicdes, pela
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aplicacado de normas disciplinares e pela promogéaoethamento e da habilitagdo desses

profissionais.

Por fim, o operador portuario € a pessoa juridigaqoalificada para movimentacao, na
area do porto organizado, de passageiros e cawasr@zenagem de cargas, destinados
ou provenientes de transporte aquaviario. Confopmwisto no Artigo 25 da Lei®n
12.815/2013 (BRASIL, 2013a), a pré-qualificacdo afmerador portudrio serd efetuada
junto a AP, conforme normas estabelecidas pela @&é&er concedente); lembrando-se
que a propria AP ja é considerada como pré-quatificpara exercer a funcdo de operador

portudrio.

Observa-se que a atividade portuaria € a maioe fdatrecursos no porto. Com relagéo as
tarifas cobradas, é interessante apresentar osesdé&vantados por Goldberg (2009). Esse
autor apresenta o percentual dos custos totaisntbareador para movimentar sua carga
nos portos. Tais custos sdo apresentados por guapagividade, como mostrado na

Tabela 3.3 a sequir.

Tabela 3.3Percentual do custo total do embarcador por grepatididade

Grupo de atividade % dos custos totais
Tarifas portuérias pelo uso da infraestrutura 525%

Servicos de atracacao 2% a 5%
Movimentacao de carga 70% a 90%
Agenciamento 3% a 6%

Fonte: Goldberg (2009).

Com relacdo aos riscos dos Operadores Portuadongém citar o conteido do Artigo 26
da Lei 1f 12.815/2013 (BRASIL, 2013a). Conforme consta rferigo artigo, o operador
portudrio responde perante:

* a administracdo do porto: pelos danos culposanenisados a infraestrutura, as
instalagbes e ao equipamento de que a administdi;@orto seja a titular, que se
encontre a seu servico ou sob sua guarda;

e 0 proprietario ou consignatario da mercadoria: ppkrdas e danos que ocorrerem
durante as operacdes que realizar ou em decorréeles;

* 0 armador: pelas avarias provocadas na embarcag¢duwa anercadoria dada a

transporte;
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o trabalhador portuario: pela remuneracdo dos @esvprestados e respectivos

encargos;

e 0 0rgéao local de gestdo de méo de obra do tralaaihiso: pelas contribuicbes néo
recolhidas;

e 0s Orgaos competentes: pelo recolhimento dos eisbmicidentes sobre o trabalho
portudrio avulso;

e a autoridade aduaneira, pelas mercadorias sugitastrole aduaneiro, no periodo

em que |Ihe estejam confiadas ou quando tenha @®muouso exclusivo de area

onde se encontrem depositadas ou devam transitar.

Devido as suas caracteristicas privadas, os TUPpo&suem tal organizacédo funcional
quando localizados fora da area do porto organizRdees terminais funcionam como
setores comerciais, com seu gerenciamento flexdvebltado para a maximizacdo dos
lucros de seus proprietarios. Quando situado delaréarea do porto (situacdo prevista na
Lei n° 8.630/1993, mas nido mais permitida na L&i12.815/2013), apesar de sua
administracdo independente, os TUP seguiam as soestabelecidas pelo porto (AP e

CAP) e utilizavam a mao de obra portuaria confocadastro e registro do OGMO.

Além dos principaistakeholdersitados, também devem exercer suas fun¢des no port
organizado, de forma integrada e harmonica com,aé\Rutoridades aduaneira, maritima,
sanitaria, de saude e de policia maritima. Parto,tdai instituida a Conaportos, sob
coordenacao da SEP, com a finalidade de integratiaslades desempenhadas pelos
orgéos e entidades publicos nos portos e instagmdrtuarias. A estrutura e competéncias
da Conaportos estdo descritas no Decrétd.861/2012 (BRASIL, 2012c), que também

dispde sobre as comissdes locais a serem insstafdacada porto organizado.

Em resumo, no modelo atual de sistema portuérigilei® a titularidade do porto

continua com a Unido (pois mesmo quando concedigl@s 0 prazo de concessao o porto
volta a ser da Unido), a AP é geralmente publiaaoperacéo € geralmente privada. Sendo
assim, a Unido fica com a responsabilidade das/egmniedes em obras de infraestrutura; e a
iniciativa privada fica com a responsabilidade imhvgstimentos relativos a superestrutura,

aparelhamento portuério, recuperagao e consendasimstalacdes. Ressalta-se que este é
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o modelo mais utilizado nos principais portos danda) e condiz com o modelandlord
Port apresentado no Capitulo 2.

3.3AUTORIDADES PORTUARIAS BRASILEIRAS

Seguindo a mesma légica do Capitulo 2, reservauyse secao no presente capitulo para
as AP brasileiras por serem consideradas de exirap@tancia para o desenvolvimento
das atividades portuarias e para a eficiéncia dor,saelém de ser o foco do presente

trabalho.

Conforme consta na Resolucdo Antat) 858/2007 (ANTAQ, 2007), a AP, também
denominada Administracdo Portuaria, € “a entidagedideito publico ou privado que
exerce a exploracdo e a gestédo do trafego e daggmeportuaria na area do porto publico,
podendo essas atividades serem realizadas dirdmanmla Unido ou mediante

concessao”.

No Brasil, conforme apresentado por Goularti F{{B@07), a Portobras exerceu o papel de
AP nacional até 1990, quando foi extinta. Desd@endiferentes AP sdo responsaveis
pelos portos brasileiros, sendo que algumas sgmnsaveis por mais de um porto na
mesma regido. De acordo com dados da Antaq (ANT2Q9), atualmente existem sete
AP vinculadas ao governo federal, 11 vinculadas\emos estaduais e trés vinculadas a
prefeituras. A maioria dessas AP administra apemas porto, mas algumas sao

responsaveis por mais portos conforme apresentadalrela 3.4.

Tabela 3.4Autoridades portuarias responsaveis por mais dparto

AP Vinculo Q(;’:gg?t%ie
Companhia Docas do Rio de Janeiro (CDRJ) Federal 4
Companhia Docas do Estado da Bahia (Codeba) Federal 3
Companhia Docas do Para (CDP) Federal 3
Companhia Docas do Rio Grande do Norte (Codern) eraéd 3
Administracdo dos Portos de Paranagua e Antanitsadual 2
(Appa)
Superintendéncia de Portos e Hidrovias do Rio Gralnd Estadual 2
Sul (SPH)

Fonte: Antaq (2013b).
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De acordo com dados da Antaq (ANTAQ, 2009), todasdamais AP de portos
organizados maritimos sao responsaveis por apenapouo. Entretanto, é importante
fazer a ressalva de que, assim como a quantidadé de portos brasileiros, essa
informacé&o ndo € consensual. Além disso, os pditesis ndo estdo incluidos nessa

anélise.

Como os portos organizados podem ser exploradesadiente pela Unido, delegados a
estados e municipios ou concedidos a iniciativavapa, as AP podem apresentar

diferentes vinculos e estruturas gerenciais.

Conforme Booz&Company (2012), apesar da previséxgmracao direta dos portos pelo
poder publico por meio de érgdos da administragéetad na prética, tal situacdo nao
ocorre. Ademais, no Brasil, além de empresas mhkcde sociedades de economia mista,
também existem algumas AP que sao autarquias. tOeawo referido relatorio apontam
gue as principais AP de portos organizados estas@sdas como:

« Empresa publica: entidade de capital exclusivo ddep publico, dotada de
personalidade juridica de direto privado. Como edemde empresas publicas
vinculadas ao governo estadual, podem ser citadespresa Maranhense de
Administracdo Portuaria (EMAP) do Porto de ItaguioeComplexo Portuéario
Industrial do Porto de Suape. A Companhia DocaSalgana é um exemplo de
empresa publica vinculada a uma prefeitura municipa

» Sociedade de economia mista: entidade constituwdaasforma de Sociedade
Anbnima (S.A.), cujo acionista majoritario € o podriblico. Assim como a
empresa publica, a sociedade de economia misttadalde personalidade juridica
de direito privado. Estédo estruturadas dessa fooohs as sete Companhias Docas
vinculadas ao governo federal (Companhia Docas stadé de Sao Paulo —
Codesp; Companhia Docas do Ceara — CDC; Comparuasiio Espirito Santo —
Codesa e as quatro mencionadas na Tabela 3.4: CIaR&pa, CDP e Codern).
Vinculada ao governo estadual, pode-se citar cotamplo a Cearaportos.

» Autarquia: entidade da administragdo publica indjrelotada de personalidade
juridica de direito publico. Como exemplo de autgagestadual, podem ser citadas

a autarquia estadual Administracdo dos Portos tinBgua e Antonina — APPA e
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a Superintendéncia do Porto de Rio Grande — SURPRGuperintendéncia do

Porto de Itajai € um exemplo de autarquia municipal

Até dezembro de 2012, no Brasil ainda existia urRad& capital privado, a Companhia
Docas de Imbituba — CDI (CDI, 2013). Tal AP expl@a Porto de Imbituba mediante
um contrato de concessdo desde 1942 — ou sejapasenno regime juridico anterior a
Constituicao Federal de 1988.

3.3.1 Obijetivos e atribuicdes

No Artigo 17 da Lei A 12.815/2013 (BRASIL, 2013a) estdo listadas as etémgias das
AP nos portos brasileiros. Tais competéncias posenconsolidadas em quatro grupos
distintos, conforme o tipo de atividade a ser deskrda (BOOZ&COMPANY, 2012):
» atribuicbes administrativas e financeiras, comor@cadagdo dos valores das
tarifas relativas as suas atividades;
» atribuicbes de planejamento, como a elaboracéolalmoRle Desenvolvimento e
Zoneamento do Porto — PDZ (que deve ser submetgocacéo pela SEP);
» atribuicbes comerciais, como a pré-qualificacdo dperadores portuarios e o
estabelecimento do horario de funcionamento daport
» atribuicbes de infraestrutura, como o provimento id&aestrutura comum,

fiscalizacdo de agentes privados e organizacactkpb no porto.

Além disso, conforme listado no Artigo 18 da Lé&i 12.815/2013 (BRASIL, 2013a),
dentro dos limites da area do porto, compete a 8B, a coordenacdo da autoridade
maritima, a garantia de condicdes adequadas degal@lidade no porto, além da
divulgacao do calado maximo, porte de navio e dsdes maximas permitidas no porto. E
sob a coordenacdo da autoridade aduaneira, corapéie a delimitacdo da area de
alfandegamento, além da organizacdo e sinalizagédlaixos de cargas e pessoas pelo

porto.

Uma importante alteracdo trazida pela L£12.815/2013 (BRASIL, 2013a) em relacéo a
antiga Lei dos Portos (BRASIL, 1993) esta reladitzna responsabilidade das AP nos
arrendamentos portuarios. Até 2012, a AP realizsvprocedimentos licitatorios para os
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arrendamentos de instalagcfes portuarias localizieteso da area dos portos e a Antaq era
responsavel pela fiscalizacdo desses procedimeAtoalmente, compete a Antaq, com
base nas diretrizes do poder concedente (que,su €a SEP), realizar os procedimentos

licitatorios.

3.3.2 Sustentabilidade financeira

Com relacdo ao desempenho financeiro das AP Hbrasile no relatério da
Booz&Company (2012) foram identificados diversost@® com estruturas de custos
inchadas, com tarifas estabelecidas sem referénotan passivos elevados, evidenciando
uma gestdo financeira inadequada. Das 13 AP ada$ispelos autores, quatro
apresentaram resultados negativos em 2008, se0@fne duas em 2010. Além disso,
também foi constatado que as AP com melhores nieigentabilidade foram aquelas
vinculadas a governos estaduais ou municipaisfai@a] como mencionado pelos autores,

pode ser explicado pelos elevados niveis de despeassstos das AP federais.

Nas Figuras 3.3 e 3.4 estdo apresentadas as see@tacustos e despesas operacionais de
algumas das principais AP brasileiras. Algumas AP oconstaram nas analises devido a

falta de dados disponiveis para consulta.
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Receita Operacional Bruta
(RS MM)

1.508

B cory [ copesa B EmAP B 2arra 1M coi
B copesp [] corP [] cearAPORTOS [ SUPRG
[] cobesa [] coc B itajai [C] APsFs

Figura 3.3:Receita operacional bruta de autoridades portubrasleiras
Fonte: Booz&Company (2012).

Custos e Despesas Operacionais
(RS MM)

2008 2009 2010
B cors [ cobesa [ EMAP B 2re2 B coi
B copese []cor [ ] CEARAPORTOS SUPRG
] copesa []cbc | NEE []APsFs

Figura 3.4:Custos e despesas operacionais de autoridadesnmasthrasileiras
Fonte: Booz&Company (2012).
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Observa-se que, de maneira geral, 0s custos espesds praticamente se igualam as
receitas operacionais, sendo que em alguns cagosuperam as receitas. Tal situacao
evidencia uma situacdo de gestdo financeira inadiequsendo que alguns portos estao
sendo gerenciados com estrutura de custos incterdas estabelecidas sem referéncia e
elevados passivos (BOOZ&COMPANY, 2012).

As receitas sao compostas principalmente pelasatagobradas para utilizacdo da
infraestrutura e pelo valor de outorga pago pelogndatarios para utilizacdo das
instalacdes portuarias (arrendamentos). A propoecdie essas duas principais fontes de
receita varia conforme o porto. Na Figura 3.5, espti@sentada a composicéo das receitas
operacionais de quatro importantes AP brasileiras.

Receita Operacional Bruta — CODESP Receita Operacional Bruta— CDRJ
(2010) (2010)
RS 683,2 MM

Qutros

LB Tarifas
Armrendamentos g

Armrendamentos b

Receita Operacional Bruta - EMAP Receita Operacional Bruta—- CODEBA
(2010} (2010)
Amendamentos Arrendamentos Qutros

Tarifas Tarifas

Figura 3.5:Exemplos de composicao das receitas de autorigextsrias em
2010

Fonte: Booz&Company (2012).
Essa variacdo na composicao das receitas € jadgtficonforme Booz&Company (2012),
pela auséncia de uma metodologia unificada paraicid dos valores das tarifas e dos
arrendamentos. Além disso, considera-se que t@oZr também poderia ser explicada

pelo perfil do porto, sendo que caracteristicasccarocalizacao e o tipo e a quantidade de
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carga movimentada sdo determinantes. Vale obsquatanto na Figura 3.3 quanto na
Figura 3.5, as receitas provenientes de ganhascii@s nao estdo incluidas.

Considerado o atual contexto brasileiro em quefometida a ndo cobranca do valor de
outorga dos arrendatarios nos portos, € importamtentivar as AP a desenvolver
estratégias — como aquelas propostas por Van dgreLDe Langen (2007) citadas no item
2.2 — para levantar mais receitas. Essa observegdiaz necesséaria devido ao atual
contexto em que se insere o setor portuario bnasilas é importante lembrar que o
valor de outorga, além de ser um critério bastant@um em licitacbes portuarias no
mundo inteiro, também é uma importante fonte deit@cde varias AP, sendo a sua

cobrancga, portanto, indicada na estrutura propteste trabalho.

Como nem sempre o privado dispde do montante reoessara realizacdo de novos
investimentos em infraestrutura, ele acaba recdorem algum tipo de financiamento.
Nesses casos, sdo realizados estudos para idantifie o empreendimento é
economicamente viavel, com retorno financeiro cdimphcom os gastos e com o prazo.
A entidade privada precisa, portanto, dispor danfaiamento atrativo e de uma anélise de

risco consistente para que sua atuacdo como ARdariseja viavel.

No Capitulo 4 a seguir estdo apresentadas algunrasgppis formas de financiamento,
com énfase n®roject Finance que € uma opcao de financiamento atrativa e addi@s

AP privadas.

3.4RESUMO DO CAPITULO

» Os principais envolvidos no setor portuéario brasiledo a SEP e a Antag. A SEP é
responsavel pela formulacdo de politicas e dietrizara o desenvolvimento do
setor e também pela execucdo e avaliacdo de medgidagamas e projetos de
infraestrutura e superestrutura portuaria. A Anéa@ ente regulador do setor,
implementando as politicas definidas e supervisidoa prestacdo de servicos e a
exploracdo da infraestrutura portuaria.

* As duas ultimas reformas portuarias no Brasil azam em 1993, com a
publicacdo da “Lei dos Portos” (BRASIL, 1993), e €012/2013, com a
publicacdo da MP 595 (BRASIL, 2012a) e posterior san¢do da L& n
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12.815/2013 (BRASIL, 2013a). O langamento do Plit¢também faz parte da
altima reforma regulatéria do setor.

Terminais portuérios podem ser arrendados quarcidizados dentro da area do
porto, ou receber uma autorizagcdo para instalagéo dos limites do porto. Os
terminais dentro do porto também podem ser expbsratiretamente pela AP.
Entretanto, a exploracdo e operacao de terminaig f@co do presente trabalho.
Um porto organizado pode ser explorado diretam@efa Unido, delegado a
estados e municipios ou concedidos a iniciativeapia.

A exploracéo direta pela Unido é predominante (pauais de 50%), seguida pela
exploracdo pelos estados. Nesses casos, 0 modeldnageistracdo condiz com o
Landlord Port.

Os principaisstakeholdersio porto sdo: AP, CAP, OGMO e operadores portaario
Além desses quatro, 0 novo marco regulatério @@NAP e a Conaportos.

67



4. FINANCIAMENTO PORTUARIO

Para identificacdo do tipo de financiamento maisqaddo para as AP privadas, neste
capitulo inicialmente estdo apresentadas as paisciformas para levantamento de
recursos e financiamento no setor portuario e, eguéncia, estdo apresentadas as
principais diferencas entre Rroject Financee o financiamento corporativo, que séo as
duas modalidades de financiamento mais indicad@srajetos de grande vulto. Por fim,
estdo apresentadas as particularidade®rogect Finance,que é uma opcao atrativa e

indicada as AP privadas.

4.1FONTES DE INVESTIMENTO E FORMAS DE FINANCIAMENTO EM
PORTOS

Sdo varias as opcoes de fontes de investimentdyindo diferentes formas de
financiamento. Considerando o contexto empresdtiasarotto Filho e Kopittke (2010)
citam trés principais formas de levantamento darses para realizagdo de investimentos.
A primeira € a reinversao de lucros, uma formaeglaritamento de recursos proprios, em
que os lucros previamente obtidos sdo investidosmjaresa. Uma segunda forma € o
aporte de capital, realizado com recursos dos &st&s) podendo ser considerados como
recursos proprios ou de terceiros. A terceira fouealevantamento de recursos é o
financiamento, que busca recursos externos a emfresursos de terceiros). Observa-se
que as formas citadas nao séao excludentes. Comgemat € exigida uma contrapartida de
recursos préprios associada ao financiamento, éumora recorréncia simultdnea as
diferentes fontes. Observa-se que atualmente mingoxos, além de financiadores,
também atuam como consultores financeiros, indwadiferentes possibilidades para
levantamento de recursos. Na Tabela 4.1 estdosmyeglas as fontes e respectivos tipos

de recursos citados.

Tabela 4.1Fontes de investimento

Fonte de investimento Tipo de recurso
Reinversao dos lucros Recursos proprios
Aporte de capital (acionistas) Recursos propriodeterceiros
Financiamento Recursos de terceiros

Fonte: Casarotto Filho e Kopittke, 2010.
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Quando sao necessarios recursos para grandeprageinfraestrutura, como as obras no
setor portuario, os recursos de terceiros sdo foadtis para viabilizacdo do

empreendimento. Nos portos, em geral, sdo reakzddmnciamentos para a sua
construcdo, manutencdo ou restauracdo da infraestre da superestrutura, assim como

para aparelhamento dos terminais.

No Brasil, o principal banco para financiamentopdejetos de infraestrutura de grande
porte € o BNDES. Esse banco classifica os mecasisteaoncessao de crédito a longo
prazo como “produtos”, sendo que a cada produtapieam “linhas de financiamento”

destinadas a setores e empreendimentos especificos.

As regras gerais de condi¢des financeiras e pnoeedos operacionais do financiamento
sao definidas conforme o produto, sendo que podastireregras adicionais conforme as
linhas de financiamento. Na Tabela 4.2 a segu@ioelkstados os principais produtos do
BNDES e as respectivas linhas de financiamenton@mudor o caso). Estdo em destaque
(negrito) as descri¢cbes que podem ser aplicadastapportuério.

Tabela 4.2Financiamento pelo BNDES

Produto Descricdo Linhas de Financiamento
BNDES Financiamentos a projetos dg «  Linha aplicada a investimentos das Micro,
Finem investimento de valasuperior Pequenas e Médias Empresas
a R$ 10 milhdes 0 Micro, Pequenas e Médias Empresas
(MPMEs)

» Linhas aplicadas a um setor especifico
o0 Infraestrutura
0 Industria, Comércio, Servicos,
Turismo e Agropecudria
o0 Desenvolvimento Social e Urbano
e Linha aplicada a investimentos em
Insercao Internacional
0 Internacionalizacdo de Empresas
* Linha aplicada a investimentos em
Inovacgéo
o0 BNDES Inovagéo
» Linhas aplicadas a investimentos em Meio
Ambiente
o Apoio a Projetos de Eficiéncia
Energética - PROESCO
o0 Apoio ao Reflorestamento,
Recuperacdo e Uso Sustentavel das
Florestas - BNDES Florestal
0 Meio Ambiente
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Produto

Descricdo

Linhas de Financiamento

Linhas aplicadas a investimentos em Bens

de Capital

0 Agquisicdo de Bens de Capital

0 Leasing de Bens de Capital

0 Importagéo de Bens de Capital

o Concorréncia Internacional
(Equipamentos e Servicos)

Linha aplicada ao financiamento de

Capital de Giro

o Capital de Giro Associado

BNDES
Limite de
Crédito

Crédito rotativo para o apoio
empresas ou Grupos
Econbmicos ja clientes do
BNDES e com baixo risco de
crédito

aN&o ha linhas de financiamento definidas.
Os itens financiaveis sao:

Implantagéo, ampliacéo e
modernizagao de ativos fixos

Aquisicdo de maquinas e equipamentos
novos, inclusive conjuntos e sistemas
industriais, produzidos no pais e
credenciados no BNDES, que apresentem
indice de nacionalizacdo minimo de 60%,
em valor e peso, calculado conforme
Critérios e Instrugbes para Calculo de
indice de Nacionalizag&o, ou cumpram o
Processo Produtivo Basico — PPB

Estudos e projetos de engenharia
relacionados a implantacéo e ampliagéo
de ativos fixos

Implantacdo de projetos de Qualidade e
Produtividade; Pesquisa e
Desenvolvimento; Capacitacdo Técnhica
e Gerencial; Atualizacdo Tecnoldgica; e
Tecnologia da Informacéo

Capital de giro associado
exclusivamente a investimentos para
implantacdo ou ampliacdo de ativos
fixos, calculado em funcdo das
necessidades especificas do
empreendimento

Projetos e programas de investimentos
sociais

Investimentos ambientais

Importacdo de equipamentos sem similar
nacional; e

Investimentos em
desenvolvimento e inovacao

pesquisa,

BNDES
Empréstimo-
Ponte

Financiamento a um projeto,
concedido em casos
especificos, para agilizar a
realizacdo de investimentos
por meio daoncessao de
recursos no periodo de

A concessédo de empréstimo-pontdénitida

somente para as operagcdes do Produto
BNDES Finem
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Produto Descricdo Linhas de Financiamento

estruturacdo da operacao de

longo prazo
BNDES Engenharia financeira N&o ha linhas de financiamento definidas
Project suportada contratualmente
finance pelo fluxo de caixa de um

projeto, servindo como
garantia os ativos e recebiveis
desse mesmo empreendimento

BNDES Prestacdo de fiangas e avais| N&@o ha linhas de financiamento definidas. As
Fiangas e com o objetivo de diminuir o | modalidades definidas s&o:
Avais nivel de participacdo nos

» Prestacédo de fianga e aval a financiamento
interno ou externo (podendo ser concedida
no ambito dos seguintes setores: Industria,

projetos. Utilizado,
preferencialmente, quando a
combinagé&o de formas

: , Tecnologia, Reestruturagdo e
alternativas de funding Racionalizacdo Empresarial,
permitir aviabilizacao de Infraestrutura , Agropecuaria e
operacdes de grande porte Conservagao do Meio Ambiente)

 Prestacdo de garantia bancaria em
operacobes de comeércio exterior
(performance bond

Fonte: adaptado de BNDES (2012).

O BNDES também possui financiamentos destinadastrasogrupos ou fins especificos
(como para micro e pequenas empresas, setor agequmra aquisicdo de equipamentos),
entretanto, tais linhas nédo foram apresentadasigmiserem aplicaveis ao setor portuario
no escopo do presente trabalho. Ressalva também sisvfeita ao produto “BNDES
Limite de Crédito”. Por ser destinado a clientesbdnco com baixo risco de crédito, pode

ndo atender a determinados casos no setor portudrio

No nivel internacional, € importante citarlmternational Finance Corporation- IFC,
membro do grupo do Banco Mundial. Esta instituitgia como foco o setor privado em
paises em desenvolvimento. A IFC faz empréstimmes$adi, investimentos patrimoniais em
empresas privadas (atraindo, assim, outras foetesalirsos) e também presta servigos de

consultoria financeira e técnica (IFC, 2013).

Conforme citado por Azeredo (1999), existe uma dgawariedade de alternativas de
financiamento, dentre as quais séo citad&®ject Finance a utilizacdo de recursos

préprios, empréstimos corporativos, emissao ddositgom garantias corporativas ou
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instrumentos mais elaborados como a securitizagdoeckbiveis (pagamentos a serem
realizados em troca de produtos vendidos). Persebgue a referida autora cita a
utilizacdo de recursos proprios como uma formardmtiamento, o que ndo condiz com a
classificacdo de Casarotto Filho e Kopittke (204p)esentada no inicio deste Capitulo.
Tal situacdo evidencia que, apesar de serem caasecas diversas formas de
levantamento de recursos e de financiamento, élas&o classificadas de maneira Unica
na literatura, sendo possivel encontrar difereotassificacbées conforme o objetivo da

analise.

