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I. Introducao

O presente livro é uma compila¢do de estudos escritos, sobretudo, ao
longo dos ultimos cinco anos sobre a Lei Federal n? 8.987/95 (“Lei
Geral de Concessoes”) e sobre a Lei Federal 11.079/04 (“Lei de PPP”),
mas suas raizes estao fincadas nas atividades que tenho desenvolvido
nos setores de infraestrutura nos tltimos 16 anos, nos quais tive opor-
tunidade de trabalhar na concep¢do de mudancas no marco legal, in-
clusive na criagdo da Lei de PPP ao longo do segundo semestre de 2004
e na reforma da Lei de Concessoes realizada em 2005, e na estruturacio
de projetos nos mais diversos setores de infraestrutura para Governo
Federal, Governos Estaduais e Municipais.

Quatro caracteristicas distinguem os estudos que constam neste livro.

Em primeiro lugar, a preocupacio de viabilizar a participagio priva-
da em infraestrutura com maximizac¢ao da sua eficiéncia economico-
-financeira, superando empecilhos burocraticos e as formas tradicionais
de pensar o direito (particularmente o Direito Administrativo) que di-
ficultam a implantag¢do ou gestao desses projetos e, assim, contribuem
para emperrar o desenvolvimento econémico-social do pafs.

A segunda caracteristica é que esses estudos levantam e lidam com
problemas concretos, reais, do nosso ambiente de negdcios e da nossa
burocracia governamental, enfrentados por aqueles que, no setor publi-
co ou na iniciativa privada, tentam por de pé projetos e programas de
investimento em infraestrutura.

A terceira caracteristica é que a abordagem segue os problemas, in-
dependentemente do tipo de saber que é necessario para tratar deles.
Dai que, frequentemente, os estudos tratam de aspectos juridicos, regu-
latorios, economicos, financeiros, de engenharia, socioambientais, sem
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qualquer cerimonia em buscar, nos mais diversos ramos do saber, o
conhecimento necessario para compreender e encontrar solucdes para
esses problemas. O leitor notard que, em varias passagens, a metodolo-
gia empregada nos estudos integrantes deste livro lembra os estudos do
que se convencionou chamar de Law and Economics, mas sem preocu-
pacdo com a formalizacdo matemadtica, ou em dar tratamento quanti-
tativo aos temas.

Por fim, todos os estudos presentes neste livro foram antes publicados
em versdo preliminar na internet, no www.slideshare.net/portugalribei-
ro, que alimento pelo menos quinzenalmente com reflexdes sobre a es-
truturagao, implantacdo, operagao e regulacido de projetos nos setores
de infraestrutura.

Em relacdo a sua tematica, este livro esta dividido em 6 partes, a
seguir descritas.

A primeira é a “Distribui¢do de Riscos e Equilibrio Econémico-Fi-
nanceiro dos Contratos”. Como ja notei em outros livros, o equilibrio
econdmico-financeiro € o, digamos assim, braco operacional, é o des-
dobramento pratico da distribuicio de riscos contratuais. E por meio
do sistema de recomposi¢do do equilibrio econémico-financeiro que a
matriz de riscos contratuais ganha vida e produz efeitos concretos. Por
isso, nessa parte deste livro constam estudos sobre a distribui¢do de
riscos criticos em projetos de infraestrutura: os riscos sociais (desapro-
priacdes e desocupacdes), os riscos ambientais (licenciamento, passivos,
danos etc.) e sobre os riscos de criagao e variagao de custos tributarios.
Em todos esses casos, norteia os estudos a busca pelo arranjo social-
mente mais eficiente de distribuicdo de riscos entre concessionario,
Poder Concedente e usuarios do servico.

Além disso, constam também desta parte do livro dois estudos sobre
erros que tém sido cometidos nos projetos de infraestrutura brasileiros.
O primeiro é o erro de atribuir a concessionarios o risco da ocorréncia
de eventos que sdo controlados pelo Poder Concedente. Entre outros
casos, analiso nesse estudo o problema da criacdo do terceiro aeropor-
to de S3o Paulo e seus impactos nas concessoes dos grandes aeroportos
recentemente realizadas. Isso em coautoria com Gabriela Engler Pinto.
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O segundo estudo sobre erros comuns em projetos de infraestrutura
foca-se na utilizacdo da metodologia do fluxo de caixa marginal para
recomposi¢io do equilibrio econémico-financeiro, cujo uso tem se dis-
seminado entre nds, sem a devida aten¢do para as suas limitacoes.

Por ultimo, ha, nesta parte do presente livro, um estudo sobre como
lidar com os riscos politicos de extin¢do da concessdo (caducidade e
rescisao) nos contratos de financiamento do parceiro privado, tema que
desenvolvi na companhia de Paulo Vitor Torres da Matta. A intencao,
nesse caso, € de melhorar a estrutura dos nossos contratos de financia-
mento de infraestrutura, com distribui¢do equilibrada entre as partes
de riscos sobre esses eventos.

A segunda parte do livro é sobre os “subsidios a concessoes e PPPs”
e, particularmente, sobre inclusdo na Lei de PPP da possibilidade de
realizacdo de “aporte de recursos” publicos para pagamento por inves-
timentos do concessiondrio em bens reversiveis.

Os autores dos estudos que constam dessa parte do livro (Mauricio
Portugal Ribeiro, Gabriel Galipolo e Lucas Navarro Prado) estiveram
no epicentro da criagdo da Medida Proviséria 575/12, convertida depois
na Lei 12.766/12, que alterou a Lei de PPP para permitir o “aporte de
recursos” publicos nas PPPs e estipular regime tributario especifico para
esses pagamentos.

Por isso, os estudos sobre esse tema sao verdadeiros documentos
sobre as discussoes que precederam a emissao e aprovagao da MP 575/12
e sua conversao em Lei.

Além disso, consta, também, da segunda parte deste livro, analise
da Portaria 262/13, do Ministério das Cidades, que disciplinou as trans-
feréncias de recursos da Unido para Estados e Municipios para paga-
mento do aporte publico em PPPs de mobilidade urbana. Esse estudo
propde que as transferéncias sejam feitas de forma simplificada, por
meio da obtencdo de contragarantias dos Estados e Municipios, evitan-
do assim a reanalise pela Unido dos estudos de viabilidade dos projetos
ja aprovados por Estados e Municipios.

A terceira parte deste livro é sobre “as garantias de pagamento pu-
blico em PPPs”. Inicia com um estudo sobre qual seria a garantia ideal
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de pagamento publico em PPPs, buscando, assim, estabelecer parametros
para a avalia¢do da qualidade dessas garantias.

Integra também essa parte do livro um estudo sobre alteracoes no
FGP, o fundo garantidor de PPP federal, decorrentes da aprovagio da
Lei de Criagdo da ABGEF, a agéncia brasileira de fundos garantidores, e
do FGIE, o fundo garantidor de grandes projetos de infraestrutura de
grande vulto. A abordagem do estudo enfatizou a incerteza sobre como
seria utilizada a ABGF e o FGIE em relacao as concessoes e PPPs. A
ideia recentemente adotada pelo Governo de que a ABGF e o FGIE deem
garantia de liquidez aos concessionarios para eventos que sio risco do
Poder Concedente, mas impactam os concessionarios, ainda nao estava
no horizonte naquele momento e, por isso, ndo foi analisada. Mas é
certo que se esse for o uso principal da ABGF e do FGIE em relacdo as
concessoes e PPPs, certamente, ele merecera aplausos, por uma série de
razdes que oportunamente analisarei.

A quarta parte deste livro trata da “contabilidade pubica e controle
fiscal das PPPs”. O seu foco € a defini¢ao de como deveriam ser conta-
bilizados os pagamentos publicos (contrapresta¢do, aporte de recursos,
subsidios etc.) em PPPs e concessoes. O tema ¢é especialmente importan-
te porque, desde 2003, temos testemunhado no Aambito federal a erosio
paulatina dos controles fiscais, particularmente os controles exercidos
pela Unido sobre Estados e Municipios, varios deles que foram criados
com base nos acordos de renegociacao das dividas firmados na segunda
metade da década de 1990.

No caso das PPPs, apesar da regulamentagdo do tema ter evoluido,
em especial em torno dos aperfeicoamentos das diversas versdes do
Manual de Contabilidade Aplicada ao Setor Publico, a pratica de fisca-
lizagdo e acompanhamento tornou-se lassa, quando comparada ao final
dos anos 1990, e dependente da autodeclaragio de Estados e Municipios.
Os estudos constantes dessa parte sio uma tentativa de langar luz sobre
o tema e deixar um legado para quando as preocupagdes fiscais nova-
mente voltarem a agenda politica.

Particularmente, analiso em dois estudos como deveriam ser conta-
bilizados pelos entes governamentais os pagamentos publicos em PPPs
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e como os controles fiscais existentes deveriam incidir sobre a decisao
de realizacdo de PPP ou concessio.

A quinta parte deste livro trata da “execu¢do dos contratos de con-
cessdo e PPP”, focando particularmente no problema do falso cumpri-
mento dos contratos, na alteracdo havida nas regras sobre intervengoes
no setor elétrico para lidar com os problemas do Grupo Rede e sobre a
supressao contratual, muito comum recentemente nos projetos federais,
do direito do concessionario a indenizagao por investimentos nao amor-
tizados.

A sexta parte deste livro trata dos “estudos de viabilidade e das lici-
tacoes de concessoes e PPPs”. Aborda, primeiro, a proibi¢ao do partici-
pante de licitacdo ganhar mais de um lote e das suas implicacoes de
natureza politica. A seguir cuida da possibilidade do menor valor do
aporte publico ser critério de licitagoes de contratos de PPP, tema que
desenvolvi juntamente com Gabriela Engler Pinto. Trata, por fim, do
nivel de detalhamento legalmente exigido dos estudos de engenharia
para dar inicio a uma PPP, tema que ja havia estudado no meu livro
sobre melhores praticas em concessdes e PPPs, mas que trato novamen-
te aqui, na companhia de Gabriel Galipolo e Lucas Navarro Prado, com
foco especificamente nas mudancas inseridas na Lei de PPP pela Lei
12.766/12.

Por udltimo, ainda na sexta parte desta obra, trato da queda da exi-
géncia legal de utilizagao das tabelas de pregos publicos do SICRO 1T e
SINAPI para estabelecer o preco de referéncia para efeito da licitagio
de empreendimentos custeados com recursos da Unido. Como demons-
tro, em texto em coautoria com Gabriela Engler Pinto, a previsio legal
dessa exigéncia foi produto de combinacdo da desconfianca do Minis-
tério do Planejamento nos ministérios setoriais com a desconfianga dos
orgaos de controle da Administracao Publica Federal nas licitacoes
enquanto mecanismo para ajustamento dos pregos de referéncia a pregos
de mercado.

Enfim, o conjunto de estudos que integram este livro expande em
diversas dire¢des o conhecimento dos problemas envolvidos na implan-
tacdo, operagdo e regulacdo dos projetos de infraestrutura brasileiro
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contratados sob a Lei de Concessoes e a Lei de PPP. Por isso, a sua
publicacdo conjunta para comemorar as duas décadas da Lei de Con-
cessoes e a primeira década da Lei de PPP.

Como diversos dos estudos publicados neste livro foram redigidos
em circunstancias especificas e constituem documentos sobre aquelas
circunstancias (por exemplo, os estudos que antecederam e comentaram
a Medida Provisoria 575/12, que alterou a Lei de PPP para prever a
possibilidade de aporte de recursos publicos por investimentos do con-
cessiondrio em bens reversiveis), em alguns casos, achei melhor nao
atualizar o texto do estudo, mesmo quando houve mudangas normativas
posteriores que impactariam o seu contetido. Nesses casos, inseri mo-
dificagdes ou comentdrios ao texto origindrio sob a forma de notas de
revisdo, assim sinalizadas em rodapé.
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. Distribuicao de Riscos e Equilibrio
Economico-Financeiro






i, O Risco de Variag¢do do Imposto de
Renda e da Contribuicao Social sobre
o Lucro Liquido pode ser alocado ao
Poder Concedente em Contratos de
Concessao e PPP?'?

Mauricio Portugal Ribeiro

! Esse estudo ¢ dedicado a Fernanda Pittelli.

2 Esse estudo foi publicado em versio preliminar em 30/11/2012, no link
http://pt.slideshare.net/portugalribeiro/o-risco-de-variacao-do-imposto-de-renda-e-da-
contribuicao-social-sobre-o-lucro-liquido-em-concessoes-e-ppps-publicado.
A sua versdo preliminar continuard disponivel nesse link ap6s a publicagio deste livro.






I.1.1. INTRODUCAO

O presente estudo se destina a responder a seguinte pergunta: é licito
que contrato de concessio ou PPP atribua o risco de varia¢ao do Impos-
to de Renda (“IR”) e da Contribui¢do Social sobre o Lucro Liquido
(“CSLL”) ao Poder Concedente?

Essa pergunta é desafiante do ponto de vista juridico porque o §39,
do art. 92, da Lei Federal 8.987/95 (“Lei de Concessoes”) estabelece que:

§ 3° Ressalvados os impostos sobre a renda, a criacdo, alteracio ou extin-
¢do de quaisquer tributos ou encargos legais, apos a apresentacdo da

proposta, quando comprovado seu impacto, implicard a revisdo da tarifa,

para mais ou para menos, conforme o caso. (grifei)

Com base nesse dispositivo, a doutrina do Direito Administrativo
tem repetido, na minha opinido, sem maior reflexdo, o bordao de que
os riscos de variacdo de tributos em concessoes e PPPs sio do Poder
Concedente, com excecdo dos tributos sobre a renda.

Note-se que o dispositivo legal s6 ressalva o risco de “impostos sobre
arenda”. Por isso, a rigor, ele se aplicaria apenas ao IR, mas nao a CSLL,
que apesar de ser um tributo, ndo é um imposto. Ha, contudo, interpre-
tacao doutrindria que aplica a ressalva constante do §32, do art. 92, da
Lei de Concessdes, também a CSLL. Sem querer tomar posi¢do aqui
sobre esse tema — pois ele é secunddrio para o desenrolar deste artigo
— vamos supor que o dispositivo legal ressalva tanto o IR quanto a CSLL.

Para dar cabo do desafio posto pelo titulo deste artigo, creio que é
importante separar duas questdes:
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(a) faz sentido, do ponto de vista econdmico, atribuir ao Poder
Concedente o risco de varia¢ao do IR e da CSLL?

(b) em vista do §39, art. 92, da Lei de Concessoes, pode o risco de
variacdao do IR e da CSLL ser alocado por contrato de concessao
ou PPP ao Poder Concedente?

Essas perguntas serdo respondidas nas rubricas abaixo.

11.1.2. DO PONTO DE VISTA ECONOMICO, FAZ SENTIDO ALOCAR O RISCO DE
VARIAGAO DE TRIBUTOS SOBRE A RENDA AO PODER CONCEDENTE?

A resposta é sim. Para justificar essa resposta, vou seguir trés linhas
de raciocinio.

A primeira mais genérica se apoia nos critérios genéricos de alocagio
de riscos em contratos de concessoes e PPPs.

A segunda mais especifica é uma analise perfunctéria da diferenga
da posicao do concessiondrio enquanto empresario de outros empresarios.

A terceira busca mostrar que, da perspectiva do investidor em conces-
soes e PPPs, tributos sobre a renda incidentes sobre o concessionario pro-
duzem os mesmos efeitos econdmicos que quaisquer outros tributos, de
maneira que nao haveria justificativa econdmica para alocacdo de riscos
ser diversa para os tributos sobre a renda do que é para outros tributos.

1.1.2.1.  CRITERIOS ELEMENTARES DE DISTRIBUICAO DE RISCOS ACON-
SELHAM TRANSFERIR OS RISCOS DE VARIACAO DOS TRIBUTOS
(INCLUSIVE SOBRE A RENDA) PARA O PODER CONCEDENTE

Uma das regras mais elementares sobre a distribui¢ao de riscos em con-

tratos de concessio e PPP é que nio se deve transferir para um conces-
siondario riscos sobre os quais ele nio tem qualquer controle.?

3 Cf.: RIBEIRO, Mauricio Portugal. Concessdes e PPPs: melbores praticas em licitagoes e
contratos. Sio Paulo: Editora Atlas, 2011, Capitulo XV.1.
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Isso porque, se o concessiondrio ndao tem controle nenhum sobre
um risco que lhe é alocado pelo contrato, provavelmente, por ocasido
da sua participacdo na licitagao, ele vai provisionar*, na sua proposta,
um valor para lidar com o risco ndo controldvel que lhe foi transferido.

Se o evento gravoso relativo a esse risco se materializa, o concessio-
ndrio usara o valor provisionado para lidar com ele.

Se, contudo, o evento gravoso nao se materializa, entdo o valor pro-
visionado vira margem, lucro do concessionario.

Nesse contexto, faz mais sentido alocar o risco do evento nio con-
trolavel ao Poder Concedente, de maneira que, caso ocorra o evento
gravoso, o Poder Concedente (ou o usuario) pague por ele. Se, contudo,
0 evento gravoso nao se materializar, nem o Poder Concedente, nem o
usudrio, pagara por ele.

