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TREM DE ALTA VELOCIDADE:
caso tipico de problema de gestdo de investimentos®

SUMARIO EXECUTIVO

O Trem de Alta Velocidade (TAV) entre Rio de Janeiro e Campinas, considerado obra prioritéria pelo
Governo Federal e em vias de licitagdo, é um caso classico de ma qualidade da gestdo de investimentos
publicos.

Mostra-se, inicialmente, que ndo houve uma clara caracterizagdo e estudo dos problemas que 0 TAV se
propde a resolver. Aparentemente seu objetivo é reduzir os congestionamentos e riscos de acidentes aéreos e
rodoviarios no trecho Rio — Sdo Paulo. Mas tal problema e seus custos ndo foram claramente caracterizados.
Né&o foram analisadas outras alternativas, de menor custo, como trens de velocidade intermediaria, mudanca
na estrutura aeroportuaria, amplia¢o e recuperacdo de rodovias, reformulagdo de procedimentos de seguranca
de vbo, redistribuicdo de vbos entre aeroportos, conexao ferroviaria entre os centros urbanos e aeroportos
mais afastados, entre outros.

Né&o foram analisados, também, outros problemas que possam a ser considerados mais graves (ou mais
impeditivos do crescimento da renda e do bem-estar) que os congestionamentos e riscos no eixo Rio-Séo
Paulo. A baixa mobilidade nos centros urbanos, por exemplo, que poderia ser minorada com investimentos
em metrd, VLT e corredores de transporte integrados poderiam apresentar melhor relagdo custo-beneficio e,
certamente, alcancariam uma grande massa de usuarios de baixa renda, ao contrario do TAV, cujo publico
alvo € de alta renda.

A desconsideracdo de outras alternativas de investimento parece decorrer de uma falsa crenca de que
0s custos e riscos do TAV serdo absorvidos pelo concessionario privado que vencer a licitagdo. Se isso fosse
verdade, ndo haveria recursos publicos envolvidos e, portanto, ndo seria necessario comparar 0 TAV a outros
possiveis investimentos publicos. Porém a experiéncia internacional mostra que independentemente da
modalidade de exploragdo do servigo (por concessdo ou empresa estatal) o envolvimento financeiro do
Tesouro € elevado e inevitavel.

O comprometimento financeiro do Tesouro previsto no edital de licitacdo do TAV ja é suficientemente
grande para que ele se torne um projeto “grande demais para falir” e tenha alta probabilidade de ter custos e
operacOes absorvidas pelo Estado em caso de fracasso do operador privado. Os incentivos gerados pela
modelagem da concessdo também ndo sdo favordveis & busca de eficiéncia e rentabilidade pelo
concessionario privado: a possibilidade de que eventual frustracdo de receitas possa vir a ser compensada,
mediante reducdo do custo de empréstimos publicos tomado pelo concessionério, reduz o estimulo para que
este se esforce para tornar o servico eficiente e rentavel.

Os custos estimados apresentam diversas evidéncias de subestimacdo. Em primeiro lugar, o custo por
quilémetro, foi estimado em US$ 33,4 milhdes por quildmetro, abaixo do padréo internacional, situado entre
US$ 35 e 70 milhdes. Em segundo lugar, deve-se levar em conta que o projeto brasileiro possui praticamente
todas as caracteristicas que, de acordo com a literatura internacional, encarecem um projeto de TAV: o trem
tera tracado inclinado para subir a Serra do Mar (saindo do Rio de Janeiro no nivel do mar e chegando a Sao
Paulo que tem altitude média de 760 m), passara por varios tlneis e viadutos, cruzara terrenos de alto custo de
desapropriagdo, atravessara areas de alta densidade populacional (o que eleva os custos de indenizacéo), ndo
aproveitard malha ferroviéaria j& existente (sendo construido de forma segmentada em relacdo a malha férrea
atual) e provocard alto impacto ambiental ao atravessar areas de Mata Atlantica (elevando valores das
compensagdes a serem exigidas).

Ainda sobre custos, é fundamental ressaltar que as estimativas apresentadas ndo possuem qualquer
fator de ajuste para contingéncias. Isso parece ser temerario em um projeto com elevadas incertezas. A

! O autor agradece os comentarios de Fernando Moutinho Bittencourt, Marcio Oliveira Jr., Victor Carvalho
Pinto e Marcos Kobhler, isentando-os de responsabilidade por erros eventualmente contidos no texto.



literatura especializada indica que, na experiéncia internacional, projetos de infraestrutura de transporte
costumam sair, em média, 45% mais caros que a estimativa inicial.

No que diz respeito a viabilidade econdmico-financeira existem varias davidas. A literatura indica que
o volume minimo de viagens para cobrir apenas 0s custos operacionais (sem considerar a recuperacdo dos
custos do investimento) esta em torno de 20 milhGes/ano. A demanda estimada entre Rio e S&o Paulo para o
ano base da estimativa é de apenas 6,4 milh8es/ano. Haveria demanda mais intensa nos trechos S&o Paulo-
Campinas (12,4 milhGes) e Sdo Paulo — Sdo José dos Campos (8,6 milhdes). Isso suscita inevitavel pergunta:
n&do seria 0 caso de se pensar em um projeto menor, ligando essas cidades paulistas que apresentam maior
demanda potencial, com possivel extensdo futura até o Rio de Janeiro, caso o projeto inicial fosse bem
sucedido?

O prego previsto para a passagem parece incompativel com o padrdo de renda brasileiro: o edital fixa
em R$ 0,49 (US$ 0,27) por quildmetro a tarifa-teto, valor que supera a tarifa cobrada no Japdo, que é de
aproximadamente US$ 0,25 e é, provavelmente, a mais cara do mundo. A literatura mostra que a demanda
pelo TAV é altamente sensivel a pre¢o, o que tende a afugentar usuarios de renda mais baixa.

O projeto tem baixo grau de conexdo com outros sistemas de transporte. Em especial, ndo ha conexao
com o metr6 nem no Rio nem em S&o Paulo. Os aeroportos de Congonhas e Santos Dumont, concorrentes
direto do TAV, sdo muito bem localizados, proximos ao centro da cidade, ao contrario do que ocorre na
maioria das metrépoles, em que 0s aeroportos estdo longe do centro; o que constitui perda de competitividade
para 0 TAV brasileiro. Ha, também, o fato de que o sistema de énibus interestadual opera com eficiéncia e
que existe uma rede de rodovias pedagiada em bom estado de conservagéo ligando Rio e S&o Paulo, o que
torna o uso do automdvel e do dnibus concorrentes potenciais.

Por fim, ressalta-se que a inexisténcia de um adequado sistema de revisdo independente de projetos,
seja pelo TCU, seja pelo Ministério do Planejamento, impede que se trave o avango de projetos que, como 0
do TAV, possuem elevado risco de gerar altos custos e baixos beneficios.



Introducéao

O investimento em infraestrutura € uma peca central para uma estratégia de
crescimento econdmico. Se for realizado de forma a oferecer acesso a populagédo de baixa
renda também é eficaz na reducdo da pobreza. Os resultados desse tipo de investimento
dependerdo de qudo capaz € a administracdo publica para fazer esse tipo de investimento.
Rajaram et al. (2008) propdem um modelo de diagnostico para analisar a gestdo do
investimento publico. Esses autores apontam como principais problemas relacionados a
gestdo do investimento:

e ma selecdo de projetos, incluindo “elefantes brancos’ que desperdigam
recursos que poderiam ser melhor aproveitados em outros investimentos;
atrasos na elaboragéo e concluséo dos projetos;

corrupcdo e ineficacia nas licitacbes e compras publicas;

extrapolacgdo dos custos reais em relagcdo aos planejados;

obras inacabadas;

baixa capacidade de operar e dar manutencao aos ativos construidos.

