Resposta escrita as perguntas recebidas da Comissao de Economia, Obras Publicas e Habita¢ao no
contexto das audi¢Oes programadas.

Vitor Gaspar?

Comeco por agradecer ao Deputado Miguel Santos o envio das perguntas e a Comissdo a oportunidade
de responder por escrito a Comissdo. Junto respostas as perguntas recebidas do grupo parlamentar do
Partido Socialista.

Parece-me ser uma oportunidade para clarificar de forma categérica a forma como decorreu a
Privatizacdo da ANA aeroportos. Especificamente:

- em que circunstacias ocorreu;
- quais os objectivos que serviu e os interesses que protegeu;
- que avaliacdo se pode fazer dos resultados obtidos apds mais de uma década apds a operacgao.

Aproveitando a regra de permitir uma intervencgao inicial de seis minutos nas audigdes presencais usarei
essa faculdade para adicionar uma curta introducdo também por escrito.

Introdugao e contexto.

A operagao de privatizacao da ANA estava prevista no contexto do Memoradum de Entendimento
assinado pelo Governo portugués, em maio de 2011. Portugal detinha a distingdo de ter sido o ultimo
pais com uma economia avangada, a data da crise financeira global, a ter recorrido a um empréstimo do
Fundo Monetario Internacional (em 1983). O Programa de Assisténcia Econdmica e Financeira (PAEF) foi
necessario para evitar a bancarrota e a interrup¢do do cumprimento das obrigagdes sociais e
econdmicas do Estado portugués. Nestas condicGes os objectivos prioritarios de interesse publico eram a
reducdo da divida publica, a contribuicdo para a liquidez do Tesouro (reduzindo, assim, riscos
operacionais) e a melhoria da gestdo do patrimdnio publico. Outros importantes objectivos estratégicos
incluiam a competitividade da economia portuguesa e da sua estrutura aeroportudria e a coesao
territorial do pais.

Os resultados obtidos excederam as melhores expectativas. O montante obtido na operagdo —a
proposta vencedora da Vinci — foi de mais de trés mil milhGes de euros, contribuiu de forma muito
significativa para a reducdo da divida publica e dos hiatos de financiamento do sector publico. Pedro
Passos Coelho afirmou mesmo, no final de 2012, (parafraseando) que “o retorno conseguido na

! Director do Departamento de Financas Publicas, do Fundo Monetério Internacional (FMI). As respostas neste
documento sdo da minha exclusiva responsabilidade, reflectindo a minha actuagdo enquanto Ministro das Financas
de Portugal (2011 —2013). Nao reflectem necessariamente posi¢ées do Fundo Monetario Internacional. Mais as
minhas respostas sé fazem uso de informagdo produzida pelo FMI disponivel no dominio publico.


https://www.imf.org/external/np/fin/tad/exfin2.aspx?memberKey1=810&date1key=2099-12-31

privatizacdo da ANA seria reconhecido internacionalmente como o melhor conseguido até hoje”. O que
parece efectivamente sido o caso.

A privatizacdo esteve também associada a uma melhoria da eficiéncia operacional. A Vinci
comprometeu-se a realizar investimentos em infraestruturas aeroportuarias, melhorando a capacidade e
a qualidade do respectivo servico em Portugal. O impacto reputacional foi consideravel, estabelecendo
Portugal como um destino atraente para investimento estrangeiro (particularmente valioso em contexto
de dificuldade de financiamento externo da economia nacional).

Particularmente relevante foi a decisdo da Comissdo Europeia sobre a operacdo (para efeitos do exame
da conformidade da operacdo com as regras europeias em matéria de ajudas de Estado. A Comissao
Europeia (C (2013), 3456 final) conclui que a venda foi outorgada a oferta mais elevada, num concurso
internacional competitivo, transparente e nao discriminatério; que a informacdo dada aos participantes
foi suficiente e atempada; e, finalmente, que ndo se registaram quaisquer reclamacoes.

O Fundo Monetario Internacional (no seu sétimo exame do desempenho de Portugal no contexto do
PAEF, com data de 12 de junho de 2013) refere no seu paragrafo 4 (traducdo minha): “Em meados de
janeiro, o governo conseguiu reabrir o acesso ao mercado de obrigacdes a cinco anos, com uma
operacdo de 2,5 mil milhdes de euros (...) com um retorno de pouco menos de 5 por cento”. Afirmanndo
no final do mesmo paragrafo que “O interesse dos investidores também foi aparente na bem-sucedida
privatizacdo da concessiondria de aeroportos ANA, vendida por 3,1 mil milhdes de euros ... num
processo de atraiu varias propostas fortes.”

