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Objetivos da discusséo de hoje:

1 Apresentar a perspectiva Oi sobre a metodologia de calculo do valor de
adaptacao para autorizacao

2 ‘ Compartilhar licoes aprendidas e preocupacoes



Com a queda da atratividade do STFC o regime de concessao de telefonia fixa se tornou
Insustentavel financeiramente, o que inclusive ja foi reconhecido pelo Minicom e Anatel

Concessionaria Telemar Norte Leste

STFC
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Fonte: (1) Relatério Final do Grupo de Trabalho entre o Ministério das Comunicacdes e a Anatel — Alternativas para a Revisédo do Modelo de Prestacao de Servigcos de Telecomunica¢des



O futuro do Brasil deve considerar maior sustentabilidade do negdcio de telefonia fixa e novas
politicas publicas voltadas para o incentivo a banda larga

1° passo: evolucao no
r modelo de telefonia fixa

« Desonerar obrigacoes da
concessao

« Assegurar a estabilidade
financeira do STFC

« Migrar para regime privado

.
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2° passo: Agenda publica de

expansao da banda larga

Investir na oferta e demanda de
banda larga no Brasil

V)

Assegurar solucao
economicamente e
operacionalmente viavel

Uso de fundos para suportar
expansao
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Todos os interesses devem se alinhar para viabilizar a evolucdo da concessao para um cenario
de sustentabilidade e a expanséo da banda larga no Brasil




Neste cenario, surgiu o PLC 79 que possibilitaria a migracao do regime para autorizacao e 0 uso
do saldo resultante para investimentos em Banda Larga

» Possibilita migracéo do regime de concessao para

Possibilita autorizacdo mediante a solicitacao pela concessionaria
migracao de — “Art. 68-A. A Agéncia podera autorizar, mediante solicitacdo da
modelo concessionaria, a adaptacao do instrumento de concessao para

autorizagdo, condicionada a observéancia dos requisitos...”
Trecho PLC 79

« Afirma que o saldo resultante da migracéo sera revertido
Possibilita uso em compromisso de investimento
do saldo p/ — “Art. 68-B: ... 8§ 2° O valor econdmico referido no caput deste artigo

serd revertido em compromissos de investimento, priorizados
Banda Larga conforme diretrizes do Poder Executivo.”

Trecho PLC 79



O saldo da migracao de concesséao para autorizacao deve ser justo, considerando apenas 0s
beneficios em caixa que as concessionarias receberdao em autorizacao

Saldo econémico da adaptac&o Drivers de saldo a partir do delta fluxo de caixa descontado
Texto PLC 79/2016

- Art. 68-B. O valor econémico associado a adaptacdo ‘/ Desoneracoes * Saldo da migragao sera composto pelo
do instrumento de concessao para autorizagdo prevista em autorizacao valor das desoneracfes esperadas em
no art. 68-A sera determinado pela Agéncia, com Alavanca de saldo autorizacao?

indicacdo da metodologia e dos critérios de valoracao.
— E.g. Reducgao de TUPs e fim do 6nus

. R da concesséo
artigo sera a diferenca entre o valor esperado a

partir da exploracéo do servi¢co adaptado em
regime de autorizacéo e o valor esperado da

— 81°. O valor econdmico referido no caput deste >

- : : 3 . NE : -
exploracdo desse servico em regime de concessao, X Bens o Nao gera recursos fman\ce'ros que
calculados a partir da adaptacao. Reversiveis poderiam ser alocados a Banda Larga

N&o deve ser « O valor dos bens reversiveis (e.g.

alavanca de saldo

contabil) ndo impacta o “valor da
Saldo da e \G':L:a?)?aﬂ:r? ‘ \GZ'—;a?;aftlrﬁo explorag&o do servico” em autorizagéo
migracao Autorizagao Concessao Vs, Concessao
Assim como na privatizacéo, a O fim da reversibilidade nao gera recursos financeiros
modelagem para a migracéo utilizara o adicionais em caixa em um cenario de autorizacao
conceito de fluxo de caixa descontado Versus em concessao

Notas: (1) Valor presente liquido; (2) Troca de PST para Backhaul (3) Considerando a sustentabilidade da concessao; (4) Bens reversiveis ndo podem ser alienados dado que sdo necessarios para a continuidade da
prestagéo do servigo 5



Baseado na metodologia de fluxo de caixa descontado, a Oi entende que existem 4 componentes
para o saldo da adaptacéao

Avaliacao financeira da metodologia
Considerando fluxo de caixa em autorizac&o na perpetuidade vs.
em concesséo ate seu fim em 2025

Componentes do saldo da adaptacéo
Preliminar — trabalho em andamento

Fluxo de caixa

STFC em ° ;
Autorizacéo 00
Fluxo de caixa Eim da >
STFC AL concess&o? ! |
Concessao :
Adaptacéio 2025 Perpetuidade i

Onus bienal da concesséo @ Perpetuidade da .