Para evitar esses problemas, os autores apresentam modelo de diagndstico através do
qual se identificam os principais gargalos a serem superados. Examinam desde a definicdo
do problema a ser resolvido e a selecdo preliminar dos projetos que podem solucionar tal
problema, até a fase de operacdo da infraestrutura e sua manutencdo; passando pelo
refinamento do projeto inicial, licitacdo, execucdo, revisdo independente dos
procedimentos, etc.

Baseando-se em tal metodologia, o Banco Mundial publicou recentemente uma
avaliacdo do processo de gestdo do investimento publico no Brasil (Banco Mundial, 2009).
Tal documento aponta inumeras fragilidades em praticamente todas as fases de
planejamento e execuc¢do do investimento publico.

O presente estudo baseia-se na metodologia acima citada para avaliar o caso do
projeto de implantacdo de Trem de Alta Velocidade entre Rio de Janeiro e Campinas
(TAV). Este parece ser um exemplo tipico de problemas na gestdo de investimentos em
infraestrutura no Brasil. Trata-se de um megaprojeto que representa risco de drenar alta
quantia de recursos publicos, e que podera inviabilizar a realizacdo de outros investimentos
de alta prioridade. Sua aprovacdo parece estar mais baseada em critérios politicos que
técnicos, os estudos parecem deficientes e a supervisdo independente de tais estudos
inexistente.

Ao ndo seguir um roteiro basico de gestdo de investimentos, como o sugerido em
Rajaram et al. (2008), os proponentes do TAV lancam sobre o pais o risco de um grande
onus.

As proximas se¢fes examinam pontos basicos do processo de planejamento do TAV,
quais sejam: a triagem preliminar de projetos destinados a solucionar um problema
previamente definido; a avaliagdo do projeto e a revisdo do projeto por instituicio
independente.



I — Triagem preliminar

Partindo-se da identificacdo de um problema ou conjunto de problemas concretos,
listam-se as idéias disponiveis para soluciona-lo. No caso do TAV, parece que essa etapa
foi ignorada.

Os estudos de viabilidade, realizados pelo Consércio Halcrow-Sinergia (2009),
disponiveis em www.tavbrasil.gov.br partem direto para a analise dos problemas que o
TAV poderia resolver, sem avaliar se outras op¢des poderiam resolver os problemas
apontados a um custo menor. O impulso politico ao projeto parece ter vindo da crise aérea
ocorrida ao final de 20072

Ademais, ndo h& uma clara caracterizacdo do conjunto de problemas a resolver. A
leitura do Volume 3 do conjunto de estudos de viabilidade, que contempla a avalia¢do de
beneficios econémicos, permite ao leitor pincar (com alguma dificuldade) qual seria o
principal problema em questdo: 0 congestionamento e baixas condi¢des de seguranca tanto
nos aeroportos de Congonhas-SP e Santos Dumont-RJ, quanto nas ligaces rodoviérias
entre as duas cidades. Contudo nédo sdo apresentados dados que caracterizem claramente as
dimensdes desse problema (indices de congestionamento, estatisticas de acidente e de
eventos de risco, etc.).

Também néo se |1&é uma palavra acerca de custos e beneficios de projetos alternativos
que poderiam resolver esse problema, tais como: trens de velocidade intermediaria,
mudanca na estrutura aeroportuaria, ampliacao e recuperacdo de rodovias, reformulagéo de
procedimentos de seguranca de voo, redistribuicdo de vOos entre aeroportos, conexao
ferroviaria entre os centros urbanos e aeroportos mais afastados, entre outros.

E verdade que o relatério aponta diversos beneficios (impacto ambiental positivo,
estimulo ao desenvolvimento das cidades por onde passar o0 TAV, economia de tempo pelos
usuarios, etc.). Mas ndo se deve confundir a identificacdo do problema bésico a ser
solucionado (fase em que ainda ndo se decidiu qual o projeto que melhor resolvera o
problema), com os beneficios potenciais de um determinado projeto. E preciso, primeiro,
caracterizar em detalhes o problema principal a ser resolvido.

Os paises que tradicionalmente adotaram os TAV em suas matrizes de transporte o
fizeram como solucdo racional para problemas bem caracterizados. Amos et al. (2010)
mostram que Japdo e Franca o fizeram como solucdo para o excesso de demanda existente
no transporte de passageiros em trens convencionais.

Na China o problema central era a necessidade de liberar mais espago para 0
transporte de cargas nas ferrovias convencionais. O Ministério das Ferrovias chinés
trabalhou durante trés décadas para evitar o congestionamento de ferrovias com medidas
como o redirecionamento do transporte de cargas de curta distancia para rodovias e a
expansdo da capacidade ferroviaria convencional de média e longa distancia. Somente
quando essas medidas gerenciais chegaram ao limite é que os trens de passageiro de alta
velocidade entraram na agenda. E mesmo assim optou-se por um processo gradual: a partir

2 Em 28/5/2007 o jornal Valor Economico registrava: “Governo decide apostar no trem-bala entre Rio e Sdo
Paulo: Em meio a crise dos aeroportos, a ministra-chefe da Casa Civil, Dilma Rousseff, decidiu engajar-se
pessoalmente para tirar do papel um projeto de US$ 9 bilh&es, h& tempos sonhado por paulistas e cariocas:
a construcdo de um trem de alta velocidade para ligar as duas maiores cidades do pais”.



dos anos 1990 foram sendo introduzidas linhas com velocidade crescente, a partir de 100
km/h, até se chegar a linhas de 350 km/h, similares aquela pela qual o Brasil pretende
comegar.

A avaliacao preliminar ndo deve estar preocupada apenas em escolher um projeto que
melhor resolva um dado problema. E preciso, antes, listar os principais problemas
existentes para ser possivel escolher o mais grave ou mais relevante.

No caso brasileiro causa estranheza o fato de se eleger como prioridade a melhoria de
um transporte interestadual que, apesar de suas limitagcdes tem funcionamento aceitével,
quando h& enormes problemas de mobilidade dentro das metropoles. Intuitivamente parece
que investimentos na expansdo de linhas de metrd nos grandes centros, em combinacao
com outros sistemas (trem de superficie, veiculos leves sobre trilhos, corredores de dnibus,
etc.) deveriam ter seus beneficios e custos apurados e comparados aos do TAV. Enquanto
este beneficiaria um publico restrito e de alta renda, a ampliagdo da mobilidade urbana
proporcionaria melhor qualidade de vida aos estratos de renda mais baixos da populacao,
que sdo os que mais dependem do transporte urbano®.

Essa comparagdo ndo foi realizada porque, no Brasil, o processo de decisdo para
implantacdo do TAV, sem considerar investimentos alternativos, parece ter se iniciado com
0 canto da sereia de que ndo seria necessario utilizar recursos publicos no projeto. A idéia
de que investidores privados construiriam e operariam 0 TAV trouxe o apelo de que se
poderia realizar uma obra de grande visibilidade sem que isso drenasse recursos publicos de
outros projetos. A partir dai considerou-se desnecessario um processo de escolha entre o
TAV e outras alternativas de investimento, pois ele “se sustentaria sozinho”. Em
30/07/2010 o jornal Valor Econémico registrava a seguinte opinido do Ministro dos
Transportes sobre a possibilidade de o TAV drenar recursos de outros investimentos de
maior prioridade:

Na ultima quarta-feira, o ministro dos Transportes, Paulo Sérgio Passos, ja havia respondido criticas ao
projeto, alegando que elas representam um “falso dilema" ja que, segundo ele, a maior parte dos investimentos
vird da iniciativa privada.

