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Resumo

Este artigo busca demonstrar, com base na analise do arcabougo
institucional de Bus Rapid Transit (BRT) e de Sistemas Integrados
de Transporte Publico implantados na Africa do Sul, no Chile e na
Colombia, a importancia da participagdo do Estado na viabilizagido
do financiamento desses sistemas, ainda que ndo seja o tomador do
crédito, mas como um importante agente mitigador de riscos ope-
racionais e financeiros. Contudo, ao se analisar cada caso indivi-
dualmente, as experiéncias vivenciadas em paises sul-americanos
e africanos indicam que o nivel de participagdo estatal varia muito
de projeto para projeto, desde o controle estatal da prestagao dos
servigos até a concessdo a iniciativa privada de atividades-chave
como o gerenciamento do sistema. Até nas estruturas mais inclina-
das a exploragdo da atividade por privados, os casos demonstram
que a disposi¢cdo do Estado em participar da gestdo operacional do
sistema ¢ fundamental e torna-se um grande mitigador de risco para
os potenciais financiadores. Sera possivel perceber que, nos casos
apresentados, os governos participam do sistema BRT de um modo
que vai além da provisdo de infraestrutura, do estabelecimento de
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pagamentos minimos aos operadores de Onibus até a coordenagdo
de todo o sistema. Embora pouco acionado, a disposi¢ao do governo
para intervir em situagdes inesperadas no sistema traz conforto para
apoiar o sistema BRT financeiramente.

Abstract

This paper aims to demonstrate, based on the analysis of the
institutional framework of the BRTs and Integrated Public Transport
Systems implemented in South Africa, Chile and Colombia, the
importance of government on the feasibility of the financing such
systems, even if the State is not borrower, at least as an important
agent to mitigate the financial and operational risks. However,
when examining each case individually, the experiences of South
American and African countries indicate the level of government
participation varies greatly from total State control to the concession
to private enterprises of key activities as system management. Even
on those cases where there was a greater participation of private
players in the business, the analysis indicated that the willingness
of State to participate in the operational management of the system
is crucial and becomes cardinal to mitigate the risk of potential
investors. It can be noticed, in the cases presented, that governments
participate in the BRT systems in a way that goes beyond the simple
provision of infrastructure, from the establishment of minimum
payments for bus companies to the management of the whole system.
Although rarely used, the willingness of the State to intervene in
unplanned situations reassures those to support it financially.
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Introducao

A adogao de sistemas de BRT vem se tornando bastante popular em
paises que buscam reordenar seu sistema de transporte publico. No
Brasil, por exemplo, a partir do anuncio da realizag@o de eventos es-
portivos internacionais, varias cidades adotaram o BRT como solu-
¢do para a ampliacao de seus sistemas de transporte, em detrimento
de opgoes ferroviarias.

O sucesso do BRT pode ser atribuido a seus custos relativamente
menores, a sua rapida implantacdo e ao fato de ndo alterar significa-
tivamente a composicdo dos participantes do sistema de transporte
publico anterior. Tais caracteristicas tornam o BRT uma opg¢ao bas-
tante atrativa, especialmente em paises cujos governos tém orga-
mentos restritos para o setor de transportes e urgéncia na adogdo
de medidas de racionalizacdo do transporte publico [ITDP (2008)].

Apesar de considerado bem-sucedido desde a década de 1970, a
partir da experiéncia da cidade de Curitiba, foi o sucesso do Sistema
TransMilenio em Bogota que tornou o BRT uma alternativa viavel e
incentivada por governos e organismos multilaterais [Hook (2004);
Wright (2003)].

Como ponto comum nas estratégias de implementagao e amplia-
¢do do BRT, percebe-se a existéncia de intervengdes governamen-
tais para além da provisdo de garantia institucional para a execugdo
dos contratos [North (1990); Williamson (1985)]. Tais intervengdes
vao da execugdo propriamente dita de atividades operacionais até
o provimento de garantias aos stakeholders do novo sistema de
transporte publico, entre os quais se encontram os financiadores.
Tal diversidade de intervengdes permite a atividade de estrutura-
¢do financeira trilhar novos caminhos, contribuindo para a geragio
de conhecimento que podera até mesmo ser utilizado em outros
segmentos apoiados pelos financiadores.
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Nesse sentido, o objetivo deste trabalho ¢ demonstrar, com base
na analise de BRTs e de Sistemas Integrados de Transporte Publico
implantados na Africa do Sul, no Chile e na Colombia, a importan-
cia da participacao do Estado na viabilizagdo de financiamento des-
ses sistemas, ainda que nao seja o tomador do crédito, mas como um
importante agente mitigador de riscos operacionais e financeiros.

A participacao estatal no financiamento de BRTs

Por ser o BRT um projeto de baixo custo relativo e de implantagdo
rapida, o financiamento ndo € o maior obstaculo a sua viabilizag¢ao
[Hook (2004); Wright (2003)]. Segundo ITDP (2008), muitos muni-
cipios ndo perceberam a necessidade de recorrer a empréstimos e
financiamentos externos para viabilizar seus BRTs.

Em sua maioria, fundos municipais e nacionais sdo suficientes
para dispor os recursos necessdrios a provisdo de infraestrutu-
ra para um BRT. Hook (2004, p. 1) afirma que se “uma cidade pode
construir autoestradas e viadutos, também podera construir um sis-
tema BRT”.

Se a operacdo do BRT for concebida para ser financeiramente
autossuficiente, a participacdo estatal tende a ser minima em etapas
posteriores. Considerando que a infraestrutura é o maior consumi-
dor de recursos de um projeto desse porte, a assuncdo de divida
privada em geral estd concentrada nos concessionarios do sistema,
como o agente arrecadador e os operadores de 6nibus.