Reproduzo a figura que acompanha o paragrafo citado. Pode ver-se que as taxas de juro a 10 anos
estavam, em Maio de 2013, abaixo dos niveis do inicio de 2011. O ultimo passo do regresso aos
mercados de obrigacGes estava, nessa altura, ja a vista.


https://ec.europa.eu/competition/state_aid/cases/247678/247678_1454747_93_4.pdf
https://www.imf.org/en/Publications/CR/Issues/2016/12/31/Portugal-Seventh-Review-Under-the-Extended-Arrangement-and-Request-for-Modification-of-End-40671
https://www.imf.org/en/Publications/CR/Issues/2016/12/31/Portugal-Seventh-Review-Under-the-Extended-Arrangement-and-Request-for-Modification-of-End-40671
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Um indicador importante para aferir o desempenho da ANA é a evolugdo do movimento de passageiros.
Em 2012, ano que precedeu a conclusdo da operacdo, o trafego de passageiros no conjunto dos
aeroportos portugueses foi de 30 milhGes (um pouco mais de metade no aeroporto de Lisboa). Em 2019,
ano anterior a pandemia, esse nimero quase duplicou, passando para 59 milh&es (Lisboa aumentou um
pouco mais, tendo registado o transito de mais de 31 milhGes de passageiros). O movimento diminuiu
com a pandemia, mas a tendéncia recuperou em 2023 e continuou assim em 2024. Portugal estd no

oitavo lugar do ranking europeu de conectividade aérea. Este indicador chama a atengdo para o papel
crucial da rede aeroportuaria na competitividade global da economia portuguesa (que deve ser avaliada
em conjunto com a coesdo territorial).

1. Como ex-Ministro das Financas, de que forma justificaria a falta de clausulas penalizadoras no
contrato de privatizagao da ANA, o que permitiria ao Estado intervir em caso de incumprimento?
Considerando o impacto estratégico da ANA para a economia nacional ndo seria prudente
garantir uma maior protecgdo do interesse publico?

O quadro regulamentar relativo a privatizacdo da ANA aplica as regras gerais e os principios de regulacdo
europeus. A aplicagdo procurou alinhar os interesses privados com os interesses publicos através do
desenho de um sistema de incentivos. As ideias-chave incluem: a certeza sobre as regras do jogo; a
exploracdo de complementaridades entre as atividade de transporte aéreo e outras atividades no


https://www.ana.pt/sites/default/files/documents/annual_report_ana_group_2013_en.pdf
https://connectivity.aci-europe.org/wp-content/uploads/2024/07/ACI_Connectivity_Report_2024-1.pdf

mesmo espaco; o aumento do numero de passageiros como base da melhoria de resultados; a
competitividade do sistema aeroportuario portugués; e, finalmente, transparéncia no reporte e
monitorizac¢do efectiva.

Parece-me que os resultados acumulados nos ultimos dez anos — referi alguns exemplos na Introdugao —
comprovam cabalmente a validade da op¢do tomada.

2. Porgue motivo se optou por uma privatizacao integral da ANA? Sendo que tal ndo estava
previsto no Memorando de Entendimento e contrariando a tendéncia europeia de manter uma
participacdao do Estado em ativos aeroportudrios estratégicos, mesmo tendo sido ultrapassado o
valor previsto com privatiza¢des. Foi considerada a venda faseada ou outras alternativas que
pudessem gerar maior valor para o Estado no longo prazo?

A privatizacdo integral da ANA era totalmente compativel com a estratégia preconizada no
Memorando de Entendimento. Como referi na Introducao, a operacao foi acolhida como um sucesso
pela Comissdo Europeia e pelo staff do Fundo Monetario Internacional, tanto a nivel da operagdo como
sobre o seu impacto positivo na percecdo e avaliacdo do risco soberano pelos investidores externos. Se
tomarmos uma perspectiva global, a tendéncia tem sido para um aumento da participacao de capital
privado. O mundo revela uma enorme variedade de modelos que, em geral, procuram um judicioso
equilibrio entre eficiéncia, investimento e outros aspetos de interesse publico.

Julgo, assim, que o modelo adoptado foi bem sucedido e serviu bem Portugal nos mais de dez
anos subsquentes a operagao de privatizagdo.

3. Avenda da ANA foi realizada num momento de crise econdmica. Considera que, com melhores
condi¢Ges de mercado, o Estado poderia ter obtido um valor superior pela privatiza¢do? Foi
realizada alguma andlise de impacto que justificasse a venda naquele contexto?

Na pergunta anterior o grupo parlamentar do Partido Socialista recorda a referéncia a privatizacdo
da ANA no Memorando de Entendimento sujacente ao PAEF. E esse o contexto relevante. O encaixe
financeiro da operagdo constituia uma importante fonte de liquidez num momento de extrema
necessidade financeira. O valor da liquidez em tais circunstancias é muito superior a atribuida em
periodos de tranquilidade nos mercados.