N&o seria necessario ter todo o trabalho de diagndstico e escolha de alternativas, dado
que haveria investidores privados dispostos a tocar um projeto por sua conta e risco e que,
afinal de contas, isso agregaria capacidade de transporte de passageiros a matriz de
transporte brasileira. Se “ndo ha custo” ndo ha que se comparar tal projeto a outros: sem
custo qualquer beneficio vale a pena.

Em um contexto em que se desenvolve o PAC, cujo lema é incluir o méaximo de
projetos no Programa, o TAV encaixa-se bastante bem. Porém ndo é essa a experiéncia
internacional. De acordo com Campos et al. (2006, p. 1): “construir, manter e operar linhas
de TAV custa caro, envolve um valor significativo de °‘custos afundados’ e pode
comprometer substancialmente tanto a politica de transportes de um pais quanto o
desenvolvimento do seu setor de transportes por décadas” (traducéo livre).

® para uma analise do potencial de redistribuic&o de renda embutido nos investimentos em infraestrutura ver
Estache et al. (2002).



Ao longo da formatacao do projeto o setor pablico foi cada vez mais chamado a arcar
com custos e garantias. Por fim, o edital de concessdo® prevé a seguinte participacio
publica (com valores referenciados em dezembro de 2008, reajustados pelo IPCA):

e O Tesouro Nacional aportara até R$ 20 bilhGes em empréstimos subsidiados a
empresa concessionaria, repassados via BNDES;

e Sera formada uma empresa publica federal, que serd soOcia do
empreendimento, e que aportara R$ 3,4 bilhdes para realizar desapropriagdes
necessarias ao investimento, e que podera fazer aportes posteriores de recursos
em funcdo de mudancas do projeto como, por exemplo, a reavaliacdo do
tracado referencial.

Além disso, h& a possibilidade de a taxa de juros do empréstimo publico ser ajustada
para baixo (ampliagcdo do subsidio) no caso de o movimento de passageiros ficar abaixo do
esperado.’

E evidente que, nessas condigbes, 0 TAV passa a disputar recursos publicos com
outros projetos e, portanto, deveria haver uma triagem prévia de seus custos e beneficios.
Eles deveriam ser comparados tanto a outros projetos que melhorem a mobilidade no eixo
Rio-S&o Paulo, quanto a outros projetos que solucionem problemas t&o ou mais importante,
como a mobilidade urbana nas metropoles.

Os recursos publicos listados acima podem ser apenas o comeco de um envolvimento
financeiro muito maior. Uma vez iniciado o projeto, o setor puablico torna-se co-responsavel
pela conclusdo da obra e pela sua sustentabilidade financeira, e 0 empreendimento torna-se
“too big to fail” (tanto em termos financeiros como em termos de imagem politica), 0 que
leva 0 governo a comprometer mais e mais recursos, Como ocorreu no caso de Taiwan. Em
19/10/2009 o jornal Valor Econdmico registrou:

* Agéncia Nacional de Transportes Terrestres — ANTT, Edital de Concessdo n° 001/2010.

% Em 2/7/2010 0 jornal Valor Econémico noticiou:

“O Ministério dos Transportes e 0 BNDES ja possuem uma alternativa para auxiliar o futuro concessionario
do trem-bala caso haja frustracdo na demanda por passageiros. Ontem, o ministro Paulo Passos afirmou que o
governo ndo vai subsidiar o concessionario, mas deve incluir no contrato de empréstimo uma clausula que
auxiliara o vencedor caso haja frustragdo na demanda passageiros. Serdo realizadas duas avaliacdes de
demanda - a primeira no quinto ano e a segunda no décimo ano de um total de trinta anos do financiamento.
Caso 0 movimento esteja abaixo do esperado, serd permitida uma diminuigdo da taxa de juro. Esta medida
permitird que o consorcio ajuste o financiamento ao fluxo de caixa.

A ideia anterior era fazer com que o juro fosse ajustado de acordo com a demanda. A proposta foi rechagada
pelo Tribunal de Contas da Unido (TCU), por entender que as regras do jogo devem ficar claras antes da
concorréncia a todos os participantes. Por este motivo o governo precisa incluir esta clausula compensatéria
no contrato de financiamento.

O Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES) confirmou a mudanca. Henrique Pinto,
superintendente de estruturagdo de projetos do banco, disse que as revisdes serdo analisadas no quinto e no
décimo ano do empréstimo, que terd prazo de 30 anos, com cinco de caréncia. A ideia é evitar que uma
demanda menor do que a planejada faca com que o concessionario repasse 0s custos a tarifa cobrada dos
passageiros. De acordo com Pinto, a reducdo se dara proporcionalmente a frustragdo na expectativa de
procura”.



Consércio que construiu e opera a ferrovia precisa de socorro estatal trés anos
depois da inauguracdo (...)"N&o esperavamos que esses problemas fossem t&o
graves. Nosso sistema financeiro ndo estava acostumado a um projeto desse porte e
ndo podia assumir os riscos. Por isso, pediu ao governo que garantisse 0S
empréstimos sindicalizados [para o consércio privado]. Isso levou muitos anos para
ser negociado e atrasou o inicio das obras", disse Lin [Sophia Lin, responsavel
financeira do Escritério do Trem de Alta Velocidade].

O governo garantiu um empréstimo sindicalizado de 300 bilhGes de doélares
taiwaneses. Depois houve outro, menor. A divida atual do consércio supera 400
bilhdes de ddlares taiwaneses (cerca de US$ 13,2 bilhdes, ao cambio atual).

"A divida agora é um problema, pois 0 pagamento de juros é muito alto”, disse Lin.
Isso apesar de a média da taxa de juros contratada para esses empréstimos ser de
2,5% ao ano. No caso do Brasil, espera-se que o financiamento do BNDES para o
trem-bala custe TILP mais 1% ao ano, o que hoje equivaleria a 7% ao ano.

O governo de Taiwan teve ainda de financiar indiretamente o consércio THSRC,
guando a empresa abriu capital. (...) Quando da abertura de capital, ndo houve o
interesse esperado do mercado, e 0 governo teve de socorrer a operagao,
orientando fundos ligados ao setor plblico a comprarem agles do consércio.
Segundo a imprensa taiwanesa, as cinco empresas que formaram o consércio detém
hoje 27,93% das ac¢Bes negociadas da empresa; ja o governo, por meio de agéncia e
fundos, detém 19,52%.

Il — Avaliagdo do projeto de investimento
11.1 - Custos

Supondo que o projeto do TAV tenha sido aprovado em uma triagem preliminar,
caberia, entdo, avaliar seus custos e beneficios.

O valor or¢ado inicialmente € de R$ 34,6 bilhdes (incluindo custos sdcio-ambientais:
aquisicOes de terras, indenizagdes, compensacdes ambientais) ou de R$ 30,7 bilhdes (sem
0S custos sociais e ambientais). Os valores constam do estudo de Custo de Capital
elaborado pelo  Consércio  Halcrow-Sinergia  (2009), disponivel no  site
www.tavbrasil.gov.br’.