(2% receita) autorizacao

Onusda  Reducdo Saldo troca Perpetuidade  Total
concessao TUPs de metas® autorizacao?

© o o o
SaldoPYGI\/IUIV

Notas: (1) Considera valor da perpetuidade da autoriza¢&o provisoriamente como R$0 dado que projecdes indicam risco de que que seja negativa; (2) Considera que a queda de atratividade da concessao do STFC
gera improbabilidade de renovagéo a partir do final do contrato em 2025; (3) Saldo remanescente da troca de metas de backhaul

9 Desoneragdes do PGMU

© saldo troca de metas




O fim do instrumento da reversibilidade ndo gera ganhos financeiros na exploracédo do STFC em
autorizacao vs. concessao; Portanto, ele nao deve compor um saldo para a adaptacao

Avaliacao financeira da metodologia em relacé&o ao fim dareversibilidade

Concessao

Definic&o dos
bens reversiveis
da concessao

Autorizacao

Continuidade do
servigo em
autorizacao

Bens nao
reversiveis

Metodologia de
calculo do valor
de adaptacao

O

Texto PLC 79/2016

Art. 68-C. Para efeito do céalculo do

valor econdmico mencionado no art.

68-B, serdo considerados bens
reversiveis, se houver, os ativos
essenciais e efetivamente
empregados na prestacao do
servico concedido.

— Paragrafo unico. Os bens
reversiveis utilizados para a
prestacao de outros servigcos de
telecomunicacdes, explorados
em regime privado, seréo
valorados na proporcao de seu
uso para o servi¢o concedido.

O

Em autorizacdo, os “bens
reversiveis” (ativos
essenciais e efetivamente
empregados na prestacéo
do STFC) continuarao a
ser utilizados na
operacao

Assim, estes bens ndo
gerardo nenhum valor em
caixa para as Operadoras,
além do proprio valor da
exploracdo do STFC

O

Bens que deixem de ser
efetivamente empregados
na prestacao do STFC
(e.g. imoveis vazios)
deixam de ser
reversiveis tanto em
autorizacdo quanto em
concessao

Dado que estes bens sao
de propriedade das
operadoras?, ndo existe
um ganho financeiro
relacionado a estes bens
em autorizagao vs. em
concessao

Notas: (1) A propriedade dos bens pertence as empresas que adquiriram o controle acionario das empresas do Grupo Telebras S/A

O

* A metodologia de valoragdo no

Art. 68-B do PLC 79/2016
determina que o valor “sera a
diferenca entre o valor
esperado a partir da
exploracdo do servigco” em
autorizacao vs. concessao

O fim do instrumento da
reversibilidade n&o gera nenhum
ganho da exploracdo do servico
em autorizacao versus em
concessao

Portanto, ndo existe saldo
relacionado areversibilidade
para a adaptacao



Para que a empresa decida pela migracao, os impactos em caixa das desoneracdes nao poderao
ser inferiores compromissos de investimento assumidos

Regime de Concessao Regime de Autorizacéao

Migracao Voluntaria
Texto PLC 79

» Art. 68-A. A Agéncia podera autorizar,
mediante solicitacdo da concessionaria,

a adaptacao do instrumento de ) :

concessao para autorizacao, |

condicionada a observancia dos requisitos: |
Possivel

inviabilizacao
da migracao

i Fim da reversibilidade de bens — — —— — !

Vv

A migracao de regime nao é uma

obrigatoriedade, e sim uma possibilidade i Manutencéo da cobertura em locais i Manutengéo da cobertura em
nao competitivos até 2025 locais ndo competitivos até 2025

Manutencgéo do 6nus da concessao I Assuncéo de compromissos de
Saldo do PGMU investimento em Banda Larga
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Consideracoes finais

1 ‘ A atribuicao de um valor ao fim da reversibilidade de bens poderia inviabilizar

a migracao para autorizacao, o que deve ser enderecado na regulamentacao
pela Agéncia

2 Ainda nao esta claro de quem sera a obrigacao de atendimento em zonas de
baixa atratividade financeira apos 2025

— No caso da Oi sao 2.051 municipios atendidos apenas pela empresa



Backup: Estudos de caso



No caso da migracdo do SMC para o SMP, o TCU considerou desnecessario o pagamento de
uma indenizacao a Uni&o referente aos bens reversiveis