Mas, como procurei argumentar acima, os resultados ndao foram apenas um sucesso do ponto de
vista do encaixe financeiro. Serviram, em meu entender, o interesse publico mais geral, a
competitividade global de Portugal e a coesdo do territério nacional.



4. A privatizagdo conferiu a Vinci o monopdlio de toda a rede aeroportudria nacional, incluindo o
futuro aeroporto de Lisboa. Esta concentracdo de poder numa Unica empresa foi devidamente
considerada em termos de impacto na concorréncia e interesse publico?

Agradeco muito em especial esta pergunta.

Como argumentei acima, o modelo regulamentar procurou alinhar os interesses da gestao privada com o
interesse publico.

No caso das estruturas aeroportuarias, ha sempre um elemento de monopdlio associado a localizacao.
Em Economia usa-se a analogia com a localizacdo territorial para explicar precisamente a légica da
concorréncia monopolistica (especialmente relevantes sdo os trabalhos de Harold Hotelling publicados
ha quase um século). E este elemento de monopdlio uma das importantes bases para a necessidade de
regulacdo e de regulamentacdo.

E importante perceber que a forma de maximizar ainda mais o encaixe teria sido a privatiza¢3o isolada
do aeroporto de Lisboa. A concorréncia do resto dos aeroportos nacionais seria insuficiente para
contrariar vantagens competitivas associades as economias de rede associadas com a maior integracdo
de Lisboa nas rotas internacionais.

A aposta estratégica foi, e a meu ver bem, por uma abordagem de conjunto ao todo nacional que
equilibrasse a competividade global com a coesdo social e territorial. O forte crescimento do nimero de
passageiros e a sua reparticao equilibrada pelo conjunto dos aeroportos sugere que a aposta ndo so era
fundamentada, como se revelou extremamente vantajosa para o pais.

Um aspecto fundamental é perceber qual o mercado relevante para apurar da posi¢do de concorréncia.
Olhando para o aeroporto de Lisboa a época da privatizacdo da ANA apenas cerca de 13,5 % do trafego
era nacional. A parte dominante era de destinos europeus ou origens europeias (64,5 %). Com os
restantes 22 % repartidos pelo Resto do Mundo (sendo que o Brasil é o parceiro mais relevante). E esta a
justificagdo para a minha insisténcia na possibilidade de harmonia entre competitividade global e coesdo
territorial. Essa harmonia foi conseguida no caso da operagdo da ANA.

5. Apesar do valor da venda, o contrato da concessdo parece nao otimizar os beneficios para o
Estado, especialmente com a partilha de lucros sendo limitada até 2025. Como justifica esta
op¢ao?

A justificacdo é simples: a nossa conviccdo era de que a taxa de desconto dos investidores privados era
demasiado elevada. O adiamento da partilha de lucros permitia nessas condi¢des maximizar o encaixe
ao mesmo tempo que, no longo prazo, a partilha de resultados estava assegurada. E o longo prazo
chega: neste caso, é ja para o ano que vem.

6. O contrato de concessado permitiu aumentos significativos nas taxas aeroportudrias, sem permitir
uma interevenc¢do adequada do regulador. Como o Ministério das Finangas avaliou o impacto



desse aumento nas companhias aéreas e nos consumidores, e que medidas foram discutidas
para mitigar esses efeitos?

Insisto, o modelo de regulacdo parece ter sido simultaneamente bem formulado e bem-sucedido. Nestes
anos, tem havido um aumento substancial quer do volume de passageiros, quer da oferta de destinos.
Parece-me dificil refutar que a evolugao foi positivia para passageiros e companhias aéreas.

7. Com base no desempenho financeiro da ANA apds a privatizacdo, acredita que os beneficios
gerados pela venda justificam o monopdlio e as condi¢des favoraveis dados a concessionaria?
Houve algum mecanismo de revisdo do contrato ou reequilibrio financeiro pensado para
assegurar uma partilha mais justa dos beneficios?

Continuando o argumento anterior os resultas nestes dez anos foram bons para a empresa
concessiondria e os seus accionistas. Foram também bons para os trafego aéreo e os passageiros. Foram
bons para a competitividade do pais e a coesdo territorial. Beneficiaram o turismo, a actividade
econdmica e o emprego. Geraram receitas acrescidas de impostos directos e indirectos.

Como em 2013 houve uma estreita complementaridade entre os desenvolvimentos sectoriais e
tendéncias mais abrangentes. Neste momento os custos de endividamento do Tesouro portugués sao na
area do euro apenas signifcativamente superiores aos da Alemanha, Holanda e Irlanda. Seria importante
gue a proximidade com a Irlanda ultrapassasse a esfera financeira para abranger o crescimento e a
prosperidade.