N&o obstante a imponéncia deste valor, uma avaliacdo, ainda que superficial, indica
forte risco de subestimacdo, o que eleva o risco de o governo ser chamado a aportar
recursos adicionais ou, no limite, ter que assumir a operacdo do empreendimento.

Amos et al.(2010) afirmam que a excecdo da China, onde 0s custos sdo mais baixos, 0
custo de capital para a construcdo e o material rodante (portanto, sem custos de
planejamento, desapropriac6es, aquisi¢oes de terras e compensagdes ambientais) fica entre
US$ 35 milhdes e US$ 70 milhdes por quildmetro, dependendo, entre outros fatores, da
complexidade das obras exigidas. Considerando uma taxa de cdmbio Real-Délar de 1,8, o
custo total estimado para o projeto brasileiro (sem planejamento, desapropriaces,

6 Preparado pelo Consércio Halcrow-Sinergia, por encomenda do Banco Interamericano de Desenvolvimento. Para tornar o valor do projeto brasileiro compativel com
os dos demais paises, exclui-se a estimativa de custos sécio-ambientais (R$ 3,9 bilhdes), que incluem as despesas com custos de planejamento e terrenos. Os valores séo
convertidos para Euros conforme taxa de cambio de R$ 2,90 por Euro, conforme estabelecido no préprio relatério.

7 Preparado pelo Consércio Halcrow-Sinergia, por encomenda do Banco Interamericano de Desenvolvimento. Para tornar o valor do projeto brasileiro compativel com
os dos demais paises, exclui-se a estimativa de custos sécio-ambientais (R$ 3,9 bilhdes), que incluem as despesas com custos de planejamento e terrenos. Os valores sé&o

convertidos para Euros conforme taxa de cambio de R$ 2,90 por Euro, conforme estabelecido no préprio relatério.



aquisicdes de terras e compensacdes ambientais) estaria estimado em US$ 33,4 milhdes por
quilémetro. Estariamos, portanto, com uma estimativa abaixo da média internacional.

Esse fato, em si, j& indica subestimacdo de custos. Porém, como sera mostrado
adiante, o projeto brasileiro possui caracteristicas que empurram 0s custos para cima, tais
como o fato de que o TAV tera que subir a Serra do Mar (saindo do Rio de Janeiro no nivel
do mar e chegando a S&o Paulo que tem altitude média de 760 m), passara por Vvarios taneis
e viadutos, cruzara terrenos de alto custo de desapropriagdo, atravessara areas de alta
densidade populacional (o que eleva os custos de indenizagdo e reassentamento), ndo
aproveitarda malha ferroviaria ja existente (sendo construido de forma segmentada em
relacdo a malha férrea atual) e provocara alto impacto ambiental ao atravessar areas de
Mata Atlantica (elevando valores das compensacdes a serem exigidas).

Os custos de implantagdo de um TAV podem crescer significativamente em funcao de
condi¢Bes como as acima apontadas. A Tabela 1 ilustra a grande variancia de custos por
quilémetro. Ali sdo apresentadas 24 linhas de TAV ja em operacdo e seus respectivos
custos (em Euros) de construcdo de infraestrutura® e superestrutura’, ndo incluindo os
custos de planejamento e terrenos™. Os valores, extraidos de Campos et. al (2006) s&o
comparados aqueles apresentados no estudo de Custo de Capital para o projeto brasileiro
(também se excluindo os custos estimados para planejamento e terrenos).

Percebe-se a enorme diferenca entre as extremidades da tabela, que apontam custo de
EUR 48,4 milhdes por quildbmetro na linha Omiya-Morioka (Japao) e de apenas EUR 3,3
milhGes por quildbmetro na linha Fortezza-Verona (Itdlia). Deixando a parte eventuais
imprecisGes de mensuragdo pelos compiladores dos dados originais, a explicagdo para essa
elevada variancia (inclusive para projetos diferentes dentro de um mesmo pais) pode ser
explicada por caracteristicas especificas de cada projeto.

Por exemplo, o fato de haver varias linhas francesas, alemas e italianas entre as de
menor custo provavelmente decorre de que “na Franca, na Alemanha e na Italia, foi
adotado o uso de infraestrutura ferroviaria preexistente nos trechos de acesso aos centros
urbanos e estacdes, 0 que permitiu reduzir os custos de implantagdo” (Lacerda 2008, p.
66). No Brasil ndo havera esse aproveitamento e, portanto, o custo sera mais alto.

® Preparagdo do terreno e construgéo de plataforma: terrraplanagem, taneis, pontes.

° Elementos especificos tais como trilhos, sinalizacdo, eletrificacdo, via permanente, estacdes, material
rodante, telecomunicagdes.

19 Estudos técnicos, desenho de trajeto, aquisicio e desapropriagdo de terrenos, custos administrativos,
reparagdes ambientais, etc.



Tabela 1 - Custo de construcdo de infraestrutura de TAV por paises — linhas ja
construidas e projeto brasileiro
EUR Milhdes de 2009

Pais Extensdo Investimento Investimento/Km
Linha (KM)
Omiya — Morioka Japéao 466 22.560 48,4
Tokyo — Nigata Japéo 300 13.071 43,6
Taipei — Kaohsiung Taiwan 346 14.711 42,5
Seoul — Taegu Coréia do 409 15.066 36,8
Sul
Kohl - Frankfurt Alemanha 215 6.695 31,1
Rome — Naples Italia 204 5.604 27,5
Hannover-Berlin Alemanha 264 5.981 22,7
Rio — Campinas Brasil 511 10.593 20,7
Osaka — Hakata Japéo 554 11.966 21,6
Florence — Rome Italia 254 5.474 21,6
Hannover-Wirzburg Alemanha 425 8.495 20,0
Brussels-French border Belgium 88 1.530 17,4
TGV Mediterranée (Valence-Marseille) Franca 295 4.095 13,9
TGV Rhone-Alpes (Lyon-Valence) Franca 122 1.393 114
madrid — Lleida Spain 481 5.356 11,1
TGV Nord (Paris-Brussels-London-Cologne)  Franga 333 3.588 10,8
TGV Intersecteur Franca 102 1.099 10,8
Qinhuangdao — Shenyang China 405 4.360 10,8
Ausbourg — Munich Alemanha 62 604 9,7
Madrid — Seville Espanha 471 4.160 8,8
Berlin — Leipzig Alemanha 205 1.764 8,6
TV Atlantique (Paris-Tours-Le Mans) Franca 282 2.398 8,5
Tokyo — Osaka Japéo 515 3.024 59
TGV Sud-Est (Paris-Lyon) Franca 417 2.131 51
Fortezza — Verona Italia 190 636 3,3
MEDIA 18,9

Fontes: Campos et al. (2006) e, para o Brasil, Consércio Halcrow-Sinergia (2009).

Nota (1): valores apresentados em Campos et al. (2006) estavam em EUR de 2005 e foram corrigidos pelo
indice de pregos industriais da &rea do Euro, publicado pelo Banco Central Europeu, que acumulou 7,76%
entre 2005 e julho de 2009 [Euro area 15 (fixed composition), Total Industry (excluding construction) -
NACE Rev2, Eurostat, unspecified [1] - http://sdw.ecb.europa.eu/browse.do?node=2120779].

Nota (2): valores em Reais da estimativa de custos para o Brasil convertida pela taxa de R$ 2,90 por Euro,
estabelecida como parametro por Consdrcio Halcrow-Sinergia (2009).