Principais argumentos do TCU no caso SMC

« Continuidade do servi¢co foi mantida apesar da
migracao de regime, tornando o instituto da
reversibilidade desnecessario

» Dado que os bens adquiridos eram privados,
nao ha porque se falar em retorno financeiro para a
Unido em decorréncia da reversao dos bens

» Existem saldos, devidos a operadora, que
também néo foram apurados e contrabalanceariam
o valor dos bens
— E.g. Aumento das obrigacdes de qualidade e
indenizacdo no término da concessao referente
aos bens n&o amortizados

* N&o havia claridade sobre quais bens
especificos seriam reversiveis

@ Alta aplicabilidade () Nao aplicavel

Contexto do STFC

* Na fixa, o instituto da reversibilidade também tornou-

se desnecessaria

— Apontado pelo Conselheiro Igor e area técnica da
Anatel (competicdo da movel)

A propriedade dos bens da concessao fixa é
privada

— Reconhecido pela Anatel e MCTIC

Existem diversos saldos na concessao fixa, que séao
devidos a operadora

— E.g. Indenizagao ao final do contrato, reajustes
atrasados de tarifas, ...

Apesar da existéncia da RBR, ndo existe claridade
pratica de como considerar os bens multisservico

Fonte: Voto n° 1/2016/SEI/RZ (Conselheiro Zerbone), Teleco, Acérdao n® 2275/2009-TCU-Plenario.

Aplicabilidade a
concessao fixa
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Os casos da privatizacdo do Sistema Telebras e da migracdo do SMC para o SMP mostram que
nao cabe a adicao de um valor atrelado aos bens reversiveis no saldo da adaptacao

Migracao
SMC->SMP

>

Privatizacao
Sistema
Telebras

>

Outros
estudos

P pwelk

Principais licdes aprendidas

TCU considerou desnecessario o pagamento de uma indenizacéo a
Uniao, referente aos bens reversiveis

Exemplos de argumentos do TCU:

— Reversibilidade néo tinha finalidade de ressarcir o Estado, mas sim,
garantir a continuidade do servi¢o que foi mantida em regime privado

— Adicionalmente os bens eram privados pois foram incluidos no valor
pago no leildo de desestatizacao

A valoracao das empresas foi realizada através da metodologia de fluxo
de caixa descontado (valor contabil ou de venda dos respectivos bens
ndo foram adicionados a valoracao)

TCU reconheceu que “o valor econédmico de um bem pode ser
identificado pelo valor presente dos beneficios que ele proporciona ao
longo de sua vida util”

Os bens pertencem as empresas que adquiriram o controle acionario
das empresas do Grupo Telebras S/A

As projecdes da privatizagéo foram otimistas e ndo consideraram a
perda da atratividade do STFC

Internacionalmente, a livre competicdo atrelada a instrumentos de
controle da qualidade é utilizada p/ garantir a continuidade do servico

LGT prevé prestacdo de servicos em regimes publico e privado:
Considerar bens compartilhados como 100% reversiveis seria uma
expropriacado e inconstitucional

Implicacdes para a adaptacao do STFC

Os argumentos utilizados pelo TCU possuem um alto
grau de aplicabilidade a concesséo do STFC

Assim como na migracdo SMC->SMP, a adaptacédo do
STFC néao deve incluir indenizacéo referente a
reversibilidade

Instrumento da reversibilidade perdeu sua relevancia c/
a queda da atratividade do STFC e substituicao fixo-
movel

Assim como na privatizagao:

— Metodologia de fluxo de caixa também é aplicavel p/
valorar o saldo da adaptacgé&o, quantificando os
beneficios em autorizagcdo vs. concessao

— N&o cabe a adicdo de um valor atrelado aos bens
reversiveis (e.g. contabil)

O fim do instrumento da reversibilidade néo representa
um risco para o continuidade do servigco apoés a
adaptacao

A reversibilidade deve ser analisada considerando seu
carater funcional para bens multisservico

12



Estudo de caso da migracao SMC - SMP



Estudo de caso da migracdo SMC > SMP

Entre 2002 e 2004, foi executada a migracédo das concessionarias moéveis do SMC para o SMP

em regime privado
Diferencgas entre 0s servigos

SMC

Regime tarifario

Obrigacdes
Reversibilidade de
bens

Equilibrio
econdmico -
financeiro

Transferéncia de
controle

Limites de
abrangéncia

Prazo do regime

Definido pela Anatel

Universalizacao

Reversibilidade de
bens

Garantido no contrato

5 anos apés
privatizacao

Max. 2 regides por
grupo econémico

15 anos

SMP

* Regulado para as ex-
concessionarias

* Livre para novos
entrantes

« Compromisso de
abrangéncia

* s/ reversibilidade

Risco da autorizada

» s/ restricOes

» s/ limites de abrangéncia

« 15 anos por outorga

1<

Operadoras impactadas?

