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INTRODUCAO.

O sistema ferrovidrio nacional vem passando por sérias transformagdes ao longo
dos ultimos anos, incluindo ai todo o processo de privatizagdo da malha ferroviaria
nacional, que acaba de ser concluido com éxito em julho Gltimo, com a venda da Malha

Nordeste.

O momento vivido pelo setor ferroviario brasileiro, tanto para as ferrovias quanto
para a industria fornecedora de bens e servigos, é, sem duvida, o mais importante dos

ultimos trinta anos.

Isso ocorre porque, com a privatizagio da Rede Ferroviaria Federal (RFFSA), ha
um retorno dos investimentos no setor € ha um virtual reaquecimento da inddstria
fornecedora de maquinario, equipamentos e servigos, que amargou por cerca de quinze

anos de crise, um elevado indice de ociosidade em suas fabricas.



Este é o momento, portanto, das grandes transformagdes e da retomada de
crescimento do setor apds décadas de desinvestimento e perda de espago no cenirio

brasileiro dos servigos de transporte.

Com a realidade das concessdes privadas, o transporte ferrovidrio passa a ter
perspectivas promissoras em termos de crescimento e desenvolvimento. Dentro desse
contexto, é de se esperar que este volte a ocupar um lugar de destaque no mercado de
transportes brasileiro, podendo vir a competir com as rodovias, ainda o meio de

transporte predominante no territério nacional.

Existem entfo, planos ambiciosos para o setor ferrovidrio, agora nas mfos da
iniciativa privada. Somente os consdrcios que arremataram em leildes as seis malhas da
RFFSA devem investir mais de US$ 1,5 bilhdo durante os cinco primeiros anos do
periodo de concessdo, que compreende um total de trinta anos, renovaveis por igual

periodo.

Vale ressaltar que este montante destina-se apenas a recuperagdo e manutengdo
de material rodante e vias permanentes, ou seja, do que podemos chamar de a “espinha

dorsal” da malha ferroviaria.

De acordo com o Ministério dos Transportes, a aplicagdo prevista de recursos
pelas concessiondrias durante os trinta anos de concessdo, nessas ferrovias, supera a
marca dos RS$ 5 bilhGes. Além disso, um grande volume de investimentos também é
previsto para a reforma e construg@o de terminais, portos secos e maritimos e sistemas

de transbordo de cargas.
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Tendo em vista este cendrio animador que se projeta para o transporte ferroviario
nacional, o presente trabalho busca analisar de maneira mais detalhada o processo de

desestatizag@o da RFFSA e seus efeitos econdmico-financeiros.

Desta forma, o primeiro capitulo mostra como se deu o processo de

desestatizagdo da RFFSA e em que se baseia o seu programa de privatizagdo.

O segundo capitulo é mais especifico, analisando os pontos principais de cada

uma das seis malhas federais desestatizadas.

O terceiro capitulo esclarece como foi feita a avaliagdo econdmico-financeira das

malhas e 0 método de “precificagdo” utilizado.

O quarto capitulo conclui este trabalho, procurando analisar os primeiros
resultados obtidos apds o processo de privatizagdo, assim como as perspectivas para a

nova fase do setor ferroviario nacional.
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I- O PROCESSO DE DESESTATIZACAO DA RFFSA.

o 1.1 ANTECEDENTES.

¢

{

. O Brasil, com sua grande extensdo territorial, apresenta uma enorme deficiéncia
de transporte, sobretudo de carga, que ¢ sentida por todos, da industria a agricultura.

(7

e

Essa deficiéncia € fruto principalmente da hegemonia do transporte rodoviario no
pais. Contudo, a supremacia desse meio de transporte nfo ocorreu por acaso. Teve

origem na propria orientagdio do Governo, que deu prioridade a este dltimo em

detrimento dos transportes ferroviario e hidrovidrio, apesar de estes apresentarem custos
menores, tanto em termos de constru¢do e manuten¢io, como também niveis de

produtividade e eficiéncia superiores.

No caso especifico do setor ferrovidrio, este vem perdendo espago para o
rodovidrio no transporte de grandes massas a grandes distincias, justamente a sua

especialidade, devido a ineficiéncia decorrente da falta de investimentos por parte do
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governo. Como consequéncia, o pais vinha perdendo cerca de US$ 3 bilhdes anuais pela

ma utilizagdo das ferrovias.

E importante se destacar que, no Brasil, o volume de mercadorias escoado entre
estados e regides, motivado pelo comércio, é algo em torno de US$ 200 bilhdes por ano,
somente nas operagles interestaduais. Como as distancias sfo muito grandes, os
transportes ferroviario e costeiro deveriam ser as principais opgdes, 0 que ndo ocorre na

realidade.

Portanto, podemos chegar a conclusfio de que nos ultimos anos o Governo
brasileiro praticamente nfo investiu em transportes, por falta de capacidade financeira ou
talvez por falta de vontade politica. E isso ndo se restringe somente aos setores
ferroviario e hidrovidrio. Até mesmo o transporte rodovidrio, prioridade na orientacdo
econdmica do Governo, sofreu com a falta de investimentos e com o abandono, como

pode ser notado pelas péssimas condi¢des em que se encontram nossas ruas e estradas.

Face a essa falta de investimentos, as ferrovias também nio tiveram melhor sorte,

de modo que o seu grau de deteriora¢do se fez sentir.

Com isso, a RFFSA e a FEPASA (Ferrovia Paulista S.A.) chegaram a niveis
muito ruins de suas vias permanentes e equipamentos de tragdo. A Vale do Rio Doce é
uma exce¢do, pois continuou investindo na conservagdo de suas ferrovias. A Vitdria
Minas e a Ferrovia Carajds, que juntas representam apenas 6% da malha ferroviria

brasileira, sdo responsaveis por mais de 60% do transporte ferroviario de carga do pais.
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Logo, ao Governo n#o restou outra alternativa a nfio ser privatizar a RFFSA, por

falta de recursos para investir e como estratégia para reduzir o chamado “Custo Brasil”.

Desta forma, durante o ano de 1996, o Governo Federal, através de concessdo e
arrendamento, transferiu para as mios da iniciativa privada cinco das seis regionais da
RFFSA. A 1ltima dessas regionais foi privatizada em julho de 1997, completando, dessa

forma, o processo de desestatizacio.

Com a privatizagio das malhas regionais da RFFSA é de se esperar que o
transporte ferroviario nacional apresente significativos ganhos de produtividade e

eficiéncia, contribuindo para a melhoria de nossas deficiéncias de transporte e para o

crescimento da economia.
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L.2. A VOLTA DOS EMPRESARIOS.

A Rede Ferroviaria Federal S.A. - RFFSA, criada em 1957 pela consolidagdo de
18 ferrovias regionais, é uma sociedade de economia mista, controlada pelo Governo

Federal e vinculada ao Ministério dos Transportes.