Nota (3): a estimativa de custos para o Brasil exclui R$ 3,9 bilhdes relativos aos custos sdcio-ambientais, ndo
considerados como custo de construcdo da infraestrutura.

Por outro lado, a presenca de algumas linhas japonesas e das linhas coreana e
taiwanesa no topo do ranking de custos esta associada a topografia desses paises, que
exigiu a construgdo de muitos tlneis e pontes, que muitas vezes exigem solucdes singulares
(nem sempre previsiveis na fase de projeto) que podem dobrar o custo de construcdo da
infraestrutura (Campos et al., 2006, p. 9).



O projeto brasileiro, aléem de ter elevada inclinacdo decorrente da subida da Serra do
Mar, contém 39% da linha passando por tineis (18%) e pontes (21%)**. Por isso, é de se
imaginar que o TAV Rio — Campinas tenha custo por quildmetro mais aproximado aos dos
trens de Japdo, Coréia e Taiwan (este Gltimo com 90% do trajeto sobre viadutos e t(ineis™?),
construidos em terrenos acidentados, do que aos do TGV francés ou das linhas espanholas,
que correm em terrenos planos e com poucos obstaculos.

De fato, um resumo da estimativa de custo para o caso brasileiro, apresentado na
Tabela 2, mostra o grande peso de tlneis, pontes e viadutos no custo total (52%). Se este
valor estiver subestimado em, digamos, 10%, isso significara uma despesa adicional de R$
1,8 bilhdo somente nesse item.

Tabela 2 - Custo total estimado para construcdo do TAV Rio de Janeiro - Campinas

Custo (R$ Custo
Item do projeto bilhdes de (EUR %
2009) bilhdes de doTotal
2009)
Terraplanagem 2,21 0,76 6%
Tuneis 10,75 3,71 31%
Pontes e viadutos 7,12 2,46 21%
Muros de Contencdo 0,28 0,10 1%
Via permanente 2,14 0,74 6%
Estacgoes 0,71 0,24 2%
Locomotivas 0,06 0,02 0%
Outros custos de edificagdes e equipamentos 0,65 0,22 2%
Sinalizacao 0,32 0,11 1%
Telecomunicagdes 0,31 0,11 1%
Eletrificacdo 1,37 0,47 4%
Aquisicdo de terras 0,6 0,21 2%
IndenizagOes de construcdes 1,6 0,55 5%
Outros custos s6cio-ambientais 1,7 0,59 5%
Material rodante 2,7 0,93 8%
Servigos complementares 2,1 0,72 6%
TOTAL 34,62 11,94 100%
Memo: total sem custos sécio-ambientais 30,72 10,59 89%

Fonte: Consorcio Halcrow-Sinergia (2009)

Mas quando se fala em grandes projetos de infraestrutura, o erro de estimativa de
custos costuma ser muito superior a 10%. Flyvbjerg et al. (2004) analisam um banco de
dados com 258 projetos de infraestrutura de transportes executados em diversos paises do
mundo, cabendo destacar as seguintes conclusdes:

e nove em cada dez projetos de infraestrutura de transportes tém custos efetivos
(apurados apos sua conclusao) superiores a estimativa feita em seus projetos;

e no caso de projetos ferroviarios a diferenga entre custo realizado e custo
estimado é, em média, de 45%;

Y http://www.tavbrasil.gov.br/Tracado.asp
12 _acerda (2008, p. 74)
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e a diferenca entre custos estimado e realizado existe em todos os paises da
amostra analisada, que cobre os cinco continentes, sendo mais pronunciada
nos paises em desenvolvimento.

Se o projeto do TAV brasileiro seguir a média internacional e apresentar custos 45%
acima do estimado (ndo havendo, portanto, o adicional normalmente observado nos paises
em desenvolvimento) estaremos falando em um sobrecusto de R$ 15,6 bilhdes, o que
levaria o custo por quildbmetro a EUR 30,1 (R$ 87,2). Valor este que ndo parece impossivel
de acontecer, frente aos custos apresentados no Japdo, Coréia e Taiwan, conforme
registrado acima na Tabela 2.

A Coréia apresenta um caso tipico de extrapolacdo de custos. Segundo Lacerda (2008,
p. 73) “os custos estimados eram de US$ 18,2 bilhdes. Porém somente na primeira fase, de
apenas 224 km [metade da linha completa] foram gastos US$ 16 bilhGes”.

Cumpre entdo questionar se a estimativa de custos para o TAV brasileiro j4 ndo
estaria prevendo a possibilidade de que contingéncias venham a trazer 6nus adicional.
Infelizmente ndo. O que se |é a esse respeito no relatério de custos de capital (Consorcio
Halcrow-Sinergia, 2009, V. 5, p. 16) é:

“2.6.2 Tendo em vista as incertezas inerentes, é padrdo incluir-se um fator de
contingéncia durante o estagio de viabilidade de um projeto. Nesta estimativa de
Custo de Capital, um fator especifico foi designado para cada categoria de gasto.
Riscos especificos conhecidos incluem condigdes geoldgicas, limitacdes dos dados
de custos, e precisdo do Modelo de Elevacao Digital e ortofotografias aplicadas
aos estudos de tracado. Conforme a Segéo 3.2, significativo trabalho de pesquisa
de engenharia sera necessario para a melhoria de acuidade de todos os custos
estimados neste estagio.

2.6.3 No entanto, as contingéncias ndo foram incluidas nesta estimativa de
custos, seguindo as orientacdes do Governo Federal, em vista da partilha dos
riscos por meio da participagéo publica no empreendimento”. (Grifo nosso)

O que se depreende da citagdo acima é, em primeiro lugar, que os valores de custo do
TAV brasileiro, mostrado nas Tabelas 1 e 2 acima sdo um simples piso, pois a estimativa
nédo inclui qualguer previsdo de contingéncias que, como Visto acima, sdo corriqueiras e de
elevado custo.

Em segundo lugar, percebe-se a postura do Governo Federal no sentido de subestimar
0 custo de investimento (talvez para viabilizar a sua implementacéo) e se dispor a absorver
0s excessos por meio de financiamento publico (via subsidio de juros, aportes adicionais de
capital ou outro mecanismo contratual ou extracontratual)®.

Outro risco de sobrecusto refere-se as aquisicdes de terras, indenizacbes e
compensac¢des ambientais. O relatorio do Consoércio Halcrow-Sinergia (2009, V. 5, p. 13)
assim se refere a essas estimativas (que somam R$ 3,9 bilhdes):

“2.4.1(...) a analise social e de meio ambiente para esse projeto estava fora do

escopo de trabalhos do Consércio. No entanto, seguindo um pedido do Cliente, os
valores obtidos pelo consultor brasileiro Prime Engenharia, responsavel por esse

13 E importante observar que o discurso oficial em favor do TAV comegou apontando um custo de R$ 19,5
bilhdes que, como visto acima, acabou pulando para R$ 34,6 bilhdes em uma estimativa com indicios de
subestimacéo.
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estudo, foram incluidos na estimativa do Custo de Investimento. O Consércio ndo
realizou uma validacéo destas quantidades.” (Grifo nosso)

Ou seja, 0 Consorcio que estimou os custos do projeto simplesmente lava as maos em
relacdo aos custos de indenizacgdes, aquisices de terrenos e reparacdes ambientais. Deve-se
lembrar que a intrincada legislacdo brasileira sobre tema gera grande incerteza sobre 0s
custos ambientais e que o tracado referencial corta extensa area de Mata Atlantica.