Banda
e Telesp 2N
Telemig Celular @ Celular
A @Tcn CENTRO DESTE e
el Amazonia Celular
(.
< rELERGIFE :"/%::'
7 CELULAR L e
CELUL AR

BCP JEAMERICEL

B
_ ATL

UM EBOM S| NAL

TEL

TELEFONIA CELULAR DIGITAL

? @I— \hTess ﬁ;

GLOBAL NORTE BRASR TELECOM

TEL

Notas: (1) Operadoras Telemig, Telesp, Telefénica, TCO, Telergipe, Telebahia, NBT e Global Telecom foram incorporadas a Vivo; Amazdénia Celular foi incorporada a Oi; BCP, Americel, Telet, Tess, ATL foram
incorporadas a Claro; Maxitel foi incorporada a TIM.
Fonte: Teleco; Aspectos regulatérios do servico movel pessoal — SMP _ Vieira Ceneviva, Almeida, Cagnacci de Oliveira & Costa Advogados; TCU- Decisao 464/1998 — Plenério

14




Estudo de caso da migracdo SMC > SMP

Assim como na telefonia fixa, o processo de migracao de regime na movel requereu um
tratamento para o tema dos bens reversiveis

Histérico de transicdo SMC para SMP

Acordao n° 2275/2009-TCU-Plenario:

Assinatura do contrato de Res. Anatel n° 318/2002: Revoga a Determinac&o que a transicdo p/ o
concessio pelas Res. 254 e revisa novas normas de SMP com transferéncia dos bens rev.
operadoras transicao p/ o SMP (s/ tratamento Fim da migracéo n&o trouxe prejuizo ao erario
! de bens reversiveis) SMC-SMP
1996 1997/ | 2001 2002 ! 2003 2004 2005 2009
1998 A A ‘
& N4 % N
Lei Minima: criacao Res. Anatel n° 254/2001 Oficio n.° 66/03-CFC do AcoOrdao n° 1.247/2005-TCU-Plenario:

do SMC estabelece as normas de Senado: Requerimento inspecao Determina que Anatel avalie os

transicéo p/ o SMP e Inicio da ao TCU sobre o ndo Impactos financeiros da transicao

migracdo das concessionarias tratamento dos bens rev. na

migracao

A transferéncia dos bens reversiveis foi tratada pelo TCU, que avaliou como desnecessario o pagamento
de uma indenizacao pelas operadoras a Uniao

Fonte: Voto n°® 1/2016/SEI/RZ (Conselheiro Zerbone), Teleco, Acérdédo n® 1.247/2005-TCU-Plenario, Acordao n° 2275/2009-TCU-Plenario.
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Estudo de caso da migracdo SMC > SMP

Trechos do Acordao 2275/2009 determinando que a migracao de concessao para autorizacao na
movel nao trouxe prejuizo ao erario em relacdo aos bens reversiveis

Voto Augusto Nardes, relator do Acordéo 2275/2009

27. Por fim, ndo vislumbro prejuizo ao erario em decorréncia da transferéncia
dos bens reversiveis das concessionarias de SMC para o patriménio das

autorizatarias de SMP. A reversibilidade de bens nao tinha por
finalidade ressarcir ao Estado os bens adquiridos ou produzidos
com recursos pulblicos mas, sim, garantir a continuidade da

prestacéo dos servicos por parte dele no caso da extingéo da
concessao, o que nao foi necessario no presente caso, pois, com a

transformac&o das concessdes de SMC em autoriza¢des de SMP, n&o
houve a descontinuidade da prestacao dos servigos de
telecomunicacéo.

28. Ademais, devo lembrar que os bens pertencentes as redes das
extintas concessionarias de SMC da Banda “A” eram
privados, pois foram incluidos no valor pago por elas a época

do leildo de desestatizacao, quando da privatizagéo do sistema
Telebras, assim como os das concessionarias de SMC da Banda “B”,
empresas privadas desde a sua constituicdo, por terem sido adquiridos com

capital privado. Ndo h& que se falar, portanto, em retorno
financeiro em decorréncia da reversao dos bens.