Durante 40 anos prestou servicos de transporte ferroviario, atendendo
diretamente 19 unidades da Federagfo, em quatro das cinco regides do Pais, operando
uma maiha que, em 1996, compreendia cerca de 22 mil quildmetros de linhas (73% do

total nacional)

Transportando mais de 80 milhdes de toneladas de carga por ano, o sistema
ferroviario de propriedade da RFFSA desempenha papel fundamental para a economia
brasileira na exportagdo de graneis agricolas e minerais; na industria sidertrgica,
movimentando insumos e produtos; no apoio a agricultura e a construgdo civil; e no

abastecimento de combustiveis.

Todavia, apesar de sua importancia para a economia brasileira, este sistema era
deficitario e ineficiente, nfio recebendo do Governo a atengio que merecia. O gigantesco
déficit pablico brasileiro dos anos recentes, provocado em parte pelo custeio e pelos
investimentos nesta ferrovia estatal deficitdria, diluia as esperangas dos administradores

publicos.

Contudo, a partir do Decreto 473 de 10 de margo de 1992, através do qual a

RFFSA foi incluida no Programa Nacional de Desestatizagdo - PND, as perspectivas
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para o sistema ferroviario de propriedade da RFFSA tornam-se mais animadoras. O
BNDES realiza uma concorréncia para a escolha do consércio que iria fazer a
modelagem do processo de desestatizagdo e, em agosto de 1992, indica a Associagdo
Nova Ferrovia, liderada pela Emst & Young, que fica encarregada de fazer a referida
modelagem e a avaliagdo do negécio, o chamado Servigo B. O trabalho é complexo,
nunca foi feito antes, e a Rede ndo ajuda, dividida em 12 regionais. E preciso fazer ainda

uma segunda avaliagfo, o Servigo A, com a Deloitte & Touche.

A partir de entfo, dois anos se passam sem maiores novidades até que no inicio
de 1995 o Congresso Brasileiro aprova a Lei de Concessdo de Servigos Publicos.
Imediatamente comegam a surgir os primeiros sinais de interesse privado. MBR e CSN,
os dois maiores clientes da Rede, colocam de lado suas diferengas e transformam-se em

catalisadores do processo de concessfo.

Neste ponto a RFFSA deixa para tras sua posi¢do de indiferenca e assume a
privatizagdo como o caminho do seu futuro, dando mais velocidade ao processo. Em
meados de 1995 o plano de divisdo da Rede em seis malhas regionais e a realizagfo de
leilGes ja esta conhecido e discutido. Formam-se entdo os grupos que iriam disputar os
leildes de concessdo. No final do mesmo ano é langado o edital da primeira malha
ferroviaria, com leilfio a ser realizado em margo de 1996. A disputa surpreendente cria
agio no leildo, aparecem investidores americanos de quem ninguém suspeitava e a Malha
Oeste da RFFSA transforma-se em Ferrovia Novoeste S/A , sob o controle de um fundo
de investimento de Nova lorque, o Noel Group. O processo de privatizagdo avangava

para O sucesso.
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1.3 O PROGRAMA DE DESESTATIZACAO.

A RFFSA e sua controlada, a Rede Federal de Armazéns Gerais Ferroviarios -
AGEF - foram incluidas no Programa Nacional de Desestatizacdo - PND - através do

Decreto n°473, de 10 de Margo de 1992.

O PND ¢ parte essencial das reformas que vém sendo implementadas pelo
Governo com o intuito de modernizar a economia brasileira, desempenhando um papel

fundamental nessa modernizagdo, pois:

e permite a mudanga do papel do Estado, concentrando suas agdes e recursos,
sabidamente escassos, nas areas sociais;

¢ reduz a divida publica, auxiliando o ajuste fiscal do Governo;

e permite a retomada dos investimentos nas empresas e atividades desestatizadas, com
0s recursos de seus novos proprietarios;

e estimula a competic8o no mercado, contribuindo para o aumento de qualidade de bens
e servi¢os ofertados a populagéo; e

o fortalece o mercado acionario, com maior pulverizagio do capital.

Desta forma, a inclusdo da RFFSA no PND vinculou-se aos seus propésitos
gerais de desonerar o Estado, incentivar investimentos e propiciar maior eficiéncia

operacional.

O modelo de privatizagio definido para a RFFSA pelo Conselho Nacional de

Desestatizagiio, ap6és estudos promovidos pelo Banco Nacional de Desenvolvimento
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{” Econdémico e Social - BNDES - | agente executor do programa, consistiu basicamente
£ em:

¢

r:

¢ Divisdo da RFFSA em seis malhas ferrovidrias regionais a saber: Nordeste, Sudeste,
.

) Centro-Leste, Sul, Oeste e Tereza Cristina.

.

£ e Transferéncia ao setor privado, mediante leilio, da concessio dos servigos de

transporte ferrovidrio por trinta anos, renovaveis por igual periodo.

e Arrendamento dos ativos operacionais da RFFSA aos novos operadores pelo mesmo

s prazo.

&

. e Nio transferéncia de qualquer passivo de responsabilidade da RFFSA aos novos
concessionarios.

o Estruturagfo do sistema de regulamentagfo do setor ferroviario.

o Constituigio de uma Associagdo Brasileira de Ferrovias, 6érgdo ndo-governamental
voltado para a integragdo do conjunto de ferrovias de modo que opere como um
sistema nacional.

e Preservagio da RFFSA, cabendo-lhe fun¢des de administragfio patrimonial e

financeira e, mediante convénio celebrado com o Ministério dos Transportes, a

fiscalizagdo técnica e de seguranga operacional das malhas concessionadas.

A implementacdo desse modelo foi iniciada no dia cinco de margo de 1996, com
o leildio da Malha Oeste, de 1621 quildometros de extensdo, transferida ao novo

concessiondrio, a Ferrovia Novoeste S.A., em 1° de julho de 1996.

Seguiram-se a Malha Centro-Leste, com 7080 quildmetros de extensdo, leiloada

no dia 14 de junho de 1996 e transferida ao vencedor da licitagdo, a Ferrovia Centro
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Atlantica S.A. - FCA, em 1° de setembro do mesmo ano; a Malha Sudeste, com 1674
quilometros, a mais importante e valiosa da RFFSA, objeto de leildo no dia 20 de
setembro de 1996 e entregue ao novo concessionario, a MRS Logistica S.A. em 1° de
dezembro de1996; a Malha Tereza Cristina com 169 quilometros de linhas, licitada no
dia 22 de novembro de 1996 e passada ao novo concessionirio, a Ferrovia Tereza
Cristina, em 1° de fevereiro de 1997; a Malha Sul, com extensio de 6586 quilometros,
leiloada no dia 13 de dezembro de 1996 e transferida a vencedora da licitagdo Ferrovia
Sul Atlantico S.A. - FSA em 1° de margo de 1997. Finalmente, o leildo de concessdo da
Malha Nordeste, realizado no dia 18 de julho de 1997, veio a concluir o programa de
privatizacdo da RFFSA. O consércio liderado pela CSN e pelo Banco Bradesco venceu
o leilio, mas a transferéncia para o arrendatario s6 devera ocorrer em novembro do

corrente ano.
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II. AS SEIS MALHAS FERROVIARIAS FEDERAIS DESESTATIZADAS.

IL.1 AMALHA OESTE.

A Malha Oeste foi a primeira das seis malhas federais a ser privatizada. A sua
concessdo ocorreu no dia cinco de margo de 1996, em leildo realizado na Bolsa de

Valores do Rio de Janeiro.