Casarotto Filho e Kopittke (2010) citam, por exempmue os financiamentos industriais
podem ser classificados segundo a sua finalidadgno dos recursos, tipo de operacao e
instituicdo financeira. Na Tabela 4.2 esta apresknta classificacdo desses autores de

acordo com cada caso.

Tabela 4.3Classificacdo de financiamentos industriais

Classificacéo Descricédo

Investimento fixo

Capital de giro

Segundo a finalidade Pré-investimentos (projetos)

Desenvolvimento tecnoldgico

Saneamento financeiro (substituicdo de financiao®nt

Instituicbes federais (BNDES, Finep etc.)
Programas federais ou estaduais de capitalizacédo
Segundo a origem dos recursqsCaptacao direta de recursos junto ao publico (dab#s)
Recursos externos (empréstimos em dolares)
Postergacdo de impostos

Empréstimos

Desconto de titulos

Segundo o tipo de operagdes Arrendamento mercantilgasinge lease-back
Operactes de mercado (lancamento de debéntures)
Capitalizacao

Bancos de desenvolvimento
Bancos comerciais

Segundo a instituicdo financeiraDireto do publico (debéntures)
Empresas deeasing
Instituicbes de capitalizacdo

Fonte: Casarotto Filho e Kopittke (2010).

A finalidade do financiamento abordado no presdrabalho € o investimento fixo

(infraestrutura portuéria). Como a origem dos regsire as instituicdes financeiras
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dependem do tipo de operacdo, que € o foco danpeesedlise, elas serdo abordadas

conforme descricdo das operagcbes. Com relacdopassde operacdo, é importante fazer

algumas observacoes:

Nos empréstimos ou financiamentos bancérios comuns, a instituigdanceira
adianta o montante estipulado e cobra, por detadoiperiodo de tempo, uma taxa
de juros que € diretamente relacionada ao riscomedwcio e a capacidade de
pagamento do empresario. Existem varias formas gegamento do empréstimo,
sendo o Sistema de Amortecimento Constante (SAQjis usual.

No caso dalesconto de titulos o banco comercial antecipa o valor de titulos da
empresa e deduz os juros no ato desse pagamesi&b (ftempo zero”). Em geral,

€ exigida uma “reciprocidade” (espécie de contitagsgr e parte dos recursos é
deixada como saldo meédio.

Um tipo dearrendamento mercantil € oleasing em que o empresario aluga o
equipamento (ou outro ativo fixo) por determinaderipdo de tempo e, apés
vencido o prazo estipulado, ele podera exercer giopmle compra daquele
equipamento por um valor residual. Nessa operagt@o envolvidos o arrendador
(empresa déeasing, o arrendatario, o produtor do equipamento e unsiEuicao
financeira. Outro tipo de arrendamento mercantib dease-back,em que o
arrendador adquire o bem do arrendatério. A difexremtre os dois tipos citados é
que enquanto nteasingo arrendatario recebe um bem, Inase-backele recebe
recursos normalmente utilizados para capital de gir

As operacdes de mercadou emissdo ddebénturesséo formas da empresa obter
recursos com a emissao de titulos de renda fixaamegeis, podendo ser fechada
aos acionistas ou aberta ao publico. Quando oagrrelancamento aberto ao
publico, h& participacdo dos bancos, das corretogasdos investidores
(debenturistas). Em ambos os casos, a empresattariiberdade para administrar
sua duvida, sendo a flexibilidade bem maior ques fthanciamentos bancarios
comuns.

Nas operacOes deapitalizacdq as empresas emitem acdes para obtencédo de
recursos para investimento. Os lancamentos podepubgcos ou privados, assim
como nas operagfes de mercado, mas também pode draigsdo de acdes a
serem compradas por instituicbes de fomento gowerntais. Nesses casos, as

condices podem ser similares as de um financianserusidiado.
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Outra forma bastante usual para organizacdo dos tig levantamento de recursos €&
separa-los eraquitye debt sendo que também pode haver um tipo intermediantendo
caracteristicas tanto dequity quanto dodebt (GATTI, 2008; KHAN e PARRA, 2003;
MILLER e LESSARD, 2000, entre outros). A traduca@ssks termos seria algo parecido
com “capital” e “divida”, respectivamente; entrdtaros termos em Inglés sédo largamente

utilizados no Brasil e, por este motivo, ndo seéraduzidos neste trabalho.

Os recursogquity provém de acionistas, que investem determinadasegem troca de

participacdo na empresa. Essa participacdao podarderdireta, permitindo influéncia nas
decisbes estratégicas, quanto indireta, apenasbemgde os dividendos conforme
desempenho da empresa. Essa € uma forma de |leeambade recursos que envolve um

alto nivel de risco, uma vez que esta sujeita éitagdes do mercado de capitais.

Para levantamento de recursos do tisibt, € comum que as empresas recorram aos
bancos para realizagdo fieanciamentos. O objetivo do financiamento é apnbio de
fundos temporarios como antecipacdo de futurasadadrde caixa a fim de permitir o
pagamento de dividas da empresa. A captacdo dessesos financeiros de terceiros
pode servir, por exemplo, para prover capital d® gia empresa, ativos circulantes
temporarios ou permanentes e também para invegtnieimportante também citar que a

utilizac&o de recursos proprios também pode sect&izada comdebt

Com foco nos financiamentos de longo prazo, Azerd®99) resume que 0S sistemas
financeiros podem refletir dois padrbes de finameiato: um com base no mercado de
capitais e outro baseado no crédito. No primeism chastante comum nos EUA, os titulos
de divida e as ac¢des constituem a maior fonte rdmdiamento de longo prazo. Ja no
segundo caso, o crédito bancario tanto privadomocna Alemanha — quanto publico —

como no Japéao e na Franca — é predominante.

Sobre oProject Finance observa-se um consenso entre autores ao afimeasejtrata de
um financiamento que pode utilizar diferentes fagrda levantamento de recursos. Khan e
Parra (2003), por exemplo, citam que um financidmerom Project Financepode
envolver levantamento de recursdsbt e equity além de uma grande variedade de

coberturas e garantias. Gatti (2008) defidmject Finance como o financiamento
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estruturado de uma Sociedade de Propésito EspecifiSPE (equivalente a®pecial-
purpose vehiclecitado originalmente pelo autor), que, utilizardequityou um tipo misto
de debt, considera o fluxo de caixa do préprio projeto camorincipal garantia. Ja Fight
(2006) cita que ®roject Financerefere-se a uma estrutura em que tantielast quanto o
equity e a valorizacdo de créditorédit enhancemensdo combinados para viabilizar a
construcao e a operagao de determinado projeto.

Casarotto Filho e Kopittke (2010) comentam que altidisciplinaridade dos
conhecimentos exigida nos atuais empreendimentos féo com que empresas de
diferentes ramos compartilhem suas competénciakisine participando acionariamente
dos projetos. Essa estrutura de projeto compadtlléa tipica daProject Finance que
devido aos agentes envolvidos permite o levantaonéatrecursos por meio de diversas
formas. Tal situacdo € possivel uma vez que aas/élacdes contratuais estabelecidas no
Project Financepermitem a interagdo com diferentes fontes dersesu— além de

proporcionar garantias diversas e, consequentemestes reduzidos.

Em se tratando especificamente de projetos de gramitb (como os de infraestrutura), é
pacifico na literatura o agrupamento em dois ppiasi tipos de financiamentos: o
financiamento corporativo (ou comum) d&mject FinanceFINNERTY, 1998; KHAN e
PARRA, 2003; GATTI, 2008; CASAROTTO FILHO e KOPITH 2010; entre outros).
Com base no conteudo apresentado no presentelgagifiossivel resumir que enquanto o
financiamento corporativo € aquele em que o insaks recorre a uma instituicdo bancaria
e levanta os recursos necessarios — assumindo © dimaeterminada taxa de juros e
assumindo os riscos de todo projeto —, Rroject Finance varias sao as formas de

levantamento de recursos e o0s riscos sao dividide todos os envolvidos no projeto.

No item seguinte estdo apresentadas as principl@sentas entre o financiamento
corporativo e dProject Financee, na sequéncia, sdo apresentadas as particdesida

Project Finance

4.2 PROJECT FINANCE VERSUS FINANCIAMENTO CORPORATIVO

De acordo com Khan e Parra (2003)Pmject Financefoi desenvolvido pelo setor

bancario para fazer referéncia a um método espeg#tra mobilizacdo de financiamento
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corporativo. Este método ganhou representativigadtialmente, conforme apontado por
Gatti (2008), existem duas principais alternatipasa financiamento de projetos de grande
escala:
» financiamento corporativo: quando a nova iniciativa € financiada com base no
balanco patrimonial da empresa que solicita o twgdi
* Project Finance: quando o novo projeto é incorporado a uma novélad
econdmica e financiado sem levar em considerachalanco patrimonial dessa

entidade.

Observa-se, portanto, que diferentemente do queeono financiamento corporativo, no
Project Financeo projeto € considerado como uma entidade juridisénta, em que 0s
ativos do projeto, contratos a ele relacionadosflaxm de caixa sdo segregados em grau
substancial da entidade patrocinadora (FINNERTY8)9No Brasil, é necessario que a
concessionaria seja uma SPE. Tais sociedades possipital economicamente separavel
e tém como Unica finalidade a exploracdo da codcesendo extintas com o término do

Seu prazo.

Outra diferenca fundamental é o fato de que a garam umProject Financesempre
estara baseada no fluxo de caixa do novo empreenthmSendo assim, ao contrario do
financiamento corporativo, os bens dos acioniséassdio considerados como garantia do
financiamento (FINNERTY, 1998; NEVITT e FABOZZI, Q0; GATTI, 2008).

Nesse contexto, Casarotto Filho e Kopittke (201&ndram que no financiamento
corporativo 0os bancos analisam a capacidade demngega da empresa como um todo,
mas noProject Financea capacidade de pagamento é dada pelo proprio flexcaixa do

projeto. Esses autores esquematizam as diferem¢aes @s dois tipos de financiamento

conforme ilustrado na Figura 4.1 a seguir.
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Financiamento corporativo Project Finance

Empréstimo
Financiador Patiociiaaor - Financiaadr - Patiociiaaor -

Repagimento

Projeto

Figura 4.1: Esquema basico financiamento corporatiecsusProject Finance
Fonte: Casarotto Filho e Kopittke (2010, p. 280).

Em termos praticos, € importante citar as seguintgacteristicas consideradas pelo
BNDES para realizacéo de upnoject Finance

a) o cliente deve ser uma Sociedade por Acdes comopopito especifico de
implementar o projeto financiado, constituida psegregar os fluxos de caixa,
patrimdnio e riscos do projeto;

b) os fluxos de caixa esperados do projeto devem \garietes para saldar os
financiamentos;

c) as receitas futuras do projeto devem ser vincujadascedidas, em favor dos
financiadores;

d) o indice de Cobertura do Servico da Divida (ICSijgiado para cada ano da fase
operacional do projeto deve ser de, no minimo, &, 8°SD podera ser de, no
minimo, 1,2, desde que o projeto apresente Taganktde Retorno (TIR) minima
de 8% a.a. em termos reais;

e) o capital proprio dos acionistas deve ser de nanmeir20% do investimento total
do projeto, excluindo-se, para efeito desse calcealeentuais participacdes
societarias da BNDESPAR. A critério do BNDES, aagép de caixa do projeto
podera ser considerada como parte do capital prdps acionistas;

f) os contratos da operacdo devem vedar a concessaolie®s do cliente aos
acionistas e ainda estabelecer condicbes e resgtriads demais pagamentos

efetuados pelo cliente a seus acionistas, a quatiquie.
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A gestdo dos riscos envolvidos também ocorre deeiraadistinta entre os dois tipos de
financiamento aqui considerados. Conforme citadovamios autores (e.g. FINNERTY,
1998; NEVITT e FABOZZI, 2000; FIGHT, 2006; GATTIQRA8, etc.), nd’roject Finance
sdo feitos contratos entre as varias partes emasvino projeto com o objetivo de
minimizar os riscos. Esse tipo de “amarracdo ctudtando € comum no financiamento

corporativo.

Considerando o conteudo apresentado no preseniéuloap analises comparativas
apresentadas por diversos autores (e.g. FINNERBY8;1GATTI, 2008; FARIA, 2003,
etc.), apresenta-se na Tabela 4.4 a seguir um oeslas principais diferencas entre o

Project Financee o financiamento corporativo.

Tabela 4.4Resumo comparativ®roject Financeversusfinanciamento corporativo

Project Finance Financiamento corporativo
Organizacao . -
9 .Q Necessariamente SPE Pode ser SPE ou nédo
corporativa
. Necessariamente fluxo de caixa da Pode ser: fluxo de caixa, ativos
Garantias

proprio projeto da sociedade e dos acionistas

Pode ser estendida aos demais
Limitada ao projeto projetos\empreendimentos da
empresa

Execucéo da
divida

Minimizados por meio de garantias
Riscos contratuais (com fornecedores,
compradores, usuarios etc.)

Assumidos pelos
sécios/acionistas da empresa

Fazem parte dos “tomadores de | N&o tém “direito a voto” na

Financiadores decisao” da SPE empresa

S&o incontaveis os projetos realizados por mefindaciamento corporativo, sendo o tipo
de financiamento predominante atualmente. Mas tam#&éada vez maior a quantidade de
projetos que foram realizados coRroject Finance Dada a complexa estrutura e
amarracao contratual, conforme apontado anteridemessse tipo de financiamento &
utilizado basicamente em grandes projetos de stfigt@ra, como em rodovias, sistemas
de metrd e aeroportos (FINNERTY, 1998; KHAN e PARRZ003; FIGHT, 2006;
GATTI, 2008; CASAROTTO FILHO e KOPITTKE, 2010; eatoutros).
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De modo geral, em uma analise de curto prazo, algunjetos foram considerados bem
sucedidos e outros, nem tanto. Porém, em uma am#isongo prazo, considera-se que a
maioria dos projetos foi bem sucedida. Finnerty98)9 Bonomi e Malvessi (2008)
analisam alguns exemplos de projetos famosos Raject Finance como Eurotunel,
Eurodisney, Ponte Rio-Niter6i e algumas barrageasilbiras. Casarotto Filho e Kopittke
(2010) citam o caso do Consorcio VBC, que em untaitesa deProject Finance uniu

um fabricante de cimento (Votorantim), uma constat{Camargo Correia) e um banco
(Bradesco) para atuar no ramo de usinas hidreétricncluindo a participacdo em

companhias distribuidoras de energia elétrica ®. pa

Também podem ser citados alguns exemplos de taempmatudrios financiados com
Project Financeno Brasil, como € o caso do Terminal Portuario Stegjena Baia de
Sepetiba, em que o empresério Eike Batista (emjuiedaSudeste Operacdes Portuarias
Ltda.) financiou parte do empreendimento demject Financedo BNDES — outra parte
foi financiada com financiamento corporativo. Aléesse, outros exemplos de paises que
possuem terminais portuarios financiados cBroject Financesdo: Canada, Turquia,
Alemanha, Australia, Hong Kong, Uruguai, Chile, Rlefica Dominicana etc. Entretanto,
até o momento, ndo foram encontrados exempld¥aiect Financeno porto organizado
como um todo, ou seja, algum caso em que a APdaifinanciou — confProject Finance

— obras em éareas comuns do porto publico. Na mados paises, estes custos sdo

assumidos pelo poder publico.

4. 3PARTICULARIDADES DO PROJECT FINANCE

Para a estruturacdo da engenharia financeira etast® Project Finance é importante
que se tenha conhecimento de conceitos basicoggatms em administracao financeira e
economia. A maioria dos termos € largamente utiizesendo seu entendimento de
“conhecimento comum” entre profissionais da areatados por diversos autores como
Pindyck e Rubinfeld (1994), Damodaran (1997), Baighe Houston (1999), Motta e
Calbba (2002), Chiavenato (2005), entre outros.

As vezes confundido com o simples “financiamentgud®geto”, oProject Finance(sem

traducéo especifica para a Lingua Portuguesa) énuoaizlidade de financiamento com
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caracteristicas particulares. De acordo com Fipn@®98), oProject Financedeve ser

concebido como uma forma de engenharia financeasedila em ativos. Conforme
exposto pelo autor, € baseado em ativos porque foaaiaciamento € elaborado sob
medida em torno de um ativo especifico (ou conjaiet@tivos relacionados). Além disso,
envolve engenharia financeira, pois a estruturafidanciamento deve ser elaborada
especificamente para o projeto em consideracaopadendo ser facilmente copiada de
um projeto para outro. Conforme citado por Yescor(®i2), ndo existe um “projeto

padrdo” enProject Finance pois cada projeto possui suas particularidades.

Cabe aqui uma observacdo com relacdo a definicaatides. Conforme Chiavenato
(2005), um ativo € um conjunto de bens ou crédijtes constituem o patriménio de uma
empresa. O mesmo autor afirma ainda que “um ativae@e se possui, enquanto que um
passivo € aquilo que se deve”. Brigham e Houst8Aq)Llembram que, apesar de todos os
ativos estarem listados em moeda, somente o caep@senta o dinheiro de fato. Os
demais ativos (como estoque, contas a receberpdem se transformar em caixa ao

longo do tempo, porém, ndo representam caixa noantmm

Voltando a definicdo d@roject Finance Finnerty (1998) ainda complementa que ele &
uma técnica de financiamento que capta recurs@s“pesjeto de investimento de capital
economicamente separavel, no qual os provedorecdesos veem o fluxo de caixa vindo
do projeto como fonte primaria de recursos paradaeao servico de seus empréstimos e
fornecer o retorno sobre seu capital investido rgem”. Sendo assim, considerando a
definicdo de ativos e a proposta de Finnerty (198&ende-se que em um financiamento
do tipo Project Financeapenas os bens e receitas futuras do projetoiispdaquele a

ser financiado) sdo dados como garantia aos fiada@s.

Tal entendimento é confirmado por outros autores)acNevitt e Fabozzi (2000) e Gatti
(2008), que citam que Broject Financeé o financiamento de uma unidade econémica
particular em que a entidade financiadora conta adiuxo de caixa do novo projeto para
pagamento do financiamento. Casarotto Filho e Ka@i(2010) comentam que, em um
Project Finance como os ativos e fluxo do projeto sdo segregddesutras atividades do
patrocinador, o sucesso do projeto ndo fica depgadia saude financeira de uma unica

empresa. Azeredo (1999) também destaca o fatoala guincipal garantia em uRroject
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Financeé proprio projeto — suas receitas e seus ativme apresenta como um importante

instrumento para o financiamento de projetos da@strutura no Brasil.

Com foco especificamente no mercado brasileiro,a par Banco Nacional do
Desenvolvimento (BNDES)Project Financeé “uma forma de engenharia financeira
suportada contratualmente pelo fluxo de caixa deptojeto, servindo como garantia os
ativos e recebiveis desse mesmo projeto” (BNDE$2RDe maneira complementar, com
o objetivo de trazer uma abordagem praticaRioject Financeno Brasil, Bonomi e
Malvessi (2008) o definem como uma “dispendiosauasta financeiro-juridica que

permite o compartilhamento dos riscos do empreeghiori.

O referido compartilhamento de riscos é outra tarestica tipica ddProject Financee
sera abordada com mais detalhes no Capitulo 5 @irséfntretanto, ressalta-se que
Finnerty (1998) também cita como caracteristicachaboProject Financea realizacao de
acordos entre as partes para garantia da finatizégdrojeto e também para garantia da
sua operacao depois de finalizado. Conforme expuosteste autor, as referidas fases do
projeto consistem em:

» finalizacdo: construcdo ou reforma para proporcionar condigigs inicio da

operacao do projeto;
» operacao: fase de funcionamento do projeto; geralmente,anésse o0 projeto

comeca a gerar receitas.

Segundo Finnerty (1998), os acordos de garantiandeser firmados mesmo que o projeto
nao tenha sido bem sucedido por motivos de forgarnoa quaisquer outros motivos.
Além disso, ndProject Financetambém existem garantias para que, caso ocomaalg
dificuldade nas operacdes, as partes financeirameggponsaveis disponibilizem os
recursos necessarios (mesmo que seja preciso autiiizdenizacbes de seguro,
adiantamentos ou algum outro meio). Cabe tambéan gite as taxas de juros cobradas
pelos bancos podem ser (e geralmente sé&o) difereatéase de finalizagdo e na fase de

operacao.

Observando o papel dos agentes envolvidos em detatoa projeto e tomando como

exemplo uma empresa, Chiavenato (2005) diferencmaelo deshareholderdo modelo

81



de stakeholder Segundo o autor, no primeiro modelo, o lucro m@resa € dividido entre
0S proprietarios ou acionistas; ja no segundo neo@hkeholdey, todos os grupos de
interesse que contribuem para 0 sucesso da emf@asanaior ou menor grau) Sao
beneficiados. Entre esses grupos de interesse,daeérproprietarios ou acionistas, podem
ser citados os investidores, clientes ou consureglofornecedores, intermediérios,
sociedade, funcionarios etc. Atualmente ha umadgraendéncia na utilizacdo do modelo
stakeholdercom o objetivo de atender a multiplas expectatita modelcstakeholdere

também o modelo empregado no financiamento daRipgect Finance.

Em geral, os agentes envolvidos em um projeto dnmject Finance podem ser
classificados em patrocinadores (ospdnsor§ como citados internacionalmente),
financiadores, operadores e compradores. Confopresentado por Casarotto Filho e
Kopittke (2010), esses agentes possuem as segoartgeristicas:

» Patrocinadores (sponsor geralmente sdo 0s responsaveis pelo capitalriprop
(equity) requerido pelos financiadores como contrapartigassuem maior
participacéo na fase inicial do projeto.

» Financiadores sédo os bancos, que possuem papel fundamentalepargamento
de recursos.

* Operadores sdo aqueles coexpertiseno setor, em geral sédo 0s responsaveis pelo
gerenciamento do projeto.

« Compradores (offtakerg: sdo aqueles que firmam acordos de garantia greo

dos produtos, reduzindo, portanto, o risco de naerca

O poder publico também pode ser um dos agentedvahe® No caso das concessoes, ele
possui relacdo direta com a SPE e, quando sedegbarcerias publico-privadas (PPPs), o

governo também tem participacao junto aos patrdoires.

Evidentemente, como cadaoject Financepode ser estruturado de maneira diferente um
do outro, € possivel encontrar — na pratica e teatura (e.g. FINNERTY, 1998;
YESCOMBE, 2002; FIGHT, 2006; GATTI, 2008; BONOMI EIALVESSI, 2008;
CASAROTTO FILHO e KOPITTKE, 2010) — diferentes atgm envolvidos, além
daqueles aqui citados. A relacdo e os tipos deratost a serem firmados entre eles
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também é variavel. Alguns principais exemplos g®gide contratos que podem ser
firmados em uma estrutura Beoject Financesédo os seguintes (FIGHT, 2006):
* contratos de pré-desenvolvimento, incluindo, eoitrteos:
0 contratos de concesséao;
0 contratos de licenciamento;
0 contratos sociais da SPE;
» contratos de construcgéo;
* contratos de garantia e incentivo;
e contratos de manutencéo e operacao;
e contratos de patrocinio;
e contratos de gestao;
e contratos de crédito/empréstimo;

e contratos de seqguro.

Destaque deve ser dado aos contratos de garamtiagranjos de garantia”, que, conforme
citado por Finnerty (1998), distribuem os risco$reeros patrocinadores do projeto, os
compradores da producéo e as demais partes eragh\&th geral esses acordos garantem
0 suporte da divida do projeto, sendo exigido peteslores para minimizacdo dos seus
riscos. Na Figura 4.2 estd apresentada uma estribéisica déroject Financeconforme
adaptado de Yescombe (2002). Tal representacac@stifizente com o apresentado por
demais autores que tratam solftmject Finance(e.g. FIGHT, 2006; GATTI, 2008;
CASAROTTO FILHO e KOPITTKE, 2010; BONOMI e MALVESSI2008), sendo

minimas as diferencas encontradas.
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Figura 4.2: Estrutura béasica deroject Finance
Fonte:adaptado d&escombe (2002, p. 8).

E importante também citar que os contratos a séiremados n&o se limitam ao que esta
apresentado na figura, sendo possivel a assindtsrautros citados anteriormente. Os
contratos de seguro, por exemplo, sdo mais comeiser@m firmados por cada atividade

(construcéo, operacao, venda etc.) e ndo estaesmypados na figura.

Diante do exposto, observa-se que sdo varias dasges para utilizacdo deroject
Finance Yescombe (2002) resume essas vantagens tantoodto mle vista dos
investidores quanto dos demais envolvidos. Confoeste autor, as vantagens para 0s

investidores e financiadores sao:
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alta alavancagem:melhora o retorno para o investidor, uma vez quérata de
investimento de longo prazo sem alto retorno imedia

beneficios fiscaisé possivel obter algumas isencdes fiscais;

financiamento fora do balanco financeiro:pode ser benéfico para a posicdo da
empresa nos mercados financeiros (mesmo fora dogafinanceiro, esta sempre
incluido nos demais registros de controle dos #&ti@s e dos credores);

capacidade de endividamento:Project Finance aumenta o valor que pode ser
financiado, aumenta o nivel debt

limitacdo de risco: o risco do credor € limitado devido a amarracaotratual
presente na estrutura Beoject Finance

divisdo de risco:0s projetos geralmente sédo tdo grandes que emvaheads de um
credor e, consequentemente, 0s riscos entre @absdidos;

financiamento de longo prazo:devido aos altos valores iniciais, ndo € possivel
recuperar rapidamente o investimento realizado,taptw, os contratos de
financiamento sdo mais longos;

crédito mais alto: maior facilidade em levantar altos valores;

parcerias diversificadas: cada envolvido possui comprometimento condizente

com sua participacao no projeto.