Fonte: Acordao n® 2275/2009-TCU-Plenario.

Trecho de relatério anexado ao Acordao 2275/2009

41. Observe-se que a adaptacao das concessdes do SMC em termos de
autorizacdo do SMP nao se enquadra nas hipdteses de extingao previstas no

art. 35 da Lei n® 8.987/1995. O caso em tela é de desfazimento da
concessao por rescisdo amigavel, situacao em que as partes

fazem concessoées reciprocas e péem fim ao vinculo original,
hiptese ndo prevista expressamente na Lei de Concessfes, mas admitida
pela doutrina.

42. Se o legislador optou pela extincdo da obrigacao de
continuidade na prestacéo dos servicos, é razoavel a Agéncia
compreender que a reversibilidade dos bens prevista nos
contratos de concessdao era resquicio de uma legislacéo
ultrapassada, assim como o préprio contrato. Desse modo, ndo ha
gue se falar em concessao de vantagens indevidas para as

operadoras ou necessidade de ressarcimento ao Estado ou
aos usuarios dos servicos.

16
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Estudo de caso da migracdo SMC > SMP

Os argumentos utilizados pelo TCU para n&o requerer saldo de reversibilidade do SMC possuem
um alto grau de aplicabilidade a concessao do STFC

Principais argumentos do TCU no caso SMC

« Continuidade do servi¢co foi mantida apesar da
migracao de regime, tornando o instituto da
reversibilidade desnecessario

« Dado que os bens adquiridos eram privados,
nao ha porque se falar em retorno financeiro para a
Unido em decorréncia da reversao dos bens

» Existem saldos, devidos a operadora, que
também néo foram apurados e contrabalanceariam
o valor dos bens

— E.g. Aumento das obrigacdes de qualidade e
indenizacdo no término da concessao referente
aos bens n&o amortizados

* N&o havia claridade sobre quais bens
especificos seriam reversiveis

Contexto do STFC

* Na fixa, o instituto da reversibilidade também tornou-

se desnecessaria

— Apontado pelo Conselheiro Igor e area técnica da
Anatel (competicdo da movel)

A propriedade dos bens da concessao fixa é
privada
— Reconhecido pela Anatel e MCTIC

Existem diversos saldos na concessao fixa, que séao
devidos a operadora

— E.g. Indenizagao ao final do contrato, reajustes
atrasados de tarifas, ...

Apesar da existéncia da RBR, ndo existe claridade de
como considerar os bens multisservico

Fonte: Voto n°® 1/2016/SEI/RZ (Conselheiro Zerbone), Teleco, Acérdao n° 2275/2009-TCU-Plenario.

Aplicabilidade a
concessao fixa

17
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Estudo de caso da migracdo SMC > SMP

Fontes utilizadas

Fonte

Acordao n® 1.247/2005

Acordao n° 2275/2009

Resolucdo n° 254/2001

Resolucéao n° 318/2002

Aspectos regulatérios do servico movel pessoal — SMP

Voto n° 1/2016/SEI/RZ

Autor

TCU

TCU

Anatel

Anatel

Vieira Ceneviva, Almeida, Cagnacci de
Oliveira & Costa Advogados

Conselheiro Rodrigo Zerbone

Anexo

2

Acdrdao n® L2477
2005

e

Acordao n® 2275/
2009

http://www.anatel.qgov.br/leqgislacao
[resolucoes/2001/561-resolucao-
254

http://www.anatel.gov.br/leqgislacao
[resolucoes/2002/262-resolucao-

318

Aspectos
regulatérios SMP

ged

Voto Zerbone
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http://www.anatel.gov.br/legislacao/resolucoes/2001/561-resolucao-254
http://www.anatel.gov.br/legislacao/resolucoes/2001/561-resolucao-254
http://www.anatel.gov.br/legislacao/resolucoes/2001/561-resolucao-254
http://www.anatel.gov.br/legislacao/resolucoes/2001/561-resolucao-254
http://www.anatel.gov.br/legislacao/resolucoes/2001/561-resolucao-254
http://www.anatel.gov.br/legislacao/resolucoes/2001/561-resolucao-254
http://www.anatel.gov.br/legislacao/resolucoes/2002/262-resolucao-318
http://www.anatel.gov.br/legislacao/resolucoes/2002/262-resolucao-318
http://www.anatel.gov.br/legislacao/resolucoes/2002/262-resolucao-318
http://www.anatel.gov.br/legislacao/resolucoes/2002/262-resolucao-318
http://www.anatel.gov.br/legislacao/resolucoes/2002/262-resolucao-318
http://www.anatel.gov.br/legislacao/resolucoes/2002/262-resolucao-318