Hook (2004) conclui, portanto, que o cerne das questoes referen-
tes a financiamento ndo esta em viabilizar o financiamento, mas
sim em combinar as alternativas existentes para tornar o sistema
BRT o mais eficiente possivel. Para o autor, no que se refere ao
financiamento do sistema, algumas questdes-chave necessitam ser
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previamente definidas: (i) qudo rapidamente os recursos estardo
disponiveis; (ii) quanto controle sobre o BRT terda a autoridade
local/municipal; (iii) qual o custo do capital; e (iv) qual a alocagdo
do risco entre os stakeholders.

O financiamento de BRTs pode ser dividido em cinco grupos de
atividades [ITDP (2008)], cada qual com uma estrutura de financia-
mento distinta: (i) planejamento; (ii) operagdes; (iii) infraestrutura;
(iv) equipamentos; e (v) manutengdo do sistema. Para cada grupo,
ha uma combinagdo entre as seguintes opgdes de captagdo de recur-
sos: (i) orcamentos municipais; (ii) orgamento nacional; (iii) agén-
cias de crédito e organismos internacionais; (iv) bancos privados; e
(v) investidores privados.

Em geral, o financiamento de BRTs adota um modelo similar ao
que segue: o planejamento do BRT ¢ custeado tanto por aportes dos
governos quanto por organismos internacionais doadores de fundos.
A construgdo da infraestrutura ¢ custeada pelo governo local e, por
vezes, pelo governo central, especialmente nos paises em desenvol-
vimento. Recomenda-se que as receitas das tarifas sejam suficientes
para cobrir os custos referentes a operacdo do BRT, a aquisi¢cdo de
equipamentos e a manutengdo do sistema [[TDP (2008)].

Caso o sistema BRT nao consiga, por questdes operacionais ou
politicas, assegurar um nivel minimo de lucratividade aos conces-
sionarios, 0os governos podem assumir os custos de servigos de
seguranca ¢ limpeza das estagdes ou até realizar aportes para a
aquisicdo de veiculos.

Por vezes, o setor publico pretende manter as tarifas em niveis
abaixo do necessario para a cobertura dos custos operacionais, ndo
raro motivado pelo objetivo social de oferecer mais mobilidade a
populagdo. Isso faz com que, para ser economicamente atrativo
a agentes privados, o sistema tenha de receber suporte financeiro de
governos locais ou até mesmo centrais.
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Contudo, ao se analisar cada caso individualmente, as experién-
cias vivenciadas nos paises analisados indicam que o nivel de parti-
cipacdo estatal varia muito de projeto para projeto, desde o controle
estatal da prestagdo dos servigos até a concessao a iniciativa privada
de atividades-chave, como o gerenciamento do sistema.

Ainda assim, até nas estruturas mais inclinadas a explora-
¢do das atividades por privados e ao estimulo a eficiéncia por
mecanismos de mercado, os casos demonstram que a disposi¢ao
do Estado para participar da gestdo financeira e operacional do
sistema ¢ fundamental e torna-se uma grande mitigadora de ris-
co para os potenciais financiadores. Sera possivel perceber que,
nos casos apresentados, os governos participam do sistema BRT
de um modo que vai além da provisdo de infraestrutura, do es-
tabelecimento de pagamentos minimos aos operadores de dnibus
a coordenagdo de todo o sistema BRT. A disposi¢do do governo
para intervir caso algo ndo planejado ocorra no sistema BRT traz
conforto para apoia-lo financeiramente.

Como exemplo da necessidade da participacdo estatal, quando a
implantagdo de um BRT acontece no bojo de uma reorganizagao do
sistema de transporte publico da cidade — algo que implica a for-
malizacdo e o agrupamento de muitos operadores individuais —,
torna-se critico para seu sucesso uma andlise detalhada da capacida-
de de captagdo de recursos desses novos operadores de transporte, de
modo a verificar o quanto de auxilio governamental sera necessario
para viabilizar a aquisicao de equipamentos por esses operadores.

As experiéncias a seguir demonstram a presenca marcante do
Estado sobre os novos sistemas de transporte, ainda que ndo haja
uma hegemonia de sua forma de atuagdo. Percebe-se, também, que,
quanto mais recente for uma dada etapa do sistema, mais institucio-
nalizagdo e recursos sdo necessarios para operacionaliza-lo e, por
conseguinte, maior intervencao estatal se faz necessaria.
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Rea Vaya

Em Joanesburgo, Africa do Sul, o governo local em parceria com
0 governo central organizou um concessionario que tem como so-
cios os antigos operadores (associagdes de donos de vans) que atua-
vam em areas cobertas pela Fase 1A, a primeira a ser implantada
na cidade. Paralelamente, o Ministério dos Transportes conduziu
a retirada das vans do sistema onde seus proprietarios tenham sido
incorporados ao operador, evitando assim o problema da concorrén-
cia predatoria das vans com o sistema Rea Vaya.

Os s6cios eram motoristas oriundos da The Greater Johannesburg
Regional Taxi Council e da Top Six Taxi Association, as organiza-
¢des que reuniam os operadores individuais que atuavam nas areas
da cidade que foram abrangidas pela Fase 1A do novo sistema. Jun-
tas, agregavam 18 associagdes individuais e representavam cerca de
70% do mercado de transporte rodoviario urbano.

A fim de mitigar os riscos de performance do novo operador, além
da exigéncia de performance bonds, a prefeitura de Joanesburgo
obrigou o novo operador a firmar um contrato de administragcdo
com um operador de transporte que tivesse experiéncia em gestdo
de frotas em sistemas BRT, oferecendo ao tltimo até a opgdo de se
tornar acionista do operador sul-africano.