Observe-se que o cenario em que a alocagio do risco ndo controlavel
é feita ao Poder Concedente € muito mais vantajosa para o Poder Con-
cedente e para o usudrio, do que o cendrio em que a alocagao do risco
ndo controlavel é feita ao concessiondrio, pois no cendrio em que esse
risco é alocado ao concessiondrio, o Poder Concedente paga pelo even-
to gravoso em qualquer circunstancia (mesmo que ele ndo ocorra), en-
quanto que, no cendrio em que o risco nao controlavel é alocado ao
Poder Concedente, o Poder Concedente e os usudrios s6 pagam por esse

risco quando o evento gravoso se materializa.

* Uma vez que ¢é pratica atual alocar o risco de varia¢do do IR e da CSLL ao concessionario,
uma pergunta que se poderia formular é em que medida os concessionérios de fato efetuam
provisdo para lidar com o risco de varia¢do do IR e da CSLL.

Na minha experiéncia, esse risco, assim como alguns outros riscos relativos ao ambiente
institucional, é tratado na modelagem financeira como parte dos riscos que sdo remunerados
pela TIR — Taxa Interna de Retorno do projeto. Isto é: ndo hd, nas modelagens financeiras,
uma linha de custo decorrente desse risco, mas, ao dimensionar a TIR necessdria para que
o projeto lhe seja atrativo, o participante da licitagao da concessdao ou PPP considera esse e
outros riscos do ambiente institucional para a sua tomada de decisdo. Outras vezes o risco
¢é embutido nas rubricas de custo especificas. Por exemplo, ao estabelecer os custos de cons-
trugdo, o concessiondrio inclui a titulo de contingéncia um valor adicional para lidar com,
por exemplo, a atribuic¢do, pelo contrato, do risco geoldgico ao concessionario.
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Portanto, em situagdes normais, € mais vantajoso que os riscos de
eventos nao controlaveis sejam atribuidos ao Poder Concedente (e nio
ao concessiondario).’

Vale a pena assinalar que a varia¢do do custo tributdrio caracteriza
perfeitamente risco nao controlavel. Nao ha nada que o concessiondrio
possa fazer para prevenir ou para remediar a ocorréncia dos eventos
gravosos ou benéficos relativos a esse risco.

Dai que sou for¢ado a conclusdo de que, economicamente, o risco de
variagdo dos custos tributdrios deveria ser sempre atribuido ao Poder
Concedente.

E isso me leva a uma nova pergunta: ha algo no IR e na CSLL
que os distinga de outros tributos, a justificar um tratamento dife-
renciado desses dois tributos no que diz respeito a atribuicao de
riscos? Eu nao tenho nenhuma duvida de que ndo. Ndo ha nada de
diferente no IR e na CSLL que justifique um tratamento diferencia-
do em rela¢do aos demais tributos. Tratarei com mais vagar desse
tema no item 2.2 abaixo.

Vale a pena, contudo, nesse ponto, trazer a tona o argumento que,
na minha experiéncia, € o mais usado pelos operadores do direito para
defender a alocacgio do risco do IR e da CSLL ao concessiondrio:

Todos os agentes da economia estdo sujeitos ao IR e a CSLL e eles nao
podem se furtar a paga-los. Ndo hd, portanto, porque se atribuir ao
concessiondrio o privilégio de repassar o custo da variacdo do IR e da

CSLL para o Poder Concedente ou para o usudrio do servigo.

5 Ha, contudo, circunstincias excepcionais em que se prefere alocar o risco de um dado
evento nao controldvel ao concessiondrio simplesmente porque ele teria mais facilidade de ir
ao mercado securitdrio e obter a dilui¢do social do risco por meio da contratagio de seguros.
Do ponto de vista estritamente econdmico, creio que essa alocacdo de riscos é equivocada
porque ndo ha instrumento melhor para a dilui¢do social dos riscos que alocar um risco ao
Estado. Ao alocar um risco ao Estado, basicamente estamos atribuindo o risco a todos os
contribuintes e, por isso, estamos diluindo na maior base possivel aquele risco. Essa alocagio,
contudo, se torna interessante se, apesar de a ocorréncia do evento gravoso ser nio contro-
lavel, o concessiondrio puder de alguma forma reduzir os seus impactos.
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O argumento explora a igualdade entre o concessiondrio de uma PPP
ou concessdo e os demais agentes economicos. O seu pecado, contudo,
¢ exatamente esquecer (a) as diferencas entre o concessionario e os demais
agentes econdmicos e (b) a semelhanca entre os demais tributos, cujo

risco é geralmente atribuido ao Poder Concedente, e os tributos sobre a
renda (IR e CSLL).

1.1.2.2. DIFERENCAS ENTRE O CONCESSIONARIO E OS DEMAIS
AGENTES ECONOMICOS

Quando ocorre um aumento do IR ou da CSLL, todos os agentes eco-
nomicos tém a possibilidade de buscar repassar esse aumento de custo
para o prego cobrado dos seus clientes.

A tarifa, contudo, cobrada pelos concessionarios é, geralmente, um
preco regulado. Por isso, ao contrario dos demais agentes da economia,
o concessiondrio ndo tem o poder de aumentar a tarifa quando houver
aumento da carga tributdria sobre a sua renda.

E verdade que, as vezes, os outros agentes econdmicos nio repassam
completamente para seus clientes os aumentos de custo tributario. Mas
isso ocorre por sua escolha, geralmente baseada em razdes competitivas.

Vale notar que, no caso das concessoes e PPPs, a pressdo competitiva
foi enfrentada pelo concessionario na origem, no processo licitatorio
anterior a concessao. Toda a margem que o participante da licitacdo da
concessdao entendia razodavel transferir para o usuario ele transferiu
quando realizou sua proposta de preco na licitagdo. E como ele foi o
mais eficiente na definicio do modo de prestagao do servico e/ou o mais
agressivo na transferéncia ao Poder Concedente ou usudrio da sua mar-
gem, ele venceu a licitagio. Por isso que, ao longo da execugao do con-
trato, quando se criam novos tributos, é razoavel que isso seja
repassado integralmente para os usudrios e para o Poder Concedente.
Ja é assim em relacdo a outros tributos. Nao tem porque ser diferente
em relagdo ao IR e a CSLL.

Note-se que, geralmente, em outros negdcios na economia, a decisao
de uma empresa de transferéncia de parte da sua margem para seus
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clientes é tomada e revisitada diariamente. A ocorréncia da varia¢ao do
IR ou CSLL é s6 mais uma oportunidade para realizar esse juizo sobre
quanto da sua margem deve ser transferido para os seus clientes.

Nas concessoes e PPPs, contudo, a decisao empresarial sobre quanto
da margem do concessiondrio deve ser transferido para o usudrio ou o
Poder Publico é tomada na formulacdo da proposta na licitacao.

11.11.2.3.  IGUALDADE FUNCIONAL PARA O INVESTIDOR ENTRE OS
TRIBUTOS SOBRE A RENDA E OS DEMAIS TRIBUTOS

Para o investidor em concessdes ou PPPs, ou em qualquer outro negocio
na economia, ndo ha diferenga substancial entre a majoracdo de tributos
incidentes sobre a receita ou sobre o resultado (renda), pois ambas im-
pactam, direta ou indiretamente, o resultado final, a rentabilidade final
do seu investimento.

Ao investidor, importa fundamentalmente o risco do negocio e a
rentabilidade final do investimento. Dessa perspectiva — a parte a di-
ferenca de hipotese de incidéncia, aliquota, base de cdlculo e momento
de recolhimento — os tributos sdo, para o investidor, apenas custos.

Se no seu fluxo de caixa esse custo incide sobre a sua receita ou se
ele incide sobre o resultado (pds-custos) é de pouca relevancia para o
investidor, pois, como mencionado acima, o que lhe importa € a renta-
bilidade final do investimento.

Portanto, também por esse ponto de vista, ndo ha qualquer razdo
para — para efeito de alocacdo de riscos — distinguir a variacdo dos
tributos sobre a renda da variacao dos demais tributos.

11.1.3. O CONTRATO PODE ALOCAR AO PODER CONCEDENTE OS RISCOS DE
VARIACAO DO IR E DA CSLL?

Sim. O art. 92, §32, da Lei de Concessoes, estabelece o seguinte:
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Art. 9° A tarifa do servigo publico concedido sera fixada pelo preco da
proposta vencedora da licitagdo e preservada pelas regras de revisio
previstas nesta Lei, no edital e no contrato.

[...]

§ 3° Ressalvados os impostos sobre a renda, a criagdo, alteraciao ou

extin¢do de quaisquer tributos ou encargos legais, apds a apresentacao
da proposta, quando comprovado seu impacto, implicard a revisdo da

tarifa, para mais ou para menos, conforme o caso. (grifei)

A grande questdo ¢é se a ressalva realizada na parte inicial do §3°
citado acima exige a transferéncia do risco do IR e da CSLL para o
concessionario.

Na minha opinido, a for¢a normativa do §32 estd em atribuir ao
Poder Concedente, o risco de “[...] criacdo, alteragdo ou exting¢ao de
quaisquer tributos ou encargos legais, apds a apresentagdo da pro-
posta [...]”.

Ao ressalvar os impostos sobre a renda, o dispositivo ndo atribuiu
ao concessiondrio o risco de variacdo desses impostos. Ele apenas os
exclui do rol de tributos cujo risco é expressamente atribuido ao Poder
Concedente. Em outras palavras, a Lei de Concessdes nesse tema —
como, alids, em relacdo a grande maioria dos temas — deixa ao con-
trato de concessao a alocagdo do risco sobre a variagdo dos “impostos
sobre a renda”.

Esse ponto de vista é ainda refor¢cado se levarmos em consideragiao
o art. 10, da Lei de Concessoes, que diz o seguinte:

Art. 10. Sempre que forem atendidas as condi¢des do contrato, consi-

dera-se mantido seu equilibrio econémico-financeiro.

Como ja notei em outros estudos sobre o tema®, esse dispositivo
delega ao contrato de concessdo a defini¢do do seu sistema de equilibrio
econdmico-financeiro.

6 RIBEIRO, Mauricio Portugal. Concessées e PPPs: melbores pratica em licitacées e con-
tratos. Sao Paulo: Editora Atlas, 2011, Capitulo XV; e RIBEIRO, Mauricio Portugal; PRA-
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O sistema de equilibrio econémico-financeiro é um braco, um pro-
longamento da matriz de riscos contratual.

E por meio do sistema de equilibrio econémico-financeiro que se
fazem as compensagdes as partes por terem sofrido as consequéncias
de eventos cujos riscos sdo atribuidos a outra parte pelo contrato ou
pela lei.

Dai que, quando a Lei de Concessdes enuncia que, sempre que forem
atendidas as condi¢bes do contrato estara mantido o seu equilibrio
economico-financeiro, ela estd a dar permissdo ao contrato para ambos
(a) definir a distribuicdo de riscos entre as partes e (b) a forma de com-
pensagio entre elas no caso da ocorréncia de eventos que impactem uma
parte, mas que seja risco da outra.

A relevancia atribuida ao contrato pela Lei de Concessdes ndo é sem
razao. Ao delegar ao contrato a definicao da matriz de riscos e do modo
como ela serd aplicada, a Lei de Concessoes estabeleceu claramente que
o disposto no contrato é o parametro para que os participantes da lici-
tacdo de concessao precifiquem os riscos que lhe sdo atribuidos.

Buscou, assim, evitar as distor¢des comuns da sobreposi¢do de uma
matriz de riscos legal sobre a matriz de riscos contratual. No passado,
e ainda hoje, essa sobreposi¢ao levou o Poder Publico e os usuarios dos
servigos a pagar varias vezes pela transferéncia de um mesmo risco ao
concessionario: a primeira vez pela inclusdo no pre¢o da proposta do
participante vencedor da licitacao dos custos para lidar com esse risco;
as seguintes quando a transferéncia de riscos contratual é ignorada por
meio da aplicag¢do de dispositivos legais que carreiam, ao longo da exe-
cugio do contrato, a Administracdo Publica, por meio de uma interpre-
tacdo perversa da nogao de equilibrio economico-financeiro, riscos que
o contrato havia transferido para o concessionario.

Por fim, creio que vale a pena notar que alguns intérpretes mais for-
malistas da Lei de Concessbes chegaram a dela extrair facciosidade em
direcdo a transferéncia de riscos ao concessiondrio. Essa facciosidade

DO, Lucas Navarro Prado. Comentdrios a Lei de PPP — fundamentos econdémico-juridicos.
Sao Paulo: Malheiros Editores, 2010.
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provém de uma leitura, na minha opinido, equivocada do art. 22, incisos
IT e II1, da Lei de Concessoes, que dispdem o seguinte:

Art. 22, Para os fins do disposto nesta Lei, considera-se:

IT — concessao de servico publico: a delegag¢do de sua prestacio, feita
pelo poder concedente, mediante licitagio, na modalidade de concor-
réncia, a pessoa juridica ou consércio de empresas que demonstre capa-

cidade para seu desempenho, por sua conta e risco e por prazo

determinado;

IIT — concessdo de servigo publico precedida da execugao de obra
publica: a construgio, total ou parcial, conservagdo, reforma, amplia-
¢ao ou melhoramento de quaisquer obras de interesse publico, delega-
da pelo poder concedente, mediante licitacio, na modalidade de

concorréncia, a pessoa juridica ou consércio de empresas que demons-

tre capacidade para a sua realizagdo, por sua conta e risco, de forma
que o investimento da concessiondria seja remunerado e amortizado
mediante a explora¢do do servico ou da obra por prazo determinado.
(grifei)

Ja ouvi operadores do direito qualificados expressarem a visdo de
que a mengao a “por sua conta e risco” nos dispositivos acima criaria
uma facciosidade na dire¢do da transferéncia de todos os riscos possiveis
a0 concessionario.

Essa visdo levada as suas ultimas consequéncias poderia interpretar
a ressalva constante do {32, do art. 92, da Lei de Concessoes (“Ressal-
vados os impostos sobre a renda...”) como atribuindo o risco de variagao
dos impostos sobre a renda ao concessionario.

Mas supor que a expressdao “por sua conta e risco” cria um pano de
fundo forte o suficiente para preencher lacunas, suprir omissoes relati-
vas a alocagdo legal de riscos é, na minha opinido, simplesmente des-
conhecer os principios econdmicos que devem reger a interpretacdo e
aplicacdo do direito no que diz respeito a distribui¢ao de riscos contra-
tuais ou legais.
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Acho que vale a pena fazermos uma breve exegese do texto no qual
consta a expressao “por sua conta e risco”. Os dispositivos acima citados
falam em delegacido pelo Poder Concedente “[...] a pessoa juridica ou
consorcio de empresas que demonstre capacidade para seu desempenho,

por sua conta e risco e por prazo determinado”.

Observem que o que o dispositivo diz é que a pessoa juridica ou
consorcio de empresas deve demonstrar capacidade de desempenho por
si. Parece-me completamente despropositado extrair desse dispositivo
for¢a normativa para transferir riscos a um concessionario. Também me
parece despropositada a conclusdo de que esse dispositivo criaria sub-
sidiariamente (isto é em caso de omissdo de outros dispositivos) uma
presunc¢ao de transferéncia de riscos para o concessionario.

I.1.4. CONCLUSAO

Ao cabo desse estudo, parece-me importante assinalar que é convenien-
te, de uma perspectiva economica, transferir para o Poder Concedente
o risco de variagdo de todos os tributos (inclusive o IR e a CSLL) e que
ndo ha qualquer vedagao legal a alocacao, em contrato de concessdo ou
PPP, desse risco ao Poder Concedente.
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2. Riscos Ambientais em
Concessoes e PPPS'

Mauricio Portugal Ribeiro

! Este estudo foi publicado em versdo preliminar em 7/6/2014, no link http://pt.slideshare.
net/portugalribeiro/distribuio-de-riscos-ambientais-em-concesses-e-ppps. A sua versio
preliminar continuara disponivel nesse link ap6s a publicagdo deste livro.






1.2.1. INTRODUCAO

Nos contratos de obra publica tradicional, a responsabilidade por obter
as licencas ambientais recai sobre a Administragao Publica, que geral-
mente contrata a elabora¢io do projeto basico da obra e a analise dos
seus impactos socioambientais e obtém junto ao 6rgao ambiental com-
petente, pelo menos, a licenga prévia do empreendimento e, muitas vezes,
também a licen¢a de instalagao.

Nos contratos de concessao da década de 1990, que na maioria das
vezes eram concessoOes de projetos ja existentes (brownfield) era comum
o tratamento genérico do risco ambiental alocando-o completamente
ao concessionario, em contexto em que: (a) apesar de em plena operagao,
o projeto ndo detinha licenga ambiental operacional (a Administragdo
Publica raramente providencia licencas operacionais para as infraestru-
turas sob sua responsabilidade); (b) muitas vezes ndo havia projeto ba-
sico das obras de expansdo e melhorias a serem realizadas, apenas um
programa genérico de investimentos, que era, inclusive, insuficiente para
iniciar o processo de licenciamento ambiental dessas melhorias e expan-
soes. Entre os contratos de concessio recentemente modelados e cele-
brados ainda encontramos contratos desse tipo.

Mas a observacio, por exemplo, dos contratos de concessao federal
de rodovias recentes (contratos da 3* Etapa, Fase III, da ANTT — Agén-
cia Nacional de Transportes Terrestres), pode-se notar a adogdo de es-
truturas mais sofisticadas de distribuicdo de riscos ambientais, nos quais
os riscos de licenciamento, cumprimento e custeio de condicionantes
ambientais e remediagdo e custo de remediacdo de passivos e de paga-
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mento de multas por passivos comeg¢am a ser diferenciados e disciplina-
dos de forma especifica.

