)___ANOS [

- [ RILHOS

Experiéncia Mundiais de
FInanciamento de Transportes
Ferroviarios

29/06/21 Flavio Chevis




29/06/21 Flavio Chevis
Experiéncias Mundiais de

Financiamento de %
E

Transportes Ferroviarios

Funding vs. Finance e as Categorias de Avaliacao de Projetos

Melhores Praticas de Avaliacéo, Selecao e Estruturacao de Projetos Ferroviarios

w N

Experiéncias Mundiais
CROSSRAIL - Inglaterra
« PPPTGV -Franca

« Contexto Brasileiro

|

I




Funding vs.

swmm [lNANce e as

Categorias de
Avaliacao




Finance
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Categorias de Avaliacao de Projetos

Cristovam Buarque, em Avaliacao Econdomica de Projetos, Ed. Campus,
argumenta que Organismos de Fomento solicitam a Avalia‘é:aol_de Projetos a fim
Inali

de identificar as oportunidades mais convenientes, com a dade de:

= Na Avaliacao Economica: determinar se o Projeto que solicita financiamento
esta de acordo com os objetivos macroeconomicos da nagao (rentabilidade
economica) e ordena-los de acordo com a sua capacidade de contribuir para

esses objetivos;

= Na Avaliacao Financeira: determinar se o Projeto tera uma rentabilidade
financeira e capacidade de pagamento que garantam o retorno do

financiamento e do capital proprio empregado.




)

Melhores Praticas
de Avaliacao,
Selecao e
Estruturacao de
Projetos

Ferroviarios




Primeiro Estagio de Avaliacao — visa a mensurar
externalidades do projeto (microeconomia/economia do bem estar social)

« Avaliacao Economica = Avaliacao Custo-Beneficio (CBA)

* Beneficios valorados por “shadow prices”: _ _
 Selecao de Tecnologia

* Economia do Tempo

* Reducao de Custos Operacionais Sele(;ao de Tra(}ado

*  Reduc&o de Acidentes  Pode compor MCDA —
Analise Multicriterio

* Reducao de Poluicao (inclui emissao de Carbono)

* Wider Economic Benefitis (WEB): busca mensurar impactos na economia “fora do transporte” que surgem quando

existem imperfeicoes de mercado:

* Ganhos de produtividade
* Aumento do emprego / oferta de trabalho

* Deslocamento espacial de atividades / mudanca no uso do solo




Segundo Estagio de Avaliacao — Nivel do Projeto
Selecionado — visa a estruturar o Funding e Finance

« Avaliacao Financeira - Otica publica e privada — Fluxo de Caixa (Descontado)

* Fluxos de Entrada valorados por precos de mercado (financeiros):
* Receitas Tarifarias (Passagens ou Fretes)
* Receitas Extra-Tarifarias (Acessorias)
°* Internas a estacao/trem, Empreendimentos Associados -
* Aportes Publicos
e Aportes de Recursos em PPP’s

* Disponibilizacdo de Ativos constituidos pelo Setor Publico

Passageiro /
Mercado

Orcamento

N

Fiscal (tesouro +

divida)

e Contraprestacdes Pecuniarias / Demais Subsidios —

Modelagem Financeira e Analise VIM — Value for Money
para Procurement + Affordability

4 )

ImpOostos

\Dedlcados/LVC -




CROSSRAIL - Inglaterra
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Crossrall (ou Elizabeth Line) € uma nova linha em Londres de 118 km de
caracteristica regional-urbana, esperada para iniciar operacao em 2022

CAPEX de 14,8 bhilhoes de libras

Beneficios de 42 bilhdes de libras

Elizabeth line

TRANSPORT
FORLONDON
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Destagues da Estrutura de Financiamento do Projeto

Instituiu-se um “BST - Business Supplement Tax” para empresas do entorno a
ser pago ao longo do tempo (Funding)

Criou uma estrutura tipica chamada de TIF (Tax Incremental Financing) pela
qual o BST foi “securitizado™ atravées da emissao de Bonds pela TfL, ou seja,
divida lastreada no fluxo futuro de receitas

Esse funding engendrou um volume de finance equivalente a um terco (5 bi) do
CAPEX de 15 bi aproximadamente

As receitas tarifarias deverao gerar outro terco do funding, sendo que uma
estrutura de PPP de material rodante com pagamentos por disponibilidade e
endividamento da TfL converteu esse funding em finance do CAPEX

O restante do funding/finance advem do orcamento publico e demais receitas

acessorias
gﬂ’/o privado e 33% publico>




Estruturas recentes para Trens Regionais
(TGV) na Franca — PPP’s

N / AN
Toll .
cias SNCF Réseau (antiga RFF) Operadoras
peraadoras |- 2 "
B Uso da Via = detém a Iinfraestrutura de Trens

Uso da Via
Grant (aporte) + Availability
(pagamento por disponibilidade)
Grant (aporte)
Toll

SPE de infraestrutura L.