O operador do Rea Vaya € remunerado com base no quilometro
rodado. O pagamento de uma receita minima por quilometro e um
namero minimo de quilémetros sdo garantidos pela prefeitura e su-
ficientes para cobrir as despesas com o servigo da divida dos cre-
dores e os custos fixos e operacionais. Tal pagamento esta previsto
no contrato de concessdo, sendo realizado semanalmente e tendo
como referéncia o nimero de 6nibus adquiridos pelo operador. Im-
portante ressaltar que o pagamento dessa receita minima (capacity
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payment) ocorre independentemente do funcionamento do sistema,
como foi verificado durante as greves que ja ocorreram.

Destaca-se, ainda, o envolvimento dos governos municipal e fe-
deral, com recursos do Tesouro Nacional ja or¢ados para o sistema
de transporte. Nesse sentido, as autoridades publicas demonstraram
grande comprometimento com o Rea Vaya Bus Rapid Transit, de
forma que, para dar conforto aos credores, o municipio assumiu, no
contrato de concessao, a obrigagdo de pagamento de um valor mini-
mo por quilémetro que permita que: (i) os recursos pagos semanal-
mente ao operador sejam suficientes para cobrir seus custos fixos e
variaveis; e que (ii) o operador tenha recursos suficientes para paga-
mento de cada parcela das dividas assumidas com os credores para
a aquisicdo de frota, na moeda do financiamento, incluindo valores
relativos a comissoes, taxas e impostos.

Adicionalmente, caso os recursos efetivamente pagos para o
operador ndo sejam suficientes para o pagamento das parcelas dos
financiamentos, o municipio devera efetuar o pagamento da dife-
renga, até, no maximo, trinta dias antes do vencimento da divida.
O referido pagamento adicional ocorrerda mesmo na hipdtese de
os servicos nao serem efetivamente prestados, conforme clausula
expressa no contrato de concessdo. Para honrar os compromissos
assumidos no contrato de concessao, o0 municipio conta com subsi-
dios federais. Dessa forma, o risco de crédito de um financiamento
para o sistema fica bastante mitigado.

Transantiago

No caso do sistema de transporte da cidade de Santiago do Chile,
até 2012, além da previsdo do pagamento de uma receita minima
por quilémetro rodado, atenuando sobremaneira os efeitos financei-
ros de flutuagdes da demanda, os contratos de concessao das linhas
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alimentadoras previam o pagamento de uma quantia quinzenal
como contrapartida a um programa de renovacao da frota dos 6ni-
bus utilizados nas concessoes, denominada cota de renovagao. Tais
cotas seriam pagas quinzenalmente durante 7,5 anos apds a entrada
em operagdo do primeiro lote de 6nibus novos.

Como as concessdes das linhas alimentadoras expiravam em pe-
riodo anterior ao desejado pelos operadores para o financiamento de
sua frota, havia a previsao de, em caso de substitui¢ao do operador
por novo processo licitatorio, que o novo operador deveria adqui-
rir a frota do antigo mediante o pagamento do valor presente das
cotas de renovag@o vincendas. Esse dispositivo legal permitia, por
exemplo, o célculo de indice de exposi¢do a um operador que fosse
garantido pelo governo chileno: o valor presente das cotas de reno-
vacdo, que, sendo superior ao saldo devedor de um financiamento,
faria com que a operagdo tivesse a garantia indireta do governo,
mitigando sobremaneira o risco de crédito.

Mesmo com toda a garantia oferecida pelo governo, resta aos fi-
nanciadores a assun¢ao do risco de mudancgas na orientagdo que o
proprio governo toma em relagdo a condugdo da politica de trans-
portes e de seus subsidios. No caso de Transantiago, a partir de 2011,
o governo percebeu a necessidade de mudar o arcabougo institucio-
nal de Transantiago, que culminou na reordenacao de todo o sistema
a partir das conclusdes de uma equipe técnica governamental criada
em abril de 2011 incumbida de seu redesenho [CGTS (2012)].

Para o governo, a relacdo entre o Ministério de Transporte e Tele-
comunicagdes (MTT) — responsével pela coordenacdo de Transan-
tiago — e os agentes privados encarregados de operar e dar suporte
a operacdo ocorria em termos desfavoraveis a maior intervengao
governamental na qualidade da prestacdo dos servigos aos usuarios.
De igual modo, segundo avaliagdo do MTT, o arcabougo institucio-
nal existente ndo incentivava a inova¢ao nem a agao dos operadores
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para resolver problemas basicos da operacdo que afetavam o servi-
¢o prestado. Soma-se aos fatos a necessidade de aportes cada vez
maiores de subsidios para manter a tarifa no mesmo patamar, e se

teve o ambiente propicio a uma mudanga institucional.

O resultado do trabalho dessa equipe culminou com a assi-
natura de novos contratos de concessdo com os operadores de
transporte, que objetivavam: (i) definir claramente papéis de cada
stakeholder; (i1) incentivar o alinhamento do interesse dos con-
cessionarios aos dos usudrios, tendo o nimero de passageiros
maior participacgao relativa na remuneracao dos concessiondrios; e
(ii1) flexibilizar os instrumentos contratuais para permitir ajustes

nos servigos oferecidos.

Os resultados da nova orientacdo governamental no sistema de
transporte de Santiago foram resumidos em sete eixos centrais
[CGTS (2012)):

i. fim da exclusividade do uso das vias;

ii. receitas dos concessiondrios estreitamente vinculadas a pas-
sageiros transportados (cerca de 70% de seu total);

iii. protagonismo dos concessionarios no combate a evasao;

iv. transferéncia do estudo de rotas do MTT para os concessiona-

rios, cabendo ao MTT suarevisdo e controle da implementagéo;
v. medi¢ao daqualidade do servigo por meio de novos indicadores;
vi. renovagao de frota; e

vii. fiscalizagdo e controle da operagdo por meio de maior coope-
racdo entre concessionarios e centro de monitoramento de
onibus do MTT.