Estudo de caso do processo de privatizacao do
sistema Telebras



Estudo de caso do processo de privatizacdo do sistema Telebras

Revisitando o processo de privatizacédo do sistema Telebras, empresas renomadas de mercado
(atraves dos consorcios abaixo) lideraram o processo de valoracéao e licitacéo

Consarcio Metodologia de valoracao das empresas p/ preco minimo
» Fluxo de caixa descontado calculado por 10 anos até 2007
Coo ers
A &Ly rand  Valor terminal calculado a partir da extensao de 17 anos do periodo

anterior (fim do contrato de concesséo)

DEIO|tte, - WACC entre 10,3 a 12,1% a.a

« Nao considerou inflacéo

SALOMON SMITH BARNEY » Fluxo de caixa descontado calculado por 10 anos ate 2007
« Valor terminal calculado através do valor na perpetuidade

ra\W i
fedd % ¥
.V

ICY WACC entre 12,5a 13,5% a.a

Nopa.
MorganStan

* Inflacdo 5% a.a

Preco das empresas calculado com base no potencial de geracéo de valor do negocio; O valor
dos bens (seja ele residual, nominal ou de mercado) nao foi utilizado

EDITAL MC/BNDES n° 01/98 — “Desestatizacéo das Empresas Federais de Telecomunicagdes”; TCU — Documento:DC-0464-29/98-P;
20
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Estudo de caso do processo de privatizacdo do sistema Telebras

Na época, o TCU estabeleceu e aprovou os 3 estagios de acompanhamento para controlar a

regularidade do processo de privatizacao

Estagios de acompanhamento do processo

Estdgio Escopo da avaliacéo Conclusdes TCU

* Processo de contratacao dos consultores dos

Consorcios 'A' e 'B' e da Auditoria Externa » Nao foi encontrada nenhuma
1 irregularidade pelo tribunal que

 Edital de desestatizacéo
pudesse comprometer o processo

 Contrato de concessao

* Relatério de avaliagao econdmico-financeira  « Aprovadas valoracdo econémica das

2 das empresas c_Io Sistema Telebras entregue empresas, incluindo seus bens,
pelas consultorias utilizando-se o método de fluxo de
Detalh P . .
oxme sice  * Preco minimo estabelecido pelo governo caixa descontado

* Processo de venda das empresas quanto a:
— Preco de venda e relacéo de adquirentes ~
documentacdo apresentada

3 — Condicbes de financiamento :
_ . L — Conforme as regras estabelecidas
— Regu_landade na pre qualificacdo de pelo edital de desestatizacao
candidatos para leilao

» Aprovado o processo de venda e a

Fontes: Decisdo 463/1998 — Plenério (1° estagio); Decisédo 464/1998 — Plenario (2° estagio); Decisdo 122/2002 — Plenério (3° estagio).

Fonte

N

Decisdo 463/1998
- Plenario

™

Decisao 464/1998
- Plenario

2

Decisdo 122/2002
- Plenario
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Estudo de caso do processo de privatizacdo do sistema Telebras

NoO processo de revisdo da avaliagao economico-financeira realizado, o TCU aprovou a
metodologia de valoracao das empresas e bens por fluxo de caixa descontado

“O valor econdomico de um bem pode

ser identificado pelo valor presente
dos beneficios que ele proporciona
ao longo de sua vida util.

A metodologia utilizada para a
avaliacao das empresas a serem
desestatizadas contempla este
conceito, porquanto projeta os
resultados futuros da empresa e,

posteriormente, traz esses resultados a
valor presente, descontando-os a uma
determinada taxa que reflete o custo de

oportunidade do negocio”

Decisao 464/1998 - Plenario

Revisdo da avaliacdo econdémico-
financeira das empresas que
compunham a Telebras

“Felicito, outrossim, o eminente colega... Ministro Bento José Bugatrin,
gue...conduziu o exame desses processos de privatizacao, no exiguo
lapso de tempo deferido, ndo deixando duvida, em seu Voto, sobre
a legalidade dos procedimentos adotados e, por consequiéncia,
sobre os precos minimos fixados para o Sistema Telebras”

Decisao 464/1998 - Plenario

Revisao da avaliagao econdmico-financeira das empresas que
compunham a Telebras

Fonte: Deciséao 464/1998 — Plenario

“A avaliacdo econdmico-financeira...foi calculada...com base no
valor presente dos fluxos de caixa...Uma vez calculado o Fluxo de
caixa descontado de cada Subsidiaria, foram consolidados os
resultados para chegar-se ao valor econémico da empresa.”