Por sua vez, as vantagens aos demais envolvidosojeto, incluindo o poder publico, sdo
(YESCOMBE, 2002):

menor custo do produto ou servi¢o oferecidopara garantir um menor valor pelo
produto ou servi¢o, € melhor garantir o maior ndefiebtpossivel e a estrutura de
Project Finance é adequada para este cenario;

investimentos adicionais em infraestrutura: Project Finance pode viabilizar
investimentos em infraestrutura realizados pelorgeivado;

transferéncia de risco:0 setor privado pode passar a assumir riscos muaeuéras
situacbes sdo do setor publico, por exemplo, rigt®sprojeto e também do
pagamento somente mediante o alcance de determainedas de produtividade;
menor custo do projeto:a participacdo da iniciativa privada em projetos gntes
eram essencialmente realizados pelo poder pubtzovantagens, por exemplo, de

produtividade e conhecimento, que diminuem os sustoprojeto;
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« diligéncia realizada por terceiros: o poder publico pode se beneficiar com isso,
pois os envolvidos na SPE vao querer se certifjcar todas as obrigacdes estédo
sendo cumpridas e que todas as demais parteslidstdio adequadamente com as
situacOes de risco;

» transparéncia: o capital economicamente separavel do projetoactenistica
basica do Project Finance, facilita a transparémagaatividades realizadas;

e investimento interno adicional: o Project Financeabre novas oportunidades de
investimento que seriam dificeis de serem vialdliza principalmente em paises
em desenvolvimento;

» transferéncia de tecnologia: Project Finance viabiliza a realizacdo de
investimentos, onde a economia local poderia n&ordeursos nenexpertise

suficientes.

Enfim, considerando principalmente a estruturaidantciamento — com garantia baseada
no fluxo de caixa do novo projeto — e a necessidd®leuma entidade com capital
economicamente separavel incluindo o estabeleconeet acordos contratuais com
diversas partes, observa-se quéroject Financevai além de um simples contrato de
financiamento, ele também tem grande influéncigstautura e organizacdo da empresa
que esta levantando o0s recursos necessarios péeani@do projeto. Conclui-se,
portanto, queo Project Finance pode ser entendido como uma estrutura de
financiamento e organizacdo corporativa, cujo objéto € minimizar 0s riscos e,

conseguentemente, tornar viaveis projetos de grandescalas.

4.4ARESUMO DO CAPITULO

* Financiamento € uma forma de levantamento de res@rdernos a empresa.

» Existem varios tipos de financiamento, entretaptwa projetos de grande vulto —
como os de infraestrutura — sédo reconhecidos disipais tipos: o financiamento
corporativo (ou comum) efroject Finance.

» Sao caracteristicas dyoject Finance:

0 0 projeto € considerado como uma entidade juridisainta, com capital
economicamente separavel;

0 As garantias estdo baseadas no fluxo de caixadoarmpreendimento;
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0 As garantias e taxas de juros variam conforme as @uncipais fases de
projeto: fase de finalizagc&o (ou construgéo) e teeseperacao;
o0 A minimizacao de riscos ocorre por meio de amaoagitratual entre as
varias partes envolvidas.
* O Project Financepode ser entendido como uma estrutura de finamcitome
organizacao corporativa, cujo objetivo € minimiaarriscos e, consequentemente,

tornar viaveis projetos de grandes escalas, conde a¥raestrutura portuéria.
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5. ANALISE DE RISCOS NO SETOR PORTUARIO

A analise de riscos é fundamental para o sucessqudkuer projeto, especialmente
daqueles que envolvem varios agentes e alto valonwkestimento, como 0s projetos de

infraestrutura no setor portuario. Além disso, animizacdo de riscos é um dos

diferenciais dd’roject Finance

No presente capitulo estdo apresentados os prism@ppectos da analise de riscos, seu
tratamento em um financiamento do tiPomject Financee também estdo apresentados

alguns riscos inerentes ao setor portuario.
5.1DEFINICAO DE RISCO

Em geral, o ambiente de negdcios envolve situag@eserteza, risco ou incerteza. A
situacao de certeza ocorre quando as variaveis@#ecidas e a relacdo entre a acdo e a
sua consequéncia € deterministica; na pratica,aésitoracdo dificil de ocorrer. A situacéo
de risco é bastante comum e ocorre quando as g&ig&o conhecidas e a relacdo entre a
acdo e a sua consequéncia é conhecida em termpsobabilidades. Por fim, numa
situacdo de incerteza, as variaveis também saoecmas, mas as probabilidades para
avaliar as consequéncias sdo desconhecidas owdadteterminadas com algum grau de
certeza (CHIAVENATO, 2005).

Diferenciando a situacdo de risco da de incertBliber e Lessard (2000) citam que o
risco € tipicamente algo que pode ser descrito esmads estatisticos, enquanto que a
incerteza caracteriza situagbes cujas consequéméas sao totalmente conhecidas.
Seguindo essa mesma linha, Pinheiro e Saddi (200&)ntam que o risco é uma

incerteza estatisticamente mensuravel.

Com foco no controle de riscos no mercado finangdiorion (1998) define risco como a
volatilidade de resultados inesperados, normalmesitecionada ao valor de ativos ou
passivos de interesse. Para mensuracdo do rigederado autor apresenta o conceito e
metodologias de célculo ddalue at Risk- VAR (equivalente ao “valor do risco”, em

traducéo livre), que representa a pior perda edpezen determinado intervalo de tempo,

sob condigbes normais de mercado e dentro de detgtonnivel de confianca.
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E possivel, portanto, estimar a probabilidade derigoo ocorrer e, consequentemente, se
preparar para minimizar suas consequéncias. Nast#exto, Pinheiro e Saddi (2005)
ressaltam a importancia econémica dos contratos,pgadem reduzir e, principalmente,
alocar e distribuir riscos entre as partes. Emnfirmmentos conProject Finance por
exemplo, a minimizacdo de riscos € um de seusipaiscaspectos, cuja finalidade é a

viabilizacdo de projetos de grande vulto a inigefrivada.

Desai (2005) fez uma analise sobre os riscos o gettuario, considerando cada um dos
quatro modelos de administracédo portu&iervice Port; Tool Port; Landlord Pod Fully
Privatized Port— todos anteriormente apresentados no Capitulap8s analisar seis
portos distintos, o autor conclui que no modedémdlord Portocorre a melhor diviséo e
gerenciamento dos riscos. Desai (2005) também ats&ue o porto no modeldervice
Port € o que apresentou menor eficiéncia devido am fdesempenho no gerenciamento

de riscos exercido pelo poder publico.
5.2 CLASSIFICACAO DE RISCOS

De uma forma geral, o risco pode ser entendido caquilo que representa perigo ou
possibilidade de perigo. Conforme definido por Gaag al. (2005), é a chance de algo
acontecer e causar impacto no objetivo inicialmeietinido. E comum entender que os
riscos estdo sempre relacionados a impactos negatou possiveis problemas.
Especificamente no sentido financeiro, Pinheiradds (2005) citam que o risco reflete o
fato de que um empreendimento pode resultar enuipeejfinanceiro. Dessa forma,
entende-se que o risco € um componente fundameatalser analisado em um projeto,
principalmente naqueles que envolvem grandes imvestos, como os de infraestrutura.
Para diminuir a probabilidade de ocorréncia ou gaitiseus impactos, € importante

entender os tipos de risco e, posteriormente,sslis e gerencia-los.

Faz parte do senso comum a identificacdo de daisipais tipos de risco para qualquer
situacao: o risco sistémico e o risco especifian 1f@o sistémico). No primeiro caso,
constam aqueles riscos que afetam todas as em@iesadges em um mesmo mercado.
Alguns exemplos de riscos sistémicos sao os risgass, regulatorios, monetarios, entre

outros, que impactam de maneira geral varias e@mp(es empreendimentos). J& 0S riscos

89



especificos sdo aqueles inerentes a um determieragoeendimento ou empresa. Nesse
altimo caso, os riscos estdo diretamente relacmmad estratégia da empresa e a sua

eficiéncia operacional e gerencial.

Segundo Jorion (1998), as empresas estdo expastésca operacional, ao estratégico e
ao financeiro. O risco operacional esta relacionansetor em que a empresa opera e é
assumido voluntariamente pelos empresarios paaa wantagem competitiva. Ja o risco
estratégico depende do cenario econdémico e potitioadial. Por fim, o risco financeiro é
aquele relacionado a possiveis perdas nos merdagogeiros. Jorion (1998) ainda
classifica o risco financeiro em: riscos de crédiiscos de liquidez, riscos de execucao,
riscos legais e riscos de mercado, sendo esteoldtifoco do autor.

Cooperet al. (2005) identificam trés tipos especificos de risgos devem ser analisados
em projetos de grandes escalas. Sao eles:

* riscos de negocioincluem todos os riscos que podem impactar a lidabie do
empreendimento, incluindo fatores do mercado, dddstmia, tecnoldgicos,
econbmicos e financeiros, e também as influén@asrgamentais e politicas;

e riscos do projeto: todos aqueles riscos que podem causar impactosusto,
estrutura ou qualidade do projeto;

* riscos operacionais e processuaigcluem todos aqueles que podem impactar nas
atividades de planejamento, aquisicdo, construgig®racdo e manutencao,

incluindo eventos de forca maior.

Também com foco em grandes projetos, mais espmtiinte naqueles de engenharia,
Miller e Lessard (2000) defendem que a intensidideada tipo de risco varia conforme o
tipo do projeto. Os tipos de projetos analisaddsspautores sao os de hidrelétricas, usinas
térmicas e nucleares, infraestrutura de transpambano, rodovias, tuneis, estudos de
pesquisa e desenvolvimento e também de platafodueapetrdleo. Os tipos de risco
considerados por eles sao:

» riscos de finalizacdo:englobam os riscos técnicos (dificuldade de engémlea

Inovacao), riscos de construcao e riscos operasiona
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* riscos relacionados ao mercadoenglobam riscos de mercado propriamente ditos,
como a previsdo de demanda em projetos de trapsmoriscos financeiros e de
suprimento;

e riscos institucionais: englobam os riscos regulatorios, riscos de aceitagdéial e
risco soberano (que também pode ser entendido comero do poder publico

tomar decisfes unilaterais que prejudiquem o payad

Ao analisar projetos de grandes escalas financi@dos Project Finance Yescombe
(2002) separa os riscos envolvidos em trés cagg@emelhantes aquelas citadas por
Miller e Lessard (2000): riscos comerciais, risot@croecondmicos e riscos politicos. Os
riscos comerciais, também chamados de riscos getprgéo aqueles inerentes ao préoprio
projeto ou ao mercado em que ele se insere; oesrigAcCroecondmicos, ou riscos
financeiros, estdo relacionados a efeitos econ@mieaternos, nao relacionados
diretamente ao projeto; e, por fim, os riscos @ulf, ou riscos do pais, sdo aqueles
principalmente relacionados as ac¢des do goverrab. lBn cada categoria, este autor ainda

especifica alguns outros riscos, conforme desoatdabela 5.1.

Tabela 5.1Classificagéo de riscos envolvidos Emoject Finance

Categoria Riscos Descricdo
Riscos de Possiveis problcfmas enpontrados na fas_e de cadstrug
finalizaco englobam questoes relacionadas ao cumprimento ato @&
do or¢gamento previstos
RisCOS Relaciorlados\ as que~st6es ambienta?s, como restri'ac”)e
ambientais msta!a_gao_e a operagao _do empreendlmento, podeargiem
de varios riscos contratuais, legais e politicos
Envolvem questbes relacionadas a gestdo, desempenho
Riscos tecnologia, custos operacionais, periodos de upedo da
operacionais | operacdo, manutencdo, degradacdo, entre outropagiesn
Riscos ocorrer na fase de operagédo do empreendimento
comerciais S&o os riscos de néo se obter receita suficieméeqmdorir 0s
Riscos de custos operacionais e de divida e dar retornoraestidores;
receita envolvem a previsao de servico a ser oferecidgpeeasao
das taxas e tarifas a serem cobradas
Riscos de R.efere_m'-'se as possiveis. varia_gﬁeg de preco, d@aﬂgg{e
iNSUMOS dlsponlpllldade dos principais  iNsumMOs  necessares
operacdo do empreendimento
Riscos de Ocorréncias 'impre\'/isiveis e sem um (esponsévebéf'sme
; . podem ocasionar interrup¢cdo temporaria ou permaneot
orga maior .
empreendimento
RiSCOS A inflagz§~o pode ser prejl_JdiciaI se aumentar 0sosuste
~ construcao e operacdo acima do esperado; mas tapdmiEm
macro- Inflacdo e . i
eCONGMIcos ser benéfica se as t.arlfas~ a serem cobradas estiver
indexadas ao indice de inflagcdo do pais
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Categoria Riscos Descricdo

N&o ocorrem quando todos os contratos finance&odestos

Riscos de taxa| o - L
com taxas pré-fixadas, entretanto ndo é comumliaagtio

de juros de taxas pré-fixadas em contratos de longo prazo
Na fase de constru¢do, podem ocorrer caso 0S Cestgiam
Riscos em uma moeda e o financiamento, em outra. Na fase d
cambiais operacdo, 0s riscos cambiais ocorrem se as receitas
financiamentos e custos estdo em moedas distintas
Ocorrem devido ao fato de que nem sempre é possivel
levantar recursos na moeda do pais-sede, quanei@ esh
Riscos pais em desenvolvimento. As receitas previstasgamacser
monetarios indexadas a uma moeda internacional para viabilzar
pagamento aos investidores estrangeiros. Ha risede na
conversao quanto no envio do dinheiro ao exterior
Riscos de Por motivo de seguranga nacional, um governo setepreo

poder e o direito de se apropriar de ativos prisagio pais.

expropriacao . ~ . )
propriag Tal situacdo gera riscos ao empreendedor privado

Rcl)sli(;i?:zs Séo riscos da instabilidade politica, incluindo ifestactes
i Riscos de populares com perturbagcdo da ordem publica, satotag
guerra terrorismo ou guerra declarada a/por outros paiges,

podem causar danos ao empreendimento (além de
infraestrutura, podem afetar receitas e custos)

Podem ocorrer tanto devido a nova legislacdo quamtova
politica regulatoria

Riscos legais

Riscos Envolvem disputas contratuais de origem politica ou
politico- comercial
comerciais*

* Classificado originalmente por Yescombe (2002nodquasi-political risks”.
Fonte: adaptado de Yescombe (2002).

Os trés primeiros riscos politicos citados, tamldramados de riscos de investimento
(que sao: monetario, de expropriacdo e de guesEr), mais preocupantes quando o
empreendimento esté localizado em paises em ddgienento, com instabilidade politica
ou avaliados com alta taxa de risco (YESCOMBE, 2002

Todos esses riscos citados na Tabela 5.1 podeml@mdos entre as diversas partes
envolvidas, por meio de contratos especificos. Esearracdo contratual é uma das
caracteristicas tipicas ePRroject Financee € por meio dela que os riscos podem ser
minimizados. Yescombe (2002) ainda lembra que, eng@secesso, € importante estar
atento a possiveis sobreposicbes de responsakidadriscos citados nos diversos
contratos firmados. Dependendo da complexidader@jetp e do nivel de detalhe de cada

contrato, essa sobreposicédo pode ocorrer com mababilidade.

Também com foco nBroject Finance Finnerty (1998) cita nove tipos de risco que deve

ser avaliados em um projeto. S&o eles:
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e risco de concluséo;

* risco tecnolégico;

* risco de fornecimento de matéria prima;
e risco econbmico;

e risco financeiro;

e risco cambial ou de moeda;

* risco politico;

e risco ambiental;

* risco de forca maior.

Todos esses riscos, com excecdo do tecnolégidorgén comentados anteriormente. O
risco tecnoldgico é o risco de obsolescéncia téctépois da conclusédo do projeto e afeta

principalmente os setores em rapida evolucéo tégical.

Com foco noProject Financeno Brasil, Bonomi e Malvessi (2008) adotam uma
tipificacédo de riscos conforme o meio de mitigaggsses autores identificaram, entéo, trés
categorias de riscos:

e riscos estratégicos com coberturas contratuaissdo aqueles que podem ser
mitigados com contratos entre as partes comproasettbm o projeto, por
exemplo, os contratos de compra e venda de insarpozdutos;

* riscos seguraveispodem ser mitigados por seguros, COmo 0S que cofisarcos
de engenharia e até mesmo 0s riscos politicos;

e riscos com cobertura por derivativos: podem ser mitigados por meio de
derivativos, que séo instrumentos financeiros gajor deriva (tem como origem)
de outro ativo. Como exemplo de mitigacdo por déres, sdo citados o0s
contratos de antecipacao (ou de termo), em quelartfixa o preco que ira pagar
em data futura, e os contratos de opcao, que simatus especiais que dao direito
ao titular de comprar ou vender um ativo a um pprealeterminado em uma data

definida.

Apesar dessa classificacao geral, ao apresentsserstodos de caso &eoject Finance

no Brasil, Bonomi e Malvessi (2008) analisam oscass especificos de cada

empreendimento. Além dos riscos ja citados poroguautores (como 0s de construcgéo,
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econbmicos, ambientais, politicos etc.), eles tambhgalisam o risco de greve, o risco de
inadimplemento do contrato de concessdo, 0 risco pdadéncias judiciais e
administrativas, o risco com desapropriacdes sam rile gestdo (referindo-se a gestao do

negocio pela concessionaria).

Em se tratando especificamente do setor portu@gsai (2005) lista oito tipos de riscos a
serem levados em consideragao: riscos na construgdos sociais, riscos financeiros,

riscos comerciais, riscos do pais, riscos monetariecos de operacao e riscos ambientais.

Ainda com foco no setor portuario, os riscos citado relatério Port Reform Toolkitdo
Banco Mundial (WORLD BANK, 2007) sao: construcaojrega, operagao, aquisicao,
financas e social. Observa-se, portanto, que toslosscos citados por estes autores sdo, de

certa forma, englobados pelos demais tipos citadtesiormente.

5.3ANALISE E GESTAO DE RISCOS

A analise de risco pode ser entendida como o @sensatico de informacgdes disponiveis
para identificar qual a probabilidade de determmn@gento ocorrer e qual a magnitude das
suas consequéncias para 0 projeto em questido.aBalse pode ser tanto qualitativa,
quanto quantitativa. De maneira complementar, adgedos riscos esta relacionada a
cultura, processo e estrutura que sao direcionaai@sa gestdo eficaz das oportunidades e
dos efeitos adversos. Em outras palavras, a gdst&scos € uma forma estruturada de
avaliar e lidar com a incerteza futura (COOP&Ral., 2005). Conforme consta no Guia
PMBOK® de Gerenciamento de Projetos (PMI, 2004)plggetivos do gerenciamento de
riscos em um projeto sdo: aumentar a probabilidsadeimpacto dos eventos positivos e
diminuir a probabilidade e o impacto dos eventosegbs ao projeto.

Miller e Lessard (2000) comentam que existem duasipais abordagens para o processo
de gestéo de riscos: a deterministica e a geremNaaprimeira, assume-se que o futuro é
probabilistico e, analisando os impactos e opcigmodiveis, os analistas selecionam as
melhores acdes a serem tomadas. Nesse contextsese 0 conceito de VAR exposto por
Jorion (1998). Para fornecer uma medida concispecifica para o risco de mercado, sao
apresentados alguns métodos quantitativos paraumsed® do VAR: Método Delta-

Normal, Método de Simulacao Historica, TesteSttesse o Monte Carlo Estruturado.
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Ja na abordagem gerencial, segundo Miller e Leq28@D), os analistas fazem analises

7

comparativas entre 0s riscos e as estratégiasgtamiv, o futuro é considerado como

imprevisivel, ou, no maximo, “muito incerto”. Coderando um pouco de cada uma dessas

duas abordagens, os referidos autores propdem sinduea para analise de riscos em

projetos de engenharia com base em seis etapas:

avaliacao e entendimento do risco;

transferéncia de riscos ao mercado financeiro cno®gontratos;
diversificacdo dos riscos;

criacao de opgOes para lidar com situacoes ingertas
transformar ou mitigar os riscos;

assuncéo dos riscos residuais.

Com uma abordagem geral sobre gerenciamento detgedpualquer tipo de projeto), no

Guia PMBOK® de Gerenciamento de Projetos (PMI, 2@@hstam seis principais etapas

do processo de gestao de riscos. Sdo elas:

1)

2)

3)

4)

5)

6)

planejamento do gerenciamento de riscdscisdo sobre como abordar e planejar
as atividades de gerenciamento de riscos do projeto

identificacdo dos riscosdeterminacdo dos riscos que podem afetar o prejeto
documentacédo de suas caracteristicas;

andlise qualitativa de riscogriorizacao dos riscos para andlise ou acao amiktio
subsequente, considerando a probabilidade de actaréo impacto;

analise quantitativa de riscosinalise numérica do efeito dos riscos identifisado
incluindo a medicao da sua probabilidade de ocoménimpacto;

planejamento de respostas aos risabssenvolvimento de opg¢des e procedimentos
para destacar as oportunidades e reduzir ameacas;

monitoramento e controle de riscoacompanhamento dos riscos identificados,
monitoramento dos riscos residuais, identificac@ondvos riscos, execucdo de

planos de reducéo de riscos e avaliacdo de suiefic

Com foco em projetos de grandes escalas — comee asfrdestrutura — Coopest al.

(2005) ressaltam que os riscos devem ser consmerfjo nas primeiras fases de

planejamento do empreendimento e a andlise e gdse&a®s riscos devem ser continuas
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durante todo o projeto. Esses autores ressaltam gdréncipais questbes a serem
consideradas em um processo eficiente de gestascds:
* identificagdo, analise e avaliagdo prévia e sistiemados riscos — incluindo
desenvolvimento de planos mitigatorios e contingesic
» alocacao de responsabilidade conforme a capactkadada parte em gerenciar 0S
riscos — essa questao pode incluir implantacacodasnpraticas, procedimentos ou
sistemas e também negociacdes externas com estatsieo de contratos;
e garantir que os custos incorridos para reducado ro®s Ssao proporcionais a

importancia do projeto e aos proprios riscos erndob!

Além dessas questdes, Coopeal. (2005) também citam as principais etapas do process
de gestéo de riscos e relacionam cada uma deapas €bm 0 tipo de questionamento que
0 gestor deve analisar. Na Tabela 5.2 estdo apaelssn as etapas e respectivos

guestionamentos.

Tabela 5.2Questbes para o gestor de riscos

Etapas do processo de gestédo de riscos Questionatoen

Estabelecimento do contexto O que estamos tent&lodoncar?
Identificacdo dos riscos O que pode acontecer?

Andlise dos riscos O que realmente importa pan@jeto?
Avaliacdo dos riscos Qual é a magnitude do impdetoada risco?
Tratamento dos riscos O que faremos sobre cad#risc
Monitoramento e revisao Como podemos deixar ossisob controle?
Comunicacao e consultoria Quem nés devemos envabvprocesso?

Fonte: adaptado de Cooptral. (2005).

A avaliacdo de risco também é considerada como queatdo fundamental eRroject
Finance Yescombe (2002) comenta que tal avaliacdo ndn pracesso matematico, mas
pode envolver modelagem para estudar os efeit@ndeiros em diversos cenarios
possiveis. Este autor cita que a andlise de rizd@reject Finance baseada em:

» diligéncia @ue dilligencg, para levantamento de informacdes sobre o projeto

» identificagé@o dos riscos, com base nas informalgyesitadas;

» alocacao de riscos, sendo que os riscos deventosadas, por meio de contratos

especificos, as partes que possuem maior capagdaalsuporta-los;

* Quantificacdo e consideracao de riscos residuais.
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E importante observar que a diligéncia e a idemiifio de riscos ndo s&o procedimentos
exclusivos ddProject Finance Entretanto, o processo de alocacéo contratuakdes e o
levantamento de recursos com base nesses corgeatasaracteristicas peculiares de um
Project Financ YESCOMBE, 2002).

Yescombe (2002) também comenta que um processé@@pdra a analise de risco é por
meio da montagem de uma matriz de risco, quePmject Finance deve contemplar os
seguintes itens:

* qual é o risco;

» sSe 0 risco esta coberto nos contratos;

» qual sdo as possiveis mitigagdes para 0s riscosaiirtos nos contratos;

e Quais impactos dos riscos que nao estao cobersosamiratos.

Ressalta-se que a montagem de matriz de risco €noCeESSO comum em VAarios
empreendimentos e o que ela contempla pode vandirme o foco da analise. Em todos
0S casos, seu conteudo sempre contempla os tiposaies, seus responsaveis e as
possiveis mitigagdes. Além disso, alguns outroeciep especificos também podem ser
contemplados nessa matriz, como a probabilidade oderréncia dos riscos do

empreendimento.

Por sua vez, Desai (2005), em seu trabalho espeaifibre o setor portuario, propés uma
estrutura de analise de risco que pode ser utditaato por AP publicas quanto pelo setor
privado. Tal estrutura esta fundamentada em tegmst identificacdo de risco, alocacao de
risco e mitigacdo do risco. Para o autor, os belosfida utilizacdo da estrutura proposta
englobam o uso efetivo dos recursos, melhoria goattos servicos, alcance de objetivos
estratégicos, reducdo de custos operacionais eorigelldos servicos prestados aos

consumidores.

Considerando que a alocacéo de risco é o exembéctefinir qual parte deve assumir as
consequéncias da ocorréncia de determinado risesai[§2005) resume 0 processo para
alocacao de riscos no setor portuario em seisipeiscetapas:

1) definicdo do projeto portudrio;

97



2) identificacao dos riscos;

3) avaliacéo de cada risco de acordo com as suasqL@ErERas e 0Corréncia,

4) andlise de capacidade das partes em prever, Gmngrgerenciar 0s riscos;

5) alocacdo de cada risco para a parte com maior idap&c para controla-lo e
gerencia-lo;

6) compartilhamento dos riscos que estdo fora do aentde todas as partes

envolvidas.