O trecho foi arrematado pela Novoeste S.A., empresa origindria do consdrcio
americano liderado pela Noel Group. A nova constitui¢do acionaria da Malha Oeste ¢

demonstrada pela tabela 1.

O consorcio, formado pelas empresas relacionadas na tabela 1, venceu o leildo
com o lance de R$ 62,4 milhdes, representando um agio de 3,96% sobre o prego minimo

estabelecido pelo BNDES, isto é, R$ 60,2 milhGes.

Um ponto importante a ser destacado no caso da desestatiza¢io da Malha Oeste

¢ o fato do capital estrangeiro ter atingido 100% de participagdo. Isso foi possivel
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porque ndo existem restrices legais ao capital estrangeiro no que se refere a sua
participag@o no capital votante das empresas desestatizadas, exceto quando existir, na
legislagdio especifica do setor ao qual a empresa pertenga, qualquer disposicdo em

contrario.

A forma de pagamento adotada foi a de “down payment” de 10%, acrescido de
112 parcelas trimestrais, com caréncia de 2 anos. Ou seja, é feito um pagamento de 10%
como entrada e ap6s o final do periodo de caréncia, ha o pagamento de uma parcela do
financiamento a cada trimestre ao longo de 28 anos. Com isso, o término dos
pagamentos coincidirdA com o término do periodo de concessdo, isto €, 30 anos,

renovaveis.

A Malha Oeste, agora sob a nova denominag¢do de Ferrovia Novoeste S.A., é
formada por uma linha tronco de 1307 quilémetros ligando Bauru, em Sio Paulo a
Corumba, no Mato Grosso do Sul, passando por Campo Grande, e um ramal de 314
quilometros ligando Campo Grande a Ponta Pord. Suas principais cargas transportadas

sdo derivados de petrdleo, grios (soja e farelo), minério de manganés, ferro e cimento.

TABELA 1
Ferrovia Novoeste S/A
Acionistas No capital No capital No capital

votante (%) preferencial (%) total (%)
Noel Group, Inc. 20,00 4717 38,11
Brazil Rail Partners Inc. 20,00 0,05 6,70
Western Rail Investors,LLC 20,00 1,37 7,58
Bankamerica Intern.Invest.Corp. 18,00 3,82 8,55
DK Partners 2,00 0,42 0,95
Chemical Latin America Equity Assoc. 20,00 47,17 38,11
Total 100,00 100,00 100,00

Fonte: RFFSA
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I1.2 A MALHA CENTRO-LESTE.

A concessio da referida malha ferroviaria foi arrematada pelo consorcio
Tacumd, liderado pela Companhia Vale do Rio Doce, em 14 de junho de 1996, em leildo

realizado na Bolsa de Valores do Rio de Janeiro.

O consorcio vencedor é formado por um total de dez mstitui¢cGes, que compdem

o novo quadro acionario da empresa, como pode ser visto pela tabela 2.

O custo do arrendamento da malha foi de R$ 316,9 milhdes, com um pequeno
agio sobre o valor minimo. A forma de pagamento adotada foi analoga a da Malha
Oeste, isto é, “down payment”, nesse caso de 20%, acrescido de 112 parcelas
trimestrais, com periodo de caréncia de 2 anos. O periodo de concessdo, assim como o

da Malha Oeste, é de 30 anos.

Com a privatizagdo, a malha Centro-Leste passou a se denominar FCA - Ferrovia
Centro Atlantica S.A. A FCA abrange 6 estados (Sergipe, Bahia, Minas Gerais, Goids,
Espirito Santo e Rio de Janeiro), além do Distrito Federal, totalizando uma extensdo de

aproximadamente 7.080 Km, em bitola de um metro.

A FCA atualmente esta voltada, basicamente, para o transporte de derivados de
petréleo, calcario, cimento, soja, trigo, alcool e ferro gusa. Porém, em futuro préximo
pretende aumentar sua participacdo em carga geral. Para isso serdo necessarios grandes

investimentos, tanto em vias permanentes como em locomotivas, vagdes e comunicagio.
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Alguns trechos da via permanente exigem investimento urgente, bem como a

frota de mais de 400 locomotivas e 9.000 vagdes. Deste total, quase a metade exige

recuperagio imediata, que serdo executadas, prioritariamente, em oficinas proprias.

Atualmente a FCA conta com pouco mais de cinco mil funcionarios. As trés

regionais anteriores foram concentradas numa tnica administragdo, com sede em Belo

Horizonte - MG. Foram criados também oito distritos nos principais polos e estados

onde atua.

TABELA 2

Ferrovia Centro Atlantica S/A
Acionistas No capital No capital No capital

votante (%) preferencial (%) total (%)
Mineragdo Tacuma Ltda. 12,50 9,98 11,24
Interferrea S/A Servigos Intermodais 12,50 6,96 9,73
Companhia Sidertrgica Nacional 12,50 13,14 12,82
Tupinambarana S/A 12,50 6,96 9,73
Railtex International Holdings, Inc 12,50 13,44 12,97
Varbra S/A 12,50 - 6,25
Ralph Partners, inc. 12,50 23,12 17,81
Judori Adm., Empr. e Part. Ltda 12,50 13,44 12,97
Fund.Vale do Rio Doce de Seg.Social - 6,96 3,48
Banco de Boston S/A - 6,0 3,00
Total 100,00 100,00 100,00

Fonte: RFFSA
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I1.3 A MALHA SUDESTE

A concessdio da principal malha da Rede Ferroviaria Nacional, a Malha Sudeste,
ocorreu em 20 de Setembro de 1996, em leildo realizado na Bolsa de Valores do Rio de
Janeiro. A partir de entfio, esta recebeu nova denominacdo, passando a se chamar MRS
Logistica S.A. O consdrcio vencedor, cujas empresas compdem o novo quadro acionario
da Malha Sudeste, como pode ser visto pela tabela 3, arrematou o trecho pagando o

lance minimo estabelecido para o leildo: R$ 888,9 milhGes.

A forma de pagamento adotada foi a de “down payment” de 30%, acrescido de
116 parcelas trimestrais, com periodo de caréncia de 1 ano. O caso é analogo ao das
outras malhas, porém aqui, como o periodo de caréncia é de apenas 1 ano, as parcelas do

financiamento serdo pagas a cada trés meses ao longo de 29 anos.

A Malha Sudeste conta com 1674 Km. de extensio, em bitola de 1,6 metros, que
ligam os estados de S3o Paulo, Rio de Janeiro e Minas Gerais. A importincia desta
malha deve-se ao fato de que é justamente nesse tridngulo econémico em que ela atua

que ¢ gerado cerca de 60% a 70% do Produto Interno Bruto (PIB) brasileiro.