Segundo DTPM (2013), as principais mudangas nos contratos dos
concessionarios foram as expostas no Quadro 1.
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Quadro1

Principais mudancas contratuais em Transantiago

uso das vias

Ambito Licitacao Transantiago Contratos 2012
2003
Tipo de - Contratos rigidos « Contratos flexiveis que
contrato sujeitos as bases da contemplam a possibilidade
licitacdo de 2003. de se adaptar as necessidades
do sistema.
« Reconhecem o dinamismo da
atividade de transporte.
Atribuicoes  « Nao ha uma « Papéis claros, nos quais o MTT
das partes definicdo clara. define padrdes de qualidade e
*« O MTT determina, fiscaliza seu cumprimento, e o
regula e supervisiona, concessionario propoe e adota
e o concessionario as medidas necessarias para
executa. garantir a qualidade do servico.
Qualidade - N3o é um objetivo « O contrato estrutura-se
em si mesmo. sobre a base da busca da
« Definem-se mais qualidade definida.
0S processos que os - O concessionario é
resultados esperados.  responsavel por alcancar o nivel
de qualidade definido.
- Reconhece-se a importancia
de contar com a inteligéncia de
negocio para o correto desenho
da oferta e da adequada gestao
de um servico de transporte.
Direito de - Exclusivo e rigido. » Preferente (ndo exclusivo, mas

« Estabelece fortes

restricées geograficas.

» Sem possibilidade
de acordo entre os
concessionarios.

com limites).

- Reconhece necessidade

de modificacao e

melhoria continua.

+ Reconhece possibilidade de
acordo entre operadores.
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(Continuag¢do)

Ambito Licitacao Transantiago Contratos 2012
2003
Mecanismo  « Forte componente « Pago por servicos
de de pagamento fixo efetivamente prestados
pagamento  (aproximadamente (aproximadamente 70% sobre
80%) para servicos- passageiros transportados e
troncos. 30% sobre quilometro rodado).
Controle - Demanda referencial « Mecanismo de ajuste de
de riscos assegurada. receitas de acordo com o indice
financeiros » Mecanismos de de passageiro/quilometro (IPK).
ajuste de receitas. « Instancia de revisao
« Compensacao por de preco similar a de
perda de demanda. empresas reguladas.
Indicadores - Focados no controle - Focados em resguardar a
de exaustivo da oferta. qualidade dos servicos e a
desempenho - Descontos associados experiéncia dos usuarios.
ao Indicador de - Busca-se prevenir
Desempenho de descumprimentos sistematicos,
lugares-quilémetro- mais que episodios isolados.
hora (ICPKH) afetam « Contempla incentivos para
toda a receita do reverter deficiéncias.
concessionario. « Indice de Capacidade de
« Descontos causam Transporte (ICT) afeta somente
deterioracao das o pagamento dos quilometros.
empresas e do servico. « Descontos delimitados para
prevenir a deterioracao das
empresas, reconhecendo o
principio da proporcionalidade
do poder sancionador.
Programade -« Napratica,o MTT - O concessionario tem um
operacao quem determina o papel ativo no desenho
desenho dos servicos.  dos servicos.
- Exige-se o desenho dos
servicos sobre a base
de informagao objetiva
e atualizada.
(Continua)
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(Continuagdo)

Ambito Licitacao Transantiago Contratos 2012
2003
Frota - Definicao estritado - Concessionario define o tipo
tipo de veiculos. de veiculo conforme se requer
« Restricoes a para cumprir o padrao de
modalidade de qualidade, de acordo com as
aquisicao, exigindo caracteristicas da demanda.
a propriedade dos - Nao se restringe a modalidade
onibus. de aquisicao (propriedade,
arrendamento, leasing etc.).
Relacoes - Restricoes quanto - Exige-se o cumprimento da
trabalhistas a condicoes de legislacao trabalhista vigente,
contratacao dos sem estabelecer restricoes
trabalhadores especificas.
(contratos com salarios « Incorporam mecanismos
fixos). para garantir o cumprimento
das obrigacoes trabalhistas e
previdenciarias.
Causas de  Somente se considera « Reconhece como causa de
vencimento o término por prazo. encerramento o acordo mutuo,
antecipado o encerramento unilateral,

faléncia, prazo, grave
descumprimento de obrigacoes
trabalhistas.

Fonte: DTPM (2013).

Pelo Quadro 1, pode-se verificar que as mudangas introduzi-
das pelo MTT buscaram alinhar as atividades da Coordenagdo-
-Geral de Transportes de Santiago as de uma agéncia reguladora.
De um modo geral, percebe-se que as mudangas convergem com
os preceitos encontrados em publicagdes voltadas a adocao dos
principios do New Public Management, como pode ser verifica-
do em Bresser-Pereira (1997), Osborne e Gaebler (1997) e World
Bank (1997). Se, por um lado, essa profunda mudanga no arcabou-
¢o institucional de Transantiago permitiu um maior enfoque ao
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usuario (cliente), percebe-se que, pelo outro, um conjunto de atribui-
¢oes a cargo do governo foi deslocado para os concessionarios sob a
justificativa de que estes melhor se adaptam as condi¢des dindmicas
do setor de transporte.