Além disso, ha que se considerar que os projetos de TAV tém uma relacdo ambigua
com a densidade populacional. Por um lado, é condicdo necesséria para a viabilidade do
projeto a sua localizagdo em corredores de transporte densamente povoados, com elevada
demanda por deslocamento e alto grau de congestionamento dos transportes alternativos.
Por outro lado, a alta densidade populacional aponta para altos custos de desapropriacdo de
terrenos e dificuldade para definir o tragado sem afetar atividades ja existentes no local.

No Brasil, 0 TAV passara por areas de alta densidade populacional, mas de baixa
renda. Ou seja, haverd o alto custo de desapropriacdo e reassentamento sem que haja,
nesses locais, renda pessoal compativel com o uso do TAV. A Tabela 3 mostra que, no
trecho fluminense, o TAV cortara extensa area de municipios da baixada fluminense,
caracterizados por baixa renda e por serem 0s municipios no topo do ranking de densidade
populacional do Estado. Ou seja, a densidade populacional, nesse caso, somente agrega
custo ao projeto, sem agregar expectativa de receita.

Tabela 3 - Densidade demogréafica em municipios proximos ao trajeto do TAV no
trecho do Rio de Janeiro (2007)

Area
Geogréfica Populagéo Densidade Ranking
Nome publicada residente -  (Hab./Km2) de

nos Censos - (n°de Densidade
Km2 habitantes) no Estado
Séo Jodo de Meriti 34,8 449.476 12.916,0 1
Nilépolis 19,2 153.712 8.005,8 2
Belford Roxo 79,8 434.474 5.444.5 3
Duque de Caxias 464,6 775.456 1.669,1 7
Nova Iguacu 558 920.599 1.649,8 8
Queimados 77,8 121.993 1.568,0 9
Volta Redonda 182,3 242.063 1.327,8 10
Japeri 82,7 83.278 1.007,0 11
Barra Mansa 547,6 170.753 311,8 17
Porto Real 50,6 12.095 239,0 22
Paracambi 179,4 40.475 225,6 23
Resende 11134 104.549 93,9 43
Pirai 505,5 22.118 43,8 66
Quatis 286,2 10.730 37,5 71

Média 599,0

Memo: N° de municipios no estado = 94
Fonte: IBGE, contagem populacional de 2007
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Outra potencial fonte de elevagéo de custos esta relacionada a atrasos na execugao dos
projetos. O ja citado estudo de Flyvbjerg et al. (2004) mostra que ha forte correlacdo entre
atraso na implementagdo dos projetos (devido a problemas nas fases de preparagéo,
planejamento, autorizacdo e avaliacdo) e a extrapolacdo do orgamento estimado antes da
obra. Os autores estimam que a cada ano de atraso haja um acréscimo de médio de 4,64%
no custo da obra (isso sem incluir os custos financeiros, apenas os custos de construcio)™.
Ou seja, se 0 TAV brasileiro obedecer a essa média, o custo adicional por cada ano de
atraso seria de R$ 1,6 bilhdo.

E no quesito cumprimento de prazo o projeto ja ndo comeca bem. Foi anunciado, em
2007, como um equipamento que estaria em pleno uso na Copa do Mundo de 2014, em
seguida, adiou-se a sua previsao de inauguracao para as Olimpiadas de 2016. No momento
em que este estudo estava sendo redigido (agosto de 2010) especialistas ja apontavam a
baixa probabilidade de conclusdo em 2016. O edital da obra fixa prazo de construcdo de
seis anos. O que significaria a inauguracdo, sem atrasos, em 2017 no caso de a obra iniciar-
se em 2011.

De acordo com Amos et al. (2010), no contexto internacional ndo é incomum que um
projeto desse tipo leve mais de dez anos para ser concluido. Em Taiwan o prazo entre a
realizacdo da licitacdo e a concluséo da obra foi de 10 anos. Na Coréia foram 12 anos.

O histérico recente do Brasil em termos de conflitos para liberacdo de licencas
ambientais e de ocorréncia de irregularidades graves em obras, que levam o TCU a
aconselhar sua paralisacdo, levantam significativa preocupacdo em relacdo ao custo
adicional de atrasos de cronograma.

11.2 — Modalidade de gestéo: estatal ou privada?

Conforme afirmado anteriormente, o Governo Federal parece fiar-se na idéia de que o
TAV sera construido mediante concessdo ao setor privado como uma forma de evitar
aporte do capital total pelo setor publico. Também espera que a gestdo privada seja
suficiente para evitar custos adicionais para o erario em caso de estouro de orgamento,
atraso de obras, frustracdo de receitas durante as operacdes e demais problemas econémico-
financeiros eventualmente sofridos pelo projeto.

Contudo, a experiéncia internacional ndo permite ser otimista a esse respeito. A
maioria das empresas gestoras de trens de alta velocidade ¢é estatal (Franca, Espanha,
Alemanha, Japdo, Italia, China) e, como tal, gozam de garantias do erario. No caso japonés
a empresa estatal quebrou em funcéo do elevado nivel de investimentos e sua divida foi
absorvida pelo governo. Na Espanha, a constru¢cdo do TAV foi facilitada pelos amplos
subsidios da Uni&o Européia concedidos ao pais.

Os principais exemplos de execu¢do de projeto e operacdo por concessionarios
privados ndo sdo animadores. O Consorcio do trem sob o Canal da Mancha (Channel

4 Atrasos prolongados podem colocar o projeto em uma “armadilha de juros”, na qual a combinagéo de
custos de construgdo ascendentes, atraso no funcionamento (e, portanto, na entrada de receitas) e acimulo de
juros sobre o saldo devedor de financiamentos ndo pagos cria uma situagcdo em que o projeto, mesmo quando
em funcionamento, ndo tera condicdes de cobrir seus custos. Segundo os autores, isso ocorreu com dois
grandes projetos de ferrovias em tdneis submarinos na Europa: o Channel Tunnel e o Danish Great Belt Rail
Link.
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Tunnel) foi “um empreendimento totalmente financiado com recursos privados, [que] ndo
foi capaz de produzir receitas suficientes nem sequer para o pagamento dos juros dos
recursos investidos na sua construcdo” (Lacerda, 2008, p.74). Em Taiwan, o consorcio
privado afundou-se em uma combinacdo de superestimacao da demanda e subestimacéo de
custo, como ja comentado acima.

No caso brasileiro, 0 mecanismo de financiamento parece criar desincentivos a
construcdo e gestdo eficientes por parte dos consorciados privados. O fato de eventual
frustracdo de receitas poder vir a ser compensada mediante reducdo do custo de
empréstimos publicos reduz o estimulo para que o consorciado se esforce na gestdo
eficiente do empreendimento. Dado que o setor publico estara, desde o inicio do projeto,
comprometido em pelo menos R$ 23,4 bilhdes (na soma de empréstimos e capitalizacdo da
empresa estatal participante do consércio), tem-se uma situacdo em que eventual faléncia
ou fracasso do projeto tera grande repercussao financeira e politica para o governo. 1sso 0
induzird a fazer aportes adicionais de recursos para salvar o empreendimento, que se
tornaré too big to fail.

Vale citar mais um importante resultado apresentado pelo ja referido artigo de
Flyvbjerg et al. (2004): ndo ha evidéncias empiricas de que empreendimentos privados se
saiam melhor que empreendimentos publicos no controle de custos na construcdo de
infraestrutura de transportes. Ambos 0s tipos de gestdo tendem, em média, a incorrer nos
mesmos percentuais de excesso de custos.