Hoje a ferrovia é uma grande transportadora de minério de ferro (quase 100% da
produgdo da MBR e a totalidade da mina da CSN), cimento, produtos sidertrgicos,
carvio mineral, gréos e farelos, calcéario, ferro gusa, clinquer e escérias para os portos de

Gauiba, Sepetiba e Santos.
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TABELA 3
MRS Logistica S/A
Acionistas No capital No capital No capital

votante (%) preferencial (%) total (%)
CSN - Companhia Siderargica Nacional 20,00 50,00 33,08
MBR - Minera¢des Bras.Reunidas S/A 20,00 27,35 23,20
Ferteco Minerag&o S/A 16,84 - 9,50
Usiminas S/A 20,00 - 11,28
Funcape - Fund.Caemi de Prev.Social - 22,65 9,88
Cosigua - Comp.Sid.da Guanabara 5,32 - 2,99
Celato Integragéo Multimodal S/A 4,25 - 2,40
Ultrafértil S/A 8,86 - 5,00
ABS - Empr.Imob.Part.e Servigos S/A 4,73 - 2,67
Total 100,00 100,00 100,00
Fonte: RFFSA

I1.4 A MALHA TEREZA CRISTINA.

A Estrada de Ferro Tereza Cristina, localizada no estado de Santa Catarina, foi

inaugurada em 1° de setembro de 1884, com a finalidade principal de escoar a produgio

de carvéo das minas de Lauro Muller, para exportagéo através do porto de Imbituba. Até

hoje, suas principais cargas transportadas ainda sfio o carvio mineral e seus derivados,

tendo como principal cliente a Eletrosul - Centrais Elétricas do Sul do Brasil, que

adquire o carvdo energético de um grupo de empresas mineradoras do sul do estado.

A concessdo da malha, também conhecida como a “ferrovia do carvdo”, ocorreu

no dia 22 de novembro de 1996, sendo arrematada pelo consorcio liderado pelo banco

Interfinance em leilfo realizado na Bolsa de Valores do Rio de Janeiro.
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O novo grupo controlador, conforme demonstrado pela tabela 4, venceu o leildo
com o lance de R$ 18,5 milhdes, representando um agio de 11,3% sobre o preco minimo

de R$ 16,6 milhdes.

A forma de pagamento adotada foi a de “down payment” de 10%, acrescido de
112 parcelas trimestrais com caréncia de 2 anos, idéntica & da Malha Oeste portanto. O

periodo de concessdo é de 30 anos renovaveis, assim como o das outras malhas.

A ferrovia possui uma linha com 169 quilémetros de extensdo, em bitola de um
metro, tendo origem no municipio de Imbituba, cortando os municipios de Laguna,
Capivari de Baixo, Tubarfo, Jaguaruna, Sango, I¢ara, Criciima, Siderépolis, Morro da
Fumaga e Urussanga. Sua principal carga transportada, como nfo poderia deixar de ser,
¢ o carvdo mineral. Contudo, devido a recente crise que se abateu sobre a atividade
carbonifera do sul catarinense em decorréncia da liberagdo da importagdo de carvdo,
iniciou-se uma nova fase de conquista de novos mercados, visando principalmente o

parque ceramico, com potencial de exportagdo via Porto de Imbituba.

TABELA 4
Ferrovia Tereza Cristina S/A
Acionistas No capital No capital
preferencial (%) total (%)
Santa Lucia Agro-Industria e Comércio Ltda 33,33 33,33
Banco Interfinance S/A 33,33 33,33
Gemon Geral de Engenharia e Montagens S/A 33,33 33,33
Total - 100,00 100,00

Fonte: RFFSA
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I1.S A MALHA SUL.

A Malha Sul foi a quinta mailha da RFFSA a ser privatizada. A sua concessdo
ocorreu no dia 13 de Dezembro de 1996, sendo arrematada pelo consorcio Sul
Atléntico, em leildo realizado na Bolsa de Valores do Rio de Janeiro. Apds privatizada a

Malha Sul recebeu a denominagio de Ferrovia Sul Atlantico S.A.

O consércio vencedor do leildo, arrematou o trecho com o lance de R$ 216,6
milhdes, representando um agio de 37,8% em relagdo ao prego minimo de R§ 158

milhdes. A composi¢do acionaria da Ferrovia Sul Atlantico é demonstrada pela tabela 5.

A forma de pagamento adotada para esse trecho da malha ferroviria foi a de
“down payment” de 20%, acrescido de 112 parcelas trimestrais, com periodo de caréncia

de 2 anos, caso idéntico ao da Malha Centro-Leste, ja explicado anteriormente.

A malha Sul conta atualmente com 6.586 Km. de extensfio, em bitola de um
metro, ligando os estados do Parand, Santa Catarina ¢ Rio Grande do Sul. Suas
principais cargas transportadas sfo: grios, farelos, derivados de petroleo, dlcool, adubos,

cimento, fertilizantes, calcario e cargas gerais.
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TABELA 5
Ferrovia Sul Atlantico S/A
Acionistas No capital No capital No capital

votante (%) preferencial (%) total (%)
Varbra S/A 17,50 - 7,00
Judori Adm., Empr. e Part. Ltda 17,50 19,00 18,40
Interférrea S/A Servigos intermodais 17,50 - 7,00
Ralph Partners 17,50 62,00 44,20
Railtex Intermational Holdings, Inc 15,00 - 6,00
Brasil Private Equity 11,25 14,25 13,05
Brazilian Equity Invest.lll Ltd. 2,96 3,75 3,44
Brazilian Equities Ltd. 0,79 1,00 0,91
Total 100,00 100,00 100,00
Fonte: RFFSA
I1.6 A MALHA NORDESTE

A Malha Nordeste foi a sexta e ultima das malhas ferroviarias a ser privatizada,
concluindo dessa forma o processo de transferéncia das linhas da RFFSA para as méos
da iniciativa privada. A sua concessdo ocorreu no dia 18 de julho de 1997, em leildo
realizado na Bolsa de Valores do Rio de Janeiro. O consércio vencedor, liderado pela
CSN e pelo Banco Bradesco, arrematou o trecho com o lance de R$ 15,7 milhes,
representando um agio de 36,5% sobre o pre¢o minimo estabelecido para o leildo, R$

11,5 milhdes.

A forma de pagamento adotada, como ndo poderia deixar de ser, foi andloga a
das outras malhas ferrovidrias anteriormente privatizadas. Nesse caso tivemos um “down
payment” de 20%, porém, um periodo de caréncia de 3 anos, seguido de 108 parcelas
trimestrais que serdo pagas ao longo de 27 anos. O periodo de concessdo também € o

mesmo, isto €, 30 anos, renovaveis.
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A Malha conta atualmente com 4.534 quildmetros, interligando os estados do
Maranhio, Piaui, Cear4, Rio Grande do Norte, Paraiba, Pernambuco, Alagoas e Sergipe.
Est4 ligada a Malha Centro-Leste no municipio de Proprid (SE) e, futuramente, a

Ferrovia Transnordestina, quando estiver concluida.

Em 1996 foram transportados 577 milhdes de toneladas de produtos,
principalmente derivados de petrdleo, alcool, aluminio, agucar, milho e trigo. Este
movimento gerou uma receita de R$ 275,7 milhdes. Seus principais clientes sfo:

Petrobras, Esso, Texaco, Cia. Cearense de Cimento, Trevo, Alumar, Grupo Gerdau e

Refinaria de Mitho Brasil.