Apos a assinatura de novos contratos de concessao com os ope-
radores, do ponto de vista de mitigacdo de risco para financiadores,
as mudancas referentes ao direito de uso das vias, mecanismos de
pagamento e, sobretudo, controle de riscos financeiros representam
desafios adicionais durante a estruturag@o das operagdes, pois retira
do operador a estabilidade no recebimento de receitas. Em contra-
partida, mudangas quanto a forma de aquisi¢cao da frota de dnibus,
com a instituicdo de arrendamento e leasing como alternativas, per-
mitem que outros mitigadores de risco sejam concebidos para via-
bilizar as operagoes.

O MTT também renegociou o contrato do administrador finan-
ceiro do sistema BRT (Administrador Financeiro de Transantiago —
AFT),! enfocando sua atuagdo de administrador dos recursos finan-
ceiros do sistema, mas retirando-lhe a gestdo de alguns servigos
complementares, como o de provisdo de recursos tecnologicos para
os onibus. Com isso, pretendia o MTT ter acesso as informagdes
estratégicas do sistema que lhe permitissem um melhor processo
de tomada de decisdo [Prahalad e Hamel (1990)], algo ndo expres-
samente definido pelo modelo de concessdao anterior firmado com
o AFT.

Finalizando as mudangas institucionais iniciadas em 2011, em
2013 também se reformulou a propria Coordenacao-Geral de Trans-
portes de Santiago, transformada em uma secretaria executiva do

' O AFT ¢é uma entidade encarregada da arrecadag@o, administracdo e distribui-

¢do das receitas do sistema, bem como ¢é responsavel pelo pagamento a todos
os demais participantes. Também tem como atribui¢des a comercializagdo ¢ a
distribuigdo do cartdo do bilhete eletronico.

104 Revista do BNDES 43, junho 2015



MTT que passou a se chamar Diretoria de Transporte Publico Metro-
politano. Ainda que tenha reorientado suas atividades — delegando
parte de suas atribuicdes aos concessionarios e assumindo outras
novas —, a questdo do financiamento publico na viabilidade do sis-
tema de transporte continuou presente, tendo o MTT enviado ao
Congresso uma modificacao a lei de subsidio ao transporte publico
remunerado de passageiros, estabilizando a provisdo de subsidios
até o ano de 2022 [DTPM (2014)].

Durante essas mudangas institucionais promovidas em Transan-
tiago, talvez a questdo que tenha levado mais tempo para ser equa-
cionada seja a renovacdo da frota do sistema, dado que muitos
financiadores preferem aguardar os resultados de tais mudangas
para, somente entdo, decidir seu nivel de participagdo no projeto
e qual estrutura de garantias podera ser desenhada para mitigar os
riscos de crédito.

TransMilenio

Do ponto de vista de mitigagdo de risco para os credores, o Sistema
TransMilenio de Bogota é o que apresenta a maior quantidade de in-
tervengdes governamentais que se traduzem em mitigadores de ris-
co, sejam operacionais, sejam financeiros.

A principal diferenga entre o Sistema TransMilenio e demais sis-
temas BRTs ao redor do mundo € que todo o sistema ¢ coordenado
pela TransMilenio S.A., uma empresa publica responsavel pelo pla-
nejamento e gerenciamento da operagdo do sistema. Ha uma clara
distingdo de atividades entre o gerenciador do sistema e seus ope-
radores. Enquanto TransMilenio S.A. ¢ a responsavel tltima pelo
planejamento de cada viagem de cada veiculo dentro do sistema,
ao operador cabe apenas a funcdo de executor das ordens, planos e
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demais orienta¢des de TransMilenio S.A. Isso assegura a plena ope-
ragdo do sistema, na medida em que existe um coordenador global
das agoes de cada participante, impedindo que fatores nocivos a efi-
ciéncia do sistema prosperem, como desbalanceamento entre oferta
e demanda, evasdo e prestacao deficitaria do servigo em qualidade.

A TransMilenio S.A. cabe, ainda, controlar a demanda de
passageiros em tempo real e ordenar a cada operador o ingresso ou a
retirada de circulagdo de 6nibus, de modo a fazer um ajuste continuo
de oferta e demanda. Para tanto, os 6nibus contam com equipamen-
tos eletrénicos que permitem verificar sua localizagao, velocidade,
taxa de ocupacao, entre outros; ¢ cada operador das linhas néo tron-
cos deve ter seu Centro de Controle Operacional (CCO) integrado
ao CCO de TransMilenio S.A. As operagdes-troncos sao monitora-
das diretamente pelo CCO de TransMilenio S.A. A partir da analise
de dados como os descritos, TransMilenio S.A. intervém para asse-
gurar a eficiente prestacao do servico.

A TransMilenio S.A. conta, ainda, com um circuito fechado de
trezentas cameras de televisdo, das quais 31 moveis, conectadas
ao CCO, com o proposito de verificar e melhorar os indices de
seguran¢a ¢ diminuir o tempo de resposta as expectativas dos
usuarios. O circuito fechado de televisdo é operado ¢ monitorado
pelo CCO de TransMilenio S.A. e pelo Centro Automatico de
Despacho da Policia, que funciona no mesmo espago fisico do CCO.
Com esse sistema de monitoramento, a Policia Metropolitana man-
tém um controle direto e permanente sobre as estagdes durante as
24 horas do dia. Esse sistema também da apoio ao pessoal de vigi-
lancia privada.

A programacdo das linhas-troncos ¢ realizada bimestralmente
por TransMilenio S.A., sendo permitidas sugestdes do respectivo
operador. Ja as linhas ndo troncos tém sua programacdo elabora-
da pelos operadores e autorizadas por TransMilenio S.A., que pode
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proceder alteragdes e promover ajustes didrios e instantdneos para
atender a demanda.