Operacao

Design, Build, Maintenance, Renewal

J

Remuneracao baseada no nivel da

Remuneracao baseada em performance demanda/receita e performance e

e disponibilidade
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Caso TGV Tours — Bordeaux - SEA

Destaques da Estrutura de Financiamento do Projeto

Esse caso se enquadra no modelo de concessao Frances, pelo qual a SPE
privada assume o0s riscos de demanda/receita junto a operadores de trens (gue
pagam pelo direito de uso da via) e constroem e mantém a infraestrutura,
assumindo também o risco de construcao

A SCNF em conjunto com outros entes governamentais subsidiam a SPE pois o
modelo nao se equilibra apenas com as receitas tarifarias

Constituiu-se a SEA — LGV Sud Europe Atlantigue line — 303 km de linha de alta
velocidade, conectando Tours e Bordeaux, CAPEX 7,8 b1 de euros

50 anos de concessao, sendo a estrutura de financiamento: 13% SNCF, 39%
governos, privado (Vinci-LISEA): 10% equity + 39% de divida

QS)% privado e 51% publico>




Caso Bretagne Pays de la Loire (BPL) - TGV

Destaques da Estrutura de Financiamento do Projeto

Esse caso se enquadra no modelo de parceria Franceés, pelo qual a SPE privada nao
assume o0s riscos de demanda/receita junto a operadores de trens (que pagam pelo
direito de uso da via), mas constroem e mantém a infraestrutura, assumindo também
O risco de construcao

A SCNF Reseau faz pagamentos por disponibilidade, o que constitui a Unica receita
da SPE privada

182 km de linha de alta velocidade, conectando Le Mans e Rennes, CAPEX 3,4 bi de
euros

Constituiu-se a Eiffage Rall Express sob 25 anos de contrato, sendo a estrutura de
financiamento 30% privada e 70% publica (SNCF e outros entes)

@/o privado e 70% pl]blico>




Contexto Brasileiro

Transporte Urbano sobre Trilhos

Metros e Trens suburbanos Estatais — bastante deficitarios (operacionalmente)

Metros e VLT's sob PPP’s (L4 e L6 SP, Metro de Salvador, VLT Carioca e de Santos) —
Aportes e Contraprestacoes no funding, Project Finance para o CAPEX, Ativos Publicos
Disponibilizados - tesouro/bancos)

Concessoes Comuns (L5e L17, L8 e L9, Metro Rio e Supervia) — matriz de riscos distintas,
Tarifa Publica x Tarifa Tecnica, Ativos Publicos Disponibilizados

Transporte Regional Ferroviario

Concessoes de Carga (Federais): desde década de 90, atualmente em expansao
Passageiros: muitas linhas desativadas e trechos simbdlicos em operacao

Destaque de modelagem: Trens Regionais em Sao Paulo (para Campinas, mas também no
ambito da MMP — Sorocaba, SJC, Santos — PAM - TL): Estrutura de Finance e Funding
modelada nos moldes Europeus, sendo gque os estudos Indicam Finance 90% privado e
Funding 50% publico e 50% privado (receitas tarifarias e acessorias), havendo pagamentos por
aportes e disponibilidade as SPE’s privadas concessionarias dos eixos de transporte
ferroviario.




Reflexdoes Finails

* O Transporte Ferroviario € justificavel pela excelente relacao beneficio-custo
sob a otica da sociedade;

A economia € Impactada positivamente, sejJa no ambito mais direto do
projeto, como na contexto mais amplo fora do setor de transporte (WEB -
elevacao da produtividade, mudanca no uso do solo, etc.) Crossrail fol
aprovada ao lancar mao da analise WEB;

« Contudo, financeiramente, os fluxos de caixa do projeto sao negativos,
exigindo alta mobilizacao de capital (finance), ainda que haja participacao
privada. No longo prazo, requer-se funding para sua amortizacao,
demandando aportes do Tesouro (Impostos); ‘

* O funding pode ser otimizado por mecanismos de receitas acessorias e LVC,
ou ainda outros impostos/tributos dedicados, porém o funding publico
(tesouro) é dificilmente evitado.




Muito Obrigado!
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