Considerando esse processo, Desai (2005) exemaptifimo pode ser feita a alocacdo de
riscos entre as partes envolvidas no setor pootudidl alocacdo esta representada na
Tabela 5.3. Observa-se que a abordagem de Ded2b)(20nsidera a AP no modelo

Landlord Port ou seja, como fungéo exercida pelo poder publico.

Tabela 5.3Alocacéo de riscos no setor portuario no modelodlord Port

Agente envolvido Risco a ser assumido

AP * Risco social * Risco ambiental
* Risco contratual

Operador portuério . R?sco comergial . R?sco finance,ir'o
* Risco operacional * Risco monetario

Subcontratado * Riscos de construcéo

(i.e. construtoras, empreiteiras etc.

Banco * Risco financeiro

Governo * Risco politico * Risco ambiental

(federal, estadual ou municipal)  Risco social » Risco econdmico

Todos * Riscos de forgca maior, como: guerra, terrorismo,

terremoto, tsunami, etc.

Fonte: Desai (2005).

No processo de mitigacdo dos riscos, € fundamepialse conhecam as causas desses
riscos. Nesse sentido, e devido ao fato de a garaotProject Financeser baseada no
fluxo de caixa do novo projeto, Fight (2006) conaesbre a importancia das previsoes de
demanda na estruturacao de Broject Finance

No caso dos portos, ressalta-se a importancia eldspo de demanda de cargas e das
tarifas a serem praticadas. Em sua analise conyzardé riscos nos quatro principais

modelos de administracdo portuaria, Desai (2008itificou algumas possiveis causas
para cada tipo de risco. Na Tabela 5.4, a segtéipdistadas as principais causas de risco

citadas pelo referido autor para o caso espedificgetor portuario.
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Tabela 5.4Possiveis causas para cada tipo de risco no s@taégo, por tipo de risco e modelo de adminigtoac

Service Port

Tool Port

Landlord Port

Fully Privatized Port

- Investimentos inadequados ou

- Investimentos inadequados ou

- Incapacidade do setor privado, assi
como da autoridade publica, para

m . .
- Investimentos inadequados ou

Riscos de insuficientes insuficientes . . insuficientes
~ . P : P financiamento . o
construcdo | - Falta de conhecimento técnico - Falta de conhecimento técnico sobre A . - Falta de conhecimento técnico
) . -"Avaliacdo inadequada do projeto e )
sobre o projeto 0 projeto . " sobre o projeto
ma gestao
. - M&o de obra ineficiente, Confh_tos entre AP, unioes Ngg_oma(;oes |nsat|sfat~0r|as quanto E]l(-)Insatlsfa(;f?\o dos trabalhadores e
Riscos . . trabalhistas e empresas privadas | salario, tempo e condi¢tes de trabalh R
. desatualizada e pouco confiavel ~ o ~ e racasso nas negociagdes sobre
sociais . ; - M&o de obra ineficiente, - M&o de obra ineficiente, . . A o
- Leis trabalhistas : . . . salario, beneficios e nivel técnico
desatualizada e pouco confiavel desatualizada e pouco confiavel
. . Incapamdade do governo para . Incapamdade do governo para - Alteracdes no valor do empréstimo | - Incapacidade da empresa privada
Riscos investir adequadamente investir adequadamente ~ A I . ;
. . ~ o ~ e - Gestao portuaria ineficiente e outros para investir adequadamente,
financeiros | - Gestdo portuaria inadequada e | - Gestéo portuaria inadequada e .
e R fatores externos conforme demanda dos clientes
estrutura institucional complexa estrutura institucional complexa
- Ma gestéo e incompreensao das | - Cooperacao entre AP e operadorgs- Aumento da competicao inter e intra .
i . ; s ~ - Falta de sensibilidade da empresa
. necessidades dos clientes privados portuéria e conexdo do porto com seu _ . :
Riscos N - . P privada sobre as necessidades dos
. - Sobreposicéo de responsabilidades Incapacidade do operador portuarjchinterland . L
comerciais ; ~ . : . clientes, competicéo de precos e
e alto custo de transporte interno e| em exercer suas fungdes com - Tarifa e qualidade do servico, .
A o avanco tecnoldgico
Nnos acessos eficiéncia condi¢cdes do mercado global
. - Alta instabilidade politica, - Alta instabilidade politica, Muda[lg_as pol|t|c,as, economicas e | - Regulacdo e _pol|t|cas
Riscos do . ~ : . ~ . ~ . . . regulatérias no pais governamentais, atraso no
. legislacdo nacional e situacao legislacéo nacional e situacdo oo . ~
pais P . P . - Competitividade do pais no mercadp processo para obtencéo ou
econdmica do pais econdmica do pais . ; - .
internacional manutenc¢do das licencas
RISCOS - Taxa de inflacéo, flutuacéo da taxp- Taxa de inflagéo, flutuacéo da taxa - Taxa de inflaco, flutuacdo da taxa de Taxa de inflacéo, flutuacdo da

monetarios

de cambio
- Conversao da moeda local

de cambio
- Conversao da moeda local

cambio
- Conversao da moeda local

taxa de cambio
- Conversao da moeda local

- Sub-estimativa dos custos

- Indefinicdo de responsabilidades

Riscos de S L - Baixo padréao técnico e falta de - Impreciséo para estimativa dos
~ operacionais operacionais entre AP e operadores ~ . ND
operacao X . manutencgdo nos equipamentos custos operacionais
- Equipamentos obsoletos privados
RiSCOS - Legislacédo e regulacao - Legislacéo e regulacao internacionalLegislacao e regulacdo internaciondl - Legislacéo e regulacdo
ambientais internacional sobre meio ambiente | sobre meio ambiente sobre meio ambiente internacional sobre meio ambiente

- Dragagem

- Dragagem

- Dragagem

- Dragagem

Fonte: adaptado de Desai (2005).
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Em se tratando d@roject Financeaplicado ao setor portuario, uma vez definidos os
valores e identificados o0s principais riscos, éemsério estabelecer a divisdo das
responsabilidades. Nessa etapa, sdo definidas atiagi a serem investidas por cada
agente, 0s riscos a serem assumidos por cada uns eespectivos prazos de

comprometimento.

E importante considerar que, apesar de divididdse eps diversos agentes, 0S riscos
precisam ser estudados com cautela. Para alocas&tsdos e das responsabilidades entre
as partes envolvidas € necessaria uma engenhaaacéira minuciosa. Conforme
comentado anteriormente, o processo de alocacdmat@l de riscos e o levantamento de
recursos com base nesses contratos sdo caracéarigdculiares de uProject Finance

(YESCOMBE, 2002) e essenciais para o0 sucesso deeemgimento em questao.

Enfim, o conteldo apresentado neste capitulo encerembasamento tedrico para a
proposicdo de uma estrutura para exploracdo ddespbrasileiros, que seja estratégica
para 0 governo e atrativa para o ente privado. apdtulo seguinte, com base no contetdo
apresentado até aqui, estdo apresentados 0s prfn@AsSsSOS para a proposicdo dessa

estrutura.

5.4RESUMO DO CAPITULO

* A minimizacdo de riscos € um dos principais asgeetim financiamentos com
Project Finance tornando viaveis projetos de grandes escalakiatima privada.
Tal minimizacdo se da por meio da formalizacdo @08 contratos entre os
envolvidos.

» No setor portuario, a melhor alocagédo e o melhmerggamento dos riscos ocorrem
no modeld_andlord Port

« Existem varios tipos de riscos e diversas formaa phassifica-los. Citados por
diversos autores, 0s principais riscos sao: dateg@®, de operacdo, sociais,
financeiros, comerciais, ambientais, regulatoremmbial, do pais, de forca maior,
entre outros.

« E possivel resumir as principais etapas do procees@nalise de risco em:

identificacdo, alocacao, identificagdo das possigausas e mitigacdo dos riscos.
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O processo de alocacao de riscos no setor portpade envolver os seguintes
agentes: AP, operador portuario, construtoras, dsangoverno, entre outros
agentes a serem identificados conforme cada caso.

Um dos processos para analise de risco é a montagema matriz de risco que,
em Project Finance deve contemplar o tipo de risco, em qual contedoesta
coberto e possiveis mitigacdes para 0s riscos oldertos na amarragcao contratual
do projeto. Para andlises mais detalhadas, ouspscts especificos tambéem

podem ser contemplados nessa matriz.
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6. ESTRUTURA PARA EXPLORACAO DOS PORTOS
BRASILEIROS

A proposta do presente trabalho € o desenvolvindaiama estrutura para exploracéo dos
portos brasileiros, incluindo Broject Financecomo uma opc¢éo de financiamento para a
AP privada. Com a finalidade de melhorar a proddiide do setor portuario brasileiro, o
objetivo dessa estrutura € atender a necessidadefidegdo de diretrizes para exploracéo
dos portos brasileiros, indicando uma alternatvamjanizagéo que seja:

» estratégica para o poder publico;

« atrativa para o ente privado.

Seguindo as atividades da etapa de “proposicamldgd®” apresentadas na Figura 1.3,
este capitulo esta dividido em duas sessdes paiscig primeira traz o detalhamento do
gue seria uma estrutura estratégica para o gowen@gsegunda secdo estao apresentados
0S aspectos para que tal estrutura seja atratr@agpaiciativa privada. Por fim, apresenta-
se a proposta consolidada da estrutura de exptotigportos brasileiros.

6.1ETAPAS PARA DEFINICAO DA ESTRUTURA DE EXPLORAGCAO DE
PORTOS ESTRATEGICA PARA O PODER PUBLICO

Uma estrutura de exploracédo de portos que sejat@gita para o poder publico pode ser
aquela que proporciona maior eficiéncia e proddéige para o setor. Além disso, é
importante que 0 governo possa participar das @esisetoriais, de determinadas
atividades portuarias (e.g. alfandegamento, segajar seja desonerado dos custos

operacionais e de infraestrutura.

Cada vez mais utilizada no mundo inteiro, a paacentre o poder publico e a iniciativa
privada mostra-se como uma solucao para o settrgpimr. Considerando o ponto de vista
do poder publico, a parceria com o setor privadidepger vantajosa na medida que, além
de desonerar o Estado, pode-se contar com as eastagmpetitivas da iniciativa privada.
Para que seja estratégica para o poder publicayjndaiental a definicdo de uma
ferramenta adequada para o alinhamento entre ese$ses publicos e os privados e

também é importante que sejam identificadas aipdis responsabilidades e riscos de
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cada parte envolvida. Na Figura 6.1 estdo ilusgradaprincipais etapas para a definicdo de
uma estrutura de exploracdo que seja estratégiaapg@oder publico.

Figura 6.1:Etapas para definicdo da estrutura de explorac@ores que seja estratégica
para o poder publico

E importante lembrar que no langamento do PIL-Rpem dezembro de 2012, o governo
brasileiro anunciou o0 seu interesse em aumentaodufividade e a eficiéncia do setor.
Para tanto, foi anunciado que uma das formas paisgir tal objetivo € aumentar a
guantidade de cargas movimentadas com as mendfas pssiveis. Tais premissas estao
consideradas no detalhamento — apresentado nességuintes — das etapas citadas na
Figura 6.1.

6.1.1 Ferramenta para alinhamento de interesses publicas privados

A importancia da participacdo do poder publico etoisportuario € evidente: além das
atividades relacionadas a seguranca publica e aenaduaneiro, o governo tem papel
fundamental na definicdo de diretrizes para o dedeimento do setor. Entretanto, a

iniciativa privada também tem interesse em padicigiesse setor, que pode ser lucrativo,
principalmente no que se refere as atividades dememtacéo de cargas.

Para o poder publico, a participacdo da iniciapvi#ada no setor portuario pode trazer
algumas vantagens, como: maior agilidade na a@licadps recursos, maior eficiéncia de
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gestao, menores tarifas, maior competitividade mmaagilidade de resposta as alteracdes
de mercado (THOMPSON e BUDIN, 1997; TRUJILLO e NOMB\, 2000).

Dessa forma, o desafio que se coloca aqui é aiclirde um instrumento eficaz que
formalize a participacéo gerencial e operacionabtao poder publico quanto da iniciativa
privada nos portos brasileiros. Conforme apresentadCapitulo 2, a principal ferramenta
para formalizar a participacédo da iniciativa pri@aem atividades de responsabilidade do
poder publico € a concessdo (WORLD BANK, 2007).

A concessao do tipo BOT é a que mais se encaiestnatura proposta, pois permite a
participacéo da iniciativa privada e do Estado adg Como o foco do presente trabalho
sdo o0s portos organizados existentes, a AP nagreaisar construir um porto novo
(greenfield, mas provavelmente precisara fazer nesses pexistentes algumas obras de
recuperacdo, modernizacao, adequacao ou amplialgho,de manutencdo. Dessa forma,
pode-se considerar que a concessdo mais adequad®@T (Rehabilitate-Operate-
Transfe), citada por Noteboom (2007), que pode ser ciaagid como uma forma
especifica de concessao do tipo BOT, conforme eptado por World Bank (2007) e

resumido no Capitulo 2.

De acordo com a legislacdo brasileira vigente (L@is8.987/1995, 10.233/2001 e
11.079/2004), existem trés tipos de outorgas, cordoapresentado no Capitulo 3:
concessao, que pode ser comum, patrocinada ou igthatina; permissao e autorizacao.
Além disso, ha também a possibilidade de arrend@mmeonforme disposto no Decretd n
6.620/2008 (BRASIL, 2008), na Resolucdo Antd@1240/2011 (ANTAQ, 2011) e, mais
recentemente, também na Resolucdo Ant@826/2013 (ANTAQ, 2013a).

No setor portuério, devido ao fato de a prestagésetivico estar diretamente relacionada a
exploracdo da infraestrutura, a permissdo ndo mmmieutilizada. Entende-se que a
concessao administrativa também nao seja recomehdiva vez que a iniciativa privada
tem grande interesse nos servigos prestados no. porautorizagcdo e o arrendamento
também ndo podem ser aplicados no caso em questBondo ha previsao legal para
aplicacdo ao porto organizado como um todo, sempdiodseis somente as instalacdes

portudrias localizadas, respectivamente, fora &raleia area do porto organizado.
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Dessa forma, as ferramentas disponiveis no Brasi ja formalizacdo dos interesses
publicos e privados nos portos sdo: concessao coenemncessao patrocinada. Na Tabela
6.1, a seguir, estdo apresentadas as principastegsticas, vantagens e desvantagens —
sob o ponto de vista do poder publico — de cadearfegnta disponivel no contexto

brasileiro e aplicavel ao setor portuério.

Tabela 6.1Ferramentas juridicas para conciliacdo dos intesgs8blicos e privados
aplicaveis ao setor portuario no Brasil

Ferramenta Caracteristica Vantagem Desvantagem

Prestagéo de servigos
Concessao | associados a

comum exploracdo da
infraestrutura

Experiéncia do governo Menor atratividade
federal brasileiro com | para a iniciativa
outras concessoes privada

Concesséo que envolye
a contraprestacao . - Risco de demanda
o .| Maior atratividade para :
pecuniaria do parceiro| _ . . . . ; assumido pelo
o : a iniciativa privada L
publico ao parceiro poder publico
privado

Concesséao
patrocinada

Como citado por Noteboom (2007), por meio da cs@®so Estado pode manter o
controle sobre a organizacdo e a estrutura do oherpartuario e também incentivar a
iniciativa privada a investir e realizar as opees;de forma eficiente. Como a proposta
deste trabalho é uma estrutura que seja interesgmra 0 poder publico, uma das
premissas € que o Estado seja desonerado. Semualo @&s é recomendavel que o poder
publico assuma o risco de demanda neste caso. Aigso, observa-se que tal risco
assumido pela concessionaria néo inviabiliza o eemglimento, conforme apresentado no
item 6.2 a seguir. Conclui-se, entdo, que a codcessmum é a ferramenta mais indicada

para alinhar os interesses do poder publico e o gavado nos portos brasileiros.

Lembrando que o foco deste trabalho é a concess@ortb organizado como um todo (e
ndo de terminais portuarios localizados dentro plmdos), um contrato de concessdo
comum do tipo ROT seria firmado entre o governoefalle a concessionaria que

assumiria o papel de AP.
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6.1.2 Identificagcdo das atividades e dos riscos

Os riscos variam conforme as atividades a sereeng@nhadas. Ao analisar as principais
diferencas entre os modelos de administracdo p@tapresentados no Capitulo 2, foi
possivel identificar algumas atividades basicaa fiamcionamento de um porto. S&o elas
(WORLD BANK, 2007; TRUJILLO e NOMBELA, 1999; BICHOW GRAY, 2005;
GOLDBERG, 2009; entre outros):

* investimento e manutenc¢ao da infraestrutura;

* investimento e manutencao da superestrutura;

* investimento e manutencado de equipamentos;

e operacgao portuaria;

* administracao portuaria.

No relatorio ‘Port Reform Toolkitdo Banco Mundial (WORLD BANK, 2007) ainda sao
citados: regulacéo das atividades econdmicas,aegolde seguranca marinha e controle
ambiental, planejamento de operacdes futuras, seaéce (ou, no caso do Brasil,
arrendamento) de areas ou terminais portuarioswenpento de servi¢cos auxiliares (como
praticagem, servicos de reboque, servico de protegitra incéndios, servicos de
informacé&o etc.). No mesmo relatorio, ainda comsia 0s servicos auxiliares raramente
sao prestados pelas AP em grandes portos, comaexdes servicos de praticagem e de
reboque de navios. Entretanto, em portos menoesgja ao baixo movimento de navios,

tais servicos fazem parte das atividades desemgasipelas proprias AP.

Apesar de ndo ser uma atividade, a propriedaderdatambém precisa ser considerada
pelo fato de ser um grande diferencial para comtdal finalidade do empreendimento. E
importante a definicdo dos proprietérios de cadapomente portuario e, se for o caso,

também o prazo de tal propriedade, que ndo podelexao prazo da concessao.

Além da identificacdo das atividades portuariaBjrélamental a identificacdo dos riscos
associados a elas e outros associados ao contexfiaid. Considerando o conteldo
exposto no Capitulo 5 e o contexto do setor pddudo Brasil, neste trabalho seréo

considerados 0s seguintes riscos:
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* riscos na finalizac&o: riscos envolvidos nas obras de construcdo, andaljac
adequacdo ou reforma; englobam possiveis probleqnas podem atrasar ou
aumentar os custos para que o porto fique em ddeslide plena operacgao;

* riscos de operacgao:riscos relacionados as atividades operacionaispalto;
englobam as atividades de manutencéo e de atuizecnoldgica,;

* riscos de gestdosdo os riscos relacionados as atividades de astraigdio do
porto; envolvem as atividades de negociacéo comstod agentes envolvidos nas
atividades portuarias (incluindo os clientes — ptotes e compradores) e também
a capacidade de solucionar demais problemas bticosa

e riscos sociais: riscos relacionados especificamente a mao de pbreiaria;
englobam o risco de greve, reajustes salariaigg entros;

» riscos de receita:riscos de ndo se obter receita suficiente pararood custos de
investimento, operacionais e dar retorno aos im@sts; envolvem a previséo de
servigo a ser oferecido e a previsao das taxad&sta serem cobradas;

e riscos financeiros: riscos relacionados ao levantamento de recursos pa
finalizacdo e operagéo do porto, incluindo a olderde financiamento;

* riscos ambientais: sdo 0s riscos com as questbes ambientais, congiveiss
vazamentos de produtos ou outra situacao que dangeao meio ambiente; inclui
a obtencdo de licencas ambientais (prévia, delagsta e de operacéo);

* riscos pais:riscos relacionados a instabilidade politica dis;pacluem os riscos
de guerra, expropriacédo, problemas na relacédo edseq entre outros;

» riscos regulatérios: podem ocorrer devido a nova legislacdo ou novadtiqenl
regulatoria imposta ao setor portuario ou a ouitorsque afete a operacao
portuaria;

* riscos monetarios: sdo os riscos relacionados a inflacdo e variagéobial da
moeda brasileira;

» riscos de forca maior: S0 as ocorréncias imprevisiveis e sem um respeinsa
especifico; podem ocasionar interrupcao tempor@ripermanente das atividades

portudrias.

Como o foco deste trabalho € a concessao do pogemiaado, os riscos de operacéo
referem-se as operacdes nas areas comuns do pguielgs sob a responsabilidade direta

da AP). Os riscos envolvidos nas operacdes poasiégializadas nas areas arrendadas do
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porto sdo de responsabilidade dos arrendataricsi®is dificuldades na relacdo entre a
AP e arrendatérios estao contempladas em riscgegigo.

E importante lembrar que cada risco deve ser agsupdr um responsavel, mas também
pode ser compartilhado entre as partes envolvigleeydo for o caso. A alocacdo desses

riscos esta apresentada no item a seguir.
6.1.3 Alocacao de responsabilidades e riscos

Na proposta de estrutura de exploracéo de portesounsidera a concessao (comum, do
tipo ROT, como apresentado no item 6.1.1) do porganizado a iniciativa privada, é
entendido que a maioria das atividades de respitidsale da AP passe a ser realizada
pela concessionaria. Sendo assim, e considerandarasteristicas do modelandlord
Port apresentado no Capitulo 2, a proposta de divisd@sponsabilidades das atividades

portudrias citadas no item anterior é apresentadaahbela 6.2.

Tabela 6.2Divisao de responsabilidades na estrutura de eagéorproposta

ATIVIDADE SETOR RESPONSAVEL
Investimento em infraestrutura Privado

Investimento em superestrutura Privado

Investimento em equipamentos Privado

Operacéao portuaria Privado

Administragdo portuaria Privado

Regulacéo das atividades econdémicas e operacionai$ublico — Antaq
Regulacéo de seguranga marinha e controle ambientBiublico — Antaq

Planejamento de operacgdes futuras Publico — SE&PE C
Arrendamento de areas portuarias Privado
Provimento de servicos auxiliares Privado

* No CAP também ha participacdo de representantemitiativa privada, conforme apresentado
no item 3.2.2.

Considerando o contexto brasileiro apresentado agit@o 3, foi possivel identificar os
orgaos/entidades responsaveis pelas atividadebuigiss ao poder publico. Tal

detalhamento néo foi feito para as atividades w@tlds a iniciativa privada, pois essa
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identificacdo depende da organizagdo societarangratual da concessionaria e faz parte

de etapa posterior de analise (apresentada n®bi2B).

Além disso, por se tratar de uma concessao de spamtganizados ja existentes, a
propriedade da terra e dos ativos portuarios decasmm deve ser publica ou retornar a

propriedade publica apds determinado periodo sgoresabilidade da iniciativa privada.

E importante observar que, apesar de seguir o madeidlord Port a estrutura proposta
neste trabalho diferencia-se desse modelo pelagiocdas atividades de AP a iniciativa
privada. Também ndo se pode considerar a novatwgstreaquivalente ao modeleully
Privatized Port pois na proposta deste trabalho é proposto gpeder publico ainda
mantenha participacdo em determinadas atividadesdpias, ao contrario do que ocorre

em paises que adotam o modelo totalmente privataog ¢nglaterra e Nova Zelandia.

Levando-se em conta 0 modelo de concesséo propestatividades em analise, a divisdo
dos riscos entre o poder publico e a iniciativagua na estrutura de exploracao proposta

esta apresentada na Tabela 6.3 a seguir.

Tabela 6.3Alocacdo de riscos: publiogersusprivado

RISCO SETOR RESPONSAVEL
Riscos na finalizacéo Privado
Riscos de operacgao Privado
Riscos de gestao Privado
Riscos sociais Privado
Riscos de receita Privado
Riscos financeiros Privado
Riscos ambientais Privado
Riscos do pais Publico
Riscos regulatérios Publico
Riscos monetarios Privado
Riscos de forca maior Privado

A alocacdo de riscos apresentada foi feita com bwse atividades e respectivos
responsaveis apresentados na Tabela 6.3 e nadagaade cada setor em lidar com os
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possiveis problemas. Observa-se que a maioriaisiossresta alocada ao setor privado,
que, no caso, € a empresa concessionaria do paitsituacéo, tipica de concessao, ja era
prevista, uma vez que o setor privado possui nfegibilidade em lidar com as situagces
de risco. A maioria dos riscos alocados ao enteagao — principalmente os diretamente
relacionados a finalizacdo e a operacdo do portpossui grande probabilidade de
ocorréncia, mas podem ser mais facilmente gereogiagelo ente privado. O
compartilhamento de responsabilidades entre digeagentes envolvidos € um fator chave

para a prevencao e mitigacao dos riscos.

Foram alocados ao setor publico apenas os riscpaidae 0s regulatorios, pois sao riscos
gue o setor privado ndo tem nenhuma influéncia espansabilidade. Por sua vez, o
governo tem o controle sobre suas acdes e € inmp@rtaie assuma a responsabilidade
pelas consequéncias dos seus atos. A alocacac disseaiscos a futura concessionaria
deixaria a concessao portuéria pouco atrativa gameciativa privada, principalmente pelo
fato de o Brasil ser considerado um pais em desemento, que ainda enfrenta certa
instabilidade econb6mica e politica. Os riscos decafomaior, que nao possuem
responsaveis diretos, foram alocados ao privadsiderando que o Brasil € um pais com
poucas ocorréncias de desastres naturais (e.@miios, tsunamis) que possam causar a

interrupgéo das atividades portuarias.

Assim como comentado no processo de divisdo demsapilidades, a alocacdo de riscos
considerou apenas a diferenciacdo entre publicovado de forma geral, sem determinar
as entidades especificas a assumirem os riscosr Metalhamento sobre 0s riscos a serem

assumidos pelo setor privado sera apresentadoadiaiste (item 6.2.3).

Dessa forma, com a definicdo da concessédo (comutipadROT) como ferramenta de
alinhamento de interesses publicos e privados e eaomdentificacdo e divisdo de
responsabilidades (entre a iniciativa privada eodep publico) pelas atividades e riscos
envolvidos no setor portuério, encerra-se o pracdesconstrucao de uma alternativa para
estrutura de exploracdo de portos estratégicagamer publico. Vale lembrar que para
ser considerada como “estratégica”, € importante guestrutura proporcione maior

eficiéncia e produtividade ao setor portuario beas, permitindo que o governo
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permaneca com as decisdes estratégicas do setmbérh seja desonerado das atividades

gue envolvam grandes investimentos.