De sua atuagdo como gerenciador, TransMilenio S.A. atribui
pontuacdo entre os operadores de acordo com o servigo prestado.
Tal pontuag@o sera uma variavel da formula de célculo da remu-
neracdo do operador e serd considerada para o estabelecimento de
multas e, eventualmente, para caracterizar a retomada da concessao
por parte de TransMilenio S.A. Sempre que um operador nao atenda
a uma determinagdo de por mais 6nibus no sistema, além de aplicar
multas, TransMilenio S.A. ordenara a outro operador que o faga.
Isso assegura o atendimento da demanda adicional e demonstra que,
de fato, trata-se de um sistema integrado de transporte sob a coorde-
nacdo de um ente gestor.

A forma de remunerag@o dos operadores-troncos do sistema in-
clui a qualidade do servigo prestado, o quilometro rodado confor-
me orientagdo do gerenciador do sistema (TransMilenio S.A.) e a
quantidade de onibus disponibilizada ao sistema, incluindo a fro-
ta reserva:

RT = f(O) e, ¥ 3 WTMVT, x NoVenT, )/ 4.3)+ [(OEy, ;... XTKMT, )~ CFR, ]x KMsStronc, |}

O célculo da remuneragdo das operagdes-tronco (RT) inclui uma
funcdo de qualidade do servico f(Q) que varia entre 0,99 e 1,00.
Essa fungdo ¢ multiplicada pelo somatorio da parcela da remune-
ragdo referente ao nimero de veiculos do operador e do numero de
quilémetros rodados. Por sua vez, o nimero de veiculos (NoVehT),?
que inclui a frota reserva, é remunerado por um valor fixado no con-
trato de concessdo (TMVT), ajustado para a periodicidade semanal
do pagamento. A remuneracao por quilometro considera a oferta

2 A variavel k se refere ao tipo de 6nibus: micro-6nibus, 6nibus de 12 metros,
articulado, biarticulado, entre outros.
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econdmica (OE) apresentada pelo operador quando da licitagdo, a
remuneragdo por quildémetro fixada na concessao (TKMT) e o na-
mero de quiléometros rodados (KMStronc). A oferta econdémica €
representada por um niimero menor ou igual a 1,00. Além disso, a
remuneragdo por quildmetro prevé um coeficiente de ajuste (CFR),
que reduz o valor do quilémetro a medida que a frota reserva do
operador supere 7% da frota necessaria a prestagao de servigos (fro-
ta operacional).

Para as operagdes nao troncos,’ ¢ adicionada a formula de cal-
culo receita por passageiro transportado, representando em média
cerca de 25% do total de receita auferida pelo concessionario nesse
tipo de operagao:

RZONA, =4 f(0) gy, *| 2UTMVZ, , xVEH,, /43]+\TKMZ,, x KM, )| +\OE, ;... K TPASZ ®x PF)|; - ARTZ,
RZONA, =1 f(0), Slrvvz,, <VEH,, 14.3)+ (TKAL KM )+(OE, ;... < TPASZ % PP )|} - ARTZ

A remuneragio total das operagdes ndo troncos (RZONA) ¢ adi-
cionada a remuneragao por passageiro (TPASZ),* o nimero de pas-
sageiros transportados (PP) e a oferta econdmica (OE) apresentada
pelo operador quando da licitagdo. Caso esteja previsto na conces-
sdo o arrendamento de patios (“garagens”) da prefeitura, esse va-
lor (ARTZ) sera descontado da remuneracao do operador.

Para todos os itens, ha previsdo de reajustes periddicos de acordo
com indices predeterminados, como inflagdo e variagdo de custos
operacionais (combustiveis, pneus, lubrificantes, entre outros). Em
resumo, conclui-se que a formula de calculo da remunerago sua-
viza os efeitos de flutua¢do de demanda nas receitas e indexa parte
dessas receitas com a variacdo de alguns custos operacionais, cons-
tituindo importante mitigador de risco do sistema.

3 Linhas alimentadoras, urbanas, complementares e especiais.

4 A variavel t se refere a um dado més.
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A atuacdo de TransMilenio S.A. ndo fica restrita a esfera operacio-
nal do sistema: cabe ao gerenciador o controle financeiro do sistema
em conjunto ¢ de cada agente individualmente. TransMilenio S.A.
controla a arrecadacgao e distribuicdo de todas as receitas auferidas
pelo sistema, que incluem, além da venda de passagens, receitas
oriundas de aluguel de espago publicitario e de aplicagdes finan-
ceiras dos recursos que transitam pelo sistema. O acompanhamento
financeiro de cada operador se da pela analise trimestral dos de-
monstrativos contabeis, sem prejuizos de informes mensais que exi-
ge deles. E exigido, ainda, que cada operador tenha um assistente
financeiro, uma pessoa fisica ou juridica responsavel pela elabora-
¢do, analise e envio de suas informagoes contabil-financeiras.

Além disso, TransMilenio S.A. realiza constantes auditorias ope-
racionais e financeiras nos concessionarios, estando estes impos-
sibilitados, ainda, de realizar qualquer alteragcdo acionaria, venda
dos 6nibus ou gravames nos bens ou receitas sem anuéncia do ente
gestor. As empresas criadas para se tornarem operadores da nova
fase de TransMilenio — o Sistema Integrado de Transporte Publi-
co (SITP) — devem fazer constar em seu contrato social que seu
objeto é exclusivamente a prestagdo de servigos de transporte para
a zona a qual foi vencedora do processo licitatorio. Ressalte-se
que o controle tanto financeiro quanto sobre a composi¢do acio-
naria e sobre os bens dos operadores confere seguranca a poten-
ciais financiadores.