Essa diferenciacdo dos riscos ambientais nos contratos da 3 Etapa, Fase
II1, da ANTT foi produto de seguidos debates ocorridos com a iniciativa
privada desde janeiro de 2013,> quando a minuta de contrato a ser utiliza-
da nesses projetos foi colocada em consulta publica. E, ainda que, na minha
opinido, haja muito a avangar na direcdo da disciplina eficiente dos riscos
ambientais em contratos de concessdo, é preciso reconhecer que, com esses
novos contratos, a ANTT fez uma evolucido relevante nessa direcdo.

Nos tltimos anos, nas oportunidades que tenho de me manifestar
em publico sobre os problemas mais comuns na modelagem de conces-
soes e PPPs, tenho mencionado a distancia entre aquilo que é detectado
e tratado nos estudos técnicos e a forma como isso se reflete na mode-
lagem econdmico-financeira e, sobretudo, na modelagem do contrato
de concessdao ou PPP.? Por exemplo, nos estudos de viabilidade de um
dado projeto de infraestrutura, ocorre dos estudos socioambientais
detectarem passivos socioambientais relevantes, mas, nas planilhas do
estudo de viabilidade economico-financeira, ndo se encontra qualquer
referéncia a custos para lidar com esses passivos — a previsdo desse
custo na modelagem econdmico-financeira do projeto é indispensavel

2 Esse processo se iniciou com a audiéncia publica n® 131/2013, cujo objetivo era “tornar
publico e colher sugestdes, contribui¢oes ao Edital e Contrato para concessio das rodovias
BR-262/ES/MG, BR-050/GO/MG, BR-060/153/262/DF/GO/MG, BR-153/TO/GO, BR-101/
BA, BR-163/MT e BR-163/267/262/MS, integrantes da 3" Etapa das Concessdes Rodovidrias
Federais — Fase III”. Disponivel na internet: <http://3etapaconcessoes.antt.gov.br/index.

hp/content/view/1970/Audiencias_Publicas.html>

O mesmo posicionamento pode ser observado nos seguintes artigos: RIBEIRO, Mauricio
Portugal e PINTO, Gabriela Engler. “Concessoes de aeroportos e de rodovias federais: o erro
de atribuir ao concessiondrio riscos controlados pelo poder concedente e as suas consequéncias.”
Disponivel na internet: <http://pt.slideshare.net/portugalribeiro/20140204-riscos-controlados-
-por-uma-parte-e-atribuidos-a-outra-parte-publicado>. RIBEIRO, Mauricio Portugal. “Proi-
bicdo de indenizagido por investimentos ndo amortizados.” Disponivel na internet: <http://
pt.slideshare.net/portugalribeiro/proibicao-de-indenizacao-por-investimentos-nao-amortiza-
dos>. RIBEIRO, Mauricio Portugal. “Erros e acertos no uso do plano de negocios e da meto-
dologia do fluxo de caixa marginal.” Disponivel na internet: <http://pt.slideshare.net/
portugalribeiro/erros-e-acertos-no-uso-do-plano-de-negcios-e-da-metodologia-do-fluxo-de-
-caixa-marginal>. RIBEIRO, Mauricio Portugal. “O risco de variacio do imposto de renda e
da contribui¢io social sobre o lucro liquido pode ser alocado ao poder concedente em contra-
tos de concessio e PPP?” Disponivel na internet: <http://pt.slideshare.net/
portugalribeiro/o-risco-de-variacao-do-imposto-de-renda-e-da-contribuicao-social-sobre-o-
-lucro-liquido-em-concessoes-e-ppps-publicado>.
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se o risco de lidar com os passivos for alocado ao concessionario. Tam-
pouco se encontram na minuta de contrato de concessdo ou PPP clau-
sulas eximindo o concessionario dos custos e riscos desses passivos.

Essa dissociagao entre estudos técnico-ambientais, modelagem econo-
mico-financeira e minuta de contrato de concessdao ou PPP é consequéncia
da complexidade da tarefa de desenvolvimento de estudos de viabilidade
de projetos de concessao, que requerem coordenacdo e interagio entre as
equipes de especialistas dessas areas. Como muitas vezes os especialistas
e os coordenadores do projeto como um todo tém pouca experiéncia em
estruturar projetos desse tipo, eles simplesmente nao percebem a necessi-
dade de compatibilizar os detalhes dos estudos técnico-ambientais, com
os detalhes da modelagem econdmico-financeira e do contrato.

No caso especificamente do operador do direito encarregado de
prestar assessoria juridica para a modelagem do projeto, € muito comum,
particularmente no nosso ambiente juridico formalista, que ele entenda
a sua funcdo como a de um escriba, que utiliza como base um contrato
padrao* (geralmente o ultimo contrato utilizado naquele setor, pelo
orgdo publico contratante), que é modificado somente para transformar
em clausula contratual decisoes adotadas por outros especialistas (téc-
nicos, economico-financeiros etc.).

Mesmo um operador do direito que, preocupado em cumprir ade-
quadamente as suas fungdes, tente se socorrer da literatura sobre o tema,
provavelmente nio terd mais sorte. E que nos livros de direito adminis-
trativo nada ou quase nada serd encontrado sobre esse tema. No maxi-
mo, cumprindo sua fun¢do perinormativa,’ nossos doutrinadores

* Discutindo uma vez com um advogado que tinha sido responsavel pela modelagem juri-
dica de um contrato de concessdo de infraestrutura federal que utilizava o fluxo de caixa
marginal como metodologia de recomposi¢do do equilibrio econdmico-financeiro, percebi
que ele ndo tinha compreendido as regras que em tese ele redigiu. Ele ndo se deu conta que
o processo de revisio do fluxo de caixa marginal previsto naquele contrato transferia o
risco de demanda do concessiondrio para o Poder Concedente. Dei-me conta, entdo, que ele
ndo tinha redigido essas cldusulas, elas foram apenas copiadas de contrato anterior, e ele
sequer tinha capacidade ou tinha se dado o trabalho de entendé-las.

Refiro-me ao fato da doutrina juridica ser construida no Brasil quase sempre em torno
dos dispositivos legais, como se os aspectos juridicamente relevantes de uma realidade fossem
apenas aqueles explicitamente tratados em lei, quando, na prética, vdrias vezes as leis super
regulam aspectos absolutamente irrelevantes de uma realidade e se omitem sobre outros
extremamente relevantes de uma perspectiva juridica.
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comentaram o art. 10, inciso VII, da Lei 11.079/2004 (“Lei de PPP”),
que menciona a necessidade de licenga ambiental ou de diretrizes para
licenciamento ambiental do projeto para dar inicio a licitagao.® Esse
operador do direito ndo encontrara, porém, nos livros de comentario a
Lei de PPP ou em qualquer outro livro de direito administrativo qualquer
pista sobre como devem ser tratados os riscos ambientais em contratos
de concessao e PPP.” E, nos livros sobre direito ambiental, os aspectos
relevantes para uma disciplina em contrato de concessdo estario disse-
minados em diversas partes e capitulos diferentes do livro, o que torna-
ra dificil o sucesso da sua empreitada de busca de referéncias para
construir as cladusulas contratuais sobre risco ambiental.

Nesse contexto, o presente estudo pretende iniciar reflexdo sobre
como devem ser as cldusulas dos contratos de concessio e PPP a respei-
to dos riscos ambientais.

Reconheco desde ja o risco de, ndo sendo especialista nos aspectos
ambientais, tratar de temas técnicos nessa area. Creio ser, contudo,

© O tema foi abordado, por exemplo, nos seguintes trabalhos: LOUREIRO, Caio de Souza.
“Apontamento sobre a licitagdo para contrata¢do de parcerias publico-privadas” e GUIMA-
RAES, Fernando Vernalha. “Aspectos Juridicos da licitagdo na parceria publico-privada”,
In: Revista de Contratos Piblicos — RCP, n. 03, Belo Horizonte: Editora Férum, marco/
agosto 2013, p. 14-17;82-85. PRADO, Lucas Navarro. “Condig¢des prévias para a licitacdo
de uma PPP” e SILVA, Danilo Tavares da. “Licita¢ao na Lei n? 11.079/04”, In: Estudos
sobre a lei das parcerias publico-privadas, coordenado por NETO, Floriano de Azevedo
Marques; e SCHIRATO, Vitor Rhein, Belo Horizonte: Editora Férum, 2011, p. 68-69;84-85.
OLIVEIRA, Ferndo Justen de. “Parceria Pablico-Privada. Aspectos de Direito Ptblico Eco-
ndmico”, Belo Horizonte: Editora Forum, 2007, p. 171-173. BLANCHET, Luiz Alberto.
“Parcerias Publico-Privadas. Comentarios a Lei 11.079, de 30 de dezembro de 2004”, Curi-
tiba: Editora Jurud, 2009, p. 67-69.
7 A alocacio de riscos em contratos de PPP, embora muitas vezes sem enfoque nos riscos
ambientais, foi objeto de andlise em: GARCIA, Leonardo Lopes. Alocagio de riscos, reajuste
e revisdo tarifaria nas concessoes de rodovias federais. Brasilia, Instituto Serzedello Corréa do
Tribunal de Contas da Unido, 2011. Disponivel na internet: <http://portal2.tcu.gov.br/portal/
pls/portal/docs/2433031.PDF>. ZANCHIM, Kleber Luiz. Contratos de Parceria Piiblico-
-Privada (PPP). Risco e incerteza. Sao Paulo: Editora Quartier Latin do Brasil, 2012, p. 173.
Danilo Tavares da. “Licitagdo na Lei n® 11.079/04” In: Estudos sobre a lei das parcerias
piblico-privadas, coordenado por NETO, Floriano de Azevedo Marques; e SCHIRATO,
Vitor Rhein, Belo Horizonte: Editora Férum, 2011, p. 86-90. Aspectos de Direito Publico
Econdémico”, Belo Horizonte: Editora Forum, 2007, p. 167-171. OLIVEIRA, Fernao Justen
de. “Parceria Publico-Privada. Aspectos de Direito Publico Econdmico”, Belo Horizonte:
Editora Férum, 2007, p. 167-171. BLANCHET, Luiz Alberto. “Parcerias Pablico-Privadas.
Comentdrios a Lei 11.079, de 30 de dezembro de 2004”, Curitiba: Editora Jurud, 2009, p.
32-33.
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necessdrio correr esse risco para iniciar o trabalho de construgao dessa
ponte entre a Teoria do Direito Administrativo sobre os contratos de
concessao e PPP e as questoes de natureza ambiental.®

Para aconselhar a distribui¢do de riscos ambientais a seguir descrita,
segui as melhores praticas em distribui¢do de riscos em contratos, con-
forme principios que ja enunciei diversas vezes em outros escritos de
minha autoria, aos quais remeto os leitores que tiverem interesse na
compreensao desses principios.’

11.2.2. CATEGORIAS IMPORTANTES PARA A DISTRIBUICAO
DO RISCO AMBIENTAL

Para distribui¢ao dos riscos ambientais em contratos de concessao e PPP,
¢ importante distinguir as seguintes categorias e atividades:

(a) Condugdo do processo de licenciamento perante o 6rgao am-
biental — dessa perspectiva é preciso definir qual das partes sera
responsavel por assumir a posi¢ao de “empreendedor” no pro-
cesso de licenciamento ambiental.

(b) Custeio e condugdo dos estudos para licenciamento ambiental
— é preciso definir quem contrata e quem arca com o custo dos
estudos para realizacdo do licenciamento ambiental, particular-
mente do EIA — Estudo de Impacto Ambiental e 0 RIMA —
Relatorio de Impacto Ambiental.

8 Note-se que ji cuidei do tema do tratamento de populacdes atingidas pelos projetos de
infraestrutura implantados por meio de contratos de concessdo e PPP no artigo de minha
autoria intitulado “Desapropriacdes e desocupagdes em concessdes e PPPs: custos, riscos,
sensibilidade politica, e os Principios do Equador”, disponivel em versdo preliminar no se-
guinte link: http://pt.slideshare.net/portugalribeiro/desapropriao-e-reassentamento-final-
-para-publicacao .

9 RIBEIRO, Mauricio Portugal. Concessées e PPPs. Melhores praticas em licitacoes e
contratos. Sao Paulo: Editora Atlas, 2001. RIBEIRO, Mauricio Portugal e PINTO, Gabrie-
la Engler. “Concessdo de aeroportos e de rodovias federais; o erro de atribuir ao concessio-
ndrio riscos controlados pelo poder concedente e as suas consequéncias.” Disponivel na
internet: <http:/pt.slideshare.net/portugalribeiro/20140204-riscos-controlados-por-uma-
-parte-e-atribuidos-a-outra-parte-publicado>. RIBEIRO, Mauricio Portugal e GALIPOLO,
Gabriel. “Subsidio a investimento em concessdes e PPPs.” Disponivel na internet: <http://
pt.slideshare.net/portugalribeiro/subsidio-a-investimento-em-concessoes-e-ppps>.
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(c) Dano ambiental'® — ocorréncias que gerem impactos negativos
ao meio ambiente. Esses danos ndo necessariamente sao ilicitos.
Muitas vezes, eles sdo indispensadveis para a implanta¢do ou
operag¢ao de uma dada infraestrutura e, por isso, no processo
de licenciamento do empreendimento, a realizacio do dano
ambiental é tratada por meio do estabelecimento de condicio-
nantes ao licenciamento.

(d) Passivo ambiental'! — s3o situa¢oes de risco eminente de reali-
zacdo de danos ambientais ou danos ambientais realizados no
passado na drea de dominio do projeto, a ficar sob a responsa-
bilidade do concessionario. Essas situacoes e danos precisam ser
reparados, sob pena inclusive do concessiondario ser responsabi-
lizado por eles.

(e) Condicionantes ambientais'> — sdo as exigéncias realizadas
pelos 6rgaos ambientais, ao longo do processo de licenciamento,
para mitiga¢ao dos danos que podem ser minorados e compen-
sacdo daqueles danos que ndo podem ser minorados.

1 P 0 . . ~ . .
O Para £dis Milaré, dano ambiental é “a lesio aos recursos ambientais, com a consequente

degradagido-altera¢do adversa ou — in pejus — do equilibrio ecoldgico e da qualidade am-
biental” (MILARE, Edis. Direito Ambiental. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais, 2001. p.
421-422.). Ou, como afirma Leite: “o dano ambiental deve ser compreendido como toda
lesdo intolerdvel causada por qualquer acdo humana (culposa ou nio ao meio ambiente),
diretamente como macrobem de interesse da coletividade, em uma concepgdo totalizante, e
indiretamente a terceiros tendo em vista interesses proprios individualizaveis e que refletem
o macrobem” (LEITE, Jose Rubens Morato. Dano Ambiental: do individual ao coletivo
extrapatrimonial. Sio Paulo: Revista dos Tribunais, 2002, p. 56.)

' Os passivos ambientais podem ser definidos como as “4reas ambientalmente degradadas
ou em vias de degradagdo” (Pesquisa e estudos de viabilidade de PPP. Projeto BR-040, p.
231), devendo-se atentar ao seu distanciamento da defini¢io contabil, mais comumente
utilizada, que se contrapde aos ativos ambientais e segundo a qual é “toda agressdo que se
praticou/pratica contra o meio ambiente e consiste no valor dos investimentos necessarios
para reabilita-lo, bem como multas e indeniza¢des em potencial.” (Ibracon NPA n® 11 —
Balanco e ecologia, item 09, p. 02).

2 “Condicionantes sio recomendaces definidas pelo Orgdo Ambiental e que o empreende-
dor deverd atender pois fazem parte da licenca ambiental. A necessidade de entregar relatd-
rios periddicos de monitoramento da qualidade da dgua ou do ar em determinados prazos,
pode ser um exemplo. Caso o empreendedor ndo atenda qualquer condicionante da licenga,
esta poderd ser suspensa, ndo ser concedida nas etapas sucessivas ou nao ser renovada.”
(Licenciamento ambiental. O que sdo condicionantes? Disponivel na internet: <http:/www.
ibama.gov.br/supes-ba/licenciamento-ambiental>)
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1.2.3. ADISTRIBUICAO DO RISCO DE LICENCIAMENTO AMBIENTAL

11.2.3.1.  CONTEXTO LEGAL EM RELAGCAO AO LICENCIAMENTO AM-
BIENTAL DE PROJETOS A SEREM IMPLANTADOS POR MEIO DE
CONTRATOS DE CONCESSAO OU PPP

Nio ha exigéncia legal geral de obtencdo de licenca ambiental antes da
licitagao de concessoes e PPPs.

A Lei Federal 8.987/95 (Lei Geral de Concessoes) nao tratou do tema
do licenciamento ambiental.'®

A Lei de PPP, contudo, mencionou no seu artigo 10, inciso VII, que
a abertura do processo licitatorio esta condicionada a obtencio de “[...]
licenca ambiental prévia ou expedi¢ao das diretrizes para o licenciamen-
to ambiental do empreendimento, na forma do regulamento, sempre que
o objeto do contrato exigir.” Portanto, para os projetos de concessiao
comum, nao ha exigéncia legal genérica de haver licenca prévia ou di-
retrizes para licenciamento ambiental para abertura do processo licita-
torio. Existe, contudo, essa exigéncia para os contratos de PPP.

Essa diferenga de tratamento entre as PPPs e as concessoes em re-
lagdo ao licenciamento ambiental a rigor nio se justifica. Ela existe
apenas porque a Lei de PPP, sendo mais recente, absorveu diversas
preocupagdes que ndo foram tratadas quando da elaborac¢ao da Lei
Geral de Concessoes.!

