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1. DESCRICAO DOS FATOS

1.1. Trata-se de proposta de Resolucao apresentada pela Superintendéncia de
Regulacdo Econbmica de Aeroportos (SRA), por ocasidao da22 Revisao dos
Parametros da Concessao (RPC) dos aeroportos de Confins e Galedao e 12 RPC dos
aeroportos dos Blocos Nordeste, Centro-Oeste e Sudeste, com vistas a alterar as
taxas de desconto a serem utilizadas no Fluxo de Caixa Marginal (TDFCM).

1.2. Frisa-se, por oportuno, que o0s aspectos abrangidos pela RPC
relacionados aos Fatores X e Q nao sao objeto da presente deliberacao.

1.3. Em sintese, os contratos de concessao estabelecem que a taxa de
desconto do fluxo de caixa marginal (TDFCM) devera ser revisada com periodicidade
quinquenal, na oportunidade da RPC, precedendo-se de ampla discussao publica.

Nesse sentido, em 03/08/2023, a SRA encaminhoulll para as Concessionérias o
plano de trabalho e oportunizou a apresentacao de propostas prévias, ressaltando
gue a linha regulatéria preferencial da Agéncia tem sido por procedimento que
reduza a discricionariedade - inerente a algumas metodologias de calculo, bem como
gue proporcione previsibilidade e estabilidade a execucdo contratual.

1.4. Compiladas todas as informacdesl2l3l 3 Geréncia de Regulacdo
Econbmica de Aeroportos (GERE/SRA), sugeriu submeter a consulta publica a
proposta de alteracao da Resolucao n2 528, de/08/2019, revisando a taxa de
desconto dos contratos dos aeroportos de Confins, do Rio de Janeiro/Galeao e dos
blocos Nordeste, Centro-Oeste e Sudeste.

1.5. Quanto ao periodo de vigéncia, a SRA propde que as revisdes sejam
agrupadas e unificadas ao calendario das 22, 42 e 62 rodadas. Por consequéncia, a
proposta em tela envolve periodo de RPC com vigéncia reduzida, com incidéncia nos
anos de 2025, 2026 e 2027, de modo a demandar nova revisao no ano de 2027.

1.6. Nesses termos, a SRA encaminha a minuta de resolucdo!?! e recomenda
a realizacdo de Consulta Publica por 45 dias!2l. Foram ainda acostados aos autos a
Justificatival®l, Quadro ComparativolZl e o Formuldrio de Andlise para Proposta de Ato
Normativol8l, em cumprimento ao disposto na Instrucdo Normativa n? 166, de



19/10/2020.

1.7. Em razao do sorteio realizado na sessao publica de 25 de marco de
2024, os autos foram encaminhados a esta Diretoria para relatorial2l.

E o Relatério.

ROGERIO BENEVIDES CARVALHO
Diretor
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1. DA COMPETENCIA DA DIRETORIA COLEGIADA

1.1. Nos termos da Lei n.2 11.182/2005, compete a ANAC conceder ou
autorizar a exploracao da infraestrutura aerondutica e aeroportuaria, cabendo a
Diretoria exercer o poder normativo da Agéncia.

1.2. Por forca do Regimento Interno (Resolucao n.2 381, de 14 de julho de
2016), compete a Superintendéncia de Regulagcdao Econ6mica de Aeroportos (SRA)
efetuar a gestao dos contratos de concessao de aeroportos e encaminhar a Diretoria
Colegiada propostas de atos normativos referentes a outorga e a exploracao da
infraestrutura concedida.

1.3. Pelo exposto, restam atendidos os requisitos de competéncia quanto a
elaboracao e deliberacao sobre a proposta.

2. DA ANALISE E FUNDAMENTACAO

2.1. Conforme exposto no Relatérioltl, por ocasido da Revisdo dos

Parametros da Concessao (RPC) dos aeroportos de Confins e Galeao e dos Blocos
Nordeste, Centro-Oeste e Sudeste, a Superintendéncia de Regulacdao Econbmica de
Aeroportos (SRA), propde a revisao da Taxa de desconto a ser utilizada no Fluxo de
Caixa Marginal (TDFCM) dos respectivos Contratos.