Na sequéncia estdo apresentadas as etapas papoaigio da estrutura de exploracao
que, aléem de ser estratégica para o poder puldiod)ém seja atrativa para a iniciativa

privada.

6.2ETAPAS PARA DEFINICAO DA ESTRUTURA DE EXPLORACAO DE
PORTOS QUE SEJA ATRATIVA PARA A INICIATIVA PRIVADA

Pode-se considerar um empreendimento atrativo @draciativa privada como aquele

viavel e preferencialmente com alto retorno finamceA viabilidade de um projeto pode

ser analisada de acordo as caracteristicas do endimento e avaliada conforme

parametros que influenciam diretamente tanto ososus despesas quanto as receitas
previstas. No caso da AP privada, ao assumir eslaties de gestdo e a responsabilidade
pelos investimentos na infraestrutura portuéria,peécisa dispor de grande volume inicial
de recursos financeiros. Para levantamento degsessos, 0 estabelecimento de um
financiamento — que seja compativel com projetosgi@mdes escalas — acaba sendo
inevitavel. Um financiamento que considere a minagéo dos riscos € uma alternativa
para que a entidade privada consiga diminuir saags com financiamento e aumentar
sua margem de lucro, diminuindo, assimpaybackdo projeto e consequentemente

alcancando o retorno financeiro esperado.

Sendo assim, na Figura 6.2 estado ilustradas asigmia etapas para a definicdo de uma

estrutura de exploracéo de portos que seja atnadinaaa iniciativa privada.
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Figura 6.2:Etapas para definicdo da estrutura de exploracpoites que seja atrativa a
iniciativa privada

As etapas citadas na Figura 6.2 estdo apreserdadamiores detalhes nos itens a seguir.

6.2.1 Identificacdo dos parametros de viabilidade

Como o foco aqui é a viabilidade econémica, além clgstos, € importante que sejam
avaliados os demais parametros que influenciamonloddo VPL do projeto. O projeto
tende a ser viavel se o VPL esperado for positivoseja, se o valor presente do fluxo de

caixa futuro exceder o valor presente dos custdmadkzacao previstos.

Conforme apresentado no item 2.2.2, o VPL — catlulgelo método do fluxo de caixa
descontado — representa o valor atual do empreentiyn considerando seu
funcionamento por determinado periodo de tempo.a Rar calculo do VPL do
empreendimento, além dos custos envolvidos, taméémecessaria a identificacdo de
outros parametros como as receitas estimadasgdeajaos e periodo da concessao. Tais
parametros influenciam o interesse da iniciatiiegola na concesséo portuaria e podem
ser divididos em duas categorias: fixos e varigwmaforme apresentado na Figura 6.3 a
seguir. Os parametros fixos sdo aqueles que ndnpedr alterados pela concessionaria e
0S parametros variaveis sado aqueles que a cone@saiotem certa margem para

adaptacao.
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Figura 6.3:Principais parametros fixos e variaveis para aadesviabilidade

Uma ressalva deve ser feita com relacdo as tagtesconstam na Figura 6.3 tanto como
parametros fixos quanto variaveis: no recente miagal do setor portuario brasileiro, foi
anunciado que a “menor tarifa” serd um dos crigéde julgamento a serem considerados
nas licitacdes das proximas concessfes. Entretdetio a caréncia de regulamentacao
especifica até o presente, ainda ha incertezasalagéo a este critério. Conforme exposto
no Capitulo 2, falta definir, por exemplo, quaisaseexatamente as tarifas a serem
consideradas no critério de julgamento; apenass estafas deverdo constar como
parametros fixos. As demais, ndo consideradas coitéoio na licitacdo, podem variar.

As principais tarifas cobradas pelas AP sdo aquetdacionadas a utilizacdo da
infraestrutura maritima e terrestre, ao uso datalag®es de acostagem e ao uso da
superestrutura portuaria colocada a disposicdoogesadores portuarios para realizacao
das operacdes portuérias (por exemplo: para aférénsia de mercadorias entre as
embarcacdes e as instalacbes de armazenagem ddeslina area comum do porto).
Também podem ser cobradas tarifas pela prestacésemdeos auxiliares. Conforme
observado por Gonzalez e Trujillo (2008), as APspem grande capacidade para atrair

demanda por meio das suas tarifas.
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Conforme apresentado no relatoridott Reform Toolkit do Banco Mundial (WORLD
BANK, 2007), a liberdade tarifaria € um incentiva@mpetitividade e s6 deveria haver
controle dessas tarifas no caso de monopdlio. Motab(2007) também corrobora essa
ideia de liberdade tarifaria para o setor portuakotretanto, como no novo marco
regulatorio brasileiro (BRASIL, 2013a) algumas fami passardo a ser reguladas, no
presente trabalho tais tarifas serdo consideradaso cparametros fixos. Seréo
consideradas como variaveis apenas as tarifasefd@@anadas diretamente as atividades

fim da AP, pois ndo ha justificativa para sua ragab.

6.2.1.1Parametros fixos

Com relacdo aos demais parametros fixos, como ccitadteriormente, a futura
concessionaria ndo pode altera-los, mas deve @radios em suas analises e lidar com
eles de forma favoravel aos seus interesses. @ pla@zoncessao, por exemplo, é fixado
pelo poder publico — geralmente entre 20 e 35 an®® um parametro a ser considerado
em todos os contratos a serem firmados com a csinoésia, além de ser fundamental no
calculo do VPL do empreendimento. Para que o emghe@nto seja atrativo ao privado,
é fundamental que o periodo da concessao seja ohaique opayback— o tempo para

retorno dos investimentos realizados, quando comégaer lucro — estimado.

A capacidade minimde operacdo portuaria também pode estar definideontrato de
concessao e deve ser garantida pela concessioBGanaiderou-se a capacidade minima
como um parametro fixo, por ser uma exigéncia conamm licitacbes de terminais
portuarios em portos no model@andlord pelo mundo e também devido a exigéncia
apresentada no novo marco regulatorio brasileiRASBIL, 2013a), que cita que, além da
“menor tarifa”, também sera considerada a “maiowvimentacdo” nas licitacdes dos
contratos de concessdao. Assim como citado no caso tdrifas, a caréncia de
regulamentacdo especifica compromete o entendinuentwitério, entretanto, considera-
se que uma forma objetiva de se mensurar a possoxeimentacéo futura de mercadorias
€ por meio da oferta de capacidade operacionaltopgsta apresentada pelo vencedor da
licitagdo deve ser cumprida e torna-se, portamtoparametro fixo (minimo).

E importante também citar os contratos de arrendarsentigos como parametros fixos.

Como comentado no Capitulo 3, nos portos brasfieiristem areas arrendadas a terceiros
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para realizacdo de atividades de operacdo portudssido a existéncia de diversos
contratos firmados em datas distintas e considerangalidade brasileira, € possivel que
ao se decidir pela concessdo de um porto, esterdmntcontratos de arrendamento em
vigor. O cancelamento desses contratos traria siwugoestionamentos juridicos e
inseguranca politica, concluindo-se que o cumprimelesses contratos até o final do
prazo previsto € o mais indicado. A nova concessiando porto precisaria, portanto,
aceitar as condicbes definidas nesses contratmmdos anteriormente a concessdo do

porto, porém legalmente vigentes.

6.2.1.2Parametros variaveis

Apesar dos parametros fixos serem essenciais paglise de viabilidade do
empreendimento, maior énfase serd dada aos pasd8metridveis justamente por estes
permitirem ajustes por parte da concessionariea Raalise dos parametros variaveis, é
fundamental o levantamento detalhado das caraatassfisicas do porto, como area,
terminais, quantidade de bercos, profundidade thmlozetc., e também das caracteristicas
operacionais, como a quantidade e tipos de cargasmantadas, além de informacdes
sobre os acessos ao porto e o baéuerland (area de influéncia do porto). Nesse
levantamento, é importante que se considere ac@uatual do porto — no momento da
licitacdo — e a situacao projetada. Na situacaeiada, deve ser considerada a capacidade
minima descrita no contrato, lembrando que a ceim&dria pode se propor a fazer mais

do que o0 minimo acordado.

Uma observacédo deve ser feita com relacéo a denpaiogdada. Ela ndo esta considerada
na Figura 6.3, pois a sua previsdo € uma atividpoe tem impacto direto em varios

parametros, como nos investimentos, custos opesioreceitas e no desempenho.
Sendo assim, quando pertinente, observagbes seitas fdurante a analise desses
parametros citados. A obtencdo de séries histéroms dados de movimentacdo e

desempenho do porto em anos anteriores € funddmeantauma estimativa consistente de
demanda, sendo que quanto mais completa for algétigica, maior € a gama de opc¢des
de métodos mais eficazes para sua projecdo. Obsergae como o foco deste trabalho

Sao 0s portos publicos existentes, sempre havetdistarico de movimentacao.
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Os investimentos a serem realizados no porto cohezgobderiam estar considerados na
categoria de parametros fixos se na licitacdo resevalguma especificagdo com relacéo
ao investimento minimo a ser realizado pela comagsa. Contudo, considera-se que,
uma vez estabelecida a capacidade minima, ndo dessidade de fixar o investimento
minimo a ser realizado, pois a finalidade do inwestto (a capacidade) ja estaria sendo
cobrada. Considera-se, portanto, que seja maip@gilo que 0s investimentos a serem
realizados — incluindo aqueles para cumprimento edagéncias do edital — sejam de
inteira responsabilidade da concessionaria. Ao la€lgn cabe avaliar o resultado dos

investimentos, que no caso seria a oferta de adgudei

Sendo assim, além do necessario para garantiraeidapge minima definida no contrato
de concessao, a concessionaria pode estimar ostimeatos totais a serem realizados
para deixar o porto em condicdes de plena operadm tanto, consideram-se 0s
investimentos com incremento na capacidade, mekanas instalacdes, aquisicdo de
Novos equipamentos ou investimento em tecnologia gamento do desempenho das suas
atividades e do desempenho geral do porto. Esgestimentos também séo conhecidos
como Capexdapital expenditurg que € o valor gasto principalmente com infragsta e
equipamentos, caracterizando o melhoramento e oemomda vida uatil do

empreendimento.

Na estimativa dos custos operacionais, € precisr km consideracao a estrutura fisica e
operacional necesséarias para movimentacdo da dan@ogetada. Aqui sdo somados
tanto os custos para movimentagdo das cargas gosusiesstos de manutencao e reparo da
estrutura operacional necesséria, incluindo custse manutencdo dos equipamentos.
Nesse caso, tais custos sdo conhecidos como @perafional expenditude que sao os

gastos necessarios para operacao e manutencagdeeadimento.

Os custos de movimentacdo de cargas em termir@sas privadas nao fazem parte dos
custos operacionais da AP. Entretanto, é importi@ntérar que existem o0s custos com a
movimentacgdo da carga nas areas comuns do poe@agiem ser assumidos pela AP — no
caso, a concessionaria — e devem ser consideragloanalise de viabilidade do

empreendimento. Incluem-se aqui 0s custos com @leggeracional, combustivel e outros
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insumos necessarios ao funcionamento dos equipaspata manuseio e movimentacao

das cargas nas areas comuns do porto.

Além disso, como uma das principais funcfes da APadministracdo do porto, 0s seus
custos administrativos também podem ser incluidasoccustos operacionais. Tais custos
incluem aqueles com manutenc¢éo das instalacoeasthaiivas e com pessoal gerencial.
Além de estar diretamente relacionado a atividadedh AP, este é um parametro que a

concessionaria tem total controle e pode vir aisediferencial da futura concessao.

As receitas, além de serem dependentes da demaacipém estdo totalmente
relacionadas as tarifas. Quando h& definicdo dfa tavdxima a ser cobrada (regulacéo
price cap, hd também uma limitacdo das receitas a sereidagbpela AP. Quando as
tarifas (ou 0s seus reajustes) ndo sado definidagomérato de concessdo, ha maior

liberdade para a AP conseguir levantar suas raceita

Conforme comentado anteriormente (inicio do iteth1§, a atual realidade do contexto
brasileiro considera algumas tarifas como paramefixos no edital. Dessa forma,
considerando-se que as tarifas a serem preconizegl@® aquelas relacionadas a
movimentac&o de cargas, a receita provenienteivldaate dessa movimentacdo somente
sera variavel em funcdo da quantidade de cargameoNada. Ressalta-se que ndo foram
especificadas as regras exatas das novas concesstiggias, sendo que, até o presente, a
Lei n° 12.815/2013 (BRASIL, 2013a) ainda n&o foi regulatada.

Diante dessa situacao (algumas tarifas pré-deBpidainteressante que a concessionaria
também possa buscar outras fontes de receitascparplementacdo de seu orcamento.
Van der Lugt e De Langen (2007) citam algumas &gfi@s para levantamento de receitas
complementares. Entretanto, é importante que taigl@ades nao prejudiquem a funcao
original da AP e o cumprimento das suas atividadesacteristicas. Receitas
extraordinarias poderiam ser obtidas, por exemplon instalagdo de restaurantes,
realizacdo de atividades de turismo no porto (passeios turisticos, lojas, museus,
exposicOes etc.) e ou até a prestacdo de outraslagiés ndo essenciais, mas que

aumentem a qualidade do servigo prestado.
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Um melhor desempenho pode garantir a concessioméiiar lucratividade, aumentando,
portanto, a viabilidade econd6mica do negdcio. Nessetido, é interessante que a
concessionaria tenha maior liberdade possivel geiiiair e alterar os procedimentos que
afetem o desempenho operacional do porto. O imeesto em tecnologia e
implementacdo de sistemas gerenciais e operaciopais exemplo, pode aumentar

bastante o desempenho da AP e do porto como um todo

Outra observacao importante a ser feita com relagadesempenho € com relagcdo a méao
de obra portuaria. Conforme descrito no Capitulon@ portos brasileiros somente é
permitida a contratacdo dos trabalhadores cadastraua registrados no OGMO, que € o
orgdo que defende os direitos e as condi¢Ges hiatzed dos trabalhadores do porto.
Entretanto, observa-se que tal condicdo ndo € daeba melhoria de desempenho nas
atividades portuéarias. Nesse caso, seria maieggante se a AP pudesse contar com sua
equipe propria para realizagdo das suas atividadssn, a cobranca pela melhoria no
desempenho do servigo prestado ficaria mais viavel.

Por fim, o ultimo parametro variavel analisado eestbalho € a taxa de desconto.
Diretamente relacionada aos riscos do negocio, essatambém € fundamental para
analise da viabilidade do projeto. E importantei dager a diferenciacdo entre a taxa de
juros referéncia estabelecida pelo governo pantad@éo e a taxa de juros que a

concessionaria realmente consegue.

A taxa de desconto utilizada pelo governo nos estpdra o processo de licitagdo leva em
consideragdo aspectos da macroeconomia do pais, @taxa média de remuneracdo do
governo, O risco pais e a projecéo de PIB, enti®UEntretanto, o foco neste trabalho é a
taxa que a concessionaria vai utilizar em seuslestde viabilidade. Conforme comentado
no Capitulo 2, a taxa considerada € geralmentenadéi com base no WACC, que
representa o custo do capital de terceiros e datataproprio, com as respectivas

participacdes no valor total do empreendimento (ERL2002).

Quanto menor for o risco do negdcio, menor seexa de desconto e maior sera o VPL do
projeto, aumentando, assim, a sua viabilidade.Diesma, uma importante estratégia para

aumentar a viabilidade do projeto € por meio daimizacao dos riscos envolvidos. Tais

118



riscos, citados nos itens 6.1.2 e 6.2.2, serdalabdos também nos itens seguintes, em que
estdo apresentados os processos para definicAmalwidmento a ser utilizado pela

concessionaria e para distribuicdo e minimiza¢&oridoos envolvidos no projeto.

6.2.2 Estruturacéo de financiamento

A etapa de estruturacdo do financiamento comegadefinicdo do tipo de financiamento
a ser utilizado. Conforme apresentado no Capitulexi#stem dois principais tipos de
financiamentos a serem utilizados em projetos filagstrutura: financiamento corporativo

e oProject Finance

Uma comparacao sobre a utilizacdo desses doiscfaraantos pode ser realizada por
meio da analise SWOT — em Inglés, é o acrénim8tdengths, Weaknesses, Opportunities
and Threats Nessa estrutura, consagrada na literatura, s&tifidados os principais
pontos fortes, pontos fracos, oportunidades e aasedla identificacdo dos pontos fortes e
fracos, sdo levadas em consideracdo as carac@sigtioprias do objeto de andlise, ou
seja, o0 “ambiente interno” — no caso, Rroject Financeno setor portuario. Ja na
identificacdo das oportunidades e ameacas, 0 atel@aterno deve ser considerado — por
exemplo: o contexto institucional, econémico e faguio do pais onde o porto esta
localizado. Considerando as caracteristicas dmdiamento corporative do Project
Finance— expostas no Capitulo 4 — e os riscos envolvidosetor portuério, foi possivel
estruturar uma analise SWOT desses financiamertosetor portuario no Brasil. O
resultado da analise SWOT para o financiamentoocatipo esta apresentado na Figura

6.4 e, na sequéncia, apresenta-se o resultadalisea®WOT para Broject Finance
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ﬂONTOS FORTES: PONTOS FRACOS: \
 Contrato de financiamento mais * Riscos assumidos pelos sécios e
simples acionistas da empresa
» Maior experiéncia na estruturacao d| « Maiores taxas de juros devido aos
contrato de financiamento riscos altos
» Maior liberdade da concessionaria | * Menor comprometimento dos demais

para utilizacdo dos recurs (

t SWOT J

W agentes envolvidos

OPORTUNIDADES: AMEACAS:
» Maior agilidade para obtencao do * Crises e instabilidade no mercado
financiamento e inicio das obras internacional

» Reformas regulatérias

< Wy

Figura 6.4:Analise SWOT do financiamento corporativo no setmtuario

/PONTOS FORTES: PONTOS FRACOS:
* Minimizacao de riscos * Engenharia financeira complexa e
« Maior comprometimento dos dispendiosa

stakeholders amarracéo contratual | « Estimativa do fluxo de caixa futuro
» Maior eficiéncia de gestéo portuaria
* Nao depende do balanco patrimoniz

da empresa ( ‘

OPORTUNIDADES: AMEACAS:

* Viabilidade para investimentos de « Crises e instabilidade no mercado
grande vulto internacional

» Competicéo entre portos - aumento | « Reformas regulatorias
produtividade do setor portuério

» Desoneracao do Poder Publico /

Figura 6.5:Analise SWOT ddProject Financecorporativo no setor portuario
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Comparando as Figuras 6.4 e 6.5, percebe-se qearape financiamento corporativo ser
relativamente mais simples, proporcionando maididage na obtencéo dos recursos, ele
pode ter custos mais altos para o solicitante éditcr— lembrando que quanto mais alto o
valor do financiamento, maiores serdo seus cuBssua vez, 0 maior comprometimento
de todos os agentes envolvidos Project Financeincentiva a minimizacdo e mitigacao
dos riscos envolvidos no projeto, podendo, assimindir os custos do financiamento. A
complexa engenharia financeira e a incerteza dmasta do fluxo de caixa também
podem ser compensadas pelas vantagens de sertrsagemprometidos com o projeto e
com a gestao eficiente do negdcio e dos recursessdDforma, &roject Financepode
viabilizar investimentos de grandes escalas pétativa privada — desonerando o Estado
— e mostra-se como uma importante alternativa deniivo a eficiéncia e competicéo

portuaria.

Apesar de terem sido identificadas as mesmas as@aca ambos 0s financiamentos em
andlise, é importante observar que a mitigacaor&gsce instabilidade no mercado
internacional € mais provavel yoject Finance devido ao comprometimento contratual
dos agentes envolvidos. Ja as reformas regulatdiiestamente relacionadas ao risco
regulatério citado no item 6.1.2, podem impactageatdo da empresa concessionaria,
independentemente do tipo de financiamento esamlibste caso, a mitigagcdo desse

risco vai depender da forma como ele esta consldera contrato de concesséao.

Diante do exposto, Broject Financemostrou-se como uma alternativa de financiamento
mais indicada para as futuras AP privadas (comnmefsas), uma vez que viabiliza a
participacdo do setor privado em projetos de gmrekralas, incluindo aqueles que
tradicionalmente sdo assumidos pelo poder publiccomo a infraestrutura no setor

portuario.

Como, além de se tratar de um financiament®raject Financeambém € uma forma de
organizacdo corporativa, € fundamental que a ffleatBio dos envolvidos (ou
stakeholders seja feita ainda nessa etapa de estruturacdoindmciamento. Para
identificacdo dostakeholdersé necessario levar em consideracdo todos aggadetEm
ou podem vir a ter interesse no porto em analiges@&tor portuario, além da empresa

concessionaria interessada pela administracdo @tualguns agentes sdo esperados
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como: governo federal (como responsavel e propigetid terra); governo local (do estado
ou do municipio onde o porto esta localizado); es@s construtoras; bancos, seguradoras

e empresas de consultoria.

Em projetos confProject Finance conforme apresentado no Capitulo 4, também éyabss

— e recomendavel — estabelecimento de acordosateaB tanto com os fornecedores
guanto com os compradores. No caso portudrio,sess produtores, embarcadores ou
armadores e compradores de cargas. Nessa etapa dewedentificados os agentes que
estdo dispostos a compor a SPE e aqueles queiindar fcontratos especificos para
realizacdo de determinadas atividades relacionadamcessdo portuaria, sem participar
da SPE.

E importante aqui lembrar que a responsabilidad®speontatos comerciais com

produtores e compradores, em geral, cabe aos @pesgoortuarios (ou aos arrendatarios).
Entretanto, a concessionaria — exercendo seu papAP — também poderia assumir tal
funcdo, incrementando demanda de movimentacdo @scano porto. Nesse caso, €
fundamental que o operador portuario também faga pa contrato a ser firmado entre a

concessionaria e o produtor ou comprador da carga.
6.2.3 Distribuicdo e minimizag&o de riscos

A andlise de risco € essencial em qualquer propeincipalmente naqueles de grandes
escalas. A minimizag&o dos riscos — um dos primcigiderenciais dd’roject Finance- é

um fator determinante da viabilidade financeirgpdueto.

Conforme apresentado nos Capitulos 4 e 5, a miagé de riscos nBroject Financeé
realizada por meio de uma complexa amarracdo doatr@ntre os varios agentes
envolvidos com o projeto. Sendo assim, para andéliseriscos, estdo identificados os
possiveis contratos a serem firmados entre os édwesl e quais riscos serdo assumidos
pela futura AP. Seguindo a estrutura de matrizsdb® rapresentada por Yescombe (2002),
na Tabela 6.4 a seguir estdo apresentados, paaarisad, o responsavel, os contratos a
serem firmados, as possiveis mitigacdes dos rigeasdo assumidos pela propria AP e 0s

possiveis impactos da ocorréncia do risco no mrof@ebserva-se que a diferenca para a
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Tabela 6.3 é que, além da andlise dos itens cortigagdo e impacto, 0s responsaveis

privados estéo especificados conforme sua funcgwajeto.

Tabela 6.4Matriz de riscosProject Financepara AP privada

RISCO ALOCACAO| CONTRATO MITIGACAO - AP IMPACTO
. Acompanhamento de | Aumento de custos;
Riscos na Contrato de S
-~~~ | Construtora ~ cronograma com a atraso no inicio de
finalizacéo construcao . .
construtora recebimento de receitas
Aumento de custos
Cronograma de o
: . operacionais,
Riscos de manutencao; ORI
~ AP - : ; diminuicdo de
operagao investimento em dutividad d
tecnologia produtivi ade € perda
de competitividade
Riscos de Politica de eficiéncia € P.reJ.U|z'o~f|nance|ro €
estéo AP i transparéncia diminuicdo de
9 P produtividade
Funcionarios proprios
: estratégias Prejuizo financeiro e
Riscos o= . Lo
. AP - motivacionais; plano | diminuigéo de
sociais ) 5.
de carreira; programas produtividade
sociais
Riscos de | AP; produtor | Contratos de | Obtencéo de receitas | Inviabilizacdo da
receita e comprador | compra e venda extraordinarias operagédo do porto
Contratos com | Acompanhamento de e
: . . Inviabilizacéo da
Riscos . investidores e | cronograma e pontos | .. _..__ .
. . Investidores | .. ; y finalizacédo e/ou
financeiros financiadores | criticos de todas as operacio do porto
(equityedeb) | fases do projeto berag b
Realizacao de estudos
prévios no terreno; Atraso ou impedimento
Riscos Construtora ¢ Contrato de conhecimento dos ouimp
. . ~ . da realizac&o de obras
ambientais | AP construgdo procedimentos para
i ) no porto
icenciamento
ambiental
Riscos do | Poder Contrato de Suspensao ou
ais publico concessao i cgnpelamento das
P atividades da AP
Atenc¢do aos contratos
Riscos Poder Contrato de de compra € ve_n_d_a, Aumento de custos;
L - ~ caso haja possibilidade ,.” . = . ",
regulatdrios| publico e AP | concesséo diminuicdo da demanda

de aumento da
concorréncia

Riscos

Investidores;

Contrato com
investidores e

Aumento de custos;

monetarios produtor e contratos de diminuicdo da demanda
comprador )
compra e venda
Riscos de Contrato de Inviabilizacdo da
| Seguradora - ~
for¢a maior seguro operacao do porto
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7

No Project Finance o estabelecimento de contratos é a principalafeenta para

minimizacdo dos riscos envolvidos no projeto. Bbe enotivo, as mitigacoes apresentadas
na Tabela 6.4 referem-se apenas aquelas a serdememadas pela AP para cobrir 0s
riscos que nado foram abordados em nenhum outrosatoru entdo como uma medida

mitigatGria complementar.