13 A Gnica mengdo a questdes ambientais na Lei 8.987/95 € a constante do art. 29, nos se-
guintes termos:

“Art. 29. Incumbe ao poder concedente:

]

X — estimular o aumento da qualidade, produtividade, preservacio do meio-ambiente e
conservagao.”

14 A Lei n® 8.666/1993 também nio tratou diretamento sobre a realizacao de licenciamento am-
biental em obras puiblicas, limitando-se a exigir a que “as obras e os servigos somente poderio ser
licitados quando: houver projeto basico aprovado pela autoridade competente e disponivel para
exame dos interessados em participar do processo licitatorio” (Art. 72, § 22, 1).

Para o TCU, no entanto, “Quando da elaboragio do projeto bésico, é necessario verificar se
o empreendimento necessita de licenciamento ambiental, conforme dispdem as resolugdes
do Conselho Nacional do Meio Ambiente (Conama) n® 001/1986 e n® 237/1997 e da Lei n®
6.938/1981. Se preciso, deve-se elaborar Estudo de Impacto Ambiental (ETA) e Relatério de
Impacto Ambiental (RIMA), como partes integrantes do Projeto Basico.” (TCU, Obras
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Note-se que ndo hd uma interpretacao definitiva do que sejam
essas “diretrizes para o licenciamento ambiental” previstas na Lei de
PPP. O regulamento previsto na lei para estabelecer como devem ser
elaboradas essas diretrizes jamais foi emitido. Sequer tenho noticia
de que algum 6rgdo ambiental tenha se dedicado a discussdo desse
tema."

Na falta de regulamento sobre o tema, a interpretagdo mais comum
tem sido que consubstancia “diretrizes para o licenciamento” o termo
de referéncia aprovado pelo 6rgao ambiental competente para o licen-
ciamento, com as condi¢Oes necessdrias para a realizacdo do Estudo de
Impacto Ambiental — EIA e do Relatério de Impacto Ambiental —
RIMA para o empreendimento.

Portanto, para inicio da licitagao de PPPs é preciso ou haver licenca
ambiental do empreendimento ou haver diretrizes para o licenciamento
ambiental, o que significa, no contexto atual, o termo de referéncia para
realizagao do EIA-RIMA do projeto, aprovado pelo 6rgiao ambiental
competente para o licenciamento.

Ja para as concessdes comuns, conforme mencionado acima, ndo ha
exigéncia legal genérica de qualquer cumprimento de requisito da pers-
pectiva ambiental para dar inicio a licitacdo. Em alguns setores, contu-
do, como as licitagdes para exploracdo de potencial hidrelétrico, ha
exigéncia legal de obtencdo de licenga ambiental antes da licitagao da

concessao.'®

Publicas. Recomendagdes bdsicas para a contratacdo e fiscalizacdo de obras de edificagoes
publicas. Brasilia: 3* edicdo, 2013, p. 17). “E entendimento pacifico na jurisprudéncia do
TCU que a Licenca Prévia (LP) deve existir antes da instauracdo da licita¢do [de obras pu-
blicas], pois o atendimento das exigéncias ambientais é determinante na prépria concep¢ao
do objeto”. (Processo n® TC 017.008/2012-3, Acérddao n® 2086/2012, relatora Ministra Ana
Arraes, Plenario, julgamento realizado em 20/06/2012 e publicado no DOU em 08/08/2012)
15 Existem, no entanto, iniciativas setoriais isoladas para o estabelecimento de diretrizes
para o licenciamento ambiental, tal como a Portaria Interministerial n® 288/2013, que ins-
titui pardmetros para a regularizacao ambiental das rodovias federais através do Programa
de Rodovias Federais Ambientalmente Sustentdveis — PROFAS.

16 1 ei n® 10.847, de 15 de marg¢o de 2004, “Art. 4¢ Compete a EPE: [...] VI — obter a licen-
¢a prévia ambiental e a declaracdo de disponibilidade hidrica necessérias as licitagdes envol-
vendo empreendimentos de geragdo hidrelétrica e de transmissdo de energia elétrica,
selecionados pela EPE.”.
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11.2.3.2. QUAL A LOGICA DE NAO SE EXIGIR LICENCA PREVIA AMBIEN-
TAL ANTES DA LICITACAO DE CONCESSOES E PPPS?

Em primeiro lugar, é preciso distinguir a concessao de projetos brown-
field (existentes e ja em operacdo) da concessdo de projetos greenfield
(ndo existentes, que serdo ainda construidos). Em projetos brownfield,
o problema central é a regularizacdo ambiental e obten¢do da licenga
operacional, que a Administra¢do Publica raramente se preocupa em
obter para as infraestruturas que opera. Essa regularizagao ambiental
e obtencdo da licenca operacional tende a ser muito mais simples do que
o processo de licenciamento para projetos greenfield. Portanto, para as
anotacdes a seguir, estarei me referindo aos problemas de licenciamen-
to de projetos greenfield, de projetos novos ainda nao implantados,
salvo quando eu especificamente mencionar os projetos brownfield.

E preciso também separar as situagdes ambientais especiais, como
por exemplo, a implanta¢do de projetos na Amazonia Legal ou em
quaisquer tipos de APAs — Areas de Protecio Ambiental. Evidentemen-
te, projetos a serem implantados nessas dreas passardo naturalmente
por processo de licenciamento mais dificil. Para as anotagoes a seguir,
estarei me referindo a implantag¢do de projetos em situacdo normal que
ndo tenham impactos sobre areas especialmente protegidas da perspec-
tiva ambiental.'”

Dadas essas premissas, € preciso reconhecer, em primeiro lugar, que
a obtengado da licenga prévia ambiental do empreendimento antes da
licitacdao do contrato de concessao ou PPP da maior seguranca as partes
quanto aos custos envolvidos no cumprimento das condicionantes am-
bientais estabelecidas para a implantagao do empreendimento e quanto

7.0 tema é regulamentado pela Lei n? 9.985/2000, que define as unidades de conservacao
como sendo o “espaco territorial e seus recursos ambientais, incluindo as 4guas jurisdicionais,
com caracteristicas naturais relevantes, legalmente instituido pelo Poder Publico, com obje-
tivos de conservacado e limites definidos, sob regime especial de administragdo, ao qual se
aplicam garantias adequadas de protecido”, do qual sdo espécies as Area de Protecio Am-
biental — APA, Area de Relevante Interesse Ecoldgico, Floresta Nacional, Reserva Extrati-
vista, Reserva de Fauna, Reserva de Desenvolvimento Sustentdvel, Reserva Particular do
Patrimonio Natural, Estagdo Ecoldgica, Reserva Biolégica, Parque Nacional, Monumento
Natural e Reftigio de Vida Silvestre.
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aos passivos a serem remediados. Por isso que, em regra, seria desejavel
a obtenc¢ao da licenga prévia ambiental do empreendimento antes da
licitagao do contrato de concessdo ou PPP.

Além disso, é preciso reconhecer também que, na maioria dos pro-
jetos de concessio e PPP, a razao principal porque o Poder Conceden-
te ndo obtém a licenga prévia ambiental antes da licitagao da
concessdo ou da PPP sdo as dificuldades operacionais e os prazos
necessarios para a Administra¢do Publica contratar projeto basico de
engenharia e EIA-RIMA.

Note-se que a Lei de PPP exige atualmente estudos de engenharia em
nivel de detalhamento de anteprojeto!® para inicio da licitacdo de PPP,
enquanto que varios dos 6rgaos ambientais exigem estudos de engenha-
ria em nivel de detalhamento de projeto basico para emissao da licenca
prévia ambiental.

Nesse contexto, a decisao de obter a licenca ambiental antes da lici-
ta¢do da PPP implicaria na obriga¢do do Poder Concedente contratar e
desenvolver projeto basico. O problema nesse caso sdo, como ja men-
cionei acima, os prazos e a capacidade operacional da Administra¢ao
Publica de contratar esses projetos.

Enquanto que um anteprojeto, de, por exemplo, uma linha de metrd
de superficie de 20 km de extensdo em area urbana, pode ser feito em
quatro ou cinco meses, um projeto bdsico precisa de em torno nove
meses a um ano para ser feito adequadamente. Somem-se a isso os pra-
zos para a contratacdo desse projeto basico e do anteprojeto.

Além disso, enquanto o anteprojeto pode ser obtido por meio de uma
PMI — Processo de Manifestacdo de Interesse, que demora algo em
torno de dois meses até inicio dos estudos, na maioria das vezes ¢ dificil
obter estudos com grau de detalhamento de projeto basico por meio de
PML. Isso porque, na PMI, o ente privado autorizado a realizar os es-
tudos corre o risco de ndo obter o reembolso dos custos do projeto, € o

18 Sobre isso, vide RIBEIRO, Mauricio Portugal. A Lei 12.766 (resultante da conversdo da
medida proviséria 575/12) e o Nivel de Detalhamento dos Estudos de Engenharia em
PPPs. Disponivel na internet: < http:/pt.slideshare.net/portugalribeiro/a-lei-1276612-¢-o-
detalhamento-dos-estudos-de-ppp>
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custo de projeto basico é muito mais alto do que o de um anteprojeto,
de maneira que, muitas vezes, os entes da iniciativa privada estdo dis-
postos a correr o risco de nao receber o reembolso do custo do antepro-
jeto, mas ndo estdo dispostos a correr o risco de ndo receber o
reembolso do custo do projeto basico.

Dai que o prazo para inicio de uma licitacao de PPP, que pode ser em
torno de 6 meses (4 meses para realizagao do anteprojeto e dois meses
de procedimento de PMI precedentes ao inicio do estudo) passa para algo
em torno de onze meses se a iniciativa privada aceitar uma PMI com
exigéncia de entrega de projeto basico (dois meses de procedimento mais
nove meses de execu¢ao do projeto basico), e passa para algo em torno
de pelo menos quinze meses se o Poder Concedente resolver contratar o
projeto basico (nove meses para execugao mais seis meses para a licita¢io)."”

Se a intengao for ter licenga prévia ambiental antes da licitagao, some-
-se aos prazos para obtenc¢ao do projeto bdsico pelo menos o prazo para
a execuc¢do do EIA-RIMA, que pode ser de um ano.?

Portanto, se exigirmos que a licenga prévia ambiental seja emitida
antes da licitagdo da concessdo ou PPP, estariamos falando de adiar o
inicio da licitagao da PPP ou concessdo entre 23 meses (onze meses para
obtencio do projeto basico via PMI e mais um ano para realizagao do
EIA-RIMA) e 27 meses (quinze meses para obten¢ao de projeto basico
contratado por licitacdo, mais um ano para realiza¢do do EIA-RIMA).

E esse adiamento por dois anos da publicac¢do do edital da concessao
ou PPP tem efeitos relevantes do ponto de vista politico. Ele pode impli-

19 Notem que desconsiderei para esses calculos os prazos para processamento e aprovacio
interna dos estudos, que em alguns entes governamentais podem ser prazos bastante rele-
vantes de mais de 3 meses.

20 A realizacdo de licitagio publica para a contratagdo de EIA-RIMA pode, em situa¢do normal,
demorar mais de 6 meses. E a elabora¢io do EIA-RIMA pode levar em torno de um ano (al-
gumas vezes € necessario, por exemplo, andlise do potencial impacto ambiental do projeto ao
longo das quatro estacdes do ano). Estamos supondo que o prazo da licitagdo publica para a
contratagdo do EIA-RIMA nesse caso pode ser desconsiderado, pois ela poderia ser realizada
a0 longo da elaboragio do projeto basico, ou o EIA-RIMA poderia ser contratado, inclusive,
em conjunto com o projeto basico de engenharia. Note-se que apds o prazo para a realizagdo
do EIA-RIMA ha o prazo para a sua aprovagdo, que inclui, por exemplo, a realizacdo de au-
diéncia publica e, finalmente, a emissdao propriamente da licenga ambiental. Pode-se dizer que
0 prazo de um ano que estamos considerando é bastante agressivo nesse contexto.
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car em impedir a contratacao da concessdo ou PPP dentro do mandato
do Chefe do Poder Executivo, ou impedir que as obras principais decor-
rentes do contrato de concessdo ou PPP fiquem prontas dentro do seu
mandato, o que lamentavelmente eliminaria os incentivos politicos para
a realizacdo do projeto.

As consideracdes acima explicam por que, na pratica, ndo ha incen-
tivos para que os agentes publicos obtenham licenca ambiental prévia
antes da licitacdo de projetos de concessio ou PPP. Mas € necessdrio
agora explicar por que em alguns casos faz sentido da perspectiva eco-
némica deixar para obter a licenga ambiental prévia apds a contratagao
da concessdo ou PPP.

Com o objetivo de maximizar a eficiéncia na execu¢ao do contrato
de concessao ou PPP, muitas vezes o Poder Concedente estabelece no
contrato indicadores quantitativos e qualitativos do servigo a ser pres-
tado e delega ao concessiondario a atribuicdo de encontrar a melhor
forma de alcancar aqueles indicadores de servico, transferindo-lhe, in-
clusive, a responsabilidade de realizar o projeto basico e o executivo da
infraestrutura a ser implantada e utilizada para a prestacdo dos servigos.

Note-se que o fato da Lei de PPP exigir atualmente a disponibilizac¢do
pelo Poder Concedente de estudos de engenharia em nivel de detalhamen-
to de anteprojeto, como condi¢ao para inicio da licitacdo, ndo impede o
Poder Concedente de, no contrato de concessdao ou PPP, dar ampla liber-
dade de escolha ao concessionario da melhor forma de atingir os indica-
dores de servico. E que a funcio do anteprojeto exigido na Lei de PPP é a
defini¢do do custo de referéncia dos investimentos para o estabelecimento
do preco-teto para efeito da licitagdo. A Lei de PPP nio exige, contudo,
que o anteprojeto seja vinculante para o concessiondrio. Portanto, os
contratos de PPP (assim, alids, como os de concessdo) podem estabelecer
que o concessiondrio nao esta vinculado ao anteprojeto disponibilizado
pelo Poder Concedente; pode, ainda, estabelecer que o concessionario esta
vinculado a apenas alguns aspectos do anteprojeto e ndo a outros.?!

21 Em contratos de PPP e concessdo bem feitos, a principal forma de controle do desempenho
do concessiondrio € a sua vinculagdo a indicadores de servico previstos no contrato (ainda
que seja necessario muitas vezes a vinculagdo também a aspectos do anteprojeto ou do pro-
jeto bdsico de engenharia existente).
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A transferéncia para o concessiondrio da obrigagdo de realizar os
projetos basico e executivo de engenharia é, de um lado, um mecanismo
para lhe dar espaco para encontrar a forma mais eficiente (menor custo)
para atingir o nivel de servico estabelecido no contrato. Por outro lado,
ao transferir essa obrigacdo para o concessionario, o Poder Concedente
elimina as chances do concessiondrio responsabilizar o Poder Conce-
dente por deficiéncias de projeto de engenharia que eventualmente im-
pecam o concessionario de atingir os indicadores de servico previstos
no contrato.

Se o contrato ndo vincular o concessiondrio ao anteprojeto, o con-
cessiondrio podera adotar solugdes de engenharia para implantar o
projeto completamente diferentes daquelas pensadas pelo Poder Conce-
dente.

Nesse caso, mesmo que houvesse licenca ambiental prévia, seria
necessaria a sua alteracdo.

Nesse contexto, faz sentido deixar a obten¢do da licenca ambiental
para apos a contratagao do concessiondrio, para que o processo de li-
cenciamento seja realizado em cima das solucdes de engenharia que
efetivamente serdo utilizadas.

1.2.3.3. QUEM DEVE ASSUMIR A POSICAO DE “EMPREENDEDOR”
PARA EFEITO DO PROCESSO DE LICENCIAMENTO AMBIENTAL?

Os contratos de concessdo e PPP precisam definir qual das partes assu-
mird a posicao de empreendedor no processo de licenciamento ambiental.

Em grandes projetos greenfield, me parece fazer sentido que, formal-
mente, o empreendedor para efeito do licenciamento ambiental seja o
orgao publico contratante da PPP, particularmente se o 6rgao ambiental
competente para licenciamento do projeto for da mesma esfera de go-
verno do 6rgdo contratante da PPP.

E que os 6rgios contratantes geralmente tém interlocucio mais facil
com o 6rgao ambiental do que qualquer concessiondrio que vier a ser
contratado. Além disso, o envolvimento formal do 6rgdo contratante
no procedimento de licenciamento ambiental sinaliza para o 6rgao
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ambiental e para a iniciativa privada a prioridade politica da implan-
tacdo do projeto e isso, na pratica, pode influir no prazo necessario
para a realizacdo do licenciamento do projeto.

Note-se que, em projetos cujo licenciamento é considerado dificil,
pode-se condicionar a eficacia plena do contrato de concessdo ou PPP a
obtenc¢do da licenga prévia pelo Poder Concedente. Imagine-se, por
exemplo, uma PPP para construir uma nova ponte sobre a Baia de Gua-
nabara ou para implantar um tinel de metrd subaquatico (ou por baixo
do leito da Baia de Guanabara), ligando a Praga Araribéia na Cidade
de Niter6i a Praga XV na Cidade do Rio de Janeiro, ou ainda uma PPP
de uma ponte cortando a Baia de Todos os Santos, ligando a Ilha de
Itaparica a Cidade de Salvador. Se a PPP ou concessio desses projetos
for contratada sem licenca prévia ambiental, a depender das dificuldades
esperadas no licenciamento, pode fazer sentido condicionar a eficicia
plena do contrato ou a emissao da ordem de servigo para inicio da im-
plantacdo a obtencio da licenca ambiental prévia pelo Poder Conceden-
te no prazo estipulado para tanto no contrato.