Em qualquer momento, ao verificar indicios de desequilibrios
econdmico-financeiros ou operacionais, TransMilenio S.A. pode
intervir no operador para que tal desequilibrio seja sanado ou,
diante da impossibilidade, tomar a concessdo de modo a prestar
os servigos diretamente enquanto um outro operador seja indica-
do para a execucdo das atividades. No contrato de concessdo, ha
um capitulo exclusivo descrevendo as varias situagdes nas quais
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TransMilenio S.A. pode tomar a concessdo do operador, prevendo
ainda a cessao de todos os contratos que o gerenciador do sistema
julgue adequados para assegurar a continuidade da prestagdo
dos servigos a populagdo. Pode, ainda, requisitar até mesmo as
instalagdes fisicas e funcionarios dos concessionarios para a correta
realizacao das atividades. Por fim, caso haja algum inadimplemento
por parte do operador perante seus credores, estes também podem
solicitar a TransMilenio S.A. a tomada da concessao, a seu favor ou
de alguém indicado, conforme disposto nos contratos de concessao.

Cumpre destacar que a atuagdao de TransMilenio S.A. no geren-
ciamento do sistema constitui o principal mitigador de risco de cada
operador, o que vem se observando no Sistema TransMilenio, que,
desde sua implantagdo, ndo registra histérico de inadimplemento
perante credores de seus participantes. Cabe, em ultima instancia,
a empresa publica zelar pela eficiéncia do transporte publico da ci-
dade de Bogota, algo extremamente desejado, uma vez que a satis-
facdo com os servicos de transporte ¢ um dos principais fatores de
avaliagcdo do governo local pela populagdo e que o modal rodovidrio
ainda ¢ o Unico disponivel para atender a demanda de transporte de
passageiros da cidade.

Contudo, além da atuacdo de TransMilenio S.A., ha outros im-
portantes mitigadores de risco, como:

i. a responsabilizagdo do operador de transporte pela evasido
de receitas;

ii. o sistema de bilhetagem eletronica, que diminui o risco
de fraudes;

iii. a utilizacdo de barreiras de controle de acesso — catracas —
nos Onibus e estacdes-troncos;

iv. ainutilizacdo da frota obsoleta;

v. aexigéncia de programa de manutengao de frota; e
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vi. o fato de os veiculos ndo poderem servir de garantia para
obrigacdes distintas das previstas no contrato de concessao e
serem bens de interesse publico.

Em relagdo a evasdo de receitas, convém registrar que o indice de
evasdo do Sistema TransMilenio € estimado em trés por mil, um dos
menores indices de evasdo registrados em sistemas de transporte
no mundo.

Do ponto de vista financeiro, existe também, como mitigador, um
fideicomisso’ para cada operador. No caso do SITP, no fideicomisso
sdo aportados todos os fluxos de recebiveis do operador durante
todo o prazo da concessdo, protegendo as receitas da ingeréncia do
operador. Nesse contexto, o fideicomisso blinda as receitas do ope-
rador, conferindo seguranca aos credores do sistema.

Cabe, ainda, ao Fideicomisso SITP a gestdo dos recursos do fun-
do de estabilizacgao tarifaria (FET), que vem a ser um fundo de con-
tingéncias, para o caso de a tarifa cobrada ao usuario, em um curto
periodo de tempo, vir a ser menor que a tarifa paga ao concessiona-
rio [TransMilenio (2012)]. Entretanto, convém ressaltar, a titulo de
comparagao, que, ao longo da operacdo das fases I e II do Sistema
TransMilenio, fundo de contingéncias semelhante foi utilizado ape-
nas em trés ocasides para cobrir diferenca da tarifa técnica sobre a
tarifa ao usuario. Até 2011, um valor em pesos colombianos equiva-
lente a apenas US$ 32,0 milhdes havia sido utilizado, em cerca de
dez anos, contra um saldo existente de cerca de US$ 399,6 milhdes.

5 “De forma simplificada, a estrutura do fideicomisso pode ser definida como
aquela em que uma pessoa fisica ou juridica transfere temporariamente a proprie-
dade de determinados bens ou direitos para outra pessoa fisica ou juridica admi-
nistradora desse patrimonio auténomo, até atingir determinado fim ou por um
prazo determinado. Cumprida a finalidade ou o decurso do prazo previamente
estabelecido, aquele que detém a propriedade temporaria deve transferir os bens
a terceiros ou devolvé-los ao proprietario original” [Senra et al. (2007, p. 180)].
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Além da existéncia do FET, a autoridade municipal havia se
comprometido em 2010 a estipular uma tarifa ao usudrio sempre
superior a tarifa técnica (aquela paga ao concessionario), fazendo
com que situagdes de desequilibrio sejam temporarias e cobertas
por um fundo especifico [Distrito Capital (2010)]. Caso necessario,
a Prefeitura de Bogoté (Alcaldia Mayor) tem dotacdo orcamentaria
para, até, aportar recursos ao sistema. Em 2012, a prefeitura conta-
va com previsdo or¢amentaria equivalente a US$ 61,3 milhdes para
eventuais aportes no SITP [TransMilenio (2013)].

O Quadro 2 sintetiza os principais riscos associados a operagao
em TransMilenio, bem como descreve os mitigadores aplicaveis a
cada tipo de risco.

Quadro 2
TransMilenio: principais riscos e seus mitigadores

Tipo de risco Descricao Mitigadores
Demanda Demanda menor que - Apenas 25%,
a prevista. aproximadamente, das

receitas da operacao nao
tronco estao diretamente
vinculadas a demanda.

Concorréncia « Integracao tarifaria e
clandestina. fiscalizacdo inibem atuacao
de frota ilegal.