Na sequéncia, apresentam-se comentarios sobraigadas riscos listados na Tabela 6.4,
considerando o conteudo exposto no Capitulo 5 @@NOMI e MALVESSI, 2008;
WORLD BANK, 2007; COOPERt al,2005; DESAI, 2005; MILLER e LESSARD, 2000;
FINNERTY, 1998).

Os riscos na finalizacéo, atribuidos a empresategos, possuem grande probabilidade
de ocorrer e precisam ser continuamente monitora@ostraso nas obras, além de
geralmente estar associado ao aumento de custdsraprorroga o0 prazo para inicio de
recebimento das receitas, onerando ainda mais@t@ré&sses riscos na finalizagdo podem
ser atribuidos para a construtora por meio de umiratd de construgdo ou, caso a
construtora seja integrante da SPE juntamente comemaresa responsavel pela

administracdo do porto, como uma clausula espaaificcontrato da SPE.

Os riscos de operacgdo e de gestao estdo diretaretatdimnados a atividade fim da AP e,
por este motivo, sdo dificeis de serem alocad@sceitos. Para mitigacdo dos riscos de
operacao, € importante que a AP esteja sempreaasmntondicdes fisicas e aos periodos
para manutencdo da infraestrutura e equipamentsteies, uma vez que 0S custos com
recuperacdo ou reposicdo sdo mais elevados que wmgutencdo. Além disso, ha uma
queda de produtividade na operacdo do porto conaestrutura e equipamentos em
condicbes inadequadas. E importante também investir tecnologia para garantir
competitividade e ndo deixar que o porto fique t#ieoRessalta-se que a infraestrutura e
equipamentos citados sao referentes as areas catoupsrto (sob responsabilidade da

AP) e ndo as areas arrendadas.

Com relacdo aos riscos de gestdo, quanto maiar parto, maior sera a probabilidade de
ocorréncia desses riscos. Os riscos relacionadostividades administrativas — tanto

internas quanto aquelas relacionadas a terceiropodem ser mitigados pela
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implementacédo de politica de eficiéncia e transpaaéna empresa. A ma gestdo do porto

pode gerar prejuizo financeiro e de produtividade.

Ao contrario dos operadores portuarios, que atuatnprecisam contratar a mao de obra
cadastrada e registrada no OGMO (conforme abordgad€apitulo 3), as AP podem
contar com quadro de funcionarios préprio parameseho das atividades administrativas
e gerenciais do porto. Dessa forma, os riscos isodieninuem consideravelmente. Os
ajustes salariais e outras questdes trabalhisttenpger planejados e administrados pelas
AP da mesma forma como fazem outras empresasxporpdo, com a implementacao de
estratégias motivacionais, definicdo de um plancateeira e participacdo em programas

sociais na regidao onde o porto esta localizado.

Grande atencao deve ser dada aos riscos de rapgita&stao diretamente relacionados a
demanda e podem inviabilizar o funcionamento ddopoaso as receitas recebidas nao
sejam suficientes para cobrir os investimentosizadbs. Para garantir movimentagcao
constante de cargas no porto, a AP pode firmardasaianto com potenciais produtores
para que eles exportem suas mercadorias pelo portquestdo, quanto com potenciais
compradores. O contrato de suprimento pode seaeggante para o produtor, pois ele tera
um preco diferenciado para movimentacao da suaateri@a no porto e também por poder
investir mais na sua logistica interna para quargacchegue ao porto, além da economia
de escala que pode conseguir. Ja o contrato de\éebdm para o comprador, pois garante
que o produto estara a sua disposi¢cao duranteaquviodo acordado — caso nao esteja,
ele tera direito a indenizacdes. Em ambos os dost(auprimento e venda), é importante
fazer algumas ressalvas:
» Operador portuério: conforme apresentado no Capitulo 3, o responsgseiel
movimentagcdo e armazenagem de cargas no portgéradmr portuario, que, no
Brasil, pode ou néo ser a AP. Sendo assim, nosatostde suprimentos e de venda
a serem firmados, é importante que também sejarnuidlos os operadores
responsaveis.
* Armador: responsavel pela operacdo das embarcacdes (gem sai proprias ou
de terceiros), o armador também pode ser inclugdocontratos de suprimentos e
de venda, garantindo o transporte entre o portoréagbor e importador.
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Nos casos de verticalizacdo (por exemplo, quangwodutor, arrendatario e operador
portuario sdo a mesma empresa), ha uma simpliicagdamarracdo contratual, uma vez

gue uma mesma empresa responde por diversas désida

Os riscos de receita também podem ser minimizadts prestacdo de servicos nao
essenciais, que gerem receitas extraordinariasinalgxemplos, ja citados no item 6.2.1,
sao restaurantes, turismo e outras atividadesssBameiais, mas que aumentam a qualidade

do servico prestado.

Os riscos financeiros séo tipicamente assumidosspelvestidores do projeto. Para
garantir recursos financeiros para finalizacdo eragfo do porto, é importante que o0s
investidores ndo s6 facam seu planejamento finan¢para conseguir 0S recursos nos
momentos demandados), como também facam o acommpentta do andamento do
projeto. Os principais motivos para a falta de ress financeiros sdo a falta de
planejamento e os atrasos que podem ocorrer nassds/fases e atividades. A falta de
recursos em um projeto pode inviabilizar sua freglio e/ou operacdo. Conforme
apresentado no Capitulo 4, os recursoPmject Financepodem ser levantados tanto por

equityquanto podebt

by

Muitos riscos ambientais estdo diretamente relacios a fase de finalizacdo do

empreendimento. Nesse caso, 0s possiveis prejodzizsn ser alocados a construtora, por
meio de contrato. Quando o passivo ambiental oc@riase de operacdo do porto — apos
a finalizacdo — as medidas mitigatorias e prejusgmsde responsabilidade da propria AP.
Para ambas as situacdes, é fundamental que sijaufeilevantamento prévio do local

para identificacdo das possiveis restricdes alatsta ou a operacdo do porto devido a
questbes ambientais. A existéncia de reservas atalsgterras indigenas, estuarios ou
outras areas de protecdo ambiental podem atrasaréomesmo impedir a realizacéo de

obras no porto.

Além desses, outros riscos como atrasos para @mteme licencas ambientais também
devem ser assumidos pela iniciativa privada. Sesdon, para evitar atrasos, é importante
que a AP gue precise dessas licencas, tome corgr@oirde todo 0 processo e requisitos

necessarios para evitar problemas com documeniagédequada. Entretanto, pode estar
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previsto no contrato de concessao que nos casagiern atraso € extremo e ndo causado

pelo ente privado, os danos podem ser assumidoppeér publico.

Quando um ato do poder publico gera algum danmeessionaria, € justo que o prejuizo
seja assumido pelo ente publico. Casos mais exsremmao 0s de guerra, expropriacdo ou
problemas na relagéo internacional com algum padsrgerfira na operacdo portuaria sao
tipicos de riscos pais que podem ser gerados mmt@ps politicas, fora do controle de
uma AP. Nesses casos, quando nao previstos ngatosntle concessao, € importante que
0 governo publique as regras transitorias e asspossiveis prejuizos causados a
concessionaria, garantindo o equilibrio econdmicariceiro normalmente estabelecido
em contratos de concessdo. Pelo fato de ser umepaidesenvolvimento, o Brasil é

considerado como um pais com relativo alto risceealidade politica brasileira ndo chega
a ser extrema como a de certos paises que vivatadaih ou que possuem governantes
extremistas, mas também ndo pode ser considerada estavel e confidvel. Atuais

manifestacfes populares em todo o pais evidenciaetessidade de um reforma politica
imediata — aumentando o risco pais. Por outro ladByasil mantém relaces diplomaticas
com diversos paises, com baixa probabilidade dmegelver em guerra ou outros atritos

internacionais.

Por sua vez, os riscos regulatérios nem sempreosimente cobertos pelo poder publico.
Pequenas modificacdes na legislacdo podem senvatesointegralmente pelo privado. Ja
com relacdo as grandes reformas, é importantesjoeralicoes de transicado estejam claras
e as possiveis indenizacBes estejam previstas &usuth de equilibrio econémico-
financeiro da concessdo. Outra questdo relevarde péssibilidade de construgdo ou
ampliacdo de um porto ou instalacdo portuaria magimqpidades do porto concedido,
podendo impactar na demanda inicialmente previssituacdo também relacionada ao
risco de receita. Esta questdo pode variar confarroaso, podendo haver a previsdo de
construcdo/ampliacdo ou ndo, mas € importante gj# peviamente acordada com a
concessionaria. Caso nao esteja prevista a exicladier de operacao portuéria na regido, é
importante que tal fato esteja contemplado nosratws de compra e venda (mencionados
para mitigacdo dos riscos de receita). E indicadoeasta e as demais questdes envolvendo

0s riscos regulatérios e do pais estejam prevista®ntrato de concessao.
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Assim como o0s riscos financeiros, 0s riscos moisgtdambém podem ser assumidos
pelos investidores. Entretanto, cabe a ressalvadgpendendo da situac&o, pode haver
impactos diretos na demanda (e consequentemergtgeoitas). Nesse caso, também é
possivel alocar parte do risco monetario aos povdsite compradores. Mais uma vez, por
ser considerado como um pais em desenvolvimentdundamental considerar a

instabilidade monetéaria no Brasil, que aumentaohatilidade de ocorréncia desse risco.

Por fim, ndo ha muitas opcdes para mitigacdo dgosside forca maior, sendo a realizacao
de seguros a alternativa mais comum e indicada, vemaque a ocorréncia de alguns

desastres pode inviabilizar completamente a operpgé&uaria. Entretanto, considerando

gue o Brasil € um pais sem um histérico de graddseastres naturais no setor portuario
(por exemplo, com terremotos ou tsunamis), entsedgde este seja um risco com baixa
probabilidade de ocorréncia. Dessa forma, consisiereazoavel que os riscos de forca
maior que sejam seguraveis podem ser assumidadardarte pela AP e apenas os demais
seriam assumidos pelo poder publico.

Diante do exposto, € possivel hierarquizar os sisconforme o0 seu impacto no
empreendimento e sua probabilidade de ocorréncaigantificar aqueles que sao mais
criticos. No caso em questéo, o risco de finaliaagér ter um alto nivel de impacto e uma
grande probabilidade de ocorréncia, é consideradsco mais critico. Dessa forma, é
fundamental aprofundar um pouco mais o conhecimeltcsuas provaveis causas e

trabalhar com as opcdes de mitigacao.

Conforme apresentado por Yescombe (2002), as paiscicausas dos atrasos na
finalizagcdo envolvem a incapacidade da construtarecumprir o contrato de construcao

estabelecido, falha de terceiros no provimento etgi@s auxiliares e riscos de forca

maior ou outros riscos relacionados. Para o mesnoo,as principais consequéncias sao o
aumento de custos de financiamento, atraso pana ohd recebimento de receitas e multas
devido aos atrasos. A principal mitigacdo é alaeste risco a empresa construtora de
maneira que ela tenha certa liberdade para lidar diiculdades mais simples, mas seja

constantemente monitorada pelos patrocinadoresajiet@ (por meio de um cronograma).
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O contrato de construgcéo é geralmente o contratoaler custo do empreendimento total
(representado aproximadamente entre 60-75% d9g,ts&ido assim, € fundamental que
ele seja estruturado de maneira clara, objetivanglobando a maior quantidade de
situacbes possiveis, sendo altamente indicadaagéiix prévia de valores ao invés de
percentuais (YESCOMBE, 2002).

Yescombe (2002) também comenta que quando 0s coshosa constru¢cdo superam o
orcamento previsto, o financiamento disponivel peeteinsuficiente para concluir a obra.
Esta situacdo que faz com que os investidoresrego@dores do projeto busquem novos
meios anteriormente ndo previstos para levantamagmteecursos. O autor ainda lembra
gue o aumento de custos ndo vem acompanhado paunranto de receitas, o que faz
com que o lucro dos investidores diminua. Aléemdalig®lo ponto de vista do financiador,
0 empréstimo tora-se mais arriscado (consequentemartaxa de juros aumenta). Para
controlar os gastos em um projeto por meioRioject Finance conforme citado por
Yescombe (2002), um orcamento € acordado com oscpadores e cada gasto deve ser
aprovado por eles, mesmo que haja dinheiro dispbnBntretanto, € melhor que o
orcamento esteja discriminado em grandes atividadée sendo recomendavel um

orcamento extremamente detalhado.

Com foco especifico em obras da construcdo cidbrifa (2008) agrupou as causas dos
atrasos conforme suas origens: contrato; projéiente; fiscalizacdo; empreiteiro; mao de
obra ou equipamentos; material; seguranca e defatmees. Alguns exemplos dessas
causas séo:
e contrato: alteracdo de tarefas, incompatibilidade nos difie documentos que
compdem o contrato, erros e discrepancias no caderencargos;
* projeto: projeto inadequado, condi¢cdes do terreno nao gieeyiinexperiéncia da
equipe projetista e dificuldade de comunicacaocesgquipe de campo e projetistas;
» cliente: atraso na tomada de decisdes, atraso de pagamamtess de alteracédo e
previsdo irreal de prazos em editais de licitag@oc@so de obras publicas);
» fiscalizacdo: gestdo do contrato, controle de qualidade e tedgo@spera para

aprovacgao de testes e inspecoes;
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empreiteiro: prazo mal estimado, método de construcdo, sugenmsmdequada,
gestdo de méao de obra, experiéncia e capacidadedgédinanceira e produtiva
tanto do empreiteiro quanto do subempreiteiro;

mao de obra e equipamentosespecializacéo, produtividade (também relacionada
a motivacao), disponibilidade e assisténcia téodiicaquipamento;

material: qualidade, alteracdo dos precos, gestdo de estaumecessidade de
entrega de comprovantes de conformidade do material

seguranca:acidentes e implementacgéo do plano de segurancga;

outros fatores: condicBes climaticas, problemas de vizinhancana@daepolitica

(e.g. eleicdes) e local da obra.

Para cada um desses grupos de atrasos, Cabri®) @@0algumas medidas mitigatorias.

Entre as medidas citadas por aquele autor, coass#eque as seguintes também poderiam

ser aplicadas no setor portuario:

estabelecimento de prazos mais razoaveis;

investimento na qualidade e rigor dos projetos;

melhoria na comunicagao entre os Varios intervéesen

mudancga comportamental dos donos da obra (clierdggando mecanismos de
deciséo autoritarios e respeitando os prazos paradas de decisdo e pagamento;
mudanca comportamental da fiscalizagéo, incluindmomcooperacdo com a
construtora, principalmente com relacdo a agilidsala aprovacao de alteracdes e
esclarecimentos, sem comprometer o ritmo de tratldiconstrutora;

controle na execucéao dos trabalhos;

estudo de formas alternativas para execugao duwelies;

capacitacao da méo de obra;

instituicdo de incentivos ou prémios aos trabalhesio

constante comunicacdo com fornecedores;

adequacéao do nivel de seguranca na obra;

previsdo meteoroldgica antecipada para o locabda o

As principais consequéncias dos atrasos na coastrupnforme apontado por Cabrita

(2008) sao: 0 aumento de custo total da obra, tesdimentos entre os envolvidos, ma

imagem imputada & empresa construtora e a aplickgaultas.

130



Feita a andlise de distribuicdo e minimizacdo deod, encerram-se as etapas propostas
para definicdo de uma estrutura de exploracdo d®paue seja atrativa a iniciativa
privada. Essa estrutura, complementada por agpeésentada no item 6.1 para que seja
interessante para o poder publico, encerra a pf@peste trabalho. No item 6.3 a seguir

estdo apresentadas as principais consideracoesaebtrutura completa proposta.

6.3CONSIDERACOES SOBRE A ESTRUTURA DE EXPLORACAO DE PORTOS
PROPOSTA

A estrutura de exploracdo de portos proposta ngepte trabalho foi apresentada em duas
partes: na primeira foram explorados o0s aspectessguam estratégicos para o poder
publico e na segunda, os aspectos para que takuzatrseja atrativa para a iniciativa
privada. E importante observar que a estruturadtiolasla apresentou-se como um modelo
de administracdo portuaria intermediario entre osdetos Landlord Port e Fully

Privatized Port introduzidos no Capitulo 2.

Uma forma para visualizacdo das diferencas basitas as trés estruturdsadliord Port

Fully Privatized Porte proposta atual) € por meio da comparacdo dansapilidade
pelas atividades portuarias. Na Figura 6.6 a segsiiio apresentadas as responsabilidades
(publico versus privado) pelas principais atividades a serem zadhds — conforme

apresentado nos itens 6.1.2 e 6.1.3 — e tambésponsavel pela propriedade da terra.
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Fully

Lar;gf:rd Proposta Privatized
Port

Invest. infraestrutura| | PUBLICO | [ PRIVADO | | PRIVADO |
[lnvest. superestrutura} [ PRIVADO } [ PRIVADO } [ PRIVADO ]
[ Invest. equipmentos } { PRIVADO } { PRIVADO } { PRIVADO ]
| Operagio . PRVADO | | PRIVADO | | PRIVADO |
| Administraio | [ pUBuco | | PRvADO | | PRVADO |
{ P':s';‘:;:'g";c"? ’ . pBUCO | | poBUCO | | PRIVADO |
. Arrendamento | | PUBLCO | | PRVADO | | PRIVADO |
| Servigos auxiliares | [ PUBL/PRIV. } [ PRIVADO } [ PRIVADO ]
| Propriedade | | PUBLCO | | PUBLICO { PRIVADO ]

Figura 6.6:Responsabilidade pelas atividades portuarias giptgue da terra nos
diferentes modelos

Observa-se que a estrutura proposta possui muf®erntas se comparado ao modelo
Landlord Port e assemelha-se mais — ainda mantendo algumasgiamigs diferencas — ao
Fully Privatized Port As principais diferencas com os dois modelos eimam-se nas
atividades de investimento em infraestrutura, adtmagdo portuaria, planejamento e
arrendamento de &reas portuérias, além do provinienalguns servigos auxiliares.

Considerando o ponto de vista do poder publico.espansabilidade privada pelos
investimentos em infraestrutura portuaria é a palovantagem da estrutura proposta com
relacdo ad_andlord Port,e a propriedade da terra é a principal vantagemretacdo ao
modeloFully Privatized Port.Do ponto de vista da iniciativa privada, 0 invesio no
setor portuario é atrativo nos paises em desemehto, principalmente no Brasil, devido
ao seu extenso litoral e potencial produtivo. Aldieso, com 0s riscos pais e riscos
regulatorios assumidos pelo poder publico no ctmtta concesséo (conforme exposto no
item 6.2.3), a estrutura de exploracao propostatee ainda mais interessante ao privado.
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O investimento privado em infraestrutura pode s@abilzado por meio doProject
Finance conforme apresentado no item 6.2. Por outro lagwppriedade publica do porto
e o0 planejamento das operac¢Oes futuras sob redplotesde do poder publico — outra
diferenca ao model&ully Privatized Port— sdo viabilizados por meio da concessédo do

porto organizado, conforme apresentado no item 6.1.

A atividade de arrendamento de areas pode serempaels em diferentes formas nos trés
modelos em comparacédo. Atividade tipica do modaludlord Port o arrendamento (em
outros paises, também chamado de concessao owmstEssa0) consiste na “cessao
onerosa de area e infraestrutura publicas locaiaténtro do porto organizado, para
exploracéo por prazo determinado” (BRASIL, 2013a).

No modeloLandlord Port o responsavel por tais arrendamentos é a AP¢quilica —
que, conforme apresentado no item 2.1.3, podensegrante da administracdo direta,
empresa publica ou alguma sociedade de economia a@im interesses governamentais.
Durante a vigéncia da antiga Lei dos Portos (BRA3893) — atualmente revogada — essa
responsabilidade era da AP, assim como ocorre eosid portos que seguem o modelo
Landlord De acordo com o atual marco regulatorio brasil@@RASIL, 2013a), compete
ao poder concedente (no caso, a SEP) a respodsadbkilpela celebracdo dos contratos de
arrendamento. Na estrutura proposta, o responpélet arrendamentos é a AP privada,
que, seguindo diretrizes gerais do poder publiemiafos arrendamentos de forma a
otimizar a produtividade do porto. No modé&lally Privatized Port tal atividade pode néo
ser realizada, uma vez que o administrador poduwatambém o responsavel por toda sua

operacgdo (ndo sdo comuns areas arrendadas ou ickaiscaderceiros).

Com relacéo a propriedade da terra, apesar deemdora atividade, ela foi representada
na Figura 6.7, por se tratar de um importante elifeial da estrutura proposta. No caso, a
propriedade ndo deixa de ser do poder publico,csen@ o porto € concedido ao ente
privado por um periodo de tempo determinado e, egiazo estipulado, a terra e todas as
melhorias realizadas retornam ao patrimonio da d&JnMos portos no model&ully
Privatized Port,conforme apresentado por World Bank (2007), a térreendida ao

privado, que pode fazer o que quiser com ela, snatuvendé-la a terceiros ou desenvolver
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outras atividades desvinculadas a atividade poatudlesses casos, também existe o risco

de especulacao imobiliaria da area portuaria.

Compreendidas as diferencas entre as estruturampdrtante também identificar as

vantagens e desvantagens na aplicacdo de cad&onmsderando o contelldo exposto nos

Capitulos 2 e 6, na Tabela 6.5 esta apresentadguadro comparativo entre 0s modelos

Landlord Port, Fully Privatized Pore a estrutura proposta neste trabalho.

VANTAGENS

DESVANTAGENS

Tabela 6.5Vantagens e desvantagenisandlord Port, Fully Privatized Porg
estrutura proposta neste trabalho

Landlord Port

* Investimentos
privados na

ESTRUTURA PROPOSTA

» Maior comprometimento entr:
todos os envolvidos

operacao portuari: « paior eficiéncia e

* Planejamento
estratégico do

produtividade
* Investimentos privados na

setor com o0 poder jnfraestrutura e na operagio

publico
* Propriedade da
terra é publica

* Investimento
publico na
infraestrutura,
podendo haver
ociosidade devido
a pressao dos
operadores
privados

* |nvestimentos
intempestivos na
infraestrutura

portudria

» Planejamento estratégico do
setor com o poder publico

* Modernizagé&o portuéria

» Propriedade da terra € public

» Complexa amarracéo
contratual, demandando maior
tempo para organizacao inicial
* Menor flexibilidade em
determinadas atividades

» Coexisténcia com outros
modelos (AP publicas e TUP
privados)*

* Considerando o contexto brasileiro atual.

Fully Privatized Port

« Flexibilidade e agilidade
para investimentos na
infraestrutura e operagdes
portuarias

* Modernizacgao portuaria

* Maior concorréncia entre
portos

» M&o de obra proépria

* Falta de regulacéo das
atividades econdmicas e
operacionais

» Especulacéo imobiliaria
(terra ndo é de propriedade
publica)

* Diversidade no escopo
de atividades na area
portudria

« Dificuldade do governo
para execucao de politicas
de desenvolvimento
econdmico de longo prazo

Nota-se que a estrutura proposta se apresenta @m@solucdo estratégica para o poder

publico, na medida em que redne as vantagens desrimelos e corrige algumas das

desvantagens.
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Devido ao alto nivel de comprometimento de todos@entes envolvidos por meio do
Project Finance existe maior probabilidade de eficiéncia e privilhde no porto. Tais

agentes, conforme apresentado no Capitulo 4, emglobdesde os produtores aos
investidores, incluindo os operadores, construfoiaanciadores e compradores, entre
outros. Além da preocupacdo com seu proprio desgmopeada parte acaba fiscalizando a
outra em funcédo da amarragcéo contratual existgoeeenvolve todos no mesmo projeto.
Essa mesma amarracdo contratual também traz algdesasntagens, como o maior
tempo de espera para organizacao inicial da satgeda diminuicdo da flexibilidade em

algumas atividades que sdo dependentes da acetacadluéncia das diversas partes
envolvidas. Essa Ultima questdo pode ser amenipadameio do estabelecimento de

clausulas contratuais prevendo alguma flexibilidashedeterminados casos.

Além disso, o investimento privado tanto na inftagara como na operacao portuaria é
uma grande vantagem na medida em que proporciola agglidade e tempestividade nos
investimentos e também gera maior concorrénciaeeafr portos. A modernizacao
portuaria € outra vantagem relacionada a partiégpggrivada na gestdo e operacao
portuaria. Nesse caso, para garantir competitigdadrivado investe mais em inovacoes

e tem maior capacidade e flexibilidade para acoimgrans avancos tecnologicos.

O planejamento estratégico do setor com o podelicoulgue pode ser colocado em
pratica por meio de clausulas contratuais e regolago longo de todo periodo da
concessao, € uma vantagem que contribui para oiroe#®o econémico do pais. Por fim,
a propriedade da terra continuando com o poderiquibhrante a atividade portuaria no
local (0 que ndo ocorre no modélally Privatized Porf e € uma situagdo mais adequada

para a seguranca nacional.

Por fim, a coexisténcia com outros modelos de eapfm, que incluem AP publicas

(federais, estaduais ou municipais) e terminaiasteprivado, pode ser considerada como
uma desvantagem caso sejam identificadas situaedesncorréncia desleal. Essa situagao
pode ser minimizada por meio da definicdo de reggeassitorias de implantacdo da nova

estrutura e também por meio da mitigacao dos rismdatorios.
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6.4RESUMO DO CAPITULO

Uma alternativa de estrutura de exploracdo de pagBiratégica para o poder
publico é aquela que proporciona maior eficiéncigpredutividade ao setor,
mantenha o governo em determinadas atividades &@msue desonere o poder
publico.

Para definicdo de uma estrutura de exploracdo eaeestratégica para o poder
publico sdo propostas trés etapas: 1) definicafeiiamenta para alinhamento de
interesses publicos e privados; 2) identificac&atavidades e riscos e 3) alocacao
de responsabilidades e riscos.

Para ser atrativa a iniciativa privada € importagtee se garanta o retorno
financeiro do empreendimento.

