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Senhores membros da Mesa,

Senhoras e Senhores,

1. Limitar-me-ei a breves consideracdes sobre a
necessidade de assegurar-se o equilibrio econémico-financeiro na

presente revisdo tarifaria,

2. Devo dizer que registrei com satisfagdo as declaracées
do Comissario-Geral, Dr. ZEVI KANN, tanto no Seminario realizado na
FIESP, em maio desse ano, quanto em artigo publicado, na Gazeta

Mercantil, em 05/09/03, quando ressaltou a importancia do

cumprimento dos contratos, da manutencdo do seu equilibrio
econdmico-financeiro e da revisao tarifaria como instrumento para a

conciliagdo dos interesses da Concessionaria e dos usuarios

3 E acrescentou Dr. ZEVI KANN ipsis verbis:
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[image: image3.jpg]6. Sob esse pressuposto, a revisdo das tarifas opera num
momento presente, mas, em virtude de seu carater retrospectivo.
tem como ponto de partida a andlise de todas as condigdes
inicialmente pactuadas, ou seja, os elementos em que se basearam

as premissas originais, para que seja mantido o equilibrio entao

definido

% A contrapartida de uma prestacdo eficiente do servico

pela COMGAS ¢ a cobranga de uma tarifa que devera contemplar.

(i) o pregodo gas;

(ii) o custo de seu transporte;

(iii) os custos operacionais da COMGAS; e

(iv) o wvalor dos ativos, definido originaimente como
capacidade de gerar receita para a companhia ou, em
outras palavras, o preco minimo fixado no leilao com as
correspondentes  atualizagbes (correcdo  monetaria,
movimentagdes e depreciagbes), de modo a garantir um

retorno adequado as caracteristicas do negécio.

8. A metodologia de revisdo tarifaria apresentada pela

CSPE sustenta-se na determinagéo de valores de dois parametros:




[image: image4.jpg](a) valor inicial da Margem Méxima de distribuicao para o 1°
ano do segundo ciclo; e

(b) valor do Fator de Eficiéncia, o denominado Fator X

9 A fixagdo desse valor inicial da Margem Maxima
dependera do fornecimento pela Concessionaria de seu Plano de
Negécios, o qual devera conter, dentre outros dados, o valor dos
ativos da empresa, de acordo com o Plano de Contas que servira de
parametro para remunerar o capital investido, integrando a base de

remuneracao regulatoria.

10. Estabelece a Nota Técnica n° 1, relativa & metodologia de
revisdo tarifaria das concessionérias de gas canalizado, que a base
de remunerac&o sera composta pelos ativos necessarios a prestacao

do servigo.

1. A aplicagao dessa base de remuneragdo e a conseqlente
definicdo da nova margem maxima de distribuigao devem, contudo,

observar imperativos juridicos adicionais.




[image: image5.jpg]12. O inciso XXI do artigo 37 da Constituigdo da Republica
assegura o equilibrio econémico-financeiro acs contratos, mantidas
as condigbes efetivas da proposta. Esse equilibrio & garantido
também pela Lei das Concessoes (n° 8:987/95, art. 9°, § 2°) e Lei de

Licitages (n° 8.666/93) e por decis6es do Supremo Tribunal

Federal.

13. As condigdes efetivas da proposta foram aquelas
apresentadas pelo préprio Poder Plblico, no momento do Leildo, e
que correspondiam ao valor econémico do negocio reconhecido pelo

concedente e que & intangivel.

14. Naquele momento, o valor do negécio foi estabelecido a
partir da consideragéo do fluxo de caixa descontado, isto &, do valor

presente da receita futura que os ativos seriam capazes de gerar,
ensejando o investimento feito por ocasido da
privatizagdo. E o Supremo Tribunal Federal ja
esclareceu que o prego pago pela empresa na
privatizacdo se identifica com o valor dos servicos
concedidos, e, assim, deve ser reconhecido como o

investimento do concessionario na concesséo.




[image: image6.jpg]15. De fato, a avaliagao da COMGAS, naquela ocasido,
apurou um valor econdmico do negécio decorrente da rentabilidade
dos ativos envolvidos, abrangendo o seu fluxo de caixa e nao os

valores de custo dos bens e equipamentos de sua propriedade

16. O valor econémico minimo fixado pelo Poder Publico
considerou a companhia em operagao, isto €, em sua capacidade de
gerar rentabilidade, contrapondo-se, assim, a uma avaliagdo
patrimonial de cunho estatico, que se faria para lastrear uma mera

liquidagao.

17. Analistas ressaltam que, nos processos de avaliagdo para
a negociagao, fusao, cisdo e privatizacéo, o critério mais utilizado é o
valor presente do fluxo de caixa esperado. E a mesma diretiva
contida na Lei das S/A, que denomina "perspectivas de rentabilidade™

uma tal projecdo de fluxo de caixa descontado.