A tabela 6 nos mostra um resumo do programa de privatizagdo da RFFSA, com

o0s principais pontos deste capitulo.

e
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TABELA 6
RESUMO DAS PRIVATIZAGOES NO SETOR FERROVIARIO
Malha Oeste Centro- Sudeste Tereza Sul Nordeste
Leste Cristina
Extenséio (Km) 1.621 7.080 1.674 169 6.586 4534
Data do leilso 05/Mar/96 14/Jun/96 20/Set/96 22/Now96 13/Dez/96 18/Julr97
Nova Ferrovia Ferrovia Centro MRS Ferroma Ferrovia Sul
Denominagio Novoeste Atlantica Logfstica Tereza Atiantico N/D
S/IA S/A SIA Cristina SIA
Prego Minimo 60,2 316,9 888,9 16,6 158 11,56
Rec. de Privatizacio 62,4 3169 888,9 18,5 216,6 15,7
down down down down down down
Forma payment de payment de payment de payment de payment de payment de
de 10% + 112 20% + 112 30% + 116 10% + 112 20% + 112 20% + 108
Pagamento parc. tri. parc. tri. parc. tri. parc. tri. parc. tri. parc. tri.
carénc.2anos  caréne.2ancs carénc.lano  carénc.2anos  carénc.2ancs caréne.3ancs
Der. petrdleo Der. petrdleo  Min. de Ferro gréos Der. petréleo
Principais soja cimento cimento carvio Der. petrdleo aicool
Cargas sidertrgicos calcério sidertirgicos mineral e farelo de soja aluminio
manganés e soja, trigo carvio e derivados alcool agucar
farelodesoja d&coolefe.gusa  ferrogusa adubos mitho e trigo
Area SE, BH, MG MA Pl CE
de MS, SP GO, ES,RJ RJ, SP, MG SC PR, SC,RS RN, PB, PE
Atuacso eDF AL

Fonte: Ministério do Planejamento e Orgamento

Obs.: prego minimo e receita de privatizac8o expressos em R$ milhfes
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III. A AVALIACAO ECONOMICO-FINANCEIRA.

1.1 O METODO DE “PRECIFICACAO” DAS MALHAS FERROVIARIAS.

A metodologia empregada na avaliagdo econdmico-financeira das seis malhas
ferrovidrias recentemente privatizadas, consistiu, basicamente, na determinagio do valor
presente dos respectivos Fluxos de Caixa Operacionais, que foram descontados a taxas
adequadas ao setor de infra-estrutura. A apurag@o do fluxo de caixa operacional tomou
por referéncia o modelo de desestatiza¢do aprovado para a RFFSA na hip6tese de que
todos os ativos operacionais sdo arrendados ao concessionario, ndo sendo exercida

opcdo de compra de “bens moveis”.

Para a apurag¢@io do fluxo de caixa operacional foram determinadas as receitas
operacionais, englobando as receitas de transporte ¢ as demais receitas de operagéo, €
deduzidas as contribuicGes ao PIS e ao COFINS; os custos dos servigos prestados,
inclusive depreciagfio; as despesas administrativas, comerciais e gerais; as despesas com

acidentes e seguros; as despesas financeiras; a contribuigdo social e o imposto de renda.
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Em sequéncia, a geragdo de caixa operacional foi encontrada somando-se ao
resultado a depreciagdo, a amortizagdo das despesas diferidas e os financiamentos
contraidos, deduzindo-se os desembolsos com investimentos, a amortiza¢do dos
financiamentos e as variagbes do capital de giro operacional. O fluxo liquido assim
obtido foi descontado a taxas compativeis com o modelo, com o setor de infra-estrutura
e com o risco do negécio, obtendo-se assim o valor presente do fluxo de caixa

operacional.

Tal metodologia, genericamente descrita anteriormente, particulariza-se no que
diz respeito a depreciaco, em fungdo do modelo proposto. Como o modelo é de
arrendamento dos ativos e concessfio da exploragdo comercial de servigo publico, as
instalacdes e equipamentos nio sdo transferidos ao ativo do arrendatario e, portanto, no
sdo, por este, deprecidveis. Somente serdo depreciados os novos investimentos a serem
realizados pelo arrendatario durante o periodo de concessdo, segundo as taxas de

depreciacdo adequadas a cada tipo de ativo.

Tendo em vista o longo prazo de maturagdo dos investimentos em ferrovias,
caracteristica basica do negdcio onde os equipamentos operacionais tém vida 1til ndo
inferior a 25 anos, considerou-se, na avaliagio econbémico-financeira, prazos de
concessdo e arrendamento de 30 anos e 50 anos, este compreendendo o primeiro
acrescido de uma prorrogagdo por 20 anos, para efeito de recomendagdo do prego

minimo da operagio de desestatizagio em analise.

Os parametros de tarifas, custos e despesas empregados nas proje¢Oes foram

definidos a partir da analise histérica do desempenho das malhas. Para a obtengfio de
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valores comparaveis, a série historica de receitas, custos e despesas foi convertida em
délar norte-americano. Assim, estando os pardmetros em ddlar americano, as projegdes
foram realizadas nessa moeda. Porém, por ocasido da informagdo ao publico do preco
minimo para a operagdo de desestatizagdo, na conversdo para a moeda nacional corrente,

o Real, foram processados ajustes especificos.

II1.1.1 Projeg¢do do Demonstrativo de Resultados e do Balanco Patrimonial.

O modelo de proje¢do do demonstrativo de resultados foi estruturado a partir da
receita operacional, deduzindo-se os impostos e contribui¢cdes; o montante dos custos e
despesas operacionais, inclusive a depreciacdo; as despesas financeiras; a contribuicdo
social e o imposto de renda sobre o lucro; obtendo-se desta forma o resultado liquido
apods o imposto de renda, ano a ano, valor este, base para o calculo da geragéo liquida de

caixa.

A partir das proje¢des dos resultados de operagdo de cada uma das malhas,
elaboraram-se os balangos patrimoniais projetados para todo o periodo analisado,
tomando-se como balango de partida aquele baseado nas premissas adotadas para a
defini¢do do capital de giro inicial, ou seja, considerou-se a necessidade da mobiliza¢do
dos ativos correntes (usos) relativos a caixa e bancos, estoques e outros, contando-se no
entanto, como fontes, apenas os créditos junto a fornecedores obtidos na aquisi¢do dos

estoques.
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Admitiu-se, nos balangos de partida, um capital social apenas suficiente para
cobrir as necessidades de capital de giro, e sua manutengfo durante todo o periodo com

valor constante igual ao inicial.

Acumularam-se, ao longo do tempo, os resultados obtidos, tomando-se como
premissa um aporte de capital sempre que houvesse exposi¢cdo de caixa e, em situagdo
inversa, uma retengdo do saldo de caixa positivo na rubrica “Disponibilidade para

Aplicagdo”

I11.1.2 - Projecéio e Valor Presente do Fluxo de Caixa.