E comum que, ap6s a obtencgdo da licenga prévia ambiental, o con-
cessionario assuma a posi¢cao de empreendedor para a continuidade do
processo de licenciamento (obtenc¢do da licenca de instalacdo e opera-
cional). E que, obtida a licenca prévia ambiental, o restante do proce-
dimento de licenciamento traz menores riscos em relagio ao
descumprimento dos prazos esperados para a sua realiza¢do e em re-
lacdo ao eventual estabelecimento de novas obrigacoes de natureza
socioambiental.

11.2.3.4. QUEM DEVE CONTRATAR E CUSTEAR OS ESTUDOS DE IMPAC-
TO AMBIENTAL?

E preciso que o contrato de concessio ou PPP estabeleca quem deve
custear os estudos de impacto ambiental.

Na minha opinido, faz sentido que esses estudos sejam contratados
pelo concessiondrio. E que o concessiondrio consegue em prazos mais
curtos que o Poder Concedente contratar os estudos de impacto ambien-
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tal. Para contratacdo desses estudos, o Poder Concedente tem que fazer
licitacdo, o que, como ja notamos no item II.2.3.2 acima, pode impac-
tar os prazos para a implantagdo do projeto.

Além disso, considerando a facciosidade da cultura em torno da Lei
8.666/93 na dire¢do de contratacoes pelo critério menor prego e as di-
ficuldades de aferir qualidade de empresas de consultoria usando a Lei
8.666/93, a tendéncia é que, se o Poder Concedente ficar responsavel
pela contratagdo da consultoria ambiental, ele terminara contratando
empresa que nao detém a capacitacdo adequada.

Em rela¢do ao custo dos estudos, muitas vezes ao longo do processo
de licenciamento, o 6rgao ambiental exige estudos adicionais, em vista
dos resultados do EIA-RIMA. Essa possibilidade de exigéncia de estudos
adicionais cria incerteza sobre o custo dos estudos no momento da lici-
tacdo do contrato de PPP e concessdo. Por isso, acho que a melhor forma
de tratar desse tema no contrato de concessdo ou PPP é estabelecer um
custo de referéncia para esses estudos e estabelecer o direito do conces-
sionario solicitar a recomposic¢do do equilibrio econémico-financeiro do
contrato se o estudo custar mais que o valor de referéncia, e o direito do
Poder Concedente solicitar a recomposi¢cao do equilibrio econémico-
-financeiro se o estudo custar menos que o valor de referéncia.

11.2.4. AS COMPENSACOES E MITIGANTES AMBIENTAIS

E comum que o processo de licenciamento ambiental estabeleca condi-
cionantes que tomam a forma de compensacdes ambientais ou de miti-
gantes ambientais.

As mitigantes ambientais sio condicionantes cujo objetivo é a redu-
¢do do impacto ambiental de um dado projeto.

As mitigantes ambientais podem envolver a exigéncia de modifica¢des
relevantes na obra que alterem substancialmente o seu custo. Por exem-
plo, imagine-se uma obra de implantacao de uma rodovia, cujo projeto
enfrente uma regido pantanosa pelo método de corte e aterro. Caso o
estudo de impacto ambiental detecte que a darea pantanosa tenha flora
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e fauna unicas, é possivel que seja exigida, como mitigacao ambiental,
por exemplo, a substitui¢ao do corte e aterro por implantagao de ponte
com efeito de melhor preservagao das caracteristicas origindrias da regiao
pantanosa. Uma exigéncia desse tipo pode ter impacto relevante sobre
o custo de implantagao do projeto.

Ja as compensacoes ambientais ocorrem quando o impacto ambien-
tal ndo pode ser evitado ou mitigado e, por isso, deve ser compensado.
Elas tomam em regra a forma de destinagdo de recursos pecuniarios
para fins ambientalmente benéficos ou para custeio de programas am-
bientais compensatorios. Ha compensagoes legalmente pré-estabelecidas.
Por exemplo, a destinacdo de um percentual do custo de determinado
tipo de obra para fins ambientalmente benéficos. Outras compensagoes
sdo estabelecidas discricionariamente pelo 6rgao ambiental competente
ao longo do processo de licenciamento.

Quando a concessdo ou PPP é licitada sem licenga ambiental prévia,
hd grande incerteza sobre a natureza e o custo das mitigantes e compen-
sacoes a serem exigidas pelo 6rgao ambiental, e é natural que o contra-
to de concessao e PPP atribua ao Poder Concedente o risco de variagao
do custo das mitigantes ou compensagdes ambientais em relagao ao
valor estimado nos estudos ambientais disponibilizados pelo Poder
Concedente. Isso significa que o concessiondrio terd direito a recompo-
si¢ao do equilibrio econémico-financeiro caso as condicionantes e mi-
tigantes exigidas pelo 6rgao ambiental quando do processo de
licenciamento tenham custo superior ao originalmente estimado pelo
Poder Concedente, nos seus estudos ambientais preliminares.

Mesmo quando o risco de variacdo do custo das mitigantes e com-
pensacdes ambientais é atribuido ao Poder Concedente, geralmente o
contrato de PPP ou concessdo atribui ao concessiondrio a obrigacao de
cumprir as mitigantes e condicionantes ambientais. E que nio faria
sentido que tais mitigantes e condicionantes fossem cumpridas pelo
Poder Concedente: em primeiro lugar, porque o concessionario terd, de
qualquer modo, que estar mobilizado para realizar a obra. Além disso,
o Poder Concedente provavelmente ndo conseguird cumprir com essas
mitigantes e condicionantes diretamente. Terd que contratar terceiros
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para isso, o que provavelmente atrasaria a implantagao da infraestru-
tura. E, no caso de algumas mitigantes ambientais — particularmente
aquelas que dizem respeito a modificacdes na solu¢ao de engenharia a
ser adotada para implantagcdo do empreendimento — sequer seria pos-
sivel o cumprimento por outro ente sendo o responsavel pela realizacio
da obra.

1.2.5. A DISTRIBUICAO DO RISCO DE DANO AMBIENTAL

Obras de infraestrutura geralmente provocam danos ambientais, im-
pactos negativos que sdao consequéncia da propria realizagao da obra.

Para gerar os incentivos corretos, o risco e os custos dos danos am-
bientais decorrentes de um dado empreendimento devem ser atribuidos
ao responsavel por conduzir a implantag¢ao desse empreendimento (nes-
se caso, 0 concessiondrio), pois ele é quem pode prevenir, minorar e
remediar os danos ambientais decorrentes da realiza¢ao da obra.

A concessiondria, por sua vez, podera, no contrato de construcao do
empreendimento, transferir parte desse risco para a construtora que
contratar.

11.2.6. A DISTRIBUICAO DO RISCO DE PASSIVOS AMBIENTAIS

Os passivos ambientais podem ser definidos como danos ambientais
ocorridos no passado e que continuam a produzir efeitos ou a demandar
reparacdo quando da assuncdo pelo concessiondrio da area na qual sera
implantado o projeto.

Entre os especialistas em Direito Ambiental, ha entendimento de que,
por lei, a responsabilidade por passivos ambientais é “per rem” ou “in
re ipsa”, isto €, segue o imovel no qual se situa o passivo.

Esse entendimento cria o risco do concessiondrio ser responsabiliza-
do por passivos ambientais para os quais ele ndo contribuiu, simples-
mente em vista da sua relacao (de dominio, detencdo ou posse, a
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depender do previsto no contrato de concessao) com o imével no qual
esses passivos se localizam.

Por essa razao, é preciso que o contrato de concessao ou PPP trate o
risco de passivos ambientais conforme descrito nas proximas rubricas.

1.2.6.1. COMO O ESTUDO DE VIABILIDADE DA CONCESSAO E O
CONTRATO DEVEM LIDAR COM OS PASSIVOS AMBIENTAIS
EXISTENTES NA AREA A SER OBJETO DE CONCESSAO?

Em qualquer caso — mas particularmente se se tratar de um projeto
brownfield — é preciso que os estudos de viabilidade do projeto reali-
zados pelo Poder Concedente mapeiem os passivos ambientais existen-
tes e que, quando da publicacdo do edital de concessido, seja
disponibilizado relatério técnico-ambiental com a descricdao da locali-
zacdo e das condi¢oes dos passivos ambientais encontrados e, também,
o cronograma a ser exigido do concessionario para a remediacdo des-
ses passivos (porque, evidentemente, o concessiondrio precisara de
tempo para realizar as intervencdes necessarias para resolver os passi-
vos existentes).

Com base nessa lista de passivos, é vidvel geralmente o contrato de
concessao ou PPP transferir para o concessionario o custo e o risco de
lidar com os passivos constantes da lista.

Ao longo do prazo da consulta publica e do prazo para elaboragio
da proposta, o concessionario podera avaliar os passivos e verificar o
custo para remedia-los, que constara da sua proposta.

E comum atualmente contratos de concessio ou PPP separarem a
responsabilidade pelos passivos conforme o momento da sua ocorrén-
cia: passivos ocorridos antes da transferéncia da drea para o conces-
sionario seriam de responsabilidade do Poder Concedente; passivos
ocorridos ap0s a transferéncia das areas para o concessionario seriam
de responsabilidade do concessionario. A dificuldade pratica de utili-
zacdo desse sistema é que nem sempre € facil definir quando exata-
mente o passivo ambiental se configurou. Por isso, acho mais
eficiente que a transferéncia de responsabilidade sobre os passivos se
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dé com base em um cadastro feito antes da licitagdo e que defina por
quais passivos o concessionario ficard responsavel apos a transferéncia
das dreas.

1.2.6.2. COMO O CONTRATO DEVE LIDAR COM O RISCO DE MULTA
POR PASSIVOS AMBIENTAIS EXISTENTES?

Ao assinar o contrato e assumir a area de dominio da concessio, o
concessionario podera ser multado pelo 6rgdo ambiental pelos passivos
existentes nessa area, mesmo se ndo tiver concorrido para a ocorréncia
desses passivos e mesmo que ndo tenha havido prazo para remedia-los
desde que assumiu a area.

Por essa razdo, é importante que o contrato de concessao ou PPP
proteja o concessiondrio contra multas aplicadas pelos 6rgaos ambientais
até o prazo estipulado no contrato para a remediacdo pelo concessiona-
rio de cada um dos passivos ambientais cadastrados. Evidentemente,
passado o prazo estipulado no contrato para o concessiondrio remediar
0s passivos, a responsabilidade por eventuais multas deve recair sobre
o concessionario.

1.2.6.3. COMO LIDAR COM O RISCO DE PASSIVOS NAO REVELADOS
PELOS ESTUDOS DE VIABILIDADE DISPONIBILIZADOS PELO
PODER CONCEDENTE?

E possivel que existam outros passivos na area da concessio que nio
tenham sido detectados pelos estudos realizados pelo Poder Conceden-
te. Por exemplo, o vazamento subterraneo de substancias perigosas.
Imagine-se que, na drea de dominio onde sera implantado o projeto,
haja um antigo posto de gasolina e que tenha ocorrido um vazamento
subterrdneo de combustiveis que ndo tenha sido detectado na vistoria
realizada pelos consultores ambientais do Poder Concedente.

Para lidar com essa situacdo, € preciso criar regra contratual que gere
o incentivo no concessiondrio para revelar o passivo ambiental e, além
disso, lhe dé o espaco necessario para remediar o passivo revelado.
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Na minha opinido, a regra ideal é a que estabelega a obrigacdo do
concessionario de revelar o passivo, apresentando ao Poder Concedente
(ou agéncia reguladora) relatorio com a descri¢ao do passivo, custo e
cronograma para remedia-lo.

O Poder Concedente deve entdo analisar a documentagio e o passi-
vo descrito no documento e se chegar a conclusao de que, de fato, nio
se trata de passivo causado pelo concessiondrio, apreciar o custo e cro-
nograma sugerido pelo concessiondrio e estabelecer o custo de referén-
cia e o cronograma em que o passivo deve ser remediado.

A regra contratual deve estipular que o custo definido pelo Poder
Concedente para a remediacdo do passivo serd objeto de recomposi¢ao
do equilibrio econdémico-financeiro em favor do concessionario, de
maneira que a remediagdo desse passivo ndo afete as condi¢des econd-
mico-financeiras do concessiondrio.

Ao longo do cronograma para a remediagdo do passivo, o contrato
deve estabelecer que qualquer multa imposta ao concessiondrio pelos
6rgdos ambientais, em virtude da existéncia do passivo revelado, lhe
dara direito a recomposi¢ao do equilibrio econémico-financeiro do
contrato.
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11.3.1. INTRODUCAO E CONTEXTUALIZACAO DO TEMA DESTE CAPITULO

Até a década de 1990, os projetos de infraestrutura no Brasil eram im-
plantados geralmente por meio da contratacdo de obras publicas. As
desapropriacoes (aquisicao for¢ada de imoveis) e desocupagdes (remogao
de eventuais ocupantes irregulares dos imoveis) para a implantagio
dessas obras eram realizadas diretamente pela Administragao Publica
contratante da obra, seguindo o Decreto-Lei n° 3.365/41.

O foco principal do Decreto-Lei n° 3.365/41 é a protecdo contra
expropriacdo injusta daqueles que dispdem de propriedade formal dos
iméveis a serem empregados para a implantag¢ao de obras publicas. Na
época em que foi criado, o Decreto-Lei n® 3.365/41 representou avango
extremamente relevante no direito brasileiro. As praticas administrativas
e a jurisprudéncia que se constituiram em torno dele nos permitem dizer
que, no Brasil, desde meados do século XX, ndo hd o que, na literatura
internacional, se chama geralmente de expropriagdes injustas, que € a
obtengao forcada pelo Estado da titularidade dos bens sem indenizag¢io
aos seus proprietarios, a valores de mercado.

Isso é um patrimonio institucional inestimavel do nosso pais, parti-
cularmente em uma regido como a América Latina, que conviveu, ao
longo dos ultimos 60 anos, com todos os tipos de caudilhos voluntario-
sos, de direita ou de esquerda, que pouca importancia davam para as
situacOes constituidas, quando se tratava de implantar os projetos que
entendiam importantes.

O Decreto-Lei n° 3.365/41 separa “atos normativos” relativos a de-
sapropriagdo, que definem a drea a ser desapropriada, dos “atos execu-
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torios” necessarios a efetiva transferéncia da titularidade das dreas
objeto de desapropriagdo para o Estado e permite, no seu art. 3° a
transferéncia, para os concessiondrios de servico publico, da atribuicao
de realizar os atos executorios da desapropriagdo. Note-se que, em regra,
o ente que recebe a atribui¢do de realizar os atos executérios da desa-
propriagdo fica responsavel também pela desocupagio das areas irregu-
larmente ocupadas, de modo a disponibiliza-las livres e desimpedidas
para o inicio das obras.

Até a década de 1990, a faculdade de transferir para as concessiona-
rias os atos executérios da desapropriacio era utilizada, sobretudo, para
atribuir a empresas estatais a operacionaliza¢ao de desapropriagdes para
implantagdo de infraestruturas relacionadas as suas atividades.

Com a implantagao do Programa Nacional de Desestatizacdo e a
celebra¢ao com entes da iniciativa privada, nos mais diversos setores
economicos, de contratos de longo prazo, como os de concessoes e PPPs,
que preveem a obrigacdo da iniciativa privada implantar ou investir em
melhorias e operar projetos de infraestrutura, o Decreto n° 3.365/41
passou, a partir da década de 1990, a ser utilizado frequentemente (a)
para transferir a responsabilidade de realizar os atos executorios das
desapropriagdes e, muitas vezes também, (b) para transferir os riscos
em torno das desapropriacdes para entes da iniciativa privada. Junta-
mente com as atribui¢des e riscos de realiza¢do de desapropriacoes
transferia-se também, em regra, para os concessionarios as obrigagoes
de realizagio de desocupacdes.

Essas faculdades de transferir para os concessiondrios as atribuicoes
e riscos de desapropriacdo e desocupagao foram inicialmente utilizadas
em projetos em que as desapropria¢des eram pontuais e nao represen-
tavam nem investimento, nem esforco relevante comparado ao esfor¢o
e ao custo de implantagao do projeto como um todo, como por exemplo,
no caso de projetos de rodovias brownfield, nas quais as expansdes de
capacidade (construcdo de terceiras faixas ou duplica¢des) fossem rea-
lizadas principalmente dentro da sua faixa de dominio ja instituida.

Nesses projetos, as desapropriagdes se localizavam mormente em
areas rurais, com baixa densidade populacional, o que reduzia também
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a relevancia politica da execucdo da desapropriagao. E as desocupagoes
cingiam-se geralmente a realocagao de vendedores de frutas ou outros
alimentos, que tinham barracas para tanto montadas, na maioria das
vezes de forma improvisada e precaria, no acostamento da rodovia.

Contudo, mais recentemente, nos mais diversos projetos de infraes-
trutura que se pretende implantar e operar por meio de contratos de
concessao e PPP — inclusive em setores como o de mobilidade urbana,
ou até mesmo em alguns projetos greenfield de rodovias que cortam
regides metropolitanas de grandes cidades (como os rodoanéis ou arcos
metropolitanos), tem sido comum, tanto no ambito da Unido, quanto
nos Estados e Municipios, a previsio nos contratos de concessio da
transferéncia para a iniciativa privada tanto da atribui¢do da realizagio
dos atos executérios da desapropriacdo e de todos os atos relativos as
desocupagoes, quanto de alguns dos riscos relacionados com essas atri-
buic¢des, como, por exemplo, o risco de variacdo do preco dos imdveis
e o risco de atrasos na desapropriagao e desocupagio.