As principais etapas para definicdo de uma esauerexploracdo de portos que
seja atrativa a iniciativa privada séo: 1) idec#ifido dos parametros de viabilidade;
2) definicdo do financiamento e 3) distribuicdoiaimizacao de riscos.

O risco mais critico identificado € o risco na fibacdo, que engloba possiveis
problemas que podem atrasar ou aumentar 0s custobrd — para que o porto
figue em condi¢cBes de plena operacao.

A estrutura de exploracdo portuaria proposta aptesese como um modelo de
administragdo portuaria intermediario entre os ruzdeandlord Port e Fully
Privatized Port sendo que relne as principais vantagens dos ndodelos e

corrige algumas das desvantagens.
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7. CONCLUSOES

Apontado como gargalo logistico, o setor portuaodrasil atualmente esta passando por
uma importante reforma regulatoria. A antiga Les @wortos de 1993 (BRASIL, 1993) foi
revogada pela recente Le? #2.815 (BRASIL, 2013a), que dispde sobre a expéwa
direta e indireta de portos e instalacdes portsaN@sse cenario de transicdo, percebe-se
que ainda ha uma caréncia, por exemplo, na defirdgéinteresse pela continuidade ou
nao da exploracdo direta dos portos pela Unidadetisgacédo aos estados e municipios ou
se a tendéncia € aumentar a quantidade de consessiiiativa privada. De qualquer
forma, a coexisténcia entre as diversas formaxp®mcao de portos em um periodo de

médio prazo é certa.

A estrutura proposta neste trabalho visa atendercassidade de definicdo de diretrizes
para exploracdo dos portos brasileiros, indicanda alternativa estratégica para o poder
publico e atrativa para o ente privado. Para sématégica para o poder publico,
considerou-se que a estrutura de exploracdo despommionar maior eficiéncia e
produtividade ao setor, além de desonerar o Estimo custos operacionais e de
infraestrutura, e ainda permitir sua participacas decisdes estratégicas. Por outro lado, €
cada vez maior o interesse da iniciativa privada a@vidades operacionais do setor
portudrio, entretanto, para ser viavel e atratiga participacdo como AP — 0 que inclui
investimento em infraestrutura das areas comungmpe@rtante que se garanta o retorno

financeiro do empreendimento.

Em linhas gerais, pode-se dizer que a gerac¢do nifibes indiretos, como empregos e
desenvolvimento regional, € uma forte razdo pardepesse publico nos portos; enquanto
que os beneficios diretos, como aqueles geradas pekeracdes portuarias e comerciais,
sdo 0s que mais atraem o investimento privado. ddewos altos investimentos em
infraestrutura de uso comum nos portos publicosenapo de retorno do investimento
(payback muitas vezes ultrapassa o horizonte de tempdaaekipara os investidores
privados, fazendo com que o poder publico assusesasvestimentos e o privado fique
apenas com a operacao portuéria. Contudo, diandédudaineficiéncia do setor portuario
no Brasil, acredita-se que uma mudanca de gestfopa seja necessaria. Buscando
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explorar as vantagens da iniciativa privada e nmalttes interesses do poder publico, no
presente trabalho foi proposta uma estrutura pai@mcao de portos com AP privada.

Com foco nos portos organizados ja existentes, stiaitera proposta considerou-se a
concessao comum do tipo ROT como uma opc¢éo darfenta indicada para alinhar os
interesses do poder publico e do setor privadopmo®s brasileiros. Nessa estrutura, o
poder publico ficaria com as atividades de regwagéondmica, seguran¢ca marinha e
fiscalizacdo do impacto ambiental, aléem do planejam estratégico do setor. J& o ente
privado seria responsavel pelos investimentos efmagstrutura, superestrutura e
equipamentos, operacdo e administracdo portudpeodmento de servigcos auxiliares.
Seguindo a estruturbandlord Port considerou-se possivel o arrendamento de areas e
terminais a terceiros para realizacdo de deterramadtividades operacionais de

movimentacado de mercadorias.

Para alocacédo dos riscos, foi considerada a cauecite cada envolvido para lidar com os
possiveis problemas. Sendo assim, no contrato deessdo, apenas 0S riscos pais e
regulatorios ficariam sob a responsabilidade doepqaliblico; os demais riscos — de
finalizacdo, de operacédo, de gestdo, sociais,agtae financeiros, ambientais, monetarios
e de forgca maior — seriam todos alocados a AP geiv@bservou-se que, dentre 0s riscos a
serem assumidos pela AP privada, o risco de fiaglia merece maior atencdo devido ao
alto impacto no projeto e grande probabilidade derréncia quando comparado aos

demais riscos.

Para assumir as atividades de uma AP e o0s riseoanies a tais atividades, € importante
que a concessionéria disponha de uma estrutuiaateiamento que seja compativel com
projetos de grandes escalas e, a0 mesmo tempani@enos riscos — uma vez que uma
estratégia para aumentar a viabilidade do projetergnimizacéo dos riscos. Dessa forma,
o Project Financefoi proposto como uma alternativa indicada partuagas AP privadas
(concessionérias). Entre outras vantagens comalag financiamento corporativo, em
um Project Finance o capital deve ser economicamente separavelpserempréstimo
suportado pelo fluxo de caixa do préprio empreeedim e 0s riscos sédo reduzidos por
meio de obrigacbes contratuais entre os agenteslvshes. Além de viabilizar a

participacdo do setor privado em projetos de gmmdealas geralmente assumidos pelo
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poder publico, devido a amarragdo contratual exist&o Project Finance é possivel

minimizar a maioria dos riscos envolvidos em umacessao portuaria.

Na estrutura proposta, caberiam diretamente a AlRaspos riscos de operacdo, gestao e
sociais. Todos os demais riscos citados no paagraerior poderiam ser compartilhados
por meio de contratos com construtoras, investgjornanciadores, produtores,
compradores e seguradoras. Ressalta-se que, fraraadizacdo de urProject Finance é
necessario o estabelecimento de uma SPE - reqiasiteém exigido para as concessoes

brasileiras em outros setores.

A estrutura de exploracdo proposta neste trabafinesantou-se como um modelo de
administragdo similar aos modelbandlord Porte Fully Privatized Port As principais
diferencas encontram-se nas atividades de investiimem infraestrutura, administracao
portudria, planejamento e arrendamento de areasgpais, provimento de alguns servicos
auxiliares, além da propriedade da terra, que ndetod-ully Privatized Porté privada.
Observou-se também que a estrutura proposta remiprincipais vantagens dos dois

modelos e corrigiu algumas das suas desvantagens.

Algumas ressalvas, entretanto, precisam ser feitams relacdo a compatibilidade da
proposta com a legislacdo vigente. Conforme comdentnteriormente, atualmente o
Brasil est4 passando por uma reforma regulatéemaa ha varias indefinicbes. Apenas
algumas regras gerais estdo definidas na $.é2r815/2013 (BRASIL, 2013a), entre elas
destaca-se a alteracdo de critérios para as beisagle arrendamentos e concessodes
portudrias. O governo brasileiro anunciou que r&é mais cobrado o valor de outorga e
os critérios para licitacdo passaram a incluirfatena isolada ou combinada, a maior
capacidade de movimentacdo, a menor tarifa ou com&mpo de movimentacdo de
carga. Entretanto, essa ndo € uma pratica comurdemosis paises e é possivel que sejam
encontradas varias dificuldades para implantac&aideegras. Como até o momento nao
h&4 exemplos de aplicagdo prética seguindo a nogalamentacdo, € possivel, por
exemplo, que haja dificuldade na definicdo de unampatro objetivo para mensuracéo do
comprometimento com a maior movimentacédo de carga®m o0 menor tempo. Tambéem
ha incertezas com relacdo ao critério de menofatagrincipalmente nos casos de

verticalizacgéo.
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Na estrutura proposta neste trabalho, para andBseiabilidade do empreendimento,
foram consideradas as novas abordagens — impadtaaqvo marco regulatorio — para os
parametros de movimentacao e tarifa. Entretanteiddea fragilidade do processo de
mensuracao desses critérios, considera-se fundalreerdobranca do valor de outorga

como critério de julgamento na licitacdo dos cdnga@e concessao.

Outras particularidades da legislacéo brasileifereen-se a contratacdo exclusiva de mao
de obra do OGMO e a recente alteracéo de regraapam@damentos portuarios, que tira da
AP a responsabilidade pelos contratos. Para inggaot da estrutura de exploracéo
proposta neste trabalho, recomenda-se a ndo a@ickgtais regras. Sendo assim, tanto a
AP privada quanto os operadores poderiam contlagtamente a mao de obra necesséria,
sendo possivel, assim, maior controle de prodwdede condicbes de competitividade
com os demais TUP existentes. Além disso, recomsadambém que, no caso dos portos
concedidos a iniciativa privada, a responsabilidpétos arrendamentos de areas e
terminais seja da propria AP privada. Nesses cas@®der publico participaria apenas
como interveniente anuente e os parametros patacho ficariam a critério da empresa
concessionaria. Ressalta-se que nao ha o riscetdo@ivado se desviar do escopo das
atividades portuarias ou diminuir a produtividadesetor, pois a concessionaria teria que
cumprir as regras estabelecidas em seu contratoodeessdo firmado com o poder

publico.

Entre as vantagens da estrutura proposta, destacato nivel de comprometimento de
todos os agentes envolvidos na concessao por radtooject Finance colaborando para
maior eficiéncia e produtividade no porto. Alémsdissdo vantagens a desoneracdo do
Estado, a maior agilidade na aplicacédo dos rec@sosodernizacao do setor portuario. O
fato de a propriedade da terra permanecer publioafago de que todas as melhorias
realizadas pela empresa concessionaria serem idagedo patriménio publico apds o

periodo da concessao também sdo vantagens est@aatpgra o poder publico.

Por fim, espera-se que a estrutura proposta atemdgessidade imediata de definicdo de
diretrizes para exploracdo dos portos, indicanda aiternativa de organizacdo que seja

estratégica para 0 governo e atrativa para o eivado. Diante do exposto, atendendo aos
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interesses publicos e privados, é esperado que Pagprvadas tragam significantes
melhorias na produtividade e competitividade dorgedrtudrio.

7.1RESTRICOES E RECOMENDACOES

E importante também citar algumas restricbes daitesh proposta neste trabalho. A
primeira delas, comentada algumas vezes no texfiererse a sua aplicacdo somente aos
portos organizados ja existentes. Para aplicacAo@ros portos a serem construidos,
devido ao maior investimento inicial, talvez segcessaria a contribuicdo financeira da
Unido — provavelmente, por meio de uma PPP. Entetadependendo dos arranjos
contratuais dé@roject Finance pode ser que seja possivel a assun¢éo pelopsetado de
todo o 6nus. Seria necessario, portanto, um eshai® profundo, incluindo levantamento
de custos reais e analise do caso especifico maificar a viabilidade de aplicacdo da

proposta.

Além disso, também néo se considerou a aplicac@stdatura proposta neste trabalho em
TUP ou outras instalagdes privadas. Neste casoptivané que 0s aspectos legais sao
bastante diferenciados do caso dos portos orgaszd&timeiramente porque, sendo a
terra de propriedade do privado, ndo caberia aes3@0 — 0 que 0 governo brasileiro faz
atualmente sdo autorizacdes, por meio de contdt@lesdo. Além disso, a organizacao
interna e os interesses também diferem da realidaseortos organizados. Nesse caso,
seria viavel a aplicacdo apenas de parte da estrgoposta, aquela que propde o
financiamento confProject Finance Mas, assim como mencionado no paragrafo anterior,
analises numéricas com dados reais sdo recomengadasverificar a viabilidade do
projeto.

Outra restricao refere-se a finalidade do portcs Biadlises e proposi¢coes deste trabalho
foi considerada apenas a movimentacdo de cargesioda sua importancia estratégica
para desenvolvimento econémico do pais e tambémuepratualmente no Brasil, a
movimentacdo de cargas € mais significante que padsageiros nos maiores portos. A
movimentacgdo de passageiros em portos é mais corausygido norte do pais, entretanto,

os portos fluviais de passageiros la presentes uposs caracteristicas fisicas,
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organizacionais e legais bastante distintas daspddass maritimos e das dos grandes

portos fluviais.

Seguindo essa linha, € importante lembrar que asogpode grande porte com
movimentacdo expressiva de cargas também apresgnsanties diferencas entre si. Por
este motivo, a estrutura proposta se limita a @gfinde regras gerais, faltando definicbes
especificas para cada caso. As especificidadeadieaaso seriam analisadas nos estudos
de viabilidade e nas amarragcfes contratuais estenwolvidos no projeto. Localizacéo,
porte, tipo de carga movimentada, acessos e areafldéncia fiterland) sdo algumas
caracteristicas que podem ser bastante distintas em porto e outro e precisam ser
tratadas de formas diferentes. Ressalta-se quedéssanca € um dos diferenciais do
Project Finance em que, conforme apresentado no Capitulo 4, endyagia financeira é
estruturada especificamente para o projeto em dersgido, ndo existindo um projeto

padrao.

Apesar de ter sido considerada a realidade brasil@iestrutura de exploragdo de portos
aqui proposta, em que a iniciativa privada assuniengdo de AP, que por meio de
financiamento do tipoProject Finance consegue garantir o retorno financeiro dos
investimentos realizados, também pode ser aplieadautros paises. Neste caso, seria
necessario verificar a compatibilidade da estrybwoposta com a legislacao local vigente.

Por fim, tanto no Brasil quanto em qualquer outaispé também importante considerar
uma fase de transicéo para aplicacéo da estrutopagia, incluindo a coexisténcia com as
demais formas de exploracdo portuaria. No Brasdmados TUP, também existem
diferencas estruturais entre os portos publicos,mpdem ser explorados diretamente pela
Unido (por meio das Companhias Docas) ou poderdedegados a estados e municipios,
possuindo AP locais. A concorréncia entre os tesimiportuarios localizados nos portos
publicos e os TUP €& conhecida no Brasil. Entretaat@oncorréncia entre 0s portos
publicos, até pouco tempo atras conhecida aperlas péerentes impostos entre o0s
estados, também é influenciada pela capacidadestéaye de levantamento de recursos
por parte das AP. A coexisténcia dessas AP pubtioas as privadas da nova estrutura
carece de algumas regras transitérias para queaj@rejuizo a nenhum porto especifico

e nem ao setor portuario nacional.
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A. LEGISLACAO PORTUARIA

Tabela A.1Historico de legislagdo portuaria mais relevante

Ato legal

Descricao

Década
de 30

Decreto A24.447, de 1934

Define nos portos organizados, as atribuicbes coafe a

L diferentes ministérios

Decreto A 24.508, de 1934

Define os servigos prestados pelas administra¢cdsespdrtos
I organizados, uniformiza as taxas portuarias, quaadsua
espécie, incidéncia e denominacao

Decreto A24.511, de 1934

} Regula a utilizagao das instalacdes portuarias

Década
de 70

Decreto-Lei A1.143, de
1970

Dispde sobre a Marinha Mercante e a ConstrucaolNava

Decreto A 73.838, de 1974

Dispde sobre a estruturacdo e atribuicdes da Supedéncia

L Nacional da Marinha Mercante (SUNAMAM)

Década
de 80

Constituicdo da Republica
Federativa do Brasil, de
1988

Art. 21 — Compete a Uniao

XIllI- explorar, diretamente ou mediante autorizag@m)cessao
OuU permissao:

f) Os portos maritimos, fluviais e lacustres;

Art. 175 — Incube ao poder publico, na forma da lei,
diretamente ou sob regime de concessdo ou permssdpre
atraveés de licitacdo, a prestacdo de servigosquabli

Na
década
de 90

Lei n® 8.630, de 1993

DispGe sobre o regime juridico da exploracdo dosOpO
organizados e das instalages portuarias

Lei n° 8.666, de 1993

Institui normas para licitagcbes e contratos da Aidstiacéo
Publica

Lei n®9.074, de 1995

Estabelece normas para outorga e prorrogagfesodasssdes
e permissoes de servigcos publicos

Lei n®9.277, de 1996

Autoriza a Unido a delegar aos municipios, estadas
Federacdo e ao Distrito Federal a administrac&pleracdo de
rodovias e portos federais

Na
década
de
2000

Lei n° 10.233, de 2001

Dispde sobre a reestruturacdo dos transportes iagioawe
terrestre, cria 0 Conselho Nacional de IntegragiBadliticas de
Transporte, a Agéncia Nacional de Transportes $ee® a
Agéncia Nacional de Transportes Aquaviarios e o
Departamento Nacional de Infraestrutura de Trarepor

Decreto R4.391, de 2002

Dispde sobre arrendamento de areas e instalactesipas de
gue trata a Leith8.630, de 1993, criaPrograma Nacional de

Arrendamento de Areas e Instalagdes Portuarigestabelece
a competéncia para a realizagdo dos certamedditits e a
celebracdo dos contratos de arrendamento respctieo
ambito do porto organizado

Resolucdo Antaqb5, de
2002

Aprova a norma sobrarrendamento de areas e instalagdes
portudrias destinadas a movimentacdo e armazenagem de
cargas e ao embarque e desembarque de passageiros

Lei n° 11.033, de 2004

Entre outros assuntos, instituR&porto, objetivando estimular
a realizacao de investimentos na recuperacéo, maedeéo e
ampliacéo dos portos brasileiros

Resolucdo Antag%b25,
de 2005

Estabeleceprocedimentos complementaregpara a execucao
do disposto ndecreto r? 4.391, de 26 de setembro de 2002,
relativamente a realizacdo deertames licitatorios e a
celebracdo dos respectivos contratos de arrendament

Lei n®11.314, de 2006

Alteracdo, dentre outras, da Leil.233/01

Lei n®11.518, de 2007

Consolidagdo do funcionamento 8BP

Lei n®11.610, de 2007

Institui 0 Programa Nacional de Dragagem Portuaria e
Hidroviaria

Decreto A6.620, de 2008

DispGe sobrepoliticas e diretrizes para o desenvolvimento e
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Ato legal

Descricao

o fomento do setor de portos e terminais portuariosle
competéncia da Secretaria Especial de Portos d&dPreia da
Republica, disciplina aoncessao de portos, o arrendamento
e a autorizacdo de instalacdes portuariawaritimas

Resolucdo Antag®h.401,
de 2009

Dispde sobrenorma para outorga de autorizacdo para a
construcdo, a exploracéo e a ampliacadedminal portuario
de uso privativo

Portaria/SEPH257 de
2009

Aprova oPlano Geral de Outorgag(em carater preliminar)

Portaria/SEP 1414, de
2009

Estabelece as diretrizes, os objetivos geraisgaedimentos
minimos para a elaboracdo &ano de Desenvolvimento e
Zoneamento Portuério— PDZ

Portaria/SEP H108, de
2010

Estabelece regras e procedimentos paracoacessdo a
iniciativa privada de novos portos organizados

Portaria 131/SEP n° 131,
de 2010

Estabelece procedimentos para registro, elaboracdo e
selecdade projetos basicos para empreendimentos porsuario

Na
Década
de
2010

Resolugdo Antaq®.240,
de 2011

Aprova a norma que regulaaploracéo de areas e
instalagc6es portuarias sob gestdo das administragde
portuarias no ambito dos portos organizados

Medida Provisériah595,
de 2012

Dispde sobre axploracéo direta e indiretg pela Unidode
portos e instalacdes portuariag sobre as atividades
desempenhadas pelos operadores portuarios, erda out
providéncias

Decreto A7.860, de 2012

Cria aComisséo Nacional para Assuntos de Praticagem,
com o objetivo de elaborar propostas sobre regolde&recos,
abrangéncia das zonas e medidas de aperfeicoarstatteas
ao servico de praticagem; e altera o Decré®506, de 18 de
maio de 1998

Decreto A7.861, de 2012

Institui aComissdo Nacional das Autoridades nos Portos -
CONAPORTOS, disp6e sobre a atuacao integrada dos érgéos
e entidades publicos nos portos organizados dagéts
portudrias, e da outras providéncias

Resolucdo Antaq®.826,
de 2013.

Altera o § 1° do art. 35 da Resolu¢gi®r240-Antaq e
revoga a Resolucdo n° 525- ANTAQ

Lei n®12.815, de 2013

Dispde sobre axploracéo direta e indiretapela Unido de
portos e instalagdes portuarias e sobre as atisad
desempenhadas pelos operadores portuarios; adteeisat®
5.025, de 10 de junho de 1966, 10.233, de 5 dejde2001,
10.683, de 28 de maio de 2003, 9.719, de 27 denmuncede
1998, e 8.213, de 24 de julho de 19@l0ga as Leis
8.630, de 25 de fevereiro de 1998 11.610, de 12 de
dezembro de 2007, e dispositivos das L&410.314, de 3 de
julho de 2006, e 11.518, de 5 de setembro de 208&;outras
providéncias

Decreto A8.033, de 2013

Regulamenta o disposto na L&i12.815, de 5 de junho de
2013, e as demais disposigOes legais que reguéxplaracao
de portos organizados e de instalagGes portuarias.

151



ANEXO

152



A. O CASO DO PORTO DE IMBITUBA

A seguir é apresentada uma analise do caso do deitobituba (VILLELAet al, 2013).
O texto foi redigido em inglés e em formato degartipois o objetivo é a sua publicacao
em periddico internacional. As referéncias citataartigo constam na lista de referéncias

da tese.

PRIVATE PORT AUTHORITY IN PUBLIC PORTS: THE
BRAZILIAN CASE

ABSTRACT

The Brazilian Government intends to increase pavaarticipation in the port sector, as
announced in the new regulatory port reform on Delser 2012. However, the specific
rules to achieve this goal are not well detailedl yidhe Brazilian public ports are usually
directly exploited by the Union or delegated tot&aor Municipalities. But the port
authority can be a private company, in which caseoacession agreement between the
Union and the private entity is required. This laase doesn’t exactly fit in any of the four
established port administration models in the woptdden very similar to the Landlord
Port model. From 1941 until 2012, the Port of Imbid was the only Brazilian public port
with a private port authority. However, despite tbencession, the Brazilian Federal
Government made investments in this port for séwerars. In this paper, we present a
brief description of the Brazilian port sector nayegs, the main responsibilities of the
private port authority in the Port of Imbituba, atide public investments in this port. We
also discuss this experience, highlighting someeisselated to further concessions within
the scope of the new Brazilian policy for the mattor.

Keywords: port authority, seaport, regulatory reform, Braaibncession

1. INTRODUCTION

Following the trend of many countries, such as Atgea, Chile, India, and China, Brazil
has also experienced several port reforms. Momenthg in 1993, the Brazilian Ports’ Law
(Federal Law 8.630/1993) introduced several chamg#dse sector, most of them related to
the exploitation of public ports and private terals) and paved the way for internal port

organization, consolidating the participation c# thain stakeholders in the port structure.
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The latest regulatory port reform in Brazil was ammced during the release of the new
“Logistics Investment Program in Ports”, on Decemb8, 2012. The day after this
announcement, the new general rules concerningafiegeform were published. Although
the new regulation has revoked the Ports’ Law, aintained the exploitation forms and
the concept of the key stakeholders in the portvéier, the specific rules concerning this
new regulatory port reform were not published yet.

Regarding port’s exploitation types, since 1993t Pauthority in Brazil can be public
entities representing the Union, a State or a Mpaliity, and can also be a private entity.
The new regulatory port reform didn't change thatl rovided a great incentive to
increase private participation in the sector. Wiitis new regulation, the Brazilian Federal
Government expects to increase cargo handling, ceedeosts and improve port
infrastructure and management. The aim of the regulatory framework in Brazil is to

increase competitiveness, developing Brazilian eoon

Considering this scenario, it is worth to discuss private Port Authority performance in a
public port in Brazil, where the only public porrainistrated by a private company in
recent years was the Port of Imbituba. The concesagreement between the Union and

this private Port Authority expired in December120

In this paper, we present a case related to tiwatprPort of Imbituba, showing the private
responsibilities and the main public investmentghos specific port. We also identify the
strengths and weaknesses of this partnership &r dodanalyze the new Brazilian strategy

to increase private participation in the port secto
2. PORT ADMINISTRATION MODELS

There are four main models for port administratioet have arisen over the years: Service
Port, Tool Port, Landlord Port, and Fully Privatizéort (e.g. Bichou & Gray, 2005; Chen,
2009; Desai, 2005; Trujillo & Nombela, 1999; Woiénk, 2007). These models can be
distinguished by the level of participation of tpeblic and private sectors on port’'s

activities and ownership.

154



Since these models are well established in theatitee and are a common knowledge
among the experts of the field, we will not presantomprehensive review about this
subject. Therefore, in the following sections wdl wnly present the main characteristics

of each model and show some examples of ports veuete models are applied.

2.1 Service Port

In this model, the port is completely controlled blye government, without any
participation of the private sector. This contrahde directly done by the government or a
through public port administration entity (e.g. abjic company). Besides the port
ownership, the government is responsible for alegtments and revenues associated with
port activities.

According to the World Bank Port Reform Toolkit (W Bank, 2007), the number of
service ports is declining. Some countries stilofe this model keeping full control of the
port operations, but they are now in the processaofsition to other models, where the
private sector is steadily augmenting its partitgra This applies, for instance, for the
ports of Colombo (Sri Lanka), Nhava Sheva (Indiag ®ar es Salaam (Tanzania). As an
example of Service Port, Goldberg (2009) mentidres dase of Singapore, where, from
1964 to 1996, its ports were managed and operatettheéb Port of Singapore (PSA), a
public company with 100% state capital.

In Brazil, this kind of port administration was gded during the existence of the Ports of
Brazil Company (Portobras, created by Law 6.2228)9FHowever, after Portobras was

closed down in 1990, the Brazilian ports began xpeeence greater influence and

investment from the private sector in some ac#sitimainly in operation activities, but it

is still possible to find an example of Service tRoodel in Port of Areia Branca, in the

State of Rio Grande do Norte (Goularti Filho, 2007)

2.2 Tool Port

In the Tool Port model, the port authority provides infrastructure and equipment for
private companies to carry out the activities af fbort operation. In other words, the

Union is the owner of the property and is respdeditr the development and maintenance
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of both infrastructure and superstructure, inclgdaguipments such as cranes and forklifts
trucks (World Bank, 2007).