Para a determinagio do Fluxo de Caixa de cada uma das seis regionais da
RFFSA, partiu-se dos respectivos resultados liquidos, apurados da forma anteriormente
mencionada, repondo-se as parcelas correspondentes aos custos ndo desembolsaveis, ou
seja, a depreciagdo, e adicionando-se as parcelas dos financiamentos considerados,
obtendo-se assim o total das entradas. As saidas, por sua vez, foram obtidas somando-se
os valores relativos as inversdes e a amortizag¢do dos financiamentos. Dos saldos simples
anuais, assim obtidos, deduziu-se a variagdo do capital de giro necessario a operagfo,
obtendo-se assim o fluxo de caixa do periodo para cada uma das malhas. Esta
metodologia é melhor visualizada pela tabela 7, que nos mostra a projego do fluxo de

caixa da Malha Tereza Cristina para os trés primeiros anos do periodo de concess#o.
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o TABELA 7

C AVALIAGAO ECONOMICO FINANCEIRA DA RFFSA

£ MALHA TEREZA CRISTINA

{f PROJEGAO DO FLUXO DE CAIXA

C: Discriminagao: ano 1 ano 2 ano 3

- ENTRADAS: 1.619 2.489 3.056

- Lucro apés impostos (141) 934 1.025

e Depreciagio - 297 515

¢ Amortiz. do arrendamento parcela "cash" - - -

€ Amortiz. do diferido - - -

£ Saques financiamentos 1.760 1.258 1.516

SAIDAS: 2.346 1.736 2.122

& Investimentos 2.346 1.677 2.021
Outros - - -
Arrendamento parcela "cash" - - -
Amortizac8o dos financiamentos - 59 101
SALDO SIMPLES (727) 753 934
Variago do capital de giro (491) 210 23

r SALDO DO PERIODO (236) 543 911

Fluxo de Caixa 30 anos (236) 543 911

- Fiuxo de Caixa 50 anos (236) 543 911

Fonte: Associaco Nova Ferrovia

Vale observar ainda que o saldo dos investimentos nio integralmente depreciados

durante o periodo de arrendamento foi considerado como entrada de caixa, alocada no
ultimo ano das projegdes. O mesmo tratamento foi dado ao capital de giro e ao saldo dos

financiamentos.

Os fluxos de caixa apurados conforme descrito anteriormente, foram descontados
as taxas anuais de 10%, 11%, 12%, 13%, 14%, ¢ 15%, considerando-se periodos de
arrendamento de 30 anos e de 50 anos. O valor presente do fluxo de cada malha assim
calculado foi deduzido das respectivas necessidades iniciais de capital de giro, obtendo-
se assim o valor presente do fluxo de caixa total de cada uma das malhas analisadas,

como pode ser visto pela tabela 8, para o caso da Malha Tereza Cristina.
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I11.2 - COMPARAGCAO DOS RESULTADOS, ESCOLHA DA TAXA DE

DESCONTO E RECOMENDACAO DO PRECO MINIMO.

Analisando-se os resultados obtidos nas projegdes, constatou-se uma pequena
diferenca entre os valores presentes dos fluxos de caixa para trinta e para cinquenta anos
de concessdo, como nos mostra a tabela 8, para o caso da Malha Tereza Cristina.
Devido a este fato, adotou-se o prazo de trinta anos de concessdo/arrendamento para
efeito de modelagem. A partir desta definigdo, tratou-se de definir a taxa de desconto

mais adequada para os fluxos de caixa das seis malhas da RFFSA.

TABELA 8
AVALIAGAO ECONOMICO-FINANCEIRA DA RFFSA
MALHA TEREZA CRISTINA
VALOR PRESENTE DO FLUXO DE CAIXA (1.000 USS)
Taxa Valor do fluxo operacional Invest. Iniclal Valor presente do fluxo de cx. total
de para prazos de arrendamento de: em capital para prazos de arrendamento de:
Desconto 30 anos 50 anos de giro 30 anos 50 anos
10%a.a. 16.531 17.928 279 16.252 17.649
11%a.a. 14.980 16.908 279 14.701 16.629
12%a.a. 13.831 14.299 279 13.552 14.020
13%a.a. 12.463 12.936 279 12.184 12.657
14%a.a. 11.419 11.770 279 11.140 11.491
15%a.a. 10.507 10.763 279 10.228 10.484

Fonte: Associagao Nova Ferrovia

Uma vez que o valor de um ativo esta relacionado diretamente com a expectativa
de ganhos futuros que tal ativo possa gerar para seus investidores, o fluxo de caixa de
uma empresa torna-se ferramenta bdsica para a determinagdo desse valor. A
determinagdo do valor presente liquido de um fluxo de caixa consiste em desconti-lo a
uma taxa de desconto tal capaz de expressar em um s6 pardmetro os riscos associados

ao negocio, a empresa e ao mercado como um todo.
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Os modelos mateméticos que até agora melhor traduzem a realidade s3o aqueles
baseados no CAPM ( Capital Asset Pricing Model ), desenvolvido por William Sharpe,

com contribui¢des de John Litner, Jan Mossin e Eugene Fama.

A determina¢fio da expectativa de remunera¢io de uma determinada agdo de
empresa similar aquela que se pretende avaliar foi estabelecida pelo CAPM como sendo
uma relacdo linear com o prémio de risco do mercado. O modelo em questdo pode ainda
incorporar ajustes referentes ao nivel de endividamento e ao diferencial de risco inerente
ao mercado onde a empresa avaliada atua, em relagdo ao mercado da empresa ou setor

tomado como referéncia.

Todavia, estas metodologias ndo sfo aplicaveis ao caso especifico da privatiza¢do
da RFFSA, uma vez que nfo existem no Brasil empresas privadas de capital aberto,
exclusivamente dedicadas ao transporte ferrovidrio, que pudessem ser usadas como
referencial. Mesmo internacionalmente, nfo existem ferrovias similares 8 RFFSA no que
diz respeito as suas caracteristicas operacionais, aliadas ao modelo de desestatizagio de
arrendamento/concessdo temporaria de prestagdo de servigo publico, sem transferéncia
de ativos e com garantia de manutencdo do equilibrio econdmico-financeiro. Ou seja,
sem uma série historica de dados que possa ser utilizada como referéncia, qualquer
analise estatistica que se faga procurando avaliar o risco do negdcio em questdo, ndo serd

confiavel.

Portanto, a solugdo encontrada foi analisar o nivel de risco potencial do negdcio

com base nas caracteristicas do modelo de desestatizagfio adotado para a RFFSA. Desta
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forma procurou-se analisar as principais caracteristicas de risco e de redugio de risco

associadas ao negocio em questfio, sob o pano de fundo do modelo adotado.

Assim sendo, os principais componentes de risco encontrados foram:

¢ pressuposicdo de redugdo de custos e de aumento de produtividade nas projegdes,

e auséncia de pardmetros de comparagdo com outras ferrovias privadas no pais,

e tarifas a niveis elevados em comparagio com a propria RFFSA e com ferrovias norte-
americanas,

e aumento da oferta de transporte, j4 a curto prazo, em nivel elevado em comparagio a
atual produgdo das malhas,

e por se tratar da prestagdo de um servigo publico, as novas empresas ficam vulneraveis

a interferéncia do Poder Concedente.