Essa transferéncia para a iniciativa privada das atribuicGes e dos
riscos em torno das desapropriagdes e desocupagdes, lamentavelmente,
nem sempre estd sendo feita de maneira refletida, conscienciosa e se-
guindo melhores praticas.

Particularmente, tem sido comum ignorar que:

a) as desapropriacdes e desocupacdes, em vista da sensibilidade
politica do tema, se tornaram itens ndo financiaveis pelos bancos,
que ndo querem o 6nus politico de formalmente custea-las;

b) todos os grandes bancos de desenvolvimento (a excec¢io, por
enquanto, do BNDES) e todos os grandes bancos comerciais sao
signatarios dos Principios do Equador, e exigem que os conces-
siondrios sigam os Principios do Equador, como condi¢do para
aprovacao dos financiamentos.

Os Principios do Equador sdo um conjunto de regras que — inspira-
dos nos Padroes de Desempenho (“Performance Standards”) do IFC

— International Finance Corporation — estabelece atualmente os pa-
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rametros mais elevados para paises em desenvolvimento em relagio ao
cumprimento de obrigagdes sociais e ambientais. Eles estabelecem
normas bastante detalhadas sobre como deve se realizar a aquisicao
forgada de terras ou a realocacdo involuntdria de populagdes para im-
plantacdo de projetos de infraestrutura, com impacto extremamente
relevante tanto nos custos, quanto nos prazos para a realiza¢io das
desapropriagoes e desocupacoes.®

Note-se que o fato do BNDES ser o principal financiador de projetos
de infraestrutura no pais e ndo ser até aqui signatario dos Principios do
Equador, na pratica, ndo exonera os concessionarios de seguirem Prin-
cipios do Equador nas desocupag¢des e desapropriagdes, em primeiro
lugar porque varias vezes o BNDES financia projetos indiretamente, por
meio do sistema de repasse, nos quais o BNDES transfere recursos para
um banco privado, que por sua vez faz toda andlise e toma o risco do
financiamento do projeto. Como deixo claro no item I1.3.6.2 abaixo, os
principais bancos repassadores de recursos do BNDES sio signatarios
dos Principios do Equador, e exigem, por isso, que os seus clientes sigam
Principios do Equador.

Além disso, ndo é incomum que o banco comercial, quando signata-
rio dos Principios do Equador, para a realiza¢io do financiamento-
-ponte, preliminar ao financiamento de longo prazo pelo BNDES, exija
que a concessiondria se comprometa a seguir Principios do Equador
quando do financiamento de longo prazo.

O fato do custo de desapropriagdes ndo ser financidvel e o fato de
praticamente todos os bancos privados serem signatarios dos Principios
do Equador (inclusive aqueles que sdo os repassadores de recursos do
BNDES) torna a realizagido das desapropriacdes e desocupagoes pela
iniciativa privada em concessoes e PPPs mais caras e mais demoradas
do que as desapropriagoes realizadas sob o Decreto-Lei n® 3.365/41 e
as desocupagoes realizadas com base na legislagdo federal brasileira
sobre reintegracdo de posse.

3 A versio oficial, em portugués, dos Principios do Equador encontra-se disponivel no se-
guinte link: http://www.equator-principles.com/resources/equator_principles_portuguese.pdf
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Nesse contexto, dois problemas desencadearam a elaboragao do pre-
sente estudo. O primeiro problema ¢ que os 0rgaos governamentais
responsaveis pela estruturacao de concessoes e PPPs tém ignorado nos
seus estudos de viabilidade e nos editais e contratos de concessao e PPP
os efeitos (de aumento de preco e prazo) da incidéncia das regras dos
Principios do Equador sobre os projetos de infraestrutura. Isso fica cla-
ro quando verificamos que os custos considerados nos estudos de viabi-
lidade para a realizagdo de desapropriagoes e desocupagdes e os prazos
estipulados nos contratos de concessdo e PPP para a realizagio pelos
entes privados das obras que requerem prévia desapropriagio e desocu-
pagao de areas nao sdo compativeis com o uso dos Principios do Equador.*

O segundo problema é que, mesmo em projetos em que o custo das
desapropriagoes e desocupagoes é relevante comparado ao valor do
investimento total, tem sido comum aparecer nas minutas de contrato
que vao a consulta publica a previsao de transferéncia para o conces-
sionario do risco de variacao dos precos dos imoveis. Isso, como mos-
traremos mais abaixo, contraria a logica que deveria ser adotada na
distribuicao de riscos de contratos de concessao e PPP, e fatalmente
resultara em precos mais caros para o usuario e para o Poder Publico
e criara espaco para selecao adversa na licitacao.

Perceba-se, além disso, que a tendéncia de se adotar regras com pre-
ocupacdes sociais mais amplas para a realizacdo de desocupacdes e
desapropriacbes — com protegdes especificas, por exemplo, aos ocu-
pantes irregulares das dreas onde sera implantado o projeto — ndo ficou

* Note-se que, ao assinalar que h4 uma tendéncia dos projetos no Brasil seguirem Principios
do Equador e que a Administragdo Publica geralmente ndo estd considerando isso nos seus
estudos de viabilidade, ndo estamos emitindo juizo de valor sobre a escolha das regras para
as desapropriacoes e desocupacoes. O que queremos assinalar é que, atualmente, sempre que
o Poder Publico transfere para o concessiondrio a atribui¢do de realizar os atos executdrios
da desapropriac¢do, muitas vezes, implicitamente, estd se tomando a decisdo de aplicagdo dos
Principios do Equador. Nesse contexto, ¢ indispensavel que os estudos de viabilidade e os
prazos contratuais para a realizagdo de desapropriagdes e desocupacdes reflitam a aplicacido
dos Principios do Equador.

5 Vide prazos para realizacdo das desapropriagdes e desocupacdes e implantacoes de obras
iniciais de expansdo de capacidade a serem feitas no principio dos contratos de concessdo
dos 7 lotes de rodovias federais, da III Etapa, 3* Fase, da ANTT — Agéncia Nacional de
Transportes Terrestres, que foi a consulta publica no principio desse ano. Cf.:
http://3etapaconcessoes.antt.gov.br/index.php/content/view/1169/3__FEtapa__fase_III_.html
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restrita a iniciativa privada ou ao setor financeiro. A sensibilidade poli-
tica do tema das desapropriacdes e desocupagoes levou diversas entida-
des governamentais e 6rgaos publicos envolvidos na implantag¢ao de
obras publicas a desenvolver nos ultimos anos regras outorgando direi-
tos as populagoes afetadas pela implantacdao de obras publicas. Como
exemplo, pode-se citar, entre outros, a Lei 7.597/1998 e o Decreto
11.283/2003 do Municipio de Belo Horizonte e o Decreto 43.415/12 do
Estado do Rio de Janeiro, que estabeleceram regras para a protecio de
pessoas em situag¢do de vulnerabilidade social, inclusive os ocupantes
irregulares de areas a serem utilizadas para a implantacdo de projeto de
infraestrutura.
Nas linhas a seguir, pretendemos:

(i) evidenciar a sensibilidade politica do tema das desocupagoes e
desapropriagdes, que tanto deram origem ao surgimento de re-
gras protetivas da populagdo mais vulneravel no ambito dos
Estados e Municipios, quanto tornaram nao financiaveis pelos
bancos comerciais e 6rgaos multilaterais as desapropriagdes e
desocupagoes;

(ii) evidenciar as consequéncias financeiras para a concessionaria
da nao financiabilidade das desapropriacoes e desocupagoes;

(iii) revisar a teoria sobre distribui¢do de riscos para mostrar em que
casos e sob que arranjos faz sentido transferir o risco de desa-
propriagdo e desocupagOes para 0 concessionario;

(iv) trazer a conhecimento do leitor os limites de aplicacao dos Prin-
cipios do Equador e evidenciar as diferencgas entre as regras legais
brasileiras e os Principios do Equador a respeito tanto dos bene-
ficios concedidos as pessoas afetadas pelo projeto, quanto dos
procedimentos para a realizacao das desapropriacoes e desocupa-
¢oes, de modo a dar ao leitor no¢do de porque geralmente tende
a ser mais caro e mais demorado utilizar os Principios do Equador.

A conclusdo que decorre deste artigo € que € necessario os agentes
publicos encarregados da modelagem de projetos de infraestrutura
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sopesarem, caso a caso, se faz sentido (e em que termos faz sentido)
transferir para a iniciativa privada a obrigacdo de realizacao de desa-
propriacdes e desocupagdes em projetos de infraestrutura. Esse juizo
deveria ser informado por uma andlise simplificada de custo/beneficio
dos efeitos sociais e economicos da transferéncia dessas atribuicoes e
riscos para iniciativa privada. Para tanto, é indispensavel que os agentes
publicos responsaveis pela estruturacdo de PPPs e concessdes se capa-
citem sobre o tema e contratem consultores capazes de realizar essas
andlises. Lamentavelmente, a nossa pratica de estruturacao de projetos
ainda esta distante disso.

O objetivo deste artigo é chamar atengdo para o tema, de modo a
contribuir para a mudanga dessa situacio.

11.3.2. A SENSIBILIDADE POLITICA DAS DESAPROPRIACOES E DESOCUPAGOES E
A CRIACAO DE REGRAS ESTADUAIS E MUNICIPAIS PARA PROTECAO DE
POPULACOES VULNERAVEIS

Parece-me desnecessario assinalar a sensibilidade politica do tema das
desapropriagoes e desocupacdes para implantagdo ou expansdo de pro-
jetos de infraestrutura.

O fato por si dos bancos se negarem a financiar esse item dos proje-
tos de infraestrutura evidencia os riscos reputacionais insitos a execugao
de desapropriacoes e desocupacoes.

Por isso, nessa rubrica, vou me focar em evidenciar as consequéncias
da sensibilidade politica do tema das desapropriag¢oes na evoluc¢do das
normas que o disciplinam.

Em primeiro lugar, ¢ importante notar que a competéncia para legis-
lar sobre desapropriagoes por utilidade publica (modalidade geralmen-
te utilizada para a implantacdo de projetos de infraestrutura) é da Unido
(Art. 22, II da Constitui¢ao Federal).

A principal norma federal sobre desapropriagdes, como ja mencio-
nado acima, é o Decreto-Lei n° 3.365/41, que, como também ja notei
acima, foca-se na protecdao daqueles que possuem a propriedade formal
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dos bens a serem usados na implantag¢io do projeto.® Em outras palavras,
ndo ha no Decreto-Lei n° 3.365/41 — como, alias, em regra, ndo havia
em legislagOes sobre o tema aprovadas na década de 1940 — preocupa-
¢do com outros impactos da implantagdo do projeto diversos da perda
de propriedade.

Por exemplo, ndo hd no Decreto-Lei n® 3.365/41 qualquer regra sobre
o tratamento de pessoas que perdem empregos em decorréncia da implan-
tacdo dos projetos de infraestrutura’, ou regras sobre pessoas que sejam
especialmente vulneraveis ao processo de desapropriagio e desocupagao
(v.g. pessoas que nao possuem a titularidade dos imoveis em que residem,
ou pessoas que residem em imoével tdo degradado que a indenizagio a
valor de mercado pela perda desse imével nao lhe garantiria a aquisi¢ao
de outra moradia). Em suma, o Decreto-Lei n° 3.365/41 foca-se em pro-
teger as pessoas que possuem propriedades a serem expropriadas para
implantagio de projetos e a sua compensacdo pela perda de titularidade
desses bens esta restrita ao valor de mercado desses bens.

Note-se, ademais, que, rigorosamente, o Decreto-Lei n°3.365/41
abrange apenas as desapropriagdes, sendo as desocupagdes tratadas no
ambito das ac¢oes de reintegracdo de posse, disciplinadas no Codigo de
Processo Civil. E que as ocupacdes irregulares sio tratadas pela legisla-
¢do federal apenas como posse ou detencdo irregular de bens de titula-
ridade de terceiros. A medida, portanto, que o expropriante teria contra
os ocupantes irregulares de bens necessarios a implantagao de projetos
de infraestrutura seria a acao de reintegragio de posse, nao havendo na
legislacdo federal sobre essas agoes qualquer dispositivo especifico para
tratar populagoes especialmente vulneraveis.

A indenizacdo, quando cabivel no caso das desocupacdes, pela legis-
lacdo federal se restringiria as acessoes® e benfeitorias. Como a terra

® Esse foco percorre todo o Decreto-Lei, e se manifesta, por exemplo, quando exige a compro-
vagdo do titulo de proprietdrio para o levantamento do depdsito feito pelo expropriante para
o pagamento da indenizagio (Art. 34, Decreto-Lei 3.365/41). Ou seja, caso ndo haja prova da
};ropriedade, ou titulo, ndo pode haver pagamento pelo Estado, segundo o Decreto-Lei.

Em decorréncia da realocacao de atividades economicas.
8 Agradeco a Francisco Andrade Figueira a percepcio de que nio apenas as benfeitorias,
mas também as acessdes sdo objeto de indenizacio.
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nua nao é indenizada no caso de desocupacgoes, dificilmente a pessoa ou
familia que recebesse a indenizacdo pelas acessoes e benfeitorias teria
condig¢des de adquirir moradia com as mesmas condigdes de localiza¢ao
e qualidade. No caso especificamente de populagoes de baixissima ren-
da, por exemplo, moradores de favelas, a indeniza¢do por benfeitorias
muitas vezes sequer seria suficiente para adquirir qualquer moradia.

Além disso, ndo hd na legislagao federal a previsdo de indenizagio
dos custos de transacdo relativos a aquisi¢ao de novo imével e de qual-
quer tipo de apoio na realocagio e reassentamento das populagoes em
novas comunidades.

Na Tabela 3, constante do item I1.3.6.9 abaixo, faco, sem muito rigor,
um cruzamento entre as categorias de pessoas atingidas por projetos de
infraestrutura e os beneficios que elas recebem quando submetidas a le-
gislagio federal brasileira e quando submetidas aos Principios do Equador.’

Esse quadro evidencia que os beneficios previstos pela legislacao
federal sobre desapropriacdes e desocupacdes estao muito distantes dos
previstos nos Principios do Equador, que se constituem, a rigor, na
principal referéncia internacional de melhores préticas para compensa-
¢oes a populagdes atingidas pela implantacdo de projetos de infraestru-
tura em paises em desenvolvimento.!?

A lenta evolucdo da legislagao federal sobre esse tema e a sua distan-
cia em relacdo aos melhores padroes atuais de compensagdo a pessoas
atingidas por projetos de infraestrutura levou Estados, Municipios e as
entidades por eles controladas a criarem normas que atribuem outros
beneficios as pessoas afetadas por projetos de infraestrutura, isso apesar
da competéncia para legislar sobre desapropriacoes e desocupacdes ser
formalmente da Unido.

As normas emitidas por Estados e Municipios sobre esse tema fo-
cam-se, em regra, nas desocupagoes e as vezes abrangem as desapro-

9 Esse quadro utilizou como base quadro elaborado pela JGP Consultoria para fazer um
cruzamento entre os beneficios cabiveis e as pessoas atingidas pelos projetos sob as regras
do Principios do Equador, e que constou em anexo ao contrato de concessdo da BA 093.
190 critério, em verdade, é para paises ndo membros da OCDE ou ndo considerados de Alta
Renda e estd inserido no principio n® 3.
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priacoes por utilidade publica, ou por interesse social. Em todo caso,
a preocupacgio central dessas normas é disciplinar de modo mais
amplo as ag¢des sociais realizadas por entidades governamentais (in-
cluindo, entre essas a¢des, o pagamento de indenizacoes e de aluguel
social) para minorar as consequéncias gravosas da implantacao de
projetos de infraestrutura sobre a populacio mais diretamente afeta-
da e mais vulneravel.

Ha nessa legislacdo, especialmente, preocupagao em disciplinar o
reassentamento, em condi¢do juridica regular, de pessoas afetadas
pelo projeto que originalmente residiam em imdveis com situacdo
irregular.

Apenas como exemplo, creio que vale a pena citar a legislacio
sobre esse tema do Municipio de Belo Horizonte e do Estado do Rio
de Janeiro.

Em Belo Horizonte, a Lei municipal 7.597/1998 cria o Programa
Municipal de Assentamento do municipio de Belo Horizonte, depois
regulamentado pelo Decreto n® 11.283/2003. Esse programa se aplica
a pessoas afetadas por projetos, que residam em dreas publicas, possu-
am benfeitorias ou acessoes!! realizadas nessas dreas e se enquadrem em
um limite maximo de renda.'? Além dos deveres de oferta pelo Poder
Publico de opg¢oes de reassentamento a populacdo afetada pelo projeto
com esse perfil, essa legislacdo exige, por exemplo, a garantia de uma
vaga em institui¢ao de ensino quando o reassentamento do ntcleo fa-
miliar envolver uma crianca ou um adolescente.'3

De uma maneira ampla, as regras instituem a obriga¢do do ente
governamental emissor da norma prestar apoio material, assistencial e
juridico as pessoas de baixa renda ou em situagao vulneravel afetadas
pelo projeto.