18. E, de resto, a metodologia utilizada pela propria CSPE
para assegurar equilibrio econdmico financeiro a concessao ao longo

do ciclo tarifario — tal como previsto na Nota Técnica n° 1 (item 3.6.3).




[image: image7.jpg]19. O fluxo de caixa descontado representou, entdo, o valor
minimo imposto como condigao a participacao dos interessados, nos
termos do item 2.2.2 do Edital n® AS/F/805/99, de alienagdo das
agdes do capital social da COMGAS: “Serdo desclassificadas as
propostas que contenham lances inferiores ao PRECO MINIMO

DO LEILAO.”

20. Logo, ou se pagava o pre¢o minimo do leildo ou nao se
participava na licitagdo, sendo, portanto, vinculante esse valor
minimo que serviu de piso para o lance ofertado pelo consércio

vencedor.

A Em verdade, seria legitimo cogitar que, de acordo com a
Constituicéo, se reconhecesse o valor efetivamente pago nagueles

leildes para fins de determinagéo da base de remuneragao. Se assim
& com relagdo ao valor efetivamente pago, ao investimento
feito, ao qual se referiu o Sr. Comissario, com muito maior
raz&o sera com relagdo @o valor econdmico minimo imperativamente

imposto pelo Poder Publico aos adquirentes. Nao se reivindica aqui,
contudo, a remuneragéo do agio, mas apenas a manutencéo das

condigoes efetivas da proposta fixadas pelo Poder Publico.
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[image: image9.jpg]termos reais da Margem Maxima em funcéo da diferenca entre

o valor dos ativos da COMGAS ¢ o valor econdmico minimo.

Solicitamos a CSPE confirmar que este entendimento esta

correto.

Resposta 98: Sim."

24, A resposta afirmativa esclarece e agrega ao que estava
previsto, tanto no edital, quanto no contrato, e tem carater vinculante,
de sorte que obriga o Poder Plblico a reconhecer a legitimidade do
valor econémico minima como um parametro a ser considerado para

a definicdo da Margem Maxima.

25. O valor econémico minimo representava, portanto, a
época do leildo, a correta avaliagao do negécio e correspondia ao
fluxo de caixa entdo projetado. Ocorre, contudo, que a revisdo
tarifaria deve considerar o que se agregou aquela avaliagdo de
ativos, desde o inicio da execugdo do contrato. Para tanto, ao valor
econbémico minimo previamente fixado na fase da privatizacdo deve
ser acrescido o saldo liquido da movimentagao (isto €, da adicdo &

subtrag&o) dos ativos, considerada a depreciagéo.
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[image: image10.jpg]26. Logo, a fixacdo na atual revisao tarifaria de qualquer
Margem Méxima que nao reproduza, em termos reais, o valor
econdémico minimo ora ajustado na forma acima indicada significa
uma violagdo & garantia constitucional e legal do equilibrio
econdmico-financeiro do contrato, em especial por ndo reproduzir as

condicdes efetivas da proposta

27. Para resumir em uma palavra: a legitima base
remuneratéria a ser reconhecida para fins de revisdo tarifaria deve
consistir no valor econémico minimo inicial, somado aos
investimentos em ativos posteriores & privatizagao, consideradas a

depreciacéo e a corregao monetaria

28. Ao fixar novas tarifas, cabe ao Poder Concedente aplicar
o principio da equivaléncia entre os encargos e a remuneragao,
reconhecendo o efeito vinculante das normas originarias da licitagéo
e de seu ato convocatério, integrado pelas informacdes
complementares e premissas de sua elaboragdo. S6 assim, sera
mantido o equilibrio inicialmente fixado que ensejou a assinatura do

contrato de concessao.
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[image: image11.jpg]29. Entre tais premissas vinculantes, destacam-se
exatamente as relativas & definicdo do valor originalmente fixado
pelo Poder Publico como a capacidade dos ativos de gerar receita
para a companhia, de modo a garantir um retorno adequado as

caracteristicas do negdcio.

30. A revisao ndo & um novo contrato, mas a manutengao do
contrato inicial com o seu equilibrio econdmico-financeiro
inicialmente estabelecido, embora com a adaptagdo as novas

circunstéancias.

31. Assim, a proposta que apresentamos visa a considerar o
valor do negécio fixado no momento da privatizagao da COMGAS,
acrescido dos ajustes decorrentes de variagbes patrimoniais
posteriores e das respectivas depreciagdes de seus ativos, refletindo
o valor real da empresa, para assegurar o equilibrio econémico-
financeiro do contrato garantido no momento anterior ao Leildo. Essa
garantia traduz-se, por fim, no efetivo cumprimento dos contratos de
concessdo de acordo com a Constituicdo e a lei, qualificando a
legitimidade, lealdade e boa-fé que regem as contratagbes da

Administragao Publica no Estado de Direito.