2.2. Assim, a fim de manter a estabilidade regulatéria, a SRA propde a
utilizacdo de formula paramétrica em consonancia com a ja aprovada no curso
da RPC, realizada no ano de 2022, para os aeroportos da 22 e 42 rodadas de
concessao. Resgato que, a partir do aprimoramento metodolégico, a férmula
paramétrica substitui a utilizacao da SELIC e do IPCA pelas taxas relacionadas ao
titulo publico Tesouro IPCA+, também conhecido como NTN-B (Notas do Tesouro
Nacional de série B), bem como ajusta as bases de célculo para o novo prémio de
risco (a).

2.3. Frisa-se que a Anac tem demonstrado preferéncia pela reducao da
discricionariedade e pela estabilidade e previsibiidade da metodologia de definicao da
taxa de desconto do fluxo de caixa marginal, o0 que motivou a adocao de metodologia
paramétrica em substituicao ao WACC em combinacao com o CAPM.

2.4. Importante destacar que a proposta da area técnica esta alinhada com



entendimento ja consolidado por esta Diretorial2l, que no &mbito da RPC ocorrida no
ano de 2022 ratificou a aplicacao da férmula paramétrica, garantidora de seguranca
juridica e previsibilidade as partes interessadas:
"Por fim, cumpre ressaltar que, desde que a Agéncia passou a utilizar a férmula
paramétrica para a definicdo da TDFCM na 12 RPC dos aeroportos da 22 rodada
em 2017, essa metodologia vem sendo replicada nas demais RPCs, o que
conferiu seguranca juridica e previsibilidade as partes interessadas. Nesse
sentido, recomenda-se que essa sistemdtica seja mantida para as préximas

RPCs, tomando-se por fundamento a metodologia aprimorada em tela e,
obviamente, mantendo a transparéncia e intensa discussao social.'

2.5. No que se refere a proposta da drea técnica de unificacao dos periodos
de realizacdao da RPC referente a taxa de desconto, a partir de 2027, e considerando
que o tema requer discussdes mais aprofundadas junto ao setor, proponho a
manutencao do periodo de vigéncia da RPC conforme previsto contratualmente (5
anos). Deste modo, o periodo de aplicabiidade da proposta devera ser ajustado na

minuta de documento a ser submetida & Consulta Publical3l. N&o obstante, a
discussao sobre um ambiente regulatério unificado poderd ser objeto de tratativas da
SRA junto as Concessiondrias para adocao de medidas consensuais a fim de se
alcancar solugdes vinculantes e definitivas entre as partes sobre a matéria.

2.6. Isto posto, considero que a proposta se encontra apta a submissao ao
escrutinio publico a fim de que se possa colher subsidios e informacdes
complementares ao continuo aprimoramento da regulacao.

3. DA CONCLUSAO

3.1. Ante o exposto, VOTO FAVORAVELMENTE a instauracao de
consulta publica, pelo prazo de 45 dias, acerca das propostas de revisao
das taxas de desconto a serem utilizadas nos fluxos de caixa marginais para efeito
de recomposicao do equilibrio econémico-financeiro, por ocasiao Segunda Revisao
dos Parametros da Concessao (RPC) dos aeroportos de Confins e Galeao e Primeira
RPC dos aeroportos dos Blocos Nordeste, Centro-Oeste e Sudeste, a vigorar a partir
de 2025, observada a oportunidade de alteracdo de sua vigéncia para unificacao do

calendério com os contratos da 22, 42 e 62 rodadas[3l, desde que obtido consenso
entre a Agéncia e concessionarias envolvidas.

3.2. Encaminhem-se os autos a SRA e a ASTEC para as providéncias cabiveis.
E como voto.

ROGERIO BENEVIDES CARVALHO
Diretor
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