Por outro lado, as caracteristicas de redugdo de risco encontradas foram:
¢ infra-estrutura viaria ja instalada e consolidada,
e modelo de desestatizagdo através de arrendamento de ativos operacionais, o que
implica em um reduzido comprometimento inicial de recursos financeiros,
e nio transferéncia de passivos exigiveis,
e operagdo de longo prazo, o que dilui eventuais oscilagdes conjunturais,

e garantia legal de equilibrio econdmico-financeiro do contrato de concessio

Diante do exposto, concluiu-se que o negécio analisado ndo era caracterizado
por um elevado nivel de risco, apesar do pioneirismo do modelo de desestatiza¢do. Desta

forma, tomou-se como adequada ao modelo adotado, uma taxa de desconto de 12% ao
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ano, taxa esta que definiu a recomendagio dos valores das malhas, para efeito de

estabelecimento do pre¢o minimo de cada uma delas.

E importante se destacar ainda que os pagamentos a titulo de arrendamento e
concessdo, 0s quais constituiram-se em parcelas dedutiveis para efeito de apuragdo do
lucro tributavel, ndo foram incorporados nas proje¢des dos demonstrativos de resultado
e, por consequéncia, na apura¢do do fluxo de caixa. Além disso, escolheu-se como
referéncia, tendo como objetivo a recomendagdo do prego minimo, os resultados
apurados nas projegdes, os quais, por sua vez, refletem a adogdo de pardmetros de
desempenho operacional muito superiores aos atualmente obtidos, associados a
estimativas de redugfio de custos e despesas significativas; a4 proje¢do da demanda

captdvel em franco crescimento; e ao aumento da produtividade e eficiéncia

Assim, como o que se objetivou foi a defini¢do dos precos minimos de operagio
das malhas, utilizou-se o valor do negécio obtido sem levar em consideragio os efeitos
fiscais relativos aos pagamentos a titulo de concessdo e do arrendamento, para este

efeito.

Cabe ressaltar mais uma vez que o modelo proposto tomou como premissa a ndo
transferéncia de nenhum passivo aos novos operadores das malhas. Assim, os
compromissos relativos & venda de fretes futuros foram tratados como divida, seu
montante apurado pela RFFSA na época da publicagdo dos editais, e seu valor presente
liquido deduzido do valor definido na avaliagdo econdmico financeira de cada uma das

malhas.
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IV. CONCLUSAO.

Apesar de sua complexidade, pode-se considerar que a privatizagdo dos servigos
da RFFSA tem sido um éxito. A transferéncia das seis malhas para as mios da iniciativa
privada, realizada ao longo de 1996 ¢ 1997, ir4 gerar para o governo uma receita de
privatizagdo da ordem de R$ 1,519 bilhdo, sendo que os pagamentos ja efetuados
chegam a R$ 384,3 milhdes, como pode ser visto pela tabela 9. Entretanto, mais
importante que a gerag@o de recursos para o Governo € a eficiéncia operacional que a

malha ferrovidria nacional j4 comega a ganhar nas mios da iniciativa privada.

Como forma de garantir este objetivo, o contrato de concessdo estabelece metas
de aumento de producio e reduciio de acidentes. Para atingir essas metas os novos
operadores terdo que investir algo em torno de R$ 4.692 bilhdes ao longo dos trinta anos
do periodo de concessdo, sendo que aproximadamente R$ 928 milhGes nos primeiros
seis anos e o restante ao longo dos anos seguintes, assegurando a moderniza¢do e

expansdo do sistema. (vide tabela 9)
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TABELA 9
RECEITA DE PRIVATIZAGAO E INVESTIMENTOS PROGRAMADOS

Malha Oeste Centro- Sudeste Tereza Sul Nordeste Totais

Leste Cristina
Receita

de 62,4 316,9 888.9 185 216,6 15,7 1.519
Privatizagdo
Pagamentos

ja 6,2 63,3 266,7 1,8 432 31 384,3

efetuados

Investimentos
Programados
Em 6 anos: 89 327 227 9 276 n/d 928
Em 30 anos: 359 1.310 1.635 29 1.359 n/d 4.692

Valores expressos em R$ milhes
Fonte: Ministério do Planejamento e Orgamento.

Como era de se esperar, privatizados, os trechos que pertenciam a Rede ji
mostram significativos ganhos de produtividade e rentabilidade. De maneira geral, as
viagens tornaram-se mais rdpidas, a tonelagem de cargas transportadas aumentou, o

numero de acidentes diminuiu e houve cortes significativos nos custos operacionais e

administrativos.

A MRS Logistica, concessiondria que assumiu a opera¢do da Malha Sudeste,
comega a contabilizar os primeiros resultados de sua gestdio. A “casa” j4 foi colocada
em ordem e as primeiras agdes da nova diretoria deixaram a empresa em condi¢ées de
tocar o negéeio pelo periodo de 3 a 4 anos. Uma das primeiras agdes da equipe foi
recuperar o0 maximo da frota recebida e da malha de trithos. O plano de reforma da
empresa, sO para o ano de 1997, soma 80 maquinas, de uma frota de 240 a 250
locomotivas que véo ficar com a MRS. O investimento programado, sé neste ano, é da
ordem de R$ 100 milhdes, sendo que entre 50% e 60% irdo para a reforma de
locomotivas e de 3000 vagdes. Paralelamente ao plano de reforma, os executivos da

MRS partem a caga de novos mercados de cargas.
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Com essas ac¢des da diretoria, alguns ganhos ja sobressaem. O ciclo de ida e volta
do trem de minério de ferro ja apresentou redugio; a produtividade por locomotiva
passou de 620 para 734 toneladas anuais, tendo como consequéncias imediatas o
aumento de carga transportada - que sO neste ano deve crescer cerca de 18% - e o
aumento de receita, que deve superar os R$ 400 milhdes, ante a faixa de R$ 300 milhdes

a R$ 350 milhdes da época de estatal.

A Ferrovia Centro Atlantica, concessiondria da Malha Centro-Leste, ja opera
com lucro financeiro desde o inicio de agosto deste ano. Historicamente, este é um
trecho da Rede que sempre deu prejuizo, porém, para 1998, a estimativa é de um lucro

liquido superior a R$ 10 milhdes.

Por outro lado, os elevados custos administrativos e operacionais tém sofrido
significativas redugdes. No fim de setembro de 1996, depois de um més de posse, estes
custos eram da ordem de R$ 11,7 milhGes, cairam para R$ 9,2 milhdes em janeiro Gltimo
e no final de julho passado chegaram a R$ 6,5 milhdes. O quadro de pessoal também
sofreu drastica redugfo, passando de 12 mil funcionarios, na época de estatal, para os

atuais 3,3 mil.

Além disso, ha pesados investimentos realizados e previstos para a FCA até o ano
de 2001, como os R$ 82 milhGes que estdo sendo aplicados até o final deste ano na
recuperagdo e substituicdo de vias permanentes e material rodante, além da
modernizagdo da area de telecomunicagio e informagdes do sistema de controle de trens.

Do préximo ano a 2001 estdo previstos mais R$ 310 milhGes em investimentos.
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Alguns resultados obtidos pela Ferrovia Novoeste S/A, em pouco mais de um
ano de operagdio da Malha Oeste, também nos ddo uma amostra dos beneficios que o

programa de desestatizagdo vem trazendo para o transporte ferrovidrio nacional.