Decisao 464/1998 - Plenario

Revisao da avaliagao econdmico-financeira das empresas que
compunham a Telebras
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Estudo de caso do processo de privatizacdo do sistema Telebras

O objeto da licitacao foi a alienacéo de ~20% do capital da Telebras (15% das empresas), sendo

O restante ja pertencente a investidores privados

Composicao do capital das empresas do sistema Telebras

EDITAL MC/BNDES n° 01/98 — “Desestatizacao das Empresas Federais de Telecomunicagdes”

1009 + 80% do
S capital privado
23%
77777777777777777777777777 77%
60%
Foco da
licitac&o
”””””””””””””” Preferenciais
Ordinarias
Capital das Capital Participacao da Capital Capital
Empresas Privado Telebras Privado da Uni&o

Fonte: EDITAL MC/BNDES n° 01/98 — “Desestatizagado das Empresas Federais de Telecomunicagbes”
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Estudo de caso do processo de privatizacdo do sistema Telebras

Adicionalmente, tanto a Anatel quanto Ministério ja reconheceram que o bens pertencentes as
empresas do grupo Telebras foram adquiridos pelas concessionarias e a posse € reversivel a uniao

Anatel: Nota de esclarecimento sobre bens reversiveis Minicom: Bens Reversiveis — Audiéncia Publica
07 de Abril de 2011 - ANATEL! 16 de Abril de 2013 — Ministério das Comunicac¢des?

* Com isso, a propriedade dos bens vinculados a concesséao
foi transferida da Telebras S.A para estas empresas

« Embora reversiveis a Unido ao término da concessao, se
utilizados para a prestacado do servigco de telefonia fixa,

tais bens ndo pertenciam e n&o pertencem a Uni3o. « Com a extingcao da concessao, revertera automaticamente a

Anatel a posse de todos 0s bens reversiveis.

* No passado, os bens pertenciam as empresas do Grupo
Telebras Sociedade Anénima. Atualmente, os bens
pertencem as empresas gue adquiriram o controle
aciondrio das empresas do Grupo Telebras S/A.

* Quando a concesséo se encerrar, em 2025, a posse dos
bens reversiveis sera transmitida a Uniéo

-~ " vy - e - - A - “ -y -

Fontes: (1) http://www.anatel.gov.br/Portal/exibirPortalNoticias.do?acao=carregaNoticia&codigo=22424; (2) www.mc.gov.br/imprensa/apresentacoes/doc_download/1403-apresentacao-do-secretario-de-
telecomunicacoes-maximiliano-martinhao-em-audiencia-publica-na-comissao-de-ciencia-e-tecnologia-e-informatica-ccti-da-camara-dos-deputados-brasilia-df-07-05-2013 24
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http://www.mc.gov.br/imprensa/apresentacoes/doc_download/1403-apresentacao-do-secretario-de-telecomunicacoes-maximiliano-martinhao-em-audiencia-publica-na-comissao-de-ciencia-e-tecnologia-e-informatica-ccti-da-camara-dos-deputados-brasilia-df-07-05-2013

Estudo de caso do processo de privatizacdo do sistema Telebras

Como resultado do leildo, foram levantados ~R$ 22 bilhdes pela Uniao, com um agio agregado
de 64%

Resultados do leildo de privatizacao
Em bilhGes de reais

Valor Minimo M Valor de venda

22.1

13.5
+190%

8.1

3.5 3.4 3.4 1
2.7 2.8
Telesp Tele Norte-Leste Tele Centro-Sul Embratel Operadoras Total
Moveis
Fonte: Anatel
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Estudo de caso do processo de privatizacdo do sistema Telebras

Hoje, observamos que as projecdes para compor 0s precos minimos foram otimistas, nao
considerando a forte substituicao fixo-movel

Projecao 2007 Realizado 2007 % Delta
ﬁifisojs 27 milh&es 22 milhdes > '18%
gg?ﬂias?e 8 TUPs / 1000 Hab. 6 TUPs / 1000 Hab. > - 25%

Receita

& E)

‘$ (pI?S)Fr%IT/L;rI?o) 1500 R$/TUP? 500 R$/TUP > -67%
Menos de R$
50 em 2015!