De acordo com Amos et al. (2010, p. 1-2): “governos que estejam pensando a
respeito dos beneficios de uma nova linha férrea de alta velocidade, seja por
administracdo publica ou privada, seja por parceria com o setor privado, devem
considerar a quase certeza de um abundante e continuo suporte orcamentario a divida do
empreendimento” (traducéo livre, grifo nosso).

11.3 — Estudo de viabilidade econd6mico-financeira

Amos et al. (2010) apresentam alguns fatos estilizados acerca da viabilidade
econdmico-financeira dos TAV, que podem ser comparados ao estudo de viabilidade para o
caso brasileiro.

11.3.1 — Demanda minima

“Um pais em desenvolvimento deve ter pelo menos 20 milhdes de
passageiros/ano com suficiente poder de compra, apenas para ter a
possibilidade de cobrir os custos operacionais e de juros, e
provavelmente precisara dobrar esse nimero para ter condicdes de
cobrir os custos de capital (...) Ainda que ja exista um fluxo
significativo de passageiros [nas modalidades de transporte em
funcionamento antes do TAV] é prudente que se questione se eles
terdo poder aquisitivo para gerar receitas ao projeto” (Amos et al,
2010, p. 19) (traducéo livre)
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A estimativa de demanda para o principal trecho (Rio — Sdo Paulo) é de apenas 6,4
milhdes passageiros/ano no ano inicial de operagdo. Como “os resultados gerais de previséo
de nimero de passageiros ndo indica uma tendéncia significativa que favoreca o TAV no
ano base” (Consoércio Halcrow-Sinergia, 2009, V. 1, p. 4), o estudo, para obter um numero
mais significativo de viagens previstas, “foi estendido para examinar a demanda em
potencial das estacBes intermediarias”. Nessa extensdo, o estudo aponta que o maior fluxo
de passageiros serd entre Sdo Paulo e Campinas (12,4 milhdes), seguido de Séo José dos
Campos — S&o Paulo (8,6 milhdes).

N&o seria 0 caso, entdo, de se pensar em um projeto piloto, ligando essas cidades
paulistas que apresentam maior demanda potencial, com possivel extensdo futura até o Rio
de Janeiro, caso o projeto inicial venha a ser bem sucedido?

11.3.2 — O mercado é sensivel a preco

“Tarifas tipicas na Franca e na Espanha estdo em torno de US$ 0,10
por passageiro-km (pkm) mas atingem o dobro no norte da Europa.
No Japédo a média esta em torno de US$ 0,25 por pkm, mas em outras
areas da Asia esta em torno de US$ 0,10 por pkm(...). Na China os
bilhetes de segunda classe estdo em torno de US$ 0,07 pkm (...) isso
parece acima da capacidade ou do desejo de pagar da maioria dos
trabalhadores e agricultores da China, mas ainda é cedo para se
conhecer qual serd o equilibrio entre a demanda por trens
convencionais e por trens de alta velocidade” (Amos et al., p. 12 e
p.20) (traducéo livre)

O edital brasileiro prevé uma tarifa maxima, para a classe econdémica, de R$ 0,49 por
quildmetro, o que equivale a US$ 0,27 pkm: acima da tarifa japonesa, que provavelmente é
a mais cara do mundo! Os passageiros potenciais terdo renda para utilizar o servi¢co? Note
que esta é tarifa econdmica, com a executiva ndo apresentando teto e estando estimada em
até US$ 0,44 pkm.

11.3.3 — Desempenho operacional

“O sucesso do empreendimento depende de seu desempenho
operacional. Ele deve ser construido com alta conectividade com
outros modais, prover um ambiente de alta qualidade e operar com
frequéncia e seguranca adequadas.” (Amos et al., 2010, p. 20)
(traducdo livre)

O projeto brasileiro simplesmente ndo prevé conexdo entre o TAV e 0s sistemas de
metr6 do Rio e S&o Paulo. Assim se expressa o relatorio de viabilidade (Consorcio
Halcrow-Sinergia, 2009, V. 5, p. 10-11):

No Rio de Janeiro existem planos de reformar e reconstruir a estacdo abandonada
em Bardo de Maud (km 03), que esta perto da principal estacao de 6nibus em Novo
Rio. (...)Ao chegar a S&o Paulo, foi identificado um local preferencial para estacio
no Campo deMarte (km 412,2), atualmente um campo de aviagdo federal na parte
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norte da cidade. Na opinido do Consoércio, a selecdo de Campo de Marte fornece
uma oportunidade de construir uma grande estagdo, mas serdo necessarias
melhorias para lidar com a distribuicdo de passageiros dentro de Sao Paulo, ja que
o local néo é servido pelo sistema de metr6.

Ou seja, no Rio o passageiro tem a (inconveniente) opcdo de ir a pé ou de Taxi até a
rodovidria interestadual (por onde também ndo passa metrd), onde pegard um o6nibus
convencional até o seu destino. O padrdo de renda de quem pode pagar pelo TAV ndo
indica que o Onibus urbano seja uma opcéo preferencial de conexdo. Em Séo Paulo seria
quase impossivel caminhar da estagdo do TAV até uma estagdo mais proxima do Metrd
(Portuguesa-Tieté ou Carandiru) dada a distancia e a existéncia de pistas expressas na
regido.

11.3.4 — Importante corredor de trdfego ja congestionado e a opcdo de velocidade
média

“O ponto de partida mais favoravel em favor de um projeto de TAV é
a existéncia de um corredor de transporte congestionado, operando
em um mercado com forte perspectiva de crescimento. Se as opgdes de
ampliacdo dos meios de transporte existentes estiverem exauridas,
entdo e fisicamente necessario construir uma nova via. O custo de
construcdo de uma ferrovia convencional ja é alto (embora mais
baixo que o de rodovias expressas de mesma capacidade). Mas se
uma linha tem que ser construida de qualquer maneira, para lidar
com o problema do congestionamento, a mais critica variavel para se
tomar decisdo a favor de uma ferrovia na modalidade de alta
velocidade [em vez de uma modalidade de velocidade média] é o
custo adicional de ampliacdo dessa velocidade. (...) A experiéncia
internacional é que o custo para a construcdo de uma ferrovia
convencional, para velocidade de 160 km/h, fica entre 25 e 60% do
custo do TAV. Portanto os projetos de viabilidade de TAV devem se
concentrar em avaliar o beneficio incremental da operacdo em alta
velocidade versus o custo adicional para atingi-la” (Amos et al.,
2010, p.18)(tradugéo livre, grifo nosso).

Como j& analisado acima, no Brasil partiu-se direto para a op¢do mais cara, 0 TAV
mais veloz existente no mercado, sem se avaliar outras possibilidades de menor custo. A
perspectiva de crescimento do mercado de transporte esbarra, como analisado acima, no
poder aquisitivo da populacdo. De nada adianta prever um crescimento expressivo das
viagens se a maioria dos passageiros for de um padrdo de renda mais adequado a tarifas de
onibus.