Com a reforma das locomotivas, o indice de quebra ou avaria baixou de uma
média didria de 4 para 1,2 por dia. Como consequéncia as locomotivas estfo

transportando carga em uma maior parte do tempo disponivel.

Um outro exemplo de ganho de produtividade est4 no aumento da capacidade de
transporte, que subiu 19,4% ou 70 vagdes por dia, com o beneficio da sensivel redugio
nos custos operacionais. O nimero de acidentes, de 12 por més na época em que a
ferrovia era controlada pelo Governo, caiu para zero em junho e para um em julho
Gltimo; o quadro de pessoal também foi reduzido, passando de 1,8 mil para 816

funcionarios, contudo, o servigo e a produtividade melhoraram.

Antes da privatizagdo a Malha Oeste registrava uma produg¢io anual em torno de
2 bilhdes de TKU (toneladas por quildmetros uteis), ou seja, menos da metade da
demanda potencial de 4,5 bilhdes de TKU. Com investimentos e ganhos de
produtividade, melhores servigos e maior agressividade comercial a meta da Novoeste é
atender em breve esta demanda e estar pronta para atingir 5,2 bilhdes de TKU da
demanda prevista para o ano de 2002. Tudo isso tem contribuido para que os resultados
operacionais venham melhorando a cada més, com as receitas aumentando e as despesas

caindo.
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A Ferrovia Sul Atlantico S/A, concessionaria da Malha Sul da RFFSA, também
vem realizando esforgos significativos visando ganhos de produtividade e eficiéncia nos

servigos prestados.

Apesar do desempenho apenas razoavel nos cinco primeiros meses deste ano, as
perspectivas sdo animadoras, tendo em vista o potencial do transporte ferrovidrio na
regifio. A FSA tem feito melhorias em todo o sistema operacional. As agdes envolvem
novas praticas administrativas e treinamento de pessoal. O volume de inversGes para este
ano ¢ da ordem de US$ 50 milhdes, porém o principal impacto destes investimentos, que
fazem parte de um plano maior de US$ 200 milhes, deverd ser sentido com mais
intensidade a partir de 1998, em func¢fo da expectativa de crescimento da ordem de 10%
a 20% no volume de cargas. Estes recursos serfio aplicados na recuperagdo e
modernizacdo do material rodante e na melhoria dos servigos de apoio, além de

programas de treinamento, preparagdo e motivagdo dos funcionarios.

No que se refere ao nimero de funciondrios, este foi reduzido, passando de 6,3
mil para cerca de 3,4 mil, tendo reflexo imediato no desempenho contabil do primeiro
trimestre de opera¢do (margo a maio). Neste periodo a companhia registrou um prejuizo
de R$ 19,7 milhGes devido basicamente ao alto custo das demissdes, mas, passada esta
fase, espera-se um resultado mais equilibrado. Além disso, a empresa também esta
realizando esfor¢os para melhorar o desempenho operacional e reduzir o niimero de

acidentes.

Assim como as demais malhas privatizadas, a Ferrovia Tereza Cristina também

comega a colher os frutos da privatizagéo.
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Apesar da crise que se abateu sobre a atividade carbonifera do sul catarinense, em
decorréncia da liberagdo da importagfio de carvdo e que teve reflexos diretos sobre a
Malha Tereza Cristina, quase que totalmente voltada para o transporte desse minério, as

perspectivas em termos de retomada de crescimento j& sio mais animadoras.

Em fevereiro ultimo o volume mensal de cargas transportado era de 110 mil
toneladas, com faturamento bruto de R$ 700 mil. Entretanto, ¢ sabido que a malha ¢é
dependente das compras de carvio feitas pela Eletrosul para o abastecimento das usinas
do complexo termelétrico Jorge Lacerda e, com a recente entrada em operagéio da quarta
usina, o volume de cargas transportado passou para 210 mil toneladas mensais, gerando
um faturamento de R$ 1,5 milhfio. A expectativa da nova diretoria da FTC é que este

atinja 280 mil toneladas em 1998.

Por outro lado, existem planos de investimento orgados em R$ 1,5 milhfio para
este ano € R$ 2,5 milhSes para 1998. Além disso, inicia-se agora uma nova fase de
conquista de novos mercados, visando principalmente o parque cerdmico da regifo, com

potencial de exportagéo via Porto de Imbituba.

Em relagdo a Malha Nordeste, ainda no ha dados concretos sobre os primeiros

resultados obtidos, em virtude da precocidade de sua desestatiza¢io. Porém tudo indica

que a tendéncia € que esta siga 0 mesmo caminho das demais malhas da RFFSA.

De maneira geral prevé-se que, no prazo de seis anos, a producdo das malhas

alcangara 62 bilhées de TKU por ano, representando um crescimento de 70% em relagéio
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ao realizado em 1995, contribuindo expressivamente para superar o estrangulamento na

infra-estrutura ferroviaria do pais.

Com o término do programa de privatizagdio das seis regionais da RFFSA a
expectativa agora fica por conta da privatizagdo da deficitaria Ferrovia Paulista S/A

(FEPASA), que dever4, primeiro ser federalizada para depois ir a leildo.

Ao mesmo tempo, esta sendo equacionada a situagdo financeira da Ferronorte,
com a entrada de novos socios, permitindo a conclusdo de suas obras. Outra esperanga

da industria de bens de capital estd na retomada da Ferrovia Norte-Sul.

Outro fator importante ¢ a retomada das obras ligadas aos transporte de
passageiros dos metrds de S3o Paulo, Rio de janeiro, Brasilia, Belo Horizonte, da
Companhia Brasileira de Trens Urbanos (CBTU), Companhia Paulista de Trens
Metropolitanos (CPTM) e Flumitrens. Financiamentos de agéncias internacionais ja
aprovados envolvendo R$ 3,2 bilhdes e outros no valor de R$ 2.3 bilhdes a serem
liberados nos préximos dois anos prometem remodelar o transporte de massa em sete

capitais brasileiras.

Diante dos primeiros resultados obtidos, dos investimentos ji realizados e
previstos e das perspectivas promissoras em termos de crescimento e desenvolvimento,
pode-se dizer que a transferéncia para as mios da iniciativa privada da concessdo dos

servigos de transporte ferroviario tem tudo para ser um sucesso.
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A privatizagdo dos servigos de transporte da RFFSA pode ser considerada um
bom negdcio tanto para o Governo quanto para o proprio setor de transportes nacional.
E bom para o Governo na medida em que desonera as contas publicas e retira do mesmo
a incumbéncia de realizar pesados investimentos nesse setor, possibilitando deslocar

maior parte de seus recursos para areas como educagdo e saide.

Por outro lado, a privatizagio das ferrovias, visando retomar o espago perdido
para as rodovias no mercado brasileiro de transporte e sobretudo objetivando ganhos de
produtividade e eficiéncia, é pega fundamental para a implantagdo de uma estrutura de
transporte mais racional e equilibrada, proporcionando bases s6lidas para o crescimento

econdmico do pais.
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