&r

moves. 20 minses 127 rinses > +3063%

Nota: (1) Metas do PGMU 1; (2) Projecdo de Receita por TUP para R1
Fonte: Telebrasil, Desenvolvendo os Planos de Negécios para as Empresas do Sistema Telebras, Telesintese, Anatel, Teleco, Annual Reports Tele Norte Leste 26
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Estudo de caso do processo de privatiza¢do do sistema Telebras I<

As projecOes da época da privatizacao nao consideraram os niveis elevados de competicéo e
perda de atratividade do STFC...

Acessos da concessao Oi (R1 + R2) Receita liquida da concesséo Oi (R1+R2)
Em milhdes de acessos STFC em servico Em R$ bilhdes
Projected — Real Projected! — Real
30 - 35 -
e 30 -
20 - @@ 25 7
20 -
15 - v
15 -
10 - 10 -
5 - 5 |
0 0
98 00 02 04 ©O6 08 10 12 14 16 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16

Fonte: BNDES - Relatdrio “Desenvolvendo os Planos de Negdcios para as Empresas do Sistema Telebras”; ANATEL; Dados internos da Oi
Notes: (1) Valores ajustados pelo IPCA; Inclui receitas de banda larga
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Estudo de caso do processo de privatizacdo do sistema Telebras

...Adicionalmente, ndo previram a penetracao massiva do servico moével, que substituiu a
telefonia fixa

Acessos Moveis no Brasil Créditos consumidos em TUPs
Em milhGes de acessos em servigo Planta Oi
300
— Projected — Real

250 -
200 -
150 -

+832% >

100 A

50 -

1<

0.
9798 00 02 04 06 08 10 12 14 16 2009 2016

Fonte: Relatério “Projecbes do Consorcio Servigo A do processo de privatizagdo da Telebras”; ANATEL; Dados internos da Oi
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Estudo de caso do processo de privatizacdo do sistema Telebras

Em conclusao, a queda nao prevista da atratividade do STFC resultou em uma situacao de

Insustentabilidade financeira da concessao...

Concessionaria Telemar Norte Leste
STFC

— Resultado Liquido
Fluxo de Caixa

2015 2016 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

1<

. L. ] Divulgado em 2016 pelo
Concessionaria O1 S. A. GT Minicom e Anatel!

STFC

~__

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

...e requer acdes imediatas de evolucao do marco regulatorio

Fonte: (1) Relatério Final do Grupo de Trabalho entre o Ministério das Comunicacdes e a Anatel — Alternativas para a Revisdo do Modelo de Prestacao de Servigcos de Telecomunicacdes
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3 ‘ Outros estudos analisados



Outros estudos analisados

LicOes aprendidas de outros estudos / artigos acerca da reversibilidade de bens

Estudo

1 pweli

“‘Regulagdo em
telecomunicacdes: demandas
regulatérias na supervisao de
ativos imobilizados”

2 Caio Matrio:

Artigo “Reversibilidade
de Bens em Concessoes
de Telecomunicacdes”

3 NE32

“Contribuicdes a Consulta
Plblica para revisédo do
Modelo de telecomunicacdes”

Principais Conclusfes

No contexto internacional, a maioria dos paises analisados utiliza mecanismos de livre
competicdo atrelados a instrumentos de controle da qualidade do servigo prestado para
garantir a continuidade da prestacéo do servi¢co e nao utilizam o conceito de bens reversiveis

Paises analisados: Alemanha, Australia, Chile, Colémbia, Espanha, Franca, Macau,
Portugal, Reino Unido e Turquia

LGT prevé prestacao de servicos em regimes publico e privado: Considerar bens
compartilhados como 100% reversiveis seria uma expropriacao e portanto seria regido por
outra lei e ndo pelo instituto da reversibilidade, se tornando portanto, inconstitucional

LGT defende que a o que se reverte ao fim do contrato € a posse dos bens e ndo sua
propriedade

Bens eram de propriedade mista que se tornou privada com o leildo das empresas do
Sistema Telebras. Portanto, a propriedade é das empresas

A associacdo necessaria entre concessao e reversibilidade de bens inviabiliza a aplicacéo do
modelo de concessdes em telecomunicacfes: a constante inovagao da tecnologia provoca
mudancas nos ativos necessarios para oferecer o servico (e inclusive obsolescéncia).

A reversibilidade, ao invés de promover investimentos como resultado da seguranca juridica
que produziria, enrijece as condi¢cdes e impde custos excessivos ao regulador

Fonte

™

PWC - Sumario
nchmarking Regulatd

=

PWC -
nchmarking Regulatd

=

Artigo -
Reversibilidade

g

FGV - Contribuicbes
a Consuka Publica
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