1 Francisco Andrade Figueira me alertou que o uso do conceito de benfeitoria na legislacao
estadual carece de rigor. A construcdo em terreno alheio constitui acessdo, e ndo benfeitoria,
de acordo com o art. 1.255 do Cdédigo Civil. No entanto, como algumas das normas apre-
sentadas utilizam a expressdo benfeitoria, optei por manter a coeréncia com a fonte.

12 Art. 22 da Lei 7.597/1998. apesar da propria lei depois atenuar essas exigéncias, a critério
da administragdo: Art. 42 da Lei Municipal 7.459.

13 Art. 30 da Lei 7.597/1998.
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No caso do Estado do Rio de Janeiro, o Decreto Estadual n® 43.415/12
reconhece o direito a indeniza¢do dos ocupantes dos iméveis por ben-
feitorias e acessoes, em esfor¢o de disciplinar os beneficios a serem
atribuidos e o processo para a realizaciao de reassentamento de ocupan-
tes irregulares de imoveis, com o objetivo de promover real melhoria
das condi¢oes de habitacdo das pessoas afetadas por projetos.

De acordo com as caracteristicas do projeto, os recursos disponiveis
e a especificidade de cada beneficiario, serdo dadas trés opcoes de com-
pensacdo para as familias afetadas pelo projeto: (i) nova moradia no
local, prevista no projeto ou num empreendimento do Minha Casa
Minha Vida, (ii) indeniza¢dao em dinheiro ou (iii) compra de uma nova
moradia, preferencialmente proxima ao local em que residia anterior-
mente a implantac¢io do projeto e em drea de boa acessibilidade que nao
envolva riscos.

Entre o periodo da remogdo e o da indenizagao final ou do reassen-
tamento definitivo, deve ser pago uma quantia a titulo de aluguel so-
cial.’? Nos casos de pessoas atingidas pelo projeto que residam em ou
utilizem imoveis alugados, esse aluguel é dirigido ao locatario original,
enquanto o titular do imével ou das acessdes e benfeitorias recebe a
indenizacado final.

A acessdo ou benfeitoria deve ser indenizada conforme valores esti-
pulados em tabela prevista no préprio Decreto.'* O valor pode ser
acrescido em até 80% em razdo de sua localizagdo e acesso a servicos
publicos, ou reduzido em razdo de estado de conservagdo ou de calculo
de area equivalente de construgao. Outras variaveis podem influenciar
no valor final, como o uso comercial do imdvel.

As opg¢oes oferecidas aos reassentados de diferentes tipos de constru-
¢oes podem incluir: ao proprietario de edificagdo exclusivamente comer-
cial ou institucional, a oferta de uma nova edificacio comercial,
indenizac¢do ou compra de outra benfeitoria, enquanto, ao proprietario
de edificagdo mista (comercial e residencial), pode ser oferecida nova

14 Paragrafo 1.2 do Anexo A do Decreto 43.425/2012
13 paragrafo 1.2.5 do Anexo A do Decreto 43.415/2012
16 paragrafo 1.5 e seguintes do Anexo A do Decreto 43.415/2012
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unidade habitacional e espago para exploracdo da atividade comercial,
se previsto no planejamento da obra. '’

Além disso, esse Decreto tem também uma preocupacio marcada
com o processo para realocacdo das populagdes e reassentamento. Ha
regras sobre a participac¢do dos assentados no processo de definicao do
plano de realocacio e assentamento.'®

Em suma, a relevancia politica das desapropriagdes e desocupagdes
para implantacdo de projetos de infraestrutura e a necessidade de miti-
gar e compensar os impactos sociais da implanta¢ao de projetos de in-
fraestrutura, especialmente sobre as popula¢des mais vulneraveis, levou
ao desenvolvimento no ambito de varios Estados e Municipios de regras
sobre esse tema, apesar da competéncia legislativa para desapropriacoes
e desocupacdes (reintegracdes de posse) ser da Unido.

Mesmo Estados, como o Estado de Sdo Paulo, que nio desenvolveram
pardmetros genéricos para isso — e que tém considerado, em tese, ilegais
as decisoes judiciais que exigem a realizagao pela Administra¢ao Publi-
ca de trabalhos sociais como condi¢ao para emissdo de ordem judicial
necessaria ao desimpedimento de dreas para implantacdo de projetos
— na pratica, tém cedido e realizado os trabalhos sociais, seja por acao
da CDHU — Companhia de Desenvolvimento Habitacional e Urbano,
do Estado de S3o Paulo, ou pelo 6rgdo responsavel pela implantacdo do
respectivo projeto."’

Portanto, atualmente, mesmo quando a Administracdo Publica ou
suas entidades controladas realizam diretamente as desapropriagoes e
desocupagoes, elas terminam seguindo muitas vezes parametros sociais
mais elevados do que os exigidos pela legislacio federal. E natural,
portanto, que, ao transferir para o concessionario a obrigacao de reali-
zar os atos executoOrios das desapropriacoes e desocupagdes, a Adminis-
tracdo Publica exija que sejam seguidos pelo menos esses parametros.

17 Paragrafo 1.8 e seguintes do Anexo A do Decreto 43.415/2012

18 paragrafo 1.1. do Anexo A do Decreto 43.415/2012

9 por exemplo, no projeto da Linha 06 do Metrd, a Companhia do Metr6 incluiu como
anexo da minuta de contrato de concessao regras especificas para tratamento das populagdes
vulnerdveis nos processos de desapropriagdo e desocupagio.

82



DESAPROPRIACOES E DESOCUPACOES EM CONCESSOES E PPPS

11.3.3. A SENSIBILIDADE FINANCEIRA DO TEMA: DESAPROPRIACOES E DESO-
CUPACOES COMO ITENS NAO FINANCIAVEIS E O IMPACTO DISSO NA
MODELAGEM FINANCEIRA DOS PROJETOS

Como ja mencionamos acima, as desapropriacdes e desocupacoes sao
atualmente itens nao financidveis dos projetos de infraestrutura no
mercado bancario e nas agéncias de desenvolvimento (incluindo, eviden-
temente, o BNDES), que sdo as fontes de recurso atualmente mais uti-
lizadas para financiamento da implantagao desses projetos no Brasil.

E de conhecimento comum que as duas principais fontes de recursos
para o investimento em concessoes e PPPs é o capital proprio (aportado
pelos acionistas da concessiondria) e o capital de terceiros, constituido
de recursos provindos de endividamento da concessionaria junto aos
financiadores do projeto, que sdo, geralmente, os bancos comerciais ou
agéncias de fomento. Como o capital de terceiros tem preferéncia sobre
o capital proprio nos pagamentos da concessiondria, o risco envolvido
em financiar é menor que o risco envolvido em investir em uma conces-
siondria. Dai que os financiadores cobram remuneracdo pelos recursos
que emprestam a concessiondria menor do que a remuneragio cobrada
pelos investidores, pelos recursos que aportam na concessionaria.

Por essa razdo que, quanto maior o montante de capital proprio
necessario para implantar um projeto de infraestrutura, maior tende a
ser o custo financeiro do projeto; quanto maior, por outro lado, a quan-
tidade de capital de terceiros empregado, menor, em tese, tende a ser o
custo do projeto.

Por isso que, como estratégia para minimizar os custos financeiros
do projeto e aumentar a rentabilidade sobre o capital proprio investido,
os investidores costumam aumentar a alavancagem do projeto até o
maximo admitido pelos financiadores, isto €, aumentar a proporcdo de
capital de terceiros, endividando a concessiondria até o limite permitido
pelos financiadores. Isso beneficia ndo s6 o investidor, mas também o
usudrio e o Poder Publico, pois quanto menores forem os custos finan-
ceiros estimados do projeto, menor tende a ser a tarifa ao usudrio a ser
proposta no processo licitatorio.
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Como os custos com desapropriacdes e desocupagdes nao sio fi-
nanciaveis, a execu¢ao de desapropriacdes e desocupagdes tem que
ser custeada com capital proprio, que, como ja notamos acima, é o
capital mais caro, em vista do maior risco do seu investimento na
concessionaria.

Por isso, a decisdao da Administra¢do Publica de transferir para o
concessiondrio os custos da desapropriagdo e desocupagdes pode ter
impacto financeiro relevante no custo final do servi¢o ao usudrio e/ou
ao Poder Publico.

Se o custo final das desapropriacdes e desocupagdes for relevante
vis-a-vis o custo total de investimento do projeto, a transferéncia para
o concessiondrio da obrigacdo de custear as desapropriacoes e desocu-
pacoes impactara de forma relevante a alavancagem do projeto e isso
tornara o custo final para o usudrio e/ou para o Poder Publico sensivel-
mente mais alto.

Pelas razdes acima, nos parece importante que o Poder Publico faga
ao menos uma reflexdo de custo/beneficio para a tomada de decisio
sobre a transferéncia do custeio da desapropriacdo e desocupacdo para
0S Cconcessionarios.

I.3.4. ARAZAO CENTRAL POR QUE A OBRIGACAO DE EXECUCAO DAS
DESAPROPRIACOES E DESOCUPAGOES ESTA SENDO TRANSFERIDA PARA
CONCESSIONARIOS: CAPACIDADE DE CUMPRIMENTO DE PRAZOS

Em vista da sensibilidade politica e financeira do tema das desapropria-
¢oes e desocupagoes, € importante questionar por que o Poder Publico
tem preferido transferir para concessionarios a execu¢ao das desapro-
priagoes e desocupagoes?

O temor que os 6rgaos publicos encarregados das desapropriacoes
e desocupacdes nao consigam disponibilizar os locais para as obras em
prazos compativeis com o cumprimento do cronograma politico para
inicio e entrega dessas obras é o que motiva geralmente a transferéncia
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para os concessionarios da atribuicao de realizacao das desapropriagoes
e desocupacgoes.

As dificuldades operacionais dos 6rgaos publicos os tornam pouco
aptos a cumprirem os prazos estipulados para a execu¢ao de desapro-
priagoes e desocupagoes. Esses prazos sdo condigdo para inicio e, por-
tanto, também, para a entrega de obras. E o inicio e a entrega das obras
de implantac¢do de grandes projetos de infraestrutura tém sempre im-
pacto politico relevante.

Portanto, a eficiéncia operacional do concessionario e a sua suposta
capacidade de cumprir os prazos desejados pelo Poder Publico para
implantacdo do projeto seria a justificativa central para transferéncia da
obrigagao de realizar as desapropriacoes e desocupagdes para os con-
cessionarios.

Por um lado, é verdade que ha custos sociais relevantes em nao se
ter uma dada infraestrutura disponivel em determinado prazo. Dessa
perspectiva, faz sentido utilizar-se a capacidade de cumprimento de
prazos da iniciativa privada para realiza¢do das desapropriacgoes e
desocupagoes.

Por outro lado, como mencionamos acima, e como demonstraremos
mais detalhadamente abaixo, hd custos adicionais relevantes em se
transferir a execugao das desapropriagoes e desocupagdes para os con-
cessiondrios, particularmente em um contexto em que eles terminam
submetidos a padrdes e exigéncias para a realiza¢do das desapropriacoes
e desocupag¢des muito mais altos (Principios do Equador) do que aqueles
em regra utilizados pelo Poder Publico.

Dai a necessidade de se realizar, caso a caso, andlise de custo/bene-
ficio da transferéncia da responsabilidade de realizagdo das desapropria-
¢oes e desocupacdes para o concessionario, a vista das peculiaridades
do projeto.

Essa analise de custo/beneficio deve considerar no caso concreto as
vantagens e desvantagens do emprego dos arranjos de distribuicao de
riscos que parecam mais efetivos na obtencdo dos objetivos da Admi-
nistragao Publica.
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11.3.5. DISTRIBUICAO DOS RISCOS DAS DESAPROPRIACOES E DESOCUPACOES

I1.3.5.1. QUAIS SAO OS PRINCIPAIS RISCOS EM TORNO DAS DESAPRO-
PRIACOES E DESOCUPACOES EM CONCESSOES E PPPS? ESSES
RISCOS SAO CONTROLAVEIS PELO CONCESSIONARIO?

Da perspectiva dos concessiondrios, os principais riscos envolvidos na
execucdo das desapropriacoes e desocupacdes sio:

(a) a variagdo do custo das indenizagoes;
(b) o atraso na implantac¢do do projeto.

O risco de variag¢do do custo das indenizagoes é impactado pelo grau
de detalhamento dos estudos realizados antes da realizacdo da licitacao
da concessao. A tendéncia é que, quanto maior o grau de detalhamento
e a qualidade dos estudos, menor serd a varia¢do entre o preco estima-
do antes da licitagdo e o custeio das indenizagdes efetivamente pagas e
dos outros beneficios necessarios a realizagao de desocupagoes e desa-
propriacoes.

Perceba-se que, mesmo com estudos com alto grau de detalhamento,
ha sempre algo de imponderavel na estimativa do custo das desapropria-
¢oes e desocupagoes. Como é comum que entre o término dos estudos
técnicos e a assinatura de um contrato de concessdo ou PPP haja um
interregno de mais que 6 meses, é possivel que o mercado imobilidrio
sofra mudangas relevantes nesse periodo e que os pregos das indenizagoes
variem por essa razio.

Note-se que a definicdo do valor das indenizacdes para efeito de
desapropriagoes e desocupacdes € realizado no Brasil seguindo a NBR
n°® 14.653/2001, que estabelece a metodologia para avalia¢ao a valores
de mercado dos bens a serem expropriados e das benfeitorias a serem
indenizadas a ocupantes irregulares de imoveis.

Para realizag¢do das avaliacGes seguindo essa NBR, é necessario le-
vantamento de campo para definir o exato perfil dos bens a serem ex-
propriados e para avaliar as benfeitorias a serem indenizadas. Isso
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implica a necessidade de realiza¢do de cadastramento detalhado dos
imoveis, o que s € possivel fazer adentrando-os de modo a identificar
claramente o seu perfil, estado e benfeitorias.?’

Por essa razdo, geralmente esses levantamentos de campo detalhados
sO sdo realizados apds a emissdo do Decreto que declara de utilidade
publica a area onde sera implantado o projeto.

Note-se que, em tese, seria possivel o Poder Publico aumentar o grau
de detalhamento dos estudos disponibilizados a iniciativa privada
quando da licitagao de concessao ou PPP. Por exemplo, seria possivel
a Administracdo Publica antecipar a emissao do Decreto que declara
a area de utilidade publica e realizar antes da licitagao esses estudos,
de modo que todos os participantes da licitagio tenham disponiveis,
quando da realizag¢do das suas respectivas propostas, estudos detalha-
dos sobre o custo esperado das indenizagdes e beneficios por desapro-
priacdo e desocupacio.

Na pratica, contudo, uma das razdes pelas quais o Poder Publico
transfere para a iniciativa privada a obrigacao de realizacdo das desapro-
priagdes e desocupagdes € evitar a realizagdo direta desses estudos pelo
Poder Publico e a contratacdo de consultorias para a realizacido desses
estudos. Por isso, em regra, o Poder Publico deixa para emitir o decreto
de declaragdo de utilidade publica apds a contratacdo da concessdo, com
base nas informacoes e estudos realizados pelo concessiondrio.?! Ha casos,
contudo, em que o Poder Publico realiza os estudos preliminares a emis-
sdo do decreto de declaracdo de utilidade publica, e publica o edital de
concessao ou PPP somente apos a emissdo do referido decreto.?

O outro risco envolvido nas desapropriacdes e desocupagdes € o de
atraso na implantacdo do projeto. Particularmente, em projetos green-
field, tal atraso implica em demora no inicio da percepg¢io das receitas
do concessionario e, portanto, em queda na sua rentabilidade.

Esse risco é parcialmente controlavel, eis que o prazo para realizacao
dos estudos necessarios a declaracdo de utilidade puablica das areas pode

20 vide item 11.3.6.10 deste artigo sobre metodologia de avaliacdo de bens.
2! Iss0 tem vantagens em relacdo a assegurar coeréncia entre esse decreto e o projeto.
2 Vide o caso da Linha 06 do Metr de Sio Paulo, atualmente em licitacao.
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ser controlado pelo concessionario. Contudo, a emissao em si do Decre-
to de declaracdo de utilidade publica e o processamento judicial do
pedido de imissdo da posse sdo atos fora do controle do concessionario.

Apenas para resumir o objeto dessa rubrica: os principais riscos
envolvidos na transferéncia das desapropriagdes e desocupacdes para o
concessionario sao os riscos de varia¢ao do custo dos beneficios a serem
pagos para desocupacdes e desapropriagoes e o risco de atraso.

O risco de variagao dos custos ndo € controlavel pelo concessionario.
Quanto mais detalhados forem os estudos de campo preliminares a li-
citagdo, menor tende a ser a variagdo desse custo em relagdo ao estima-
do originalmente. Portanto, esse risco, apesar de ndo ser controlavel pelo
concessionario, poderia ser parcialmente mitigado pela realizacdo de
estudos detalhados pelo Poder Concedente ou por seus consultores.

O risco de atraso das desapropriacdes e desocupagdes € parcialmen-
te controlavel pelo concessiondrio. Ele tem controle sobre a realizacao
dos atos preparatorios para a emissdo do Decreto de utilidade publica
e sobre os atos preparatoérios para o pedido judicial de imissao de posse.
O concessionario, contudo, ndo tem controle sobre o prazo para emissdo
do decreto pela Administra¢ao Publica, nem sobre o prazo para proces-
samento e deferimento da imissdo da posse pelo Judiciario.