The main problem of this model is the split openadil responsibility, which usually
causes conflicts between port authority staff archinal operators. A typical example of
Tool Port is the Port of Chittagong (Bangladeshil éime container terminals of Ports
Autonomes (France). In Brazil, this model can bhanfbin the Dry Bulk Terminals at Port

of Aratu, located in the State of Bahia.

2.3 Landlord Port

This is the model that has the higher balance twaiblic and private participations.
While the government is the land owner and it spomsible for the administration and
investments in infrastructure, the private entityg@sponsible for the port operation and for
the investment in equipments and port superstrectarthe Landlord Port model, the Port

Authority can lease the terminals to private opegatompanies or to industries.

Nowadays, this model is the most widely adoptedhm world, considering large- and
medium-sized ports. Besides other examples rel@tetis model, one can mention the
ports of Rotterdam (The Netherlands), Antwerp (Betg, New York (USA) and, since
1997, the Port of Singapore (World Bank, 2007). Bipanish ports are also based on the
Landlord Port model, but their port authorities éav self-financing policy. They do not
receive any direct subsidy from the national gowesnt, and their expenditures are
covered by current incomes, special European Usigbsidies and, occasionally, by
external debt (Sanchez, Diaz, & Mill&011).

Concerning the management structure of port autesriChen (2009) says that it varies
worldwide, but it is possible to mention three marganizational types:
* Port authority as an integral part of the governrseadministration;
* Port authority structured as a corporation: a sbayucorporation, a government-
owned limited company or a private limited companin this last case, the author

refers to the port authority in private ports (FWrivatized model);
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« Commercialized statutory port authority (a quaddpubody), presenting some

characteristics of the private firm and some ofgghblic agency.

Most ports in Brazil follow the Landlord model.i#, however, worth to mention that the
port authority in Brazilian ports is not always dgtal part of the government’s
administration. In some cases, the port authordresmixed capital companies that have
the Government as the major shareholder — a “govent-owned limited company”, as
mentioned by Chen (2009). Other exception is thbituba Dock Company, which is a
private company and was the port authority of Pdrimbituba (which is a public port)

until December 2012. This case will be detailethimfollowing sections.

2.4 Fully Privatized Port

Considered as the extreme of a port reform policyhis model, the private sector has full
responsibility for every port activity and investmeincluding the land ownership. It is the

opposite of the Service Port, where the governrassiimes all duties.

Due to strategic and national security reasons, gevts in the world follow this totally
private model. Some of these rare examples canuwefin the UK and New Zealand. In
Brazil, Private Use Terminals (TUP), located owtsilde port area, have the main features
of the Fully Privatized Port, but it is importamt émphasize that they are only terminals

and not organized ports, as we discuss in thesestion.

Finally, considering the widely accepted conceptslable in the literature on this subject,
Goldberg (2009) summarized these models’ charatiesiinto the following picture

(Figure 1). It presents the main differences betwert Administration models.
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Figure 1. Port Administration Models
Source: adapted from Goldberg (2009)

It is worth to mention that the choice of modeb®adopted depends on the specific needs
of each country and varies according to each c8@eee specific factors have major
influence on how the ports are organized and mahageldwide, such as the country’s
socio-economic structure, history (for instancethi# country was a colony in the past),
port location (in urban areas or isolated), typecafgo handled (e.g. container, bulk,
general cargo) (World Bank, 2007).

3. BRAZILIAN PORT SECTOR

Brazil is the largest country in South America dnel fifth largest in the world in land area
and population, with an area over eight million @gu kilometers and 196 million
inhabitants. It is a federal republic composed Bystates — 17 of them located in the
Atlantic coast — and a Federal District, whereoisated the country’s capital, Brasilia. In
Brazil's coastline and main rivers, there are 3Bluports (34 of them are seaports) and
123 TUP (Antag, 2013b; MT, 2010).

A public port - or organized port, as defined by8lian Law - is a public property built

and equipped to attend the needs of shipping, pgssdransportation or cargo handling

and storage, whose traffic and port operations waréer the jurisdiction of the Port
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Authority. The port area is delimited by the Uniand includes port facilities, protection
infrastructure and the port access infrastructr&igure 2, it is shown the location of the

Brazilian public ports.

A TUP can be exploited by a public or private gntitutside the port area, and can be used
to passengers transport or cargo storage and hgnith installation and operation need an

authorization from the government.
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Figure 2. Brazilian public seaports
Source: MT (2010)

To better understand the Brazilian port sectors #vorth to identify the main Brazilian
stakeholders in the port sector and the port etgilon types. It is also important to bear in
mind that the focus of this paper is the concessioan organized port in Brazil, so we

will not deal with TUPSs here.
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3.1 Main stakeholders in Brazilian port sector

Brazil has experienced several reforms both intthesportation sector and port sector.
Regarded as one of the main recent regulatory fremmiein the transport sector, the
Brazilian Law number 10.233/2001 deals with thestrecturing of the water and surface
transportation sector, creating the National Cdufuei Integration of Transport Policies

(Conit, in Portuguese), the National Land Transgah Agency (ANTT, in Portuguese),

the National Waterway Transportation Agency (AntagPortuguese) and the National
Department of Transport Infrastructure (Dnit, inrtaguese). For more details about
former port reforms in Brazil, see Goularti Filh@00Q7). Highlighting the Brazilian

Government initiatives and constant attempts torawe, reequip and modernize Brazilian
ports, this author describes the Brazilian porttexinfrom 1910 until 2001, when Antaq

was created.

Antaq, as the regulatory agency of waterway trartapon (including the port sector), was
established to:
« Implement policies formulated by Conit and the Miny of Transports, according
to pre-established principles and guidelines;
* Regulate or supervise the activities of service axgbloitation of transport
infrastructure, carried out by third parties, aigio:

o ensure the movement of passengers and goods, iplieoge with the
standards of efficiency, security, comfort, regijar punctuality and
affordability of fees;

o harmonize, preserving the public interest, the sisegeds, companies and
delegated entities, solving conflicts of interastl preventing situations that

represent unfair competition or economic orderatioh.

In order to understand the institutional contexthaf Brazilian port sector, it is essential to
mention the creation of the Secretariat of PortthefPresidency of the Republic (SEP/PR)
in 2007. According to the Law 11.518/2007, it is tapthis Secretariat to directly and

promptly advise the President in the formulationpoficies and guidelines to encourage

the development and promotion of the sector, eaffg@romoting the implementation and
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evaluation of measures, programs and projects stipgothe development of ports’

infrastructure and superstructure.

Regarding the institutional structure of the aansport modal, the Secretariat of Civil
Aviation (SAC, in Portuguese) is the policymakertitgnfor the air sector; and the
regulatory agency is the National Civil Aviation éacy (Anac, in Portuguese). Finally,
aiming to consolidate an integrated planning otralhsport modals, recently the Brazilian
Government created a public company, named PlaramdgLogistics Company (EPL, in
Portuguese). The Brazilian institutional structuvéth the main stakeholders of all

transportation modals, is presented in Figure 3.

Presidency of the

Republic
Guidelines makers CONIT
I
Intermodal
EPL

planner i

Policymakers SEP T Ministry of SAC
ransportation
] _&I_ I

Regulators Antaq ANTT Anac

Sector SURFACE & WATER AIR
TRANSPORT TRANSPORT
Figure 3. Brazilian institutional structure - transport sect
Source: adapted from PIL-Portos (2012)

Concerning the port regulatory framework, it iscalsssential to mention the Brazilian
Ports’ Law (Law 8.630/1993) and the recent Logsstiavestment Program in Ports
(formalized by the Provisional Measure MP 595/201&)Brazil, a Provisional Measure
(MP, in Portuguese) is a legislative tool usedh®/ President that, by definition, should be
issued only in cases of relevance and urgency.MBdakes effect immediately after its
publication, but, to become a law, it must be appdoby the Congress, which has up to

120 days to decide whether or not it is suitabledoome a law.

In 1993, the Brazilian Ports’ Law was issued toldeigh the internal port organization,
consolidating the participation of four main staédelers in the port structure: the Port

Authority, the Port Operators, the Port Authoritgu@cil and the Workforce Management
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Union. The new regulatory framework maintained éhdsur stakeholders in the port

(shown in Figure 4).

Each stakeholder has specific functions and magdmeposed by public and/or private
entities, as convenient. The Port Authority is oespble for general administrative
functions, pre-qualification of port operators, snpsion of port operation and execution
or supervision of civil intervention works in panfrastructure. Created by Brazilian Ports’
Law, the Port Authority Council is an advisory bodf the Port Authority. The new

legislation (MP 595/2012), despite having ratiftb@ participation of this Council in the

port, did not present its duties, composition oeragion; but it assured the participation of

representatives of the business class, port woekeighe Government.

Another entity created by Brazilian Ports’ Law e tWorkforce Management Union. With
its functions ratified by the MP 595/2012, this timiis responsible for managing the
manpower at the port. It is also responsible, amoihgr duties, for the application of
disciplinary rules and the promotion of trainingdagualification of the port workers. At

last, the Port Operator is the pre-qualified legaity for cargo handling into the port area.
According to Brazilian Secretariat of Ports (SBR§g pre-qualification of a Port Operator
is performed by the Port Authority and it also ddess that the Port Authority itself is

already pre-qualified to serve as Port Operator.

Port

Authority

Council

Port

Authority

Port Manpower
Manager
Operators
Agency

Figure 4. Public port stakeholders
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It is interesting to note that the existence ofRloet Authority Council is not very common
in other ports in the world. Even in the theordtioadel of the Landlord Port, which is the
model adopted in Brazil and several other counttiesre is no Council or other similar

structure.

3.2 Port exploitation types

In Brazil, the decentralization of actions is orfgle general guidelines of infrastructure
management and transport operation. Such deceatiah can be accomplished by
promoting the transfer of infrastructure or servioea public entity through delegation
agreement, or to private companies through authtolz, concession or permission
agreement. According to Brazilian regulation (Fedléaw 10.233/2001), those grants to
private companies can be applied as described below
» Concession: when it deals with the exploitatiorpablic transport infrastructure,
preceded or not by public construction, and thevigion of transport services
associated with the infrastructure exploitation;
* Permission: when dealing with the regular provisioh public land transport
services (passengers) unlinked the infrastructgoéogation;
» Authorization: when dealing with non-regular proeis of public land transport
services (passengers), provision of water tranapornservice, or infrastructure

exploitation for private use.

When dealing with ports, a concession agreement bmarsigned to enable the port
exploitation by a private port authority. The Gawaent can also issue an authorization to
a private entity who wants to build and operateigape use terminal (TUP) outside the
port area. Another decentralization form widely duse the port sector is the leasing of
terminals. Regulated by Antag Resolution 55/2008 Bederal Decree 6.620/2008, the
leasing is an onerous assignment of a port faclithin the port area. It is important to
mention that a terminal can also be directly ometdity the Port Authority. In Figure 5 are

represented these various type of exploitation.
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Figure 5. Exploitation types in the port sector.

Despite the trend of researches focusing on thiysieat a firm level involving terminal

operating companies rather than on the analyss @ort level (Woo, Pettit, Kwak, &

Beresford, 2011), the concession of terminals theopublic port is not on debate and the

contractual forms for installation and operation mivate use terminals will not be

analyzed here. This situation of having differeattpperators in the same port is already

well established in the Landlord Port model andigely used in Brazil. For more details

about that issue, see, for instance, Noteboom (200% presents the advantages of using

concession agreements by public port authoritieprizate terminals into the port.

Concerning public ports, as mentioned before, Beazilaw allows that they can be

directly exploited by the Union, can be delegatedtates or municipalities and also can be

granted to the private sector (by a concessioneageat). In Table 1 we present the

number of ports managed by different public erdi#ad the private sector, considering

December 2012 as the data base.

Table 1: Forms of exploitation of Brazilian seagort

Responsible Number of ports
Union 19
States 14
Municipalities 03
Private entity 01
TOTAL 37

Source: Antaq (2013b)
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It is important to mention that ports exploited edily by the Union in Brazil are

administered through the Dock Companies, whichmabeed capital companies, whose
major shareholder is the Federal Government. This gxploited by the States or by the
municipalities are administrated directly by thecdb government or through specific

public entity, public company or other kinds of palzorporations.

The only port administrated by a private entityhis Port of Imbituba (located in the center
of the southern coast of the State of Santa Cabarimhich concession agreement was
signed in 1941 and expired in December 2012 (aswdein Federal Decree 7.842/1941).
We should point out that, according to recent caoledisions, the contract was extended
until July 2016, but the decision was reversed #mel port is currently under the

responsibility of the Union.

Despite granted to a private company, there wasfonmer bidding process to the
concession of the Port of Imbituba at that timezdose this concession agreement was
signed before the Ports” Law and other current lagign concerning the concession
process in Brazil. Nowadays, before signing a cssioe agreement, a bidding process

with wide publicity is mandatory.

Nevertheless, it is possible to observe that theeféd Government is making investments
in the Port of Imbituba, even in periods when itswganted to a private company. Such

investments in this port are presented in the ¥ahg section.

4. A PRIVATE PORT AUTHORITY IN A PUBLIC PORT: THE C ASE OF THE
PORT OF IMBITUBA

As mentioned before, in Brazil, the only port adistirated by a private entity is the Port of
Imbituba. This public port was granted to the Imba Dock Company, which is a
Brazilian open capital company. Since 1941, whendbncession agreement was signed,
until December 2012, when the contract expired,itima Dock Company played the role
of the Port Authority in the mentioned port.

Our focus in this work is the analysis at a povelemore precisely, the concession of the

whole port. The aim of this section is to preseswtthe concession of the Port of Imbituba
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has functioned during the time it was administrabgda private company, in order to
identify whether or not it is worth to have priv&ert Authorities in Brazilian public ports.

4.1 Operational characteristics

Port of Imbituba is 90 kilometers away from Floaolis, the capital of the State of Santa
Catarina (south of Brazil). Strategically locatedthe center of the Southern Common
Market (Mercosul, in Portuguese), this seaport éasy access to the major Brazilian
producing and consuming regions and to other SAutkrican countries, like Argentina,

Uruguay, and Paraguay.

Installed in a bay open to the sea, the Port ofitibh doesn’'t have access channel.
Furthermore, due to the low rate of sedimentatibig possible to maintain good draft
conditions for long periods of time. There are fdarths, but, recently, the port was
operating with three 11-meter deep berths (Antad3p; CDI, 2013).

According to Antaq’s Waterway Statistics Yearboditaq, 2012), in 2011, 2.3 million
tons were handled in the Port of Imbituba. This hanputs this port in the 19th position
in the ranking of Brazilian ports in terms of cargandling, immediately after Port of
Santarém (State of Pard) and Port of Areia BraStaté€ of Rio Grande do Norte), with 2.3
and 2.5 million tons, respectively. In Table 2 wegent the cargo handling in the Port of

Imbituba, according to the nature of the cargojgetion type and flow direction.

Table 2: Cargo handling in the Port of Imbituba

Classification Type Tons
Dry bulk 1.868.316
Cargo Nature Liquid bulk 113.243
General Cargo (including container) 330.172
Navigation Long Course 2.129.010
Coastwise 182.721
o Unloading 1.814.869
Flow direction Loading 496.862

Source:Antaq (2012)

To deal with all this cargo, on December 2013,Rloet of Imbituba had 13 port operators
registered — three of them were also lessees. Arwpto the port’'s Zoning Plan, there are
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11 areas devoted to the handling ofspecific tydgesamgo: liquid bulk, reefer cargo, coal,
agricultural grains, fertilizers, containers, anehgral cargo. There are alsofive multiple
use areas (CDI, 2013).

4.2 Concession agreement: responsibilities and righ

The concession of the Port of Imbituba was fornealiby the Federal Decree 7.842 in
September 13 1941. According to this Decree, the Federal Govemt authorized the
Imbituba Dock Company to make civil constructiopats, equip the port, and also be
responsible for the exploitation of its traffic fé@ years. The grant became effective from
the date the concession agreement was signed, anéeths after the publication of the

above mentioned decree.

According to the Brazilian legislation at that tin(®941), mainly the Federal Decree
24.599/1934, a concession of a public port should:
» Ensure easy access to the port;
* Have anchorage for vessels with convenient shattdrcompatible depth;
* Include the construction and port equipment reqgufte berthing of vessels and
alsorequired for the handling, storage and safekgey cargo;
* Include the commercial exploitation of the port,igthencompasses carrying out
the port services, maintenance of access channdlsaachorages, and also the

preservation and renovation of the port’s apparatus

Meanwhile, it is important to point out the rightéxd responsibilities of the private
concessionaire in this specific case of concessfonsidering the Federal Decree
7.842/1941 content, it is possible to divide tha@assionaire’s responsibilities into four
categories, as shown in Table 3.

Table 3: Concessionaire’s responsibilities

Category Description

Construction and equipping of the port, including: mooring docks,
breakwaters, dredging and all facilities necestaryhe loading and
unloading of goods
Preservation of construction and apparatus duliagbnstruction period
equipping and before the inauguration of services

Provision ofspecial facilities to:
* loading, unloading and storage of flammable, esipe and corrosive;
» loading and unloading of bulk grain;
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» charging and storage of coal, as well as fowvtdssels supply with this
fuel,

« other facilities that may be required to the mfficiency.

Maintenance of port facilities (including fixing of dunes), teeep the
port in perfect condition and in full efficiency

Provision of the policing of the port area

Provision of free wharfage services and railwagpgpeort in the port in
case of:

» any amount of money belonging to the Union orSkeges;

* Mail;

» Passengers/immigrantsluggage

» Any package shipped to people afflicted by drdaugastilence, flood,
war or other public emergency.

Provision of free transportation of immigrants freime port’s facilities to
the railways’ stations

Services

Indemnity expenses (or any other kind of expendgsing from

Indemnity expropriations or acquisitions.

General Follow ports’ national regulation

Concerning the concessionaire’s rights, it is gaesto point out three main categories
(Table 4):

Table 4: Concessionaire’s rights

Category Description

tax exemption on materials, machinery or apparftusarrying out the
construction and port apparatus, as well as fordbeservation and
Taxes renovation of port’s facilities and for port traffservices

exemption from federal, state and local taxes,eturor future, relating
to the port’s facilities or services

application of fees to cover the services proviiheithe special facilities
charge port fees, as follows:
* Fees payable by shipowners: use the port, bertluh vessels,

Incomes :
stevedoring of goods.
* Fees payable by the owners of goods: wharfageage, transport.
obtain miscellaneous, supporting, eventual or extliaary incomes
Services Provide special, supporting or eventual servicesequested by the ship

owners or by the goods owners

The Government’s role in the concession of the Bbiinbituba is related to regulation
enforcement, approval of projects and budgets of ponstruction and apparatus, and

approval of the fees to be charged by the concesise

After the concession period, the port and all improents made on it must revert to the
government. In this case of Imbituba, the concessie should incorporate to its assets the
amount compensation of specific funds establishgdBbazilian regulation for that

purpose.
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Despite infrastructure investments are the conceasi’s responsibility, the Brazilian
Government has applied public funds in the Poltrdfituba’s infrastructure at least in the
past 12 years. Unfortunately, it was not possiblefind public information about the
government spending before 2001. In the followirgction, we present the main

investments made by the government.

4.3 Brazilian Government investments in the Port ofmbituba

According to an official Government site on theemmet (Siga Brasil, 2013), it was
possible to track down the public investments madde Port of Imbituba from 2001 to
2012. Analyzing the kind of public expenses listedlrable 5, we found investments in
dredging, breakwaters recovery and surface acoesthd port. In principle, these
investments were supposed to come from the pricatecessionaire, as presented in

Section 4.2 but this was not the case in this @aer Brazilian port.

Table 5: Government investments in the Port of toiia (2001-2012)

Year Amount (R$) Amount (US$)

2001 0 0

2002 80.000 40.000
2003 0 0

2004 0 0

2005 10.329.000 5.164.500
2006 9.000.000 4.500.000
2007 9.000.000 4.500.000
2008 22.500.000 11.250.000
2009 400.000 200.000
2010 6.000.000 3.000.000
2011 20.342.500 10.171.250
2012 34.866.667 17.433.334
Total 112.518.167 56.259.084

* Considering US$1,00 = R$2,00
Source: Siga Brasil (2013)

It is worth mentioning that it is possible that radt public investments in the Port of
Imbituba are represented in Table 5. If an investmes made in this port without direct

reference to it, it will not appear in the queryread out on the website. This may be the
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case, for instance, of general projects or programEemented by the Government in

various ports.

Moreover, there are different categories of pubkpenditure in Brazil. The one that we
chose to analyze represents the amount that whsraagd by the Congress to be spent
each year. Due to the Brazilian bureaucracy comogrpublic budget expenditure, we
estimate that a little less than 45% of this amowat really invested on the above

mentioned port.

4.4 Case analysis

Despite the fact that dredging and investments malwaters were concessionaire’s
responsibility (as described in Table 3), the Goweent has made investments on those
items as well. These investments amounted to appetgly R$102.2 million (US$51.1

million) from 2001 to 2012. Investments in surfgumt access are usually government’s
responsibility, but in this specific case, as désd in Table 3, they were concessionaire’s
responsibility. The amount invested in surface sscey the Government was R$10.3

million (US$5.15 million) in the past 12 years.

By doing such investments, the Government is ermgpng the private participation in the
Brazilian port sector, as established in the repent reform. On the other hand, if the aim
of a concession is to cut down public costs, ther@mo obvious explanation for the
Government to keep investing on a granted porgamthese investments are strategic for
the country. To better understand this kind ofrveation, Musso, Ferrari, and Benacchio
(2006) presented an interesting discussion aboritipeestments, in terms of “direct”
profitability and social desirability.

The regulation enforcement is also essential toagueae the expected results of the private
port authority. In Brazil, Antaq, as the regulat@gyency in waterway transportation, has
this responsibility. There also is the Union Accb@ourt (TCU, in Portuguese), which is
responsible for all public expenditures auditingpeTinvolvement of these two entities is
essential to guarantee the proper investmentstbfdmmcessionaire and the Government.
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It is not possible to define if the public invesm®in the Port of Imbituba were necessary
or not, but an active regulation enforcement mayehaoided any possible unnecessary

public spending (and ensuring the private investyitappropriate) in this port.

Another explanation for the public investments loat {port could be the financial inability
of the private entity to bear all expenses with fgbet infrastructure and equipping. In this
case, it would be good if the Brazilian governmemild provide a specific port financing

solution to enable the participation of the privatet authority.

Thereby, more detailed studies are being conduttedassist further public ports
concessions in Brazil. However, considering thiscHz port experience, it is possible to
point out some issues that could increase the teriméerest in the Brazilian port sector:
» clear definition of the rights and responsibilitefseach part involved,;
» definition of the specific cases when the governnsfrould intervene, even with
public investments;

* adequate port finance solution for the privatetgnti

Port reforms are generally very important to depedaountry’s port sector. Besides many
other advantages like agility in implementing invwesnt and an appropriate management
competence, there is also a direct relation betweese reforms and efficiency. Gonzales
and Trujillo (2008), for instance, demonstratedt teabstantial port reforms in Spain
introduced significant technological improvementsl also changed the development of
port activities. The recent port reform announcedrazil established the guidelines to
increase private sector’'s participation in the @ectvhich has direct relation to the

expectation of technological improvements and ptiitiency.

However, considering the large amount of investsémtbe made and the long period of
concession, it is essential to exactly specify hthis private participation will be

implemented. To reduce de regulatory risk, all suteust be very well established so the
stakeholders should be able to analyze their isled.rThe Port of Imbituba’s experience,
which has been analyzed in this work, helped udentify some real issues to be faced in

further port concessions.
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5. CONCLUSION

Brazil has a great potential to develop its poctae mainly when considering its growing
economy and its physical characteristics. As maoyntries in the world, Brazil
experienced several port reforms, introducing mahwgnges and innovation to this

strategic sector.

The new regulatory port reform was announced inebdxer, 2012, but it still requires
detailing of how it will be implemented. The aim tiis new policy is to increase
competitiveness of the Brazilian port sector andrdfore help to develop Brazilian
economy. To achieve this goal, a great incentiven¢oease private sector’s participation
in the sector has been devised.

There are several advantages for the country \mghptesence of the private sector in its
port sector, including agility in implementing irstenents, increasing of cargo handling,
reduced costs and improvement of port infrastrectand efficiency. The private
participation should also help to diminish pubhigestments in the sector.

In Brazil, the only public port administrated byadvate company in recent years was the
Port of Imbituba. A private company — the Imbituback Company — played the role of
the port authority on the mentioned port from 194l 2012. This situation doesn’t
exactly fit in any of the four well-established p@dministration models in the world
(Service Port, Tool Port, Landlord Port and Fullw®tized Port). This specific Brazilian
case is very similar to the Landlord Port modet,the main difference is the presence of a

private port authority- instead of a public one aipublic port.

Despite the fact that infrastructure investmentsew@e concessionaire’s responsibility,
the Brazilian Government has invested in the Porimbituba’s infrastructure over the
past 12 years. Public investments in dredging,Kwaters recovery and surface access to
the port totalized R$ 112.5 millions (approximat&l$$56.5 millions). Unfortunately, it

was not possible to find public information abdwt GGovernment spending before 2001.

This situation shows that it is essential to exesplecify how this private participation will

be implemented in Brazilian’s new regulatory fransekv We shall expect that large
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amount of private investments is needed and theesmon agreements may last for no
less than 25 to 30 years. Thus, to reduce theataylrisk for the private sector and really
increase its participation on the port sectors ixpected that the Brazilian regulation may
be detailed and clear to all stakeholders. An etitra port financing solution is also

interesting to stimulate private role as port atitiion a public port.
Finally, considering the scope of the new Brazilpolicy to the port sector, lessons

learned from the Port of Imbituba experience masedli further studies and port

concessions.
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