Ha, de fato, congestionamento nos aeroportos de Congonhas e Santos Dumont,
principalmente nos horarios de pico. Mas ha, também, a possibilidade de se utilizarem
aeroportos alternativos (Galedo, Viracopos) que poderiam ser servidos por ligagoes
ferroviarias ou rodoviarias expressas.
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11.3.5 — Distancia adequada

“Um TAV é competitivo em relacdo ao transporte aéreo para viagens
de até trés horas ou 750 km, particularmente entre pares de cidades
cujos aeroportos situam-se longe do centro. Para pequenas jornadas,
de digamos 100 km, os automoveis privados sdo 0s principais
competidores, oferecendo viagem porta a porta e ndo requerendo
conexao com estacdo de trem (...). Para distancias superiores a 500
km, a velocidade de pico de 300 km/h tende a ser necessaria para
manter a competitividade. Porém, para trechos mais curtos uma
velocidade méaxima de 200 a 250 km/h pode ser suficiente para
ganhar mercado sem a necessidade do custo adicional para se atingir
velocidades mais altas”. (Amos et al., 2010, p. 18-19) (traducéo livre,
grifo nosso)

No Brasil, tanto o aeroporto Santos Dumont quanto o de Congonhas situam-se
préximos aos centros de Rio e S&o Paulo:

Ambos os aeroportos nacionais, Santos Dumont (Rio de Janeiro) e Congonhas
(S&o Paulo) sdo excepcionalmente bem localizados para os mercados que eles
servem, ja que se encontram nas adjacéncias das areas comerciais centrais do
Rio de Janeiro e Sdo Paulo, e podem ser facilmente acessados por uma breve
corrida de taxi (Consorcio Halcrow-Sinergia, V. 1, p. 3)

Além disso, a localizacdo prevista para a Estacdo de Sdo Paulo (Campo de Marte) a
coloca em franca desvantagem em relacdo ao Aeroporto de Congonhas, em termos de
deslocamento urbano do passageiro. As areas de influéncia das Avenidas Paulista e Faria
Lima, dois importantes centros de negdcios, estdo mais proximas de Congonhas que do
Campo de Marte. Somente o Centro Velho de S&o Paulo situa-se mais préximo do Campo
de Marte que de Congonhas.

Para os trechos S&o Paulo — Campinas (97 km) e S&o Paulo — Sdo José dos Campos
(99 km), aqueles para os quais se prevé o maior fluxo de passageiros, havera forte
concorréncia dos automdveis privados, principalmente em funcéo da existéncia de boas
rodovias expressas ligando essas cidades.

11.3.6 — Otimismo excessivo é a regra
“Os projetos de alta velocidade raramente atingem a quantidade de
passageiros que foi projetada pelos seus idealizadores, e em alguns
casos ficam tremendamente abaixo (...). Uma nova area de pesquisa
do comportamento foi criada a partir do fenébmeno da sobre-
estimativa em transportes, conhecido como ‘viés do otimismo’. Uma
rapida leitura sobre os primeiros dias do desenvolvimento das
ferrovias nos EUA e na Europa revela rapidamente que o viés do
otimismo é uma caracteristica antiga e hereditaria, carregada ao
longo de geracdes, e que tende a emergir sempre que 0 gene recessivo
do otimismo é superestimulado pelo gene dominante do interesse
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proprio, seja ele profissional ou financeiro, sendo este Gltimo
prevalente quando os projetos sdo defendidos por consultores e
assessores financeiros remunerados a base de taxas de sucesso™
(Amos et al., 2010, p. 14 e rodape n° 14) (traducéo livre).

Se 0 estudo para o TAV brasileiro tiver essa mesma dose de otimismo nas estimativas
de demanda, entdo os problemas serdo muitos, pois 0 estudo ja contém uma série de
argumentos que apontam para o risco de baixa demanda pelo TAV.

Além dos fatores ja citados acima (alto custo da passagem, baixa demanda estimada,
boa localizacdo dos aeroportos concorrentes e falta de conexdo do TAV com o metrd), o
estudo lista os seguintes argumentos adicionais que pesam contra a viabilidade do TAV
(Consorcio Halcrow-Sinergia, 2009, V. 1, p. 10, 22, 35):

e Os Onibus no Brasil sdo eficientes e oferecem em geral bons niveis de
conforto e pregos muito competitivos. Esse motivo também pode responder
pela participacdo de mercado do TAV ser inferior a linha de tendéncia;

e Uma rede desenvolvida de estradas com pedagio esta disponivel conectando
os principais centros (Via Dutra, Rodovia Ayrton Senna — Carvalho Pinto,
Rodovias Anhanguera e Bandeirantes, Rodovia Dom Pedro I);

e O acesso sera aprimorado para os dois aeroportos de S&o Paulo no futuro,
com uma conexdao de light rail para Congonhas (que conectara o aeroporto ao
metrd) e uma nova conexao ferroviaria para o aeroporto de Guarulhos.

Devido a esses fatores, a estimativa do Consarcio é que a participacdo percentual do
TAV no transporte total de passageiros serd& muito menor que em outros paises. A
estimativa é que, no horario de pico, no trecho Rio — S&o Paulo, 0 TAV transportara 45%
do total de passageiros, contra 95% no trecho Paris-Bruxelas. O Grafico abaixo, retirado do
relatério de estimativa de demanda e receita (Consorcio Halcrow-Sinergia, 2009, V.1, p.
10) mostra claramente como a expectativa de participagdo do TAV no mercado de
transportes ferroviario-aéreo esta abaixo do padrdo internacional.

18



Referéncias Intemacionais de Participagdo de Mercado Ferrovidrio - Aéreo
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111 — Revisdo independente do projeto

O risco de haver um viés de otimismo nos estudos de viabilidade leva a
recomendacdo de que uma instancia independente avalie o projeto. Existe no ambito do
Ministério do Planejamento uma Comissao de Monitoramento e Avaliacdo, criada em 2005
para melhorar a eficiéncia do gasto publico. No &mbito desta comissdo funciona o Comité
Técnico para Projetos de Grande Vulto (CPTGV), responsavel por analisar projetos de
infraestrutura com custo acima de R$ 50 milhGes. A avaliacdo dos estudos de pré-
viabilidade pelo CPTGV passou a ser condi¢do necesséaria para inclusdo do investimento no
orcamento federal. Contudo, os projetos incluidos no PAC ficaram isentos dessa avaliacao,
0 que inviabilizou essa instancia de controle (Banco Mundial, 2009, p. 18).

Uma outra instituicdo com possibilidade de fazer uma avaliacdo despolitizada da
viabilidade do TAV seria o Tribunal de Contas da Unido. A Lei n° 8.031, de 1990, que
criou o Programa Nacional de Desestatizacdo (PND), atribuiu ao TCU a funcdo de
“apreciar” cada processo de alienacdo. Como a concessdo do TAV estd sendo feita no
ambito do PND, o TCU exarou diversos acorddaos sobre o assunto. Ainda que
extremamente detalhados, esses acordaos furtam-se de discutir as premissas e a qualidade
das estimativas de demanda e de custo do projeto, limitando-se a fazer corre¢fes pontuais
em pontos do edital de licitag&o.

Perde-se, com isso, mais uma oportunidade de se obter um estudo isento sobre o
projeto.
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IV — Conclusdo

Procurou-se mostrar que o0 TAV € um projeto de alto risco financeiro para o Tesouro,
que esté sendo implementado sem um claro diagnostico do problema que se deseja resolver,
sem uma adequada avaliacdo de custos e com fortes indicios de que a demanda pelo servico
serd insuficiente. Ndo h4, também, evidéncias de que avaliacBes independentes e criticas
tenham sido feitas no sentido de testar a consisténcia dos estudos de viabilidade.

O processo decisorio parece estar fortemente influenciado por motivacdo politica,
com alto risco de se criar um empreendimento too big to fail que acabara transferindo
custos financeiros para o erario, e que por seu alto montante pesara sobre os ombros das
proximas geracoes.
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