« Incorporacao de parte
da frota atual pelos novos
concessionarios.

« Incorporacao dos atuais
proprietarios de 6nibus.

Concorréncia legal. « Todo o sistema de transporte
atual sera incorporado ao
SITP. Nao havera concorréncia
legal com o novo sistema.

(Continua)
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(Continuagdo)

Tipo de risco

Descricao

Mitigadores

Operacao Entrada em operacao - Realocacao de rotas ou
de metr6, trens ou compra dos veiculos por
novos troncos. TransMilenio S.A.
Evasao de receitas. « Instalacao de controle de
acesso — catracas.
Acidentes de transito. - Seguro obrigatério.
Operacoes - Gestao da operacao sob
insatisfatérias. supervisao direta e constante
de TransMilenio S.A.
« Intervencao da
TransMilenio S.A., por
iniciativa prépria ou
dos credores.
« Acompanhamento
operacional e financeiro
do operador.
Receita e Congelamento da « Formula de remuneracao do
custos tarifa ao usuario. operador desconsidera valor

da tarifa cobrado ao usuario.

Aumento dos custos
de operacao e
manutencao.

« Remuneracao por passageiro
e veiculo reajustada
anualmente por indice

de Precos ao Consumidor

(IPC) e remuneracao por
quilémetro reajustada diante
de aumentos nos custos
superiores a 4%.

Administracao
financeira

Inadimplemento.

» Receitas do operador
aportadas em fideicomisso.

Fonte: Elaboragao propria.

Diante do exposto, conclui-se que o operador, como o nome defi-

ne, € responsavel apenas por operar, cumprindo as determinacdes de

TransMilenio S.A., o que reduz sobremaneira o risco operacional.
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Dessa forma, transforma-se o risco de atua¢do de cada operador
em um risco do sistema, independentemente de qual concessionario
esteja operando os dnibus. O préprio modelo de licitagdo ja impde
exigéncias financeiras, operacionais e de expertise que constituem
importantes barreiras de entrada a empresas ineficientes. Importan-
te ressaltar, ainda, que a legislacdo colombiana prevé a confecgdo
de uma matriz de riscos, anexa ao contrato de concessdo, na qual
sdo analisados os principais riscos da operagdo, bem como a descri-
¢do de mitigadores e a defini¢ao de qual agente esta exposto a que
tipo de risco. Esses fatos, somados a atuacao de TransMilenio S.A.,
permitem constatar a robustez do sistema quanto a eventuais ris-
COs operacionais.

Contudo, a partir da implementag¢do do SITP em junho de 2012,
o FET tem sido utilizado permanentemente, em virtude de uma po-
litica de reajuste de tarifa ao usuario lento e gradual, de modo a
assegurar adesdo ao sistema. De junho de 2012 a dezembro de 2013,
foram gastos — como forma de compensar a diferenca entre a tarifa
ao usuario e a tarifa técnica paga aos operadores — o equivalente a
US$ 172,5 milhdes do referido fundo, custeados com recursos orga-
mentarios da prefeitura [TransMilenio (2013; 2014)]. Uma vez mais,
percebe-se a relevancia da atuagdo estatal para assegurar a estabi-
lidade necessaria para que as mudangas no sistema de transporte
sejam introduzidas sem que impeg¢am o desenvolvimento natural
dos negdcios de seus stakeholders.

Consideracoes finais

O presente estudo buscou demonstrar importancia da participagdo
do Estado na viabilizag@o de seu financiamento, ainda que ndo seja
o tomador do crédito, mas como um importante agente mitigador de
riscos operacionais ¢ financeiros. Para tanto, analisou o arcabougo
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institucional dos BRTs e de Sistemas Integrados de Transporte Pu-
blico implantados na Africa do Sul, Chile e Colombia.

Como ponto comum nas estratégias de implementagao ¢ amplia-
cdo dos BRTs, percebe-se a existéncia de intervengdes governamen-
tais para além da provisdo de garantia institucional para a execugdo
dos contratos [North (1990); Williamson (1985)]. Intervengdes essas
que vao desde a execugdo propriamente dita de atividades operacio-
nais até o provimento de garantias aos stakeholders do novo sistema
de transporte publico, entre os quais se encontram os financiadores.

No BRT de Joanesburgo, por exemplo, o operador privado tem
sua remuneragdo baseada no pagamento de uma receita minima por
quilémetro e um nimero minimo de quilémetros ¢ garantido pelo
Estado, suficiente para cobrir as despesas com o servico da divida
dos credores e os custos fixos e operacionais. Tal pagamento esta
previsto no contrato de concessdo e tem como referéncia o numero
de 6nibus adquiridos pelo operador, além de ocorrer de forma inde-
pendente do funcionamento do sistema.

Em Santiago do Chile, uma profunda mudanca institucional foi
realizada, com o governo redefinindo os papéis de cada agente, to-
mando para si atividades consideradas estratégicas e de regulagao
do sistema, ao passo que desloca para a iniciativa privada a busca
de mecanismos que assegurem a qualidade do servico e a satisfa-
¢do do usuario.

J& no paradigmatico TransMilenio de Bogota, o CCO ¢ comanda-
do pelo Estado, permitindo supervisionar de forma permanente e em
tempo real cada 6nibus que opere nas linhas-troncos ¢ acompanhar
os Onibus das linhas alimentadoras. Ha, nesse caso, uma clara dis-
tincdo de atividades entre o atuante gerenciador estatal do sistema
e seus operadores privados, cabendo ao primeiro um constante mo-
nitoramento financeiro e operacional que da conforto e ferramentas
necessarias aos financiadores para estruturar os investimentos dos
operadores privados.
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