1.3.5.2.  REGRAS PARA DISTRIBUICAO DE RISCOS E O CUSTO DAS
DESAPROPRIACOES E DESOCUPACOES COMO RISCO NAO
CONTROLAVEL PELO CONCESSIONARIO?3

Uma das regras mais elementares sobre a distribui¢ao de riscos em con-
tratos de concessao e PPP é que nao se deve transferir para concessio-
nario riscos sobre os quais ele nio tem controle. Isso porque, se o

23 Nessa rubrica, utilizamos como base para sua redac¢io o texto, com modifica¢des pontu-
ais, constante de Mauricio Portugal Ribeiro, “O risco de variagdo do imposto de renda e da
contribuicado social sobre o lucro liquido pode ser alocado ao poder concedente em contratos
de concessdo e ppp”, publicado em versdo preliminar no link: http://www.slideshare.net/
portugalribeiro/o-risco-de-variacao-do-imposto-de-renda-e-da-contribuicao-social-sobre-
-o-lucro-liquido-em-concessoes-e-ppps-publicado, e cuja versao final consta do item II.1 do
presente livro.
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concessionario nao tem controle sobre um risco que lhe é alocado pelo
contrato, provavelmente, por ocasido da sua participag¢do na licitagao,
ele vai provisionar um valor para lidar com o risco nao controlavel que
lhe foi transferido.?* Se o evento gravoso relativo a esse risco se mate-
rializa, o concessiondrio usara o valor provisionado para lidar com ele.?
Se, contudo, 0 evento gravoso, nao se materializa, entdo o valor provi-
sionado vira margem, lucro, do concessiondrio.

Nesse contexto, faz mais sentido alocar o risco do evento nio con-
trolavel ao Poder Concedente, de maneira que, caso ocorra o evento
gravoso, o Poder Concedente (ou o usuario) pague por ele. Se, contudo,
0 evento gravoso nao se materializar, nem o Poder Concedente, nem o
usudrio pagara por ele.

Tabela 1 — Cenarios de alocacao de riscos de eventos
nao controlaveis pelo concessionario e nao seguraveis

Cenarios de Se nao ocorre o Se ocorrer Avaliacao
alocacao do risco  evento gravoso, 0 evento gravoso,
quem paga? quem paga?
Ao Concessionario Usudrio/Poder Usudrio/Poder Menos vantajoso
Piblico (provisao  Publico (provisao é para o Poder
vira lucro) utilizada para cobrir ~ Publico/Usudrio

evento gravoso)

Ao Poder Concedente Ninguém paga Usuario/Poder Mais vantajoso para
Publico (mediante o Poder Piublico/
reequilibrio do Usudrio.
contrato)

Observe-se que o cendrio em que a alocagao do risco nao controldvel
é feita ao Poder Concedente é muito mais vantajoso para o Poder Con-
cedente e para o usudrio, do que o cenario em que a alocacio do risco
ndo controlavel é feita ao concessiondrio, pois no cendrio em que esse

2% Outra forma de lidar com esse problema é exigir uma rentabilidade maior do projeto para
compensar essa transferéncia de risco ndo controlavel.

25 Essa provisdo muitas vezes ocorre por meio de exigéncia de taxa minima de rentabilidade
para entrada no projeto mais alta que a exigida caso o risco que lhe fosse atribuido fosse
controldvel.
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risco é alocado ao concessiondrio, o Poder Concedente paga pelo even-
to gravoso em qualquer circunstancia (mesmo que ele ndo ocorra); en-
quanto que, no cenario em que o risco nao controlavel é alocado ao
Poder Concedente, o Poder Concedente e os usudrios sé pagam por esse
risco quando o evento gravoso se materializa.

Portanto, em situacdes normais, € mais vantajoso que os riscos de
eventos nao controlaveis sejam atribuidos ao Poder Concedente (e nao
ao concessionario).

Considerando que os riscos de atraso e de variagdo do custo das in-
denizagdes (que sdo os principais riscos na transferéncia para a iniciati-
va privada da atribuigao de realizar desocupacoes e desapropriacoes) sao
ambos parcialmente controlaveis pelo concessiondrio, é preciso que os
arranjos para distribuicdo dos riscos sejam complexos o suficiente para
transferir para o concessionario apenas os riscos controlaveis por ele.

1.3.5.3. TRANSFERENCIA DE RISCOS SOBRE OS QUAIS NAO HA INFOR-
MACAO E NAO HA POSSIBILIDADE DE CONTROLE E SELECAO
ADVERSA NA LICITACAO

Como o risco de variagao do custo de desapropriagdes e desocupagdes
ndo é controlavel pelo concessionario, e como nem sempre é viavel obter
informacdes precisas sobre os custos das indenizagoes e demais benefi-
cios a serem custeados pelos concessionarios nos processos para a rea-
lizacdo de desapropriagdes e desocupagoes, a transferéncia pura e simples
do risco de varia¢do do custo da desapropriacdo e desocupagao para o
concessiondrio pode criar sele¢do adversa na licitagdo — particularmen-
te se, como ocorre frequentemente em projetos de infraestrutura, os
custos reais das desapropriagdes forem superiores aos custos estimados
pela Administracao Publica. Isso porque, nesse caso, os participantes
da licitacao que mais investirem em estudar o tema terminarao formu-
lando propostas mais caras e, por isso, pouco competitivas na licitagao.
Esse problema serd mais agudo se o custo das desapropriacoes e deso-
cupagoes for relevante em relagdo aos custos totais de investimento no
projeto.
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11.3.5.4.

COMPARANDO O ARRANJO DE DISTRIBUICAO DE RISCOS DE
DESAPROPRIACAO E DESOCUPACAO TRADICIONAL COM A
TRANSFERENCIA TOTAL DOS RISCOS DE DESAPROPRIACAO E
DESOCUPACAO PARA O CONCESSIONARIO

11.3.5.4.1. ARRANJO TRADICIONAL PARA A DISTRIBUICAO DE
RISCOS EM TORNO DA DESAPROPRIACAO E DA DESO-
CUPACAO EM CONCESSOES

O arranjo mais utilizado para transferéncia para concessionarios da

atribui¢do de realizar as desapropriagdes e desocupacdes é o descrito

abaixo.

Note-se que o arranjo descrito abaixo busca transferir para o con-

cessiondrio apenas os riscos que ele pode controlar, atribuindo os demais

riscos para o Poder Publico.

Essa é uma diretriz que deveria ser seguida em qualquer arranjo para

a distribuigdo de riscos, pois, como notei com mais vagar no item 11.3.5.2

acima, isso

contribui para maximizagao da eficiéncia do contrato de

concessao ou PPP.

a) Em relacdo ao risco de variagao do custo da desapropriagao:

1.

11

111

O edital estabelece valor que o concessionario deverd con-
siderar na sua proposta para a realiza¢ao das desapropria-
¢oes e desocupacoes. Esse valor deve ser estabelecido com
base nas estimativas de custo de desapropriagao e desocu-
pacdo realizadas pelo Poder Concedente quando da elabo-
racdo dos estudos de viabilidade do projeto.

O contrato estabelece que, se os custos de desapropriagdo e
desocupaciao excederem o valor da verba estipulada no
edital, o Poder Publico ou reembolsard o concessiondrio
(pagard em dinheiro) ou reequilibrard o contrato de conces-
sdo, pelo valor excedente a verba estipulada no contrato.
Nesse arranjo, geralmente, ndo se prevé no contrato a devo-
lucdo de valores para o Poder Publico caso as desapropriacoes
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e desocupacoes custem menos do que a verba reservada para
tanto, nem a recomposi¢iao do equilibrio econdémico-finan-
ceiro em favor do Poder Publico, caso as desapropriagoes e
desocupagdes custem menos do que a verba prevista no
edital. Por essa razdo, a tendéncia é que o Poder Publico
estime a verba para desapropriagio e desocupacio em valor
intencionalmente abaixo do que o custo esperado das desa-
propriacoes e desocupacdes. Dessa forma, evita-se a neces-
sidade de prever no contrato a devolucdo de valores para o
Poder Publico, ou o reequilibrio do contrato em favor do
Poder Publico, caso o concessionario realize a desapropria-
¢do ou desocupagao por custos mais baixos do que a verba
estimada para tanto. Outra forma de lidar com essa questio
seria criar uma cldausula que previsse o reembolso ao Poder
Publico ou reequilibrio do contrato em favor do Poder Pu-
blico caso o custo das desapropriacdes ou desocupacoes
fossem mais baixos do que a verba prevista no contrato.

Uma critica que ja se fez a esse arranjo é que ele ndo geraria os in-
centivos para o concessionario buscar reduzir os custos de desapropria-
¢do e desocupagio, excedentes a verba prevista no contrato, uma vez
que qualquer que seja o custo excedente ele sera coberto pela Adminis-
tragdo Publica. Essa critica, contudo, ndo considera as proprias dificul-
dades de obteng¢do de reequilibrio ou reembolso a ser recebido pelo
concessionario do Poder Publico, que, por si s0, ja se constituiria em
estimulo ao concessiondrio para buscar manter o custo das desapropria-
¢oes e desocupagoes abaixo da verba estimada.?®

b) Em relag¢do ao risco de atraso na desapropriagao:
i. O contrato transfere o risco de atraso da desapropriagao
para o concessionario.

26 Discutindo esse tema com Mario Engler Pinto Jr., ele sugeriu alocar uma pequena parce-
la do custo excedente a verba ao concessiondrio, de modo que o concessionario tenha incen-
tivo claro para buscar reduzir o custo global da desapropriagdo.
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ii. O contrato estabelece, contudo, prazo para emissdo pelo
Poder Concedente do decreto de declaracao de utilidade
publica, contado da data da entrega da documentacio para
tanto pelo concessiondrio ao Poder Concedente.

iii. Como até o presente a obtencdo de decisdo judicial de emis-
sdo na posse em processo de desapropriagdo ou de reinte-
gracao de posse era algo que ocorria geralmente em, no
maximo, 2 meses do pedido, em regra ndo havia nos con-
tratos prote¢do contra atrasos na imissao na posse. Contu-
do, uma vez que tem havido em alguns Estados dificuldade
de obtencdo da imissdo na posse?’, parece-nos razoavel que
se inclua nos contratos de agora em diante disposi¢ao que
proteja o concessionario contra isso.

1.3.5.4.2. A TRANSFERENCIA DO RISCO DE DESAPROPRIAGAO E
DESOCUPAGAO PARA A INICIATIVA PRIVADA EM PROJE-
TOS DE TRANSPORTES: O CASO DA LINHA 06 DO METRO
DE SAO PAULO E O CASO DA CONCESSAO DA FERROVIA
ENTRE ACAILANDIA E O PORTO DE VILA DO CONDE

Quando a primeira versao desse estudo circulou em 27/3/2013 para
comentarios entre alguns especialistas em concessoes e PPPs, a minuta
de contrato de concessido patrocinada para implantacdo e operagio da
Linha 06 do Metr6 de So Paulo, publicada originalmente para licitagao,
transferia para o concessionario a obrigacao de realizar os atos execu-
torios das desapropriagoes e desocupagoes.®

A referida minuta de contrato praticamente atribuia ao concessiona-
rio todos os riscos relativos as desapropriacoes e as desocupagdes, com
exce¢do da obrigacdo de realizar expropriacdes de imdveis de titulari-
dade de outros entes publicos.

27 Vide o caso das desapropria¢des do Arco Rodovidrio do Rio de Janeiro, onde o Governo
do Estado teve dificuldades relevantes de obtencao da imissdo na posse, por razdes que di-
ficilmente poderiam ser controladas pelo Estado ou por um eventual concessiondrio.

8 Vide, particularmente, a Clausula 37.1.
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Se fosse mantido esse desenho de distribui¢ao de riscos, supondo que
os participantes da licitagdo sdo entes racionais, a tendéncia seria que o
Estado de Sao Paulo e os usudrios pagassem mais caro pela implantacio
e operagao desse projeto do que pagariam em um cendrio em que a
distribuicao de riscos fosse feita de maneira a retirar do concessionario
0s riscos por eventos que nao podem ser por ele controlados.

Consignei isso na primeira versao desse estudo.

A minha preocupagiao em relagio a esse arranjo era que ele nao fos-
se copiado por outros projetos de mobilidade urbana em estruturagio
no pais, pois isso implicaria em disseminar o que considero um erro,
cujo efeito, como ja mencionei, seria encarecer desnecessariamente os
projetos para os usudrios e o Poder Publico.

Contudo, em 29/04/2013, foi republicado o edital de concessdo da
linha 06 do Metr6 de Sao Paulo e a nova versdo da minuta de contrato
estabeleceu mecanismo de compartilhamento do risco de alteragao nos
precos dos imdveis a serem desapropriados para implantagiao do proje-
to. Esse mecanismo basicamente implicava em atribuir ao concessiona-
rio 10% do risco de variagao do custo dos iméveis da seguinte forma:

* se os custos excederem em 10% o previsto originalmente, o con-
cessionario arca com os 10% iniciais de aumento e o Poder Con-
cedente arca com o que exceder a esses 10%;

® se os custos de desapropria¢do forem menores que o estimado em
até 10%, o concessiondrio se apropria do ganho decorrente disso.
Se os custos, contudo, forem menores que 90% do valor estimado
da desapropriagio, entio o Poder Concedente tem direito a re-
composi¢dao do equilibrio pelo montante a menor que 90% do
custo de desapropriagdo em relagdo ao valor estimado original-
mente da desapropriacao.

Portanto, criou-se um sistema de distribui¢do de riscos pelo qual o
concessionario € responsavel pelo risco do custo de desapropriacao em
uma banda de 10% para cima ou para baixo do valor estimado origi-
nalmente do custo das desapropriacdes.
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O contrato, contudo, condiciona a aplicacdo dessa distribuicdo de
riscos a realizagao pelo concessionario de todas as desapropriagoes pela
via judicial.

Além disso, a nova minuta de contrato da Linha 06 do Metr6 atribui
ao Poder Concedente o risco de atraso nas decisoes judiciais de imissdo
da posse que nio sejam atribuiveis ao concessiondrio.

Sem duvida, a adoc¢do desses mecanismos — o compartilhamento do
risco do preco das desapropriacdes e a transferéncia para o Poder Con-
cedente do risco de atraso nas decisdes judiciais de imissdo na posse
— é uma evolucdo em relacdo ao que estava previsto na primeira versao
da minuta de contrato de concessao da Linha 06 do Metrd e contribui-
ra para reduzir o prego final desse projeto ao usudrio e ao Poder Publico.

E preciso, entretanto, notar que o sistema de compartilhamento de
riscos adotado criou incentivo para que todas as desapropriagdes sejam
realizadas pela via judicial, quando as melhores praticas em relagio as
desapropriagoes e desocupagdes aconselham que o uso de meios litigio-
sos seja o ultimo recurso.

Em relagdo ao PIL — Programa de Investimento em Logistica, por
meio do qual o Governo Federal pretende obter investimentos privados
em rodovias (esperava-se, na época de redag¢do da versdo originaria
desse estudo, conceder mais de 6.000 km a iniciativa privada, o que foi
realizado ao longo de 2013 e 2014), ferrovias (espera-se implantar em
torno de 10.000 km de novos trechos ferroviarios), aeroportos etc.,
expressei minha preocupagao sobre as regras de desapropriacdo e deso-
cupacdo que foram publicadas na minuta de edital da ferrovia entre
Acailandia — Porto Vila do Conde, que foi a consulta publica pela
primeira vez no primeiro semestre de 2013.

Note-se que esse era um projeto de ferrovia greenfield entre as cida-
des de Acailandia e o Porto de Vila do Conde, e 0 modelo de edital e
contrato que fosse utilizado para esse trecho em tese seria utilizado
também para as proximas ferrovias que o Governo pretende implantar
por meio de contratos de concessio.

A minuta de contrato que foi a consulta publica estipula verba para
realizacdo das desapropriacdes e estabelece que, caso o valor das desa-
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propriagoes exceda a verba estipulada, o concessiondrio arcard com
50% do custo das desapropriagdes excedente a verba.

Note que, ao contrario da versao final do contrato de concessio da
Linha 06 do Metrd de Sao Paulo, o contrato de concessao da ferrovia
Acailandia — Porto Vila do Conde nao estabelecia qualquer sistema de
compartilhamento de riscos quando os custos da desapropriacao fossem
mais baixos do que a verba prevista no contrato. Isso criava o incentivo
para que o concessionario buscasse reduzir o custo de desapropriagio
para algo abaixo do valor da verba prevista, pois, caso ele tenha suces-
$0 nisso, ele se apropriard dos ganhos que decorrerem dessa reducdo do
custo de desapropriagio.

Contudo, se houver a percepcio pelo concessionario de que o valor
da verba para desapropriacdo esta subestimada a tal ponto que seja
inviavel realizar as desapropriagdes no limite da verba estipulada —
como, alids, é comum acontecer — 0 concessionario ndo teria em tese
incentivo para buscar minimizar os custos de desapropriacdo, por saber
que a sua agdo nesse sentido ndo sera suficiente para trazer tais gastos
para um patamar abaixo da verba estipulada no contrato (que é a con-
di¢do para haja ganhos para o concessionario).

A razdo para a atribui¢do a iniciativa privada de 50% do custo da
desapropriag¢do excedente da verba prevista no contrato é o incentivo
para o concessiondrio buscar a redugao dos custos da desapropriacio.
Contudo, em contexto como 0 nosso em que os proprietarios das areas
a serem expropriadas tém direito ao pagamento do valor de mercado
das areas, ha limites em quanto o concessionario consegue reduzir o
custo das desapropriacdes. Em outras palavras, ainda que se possa supor
que se o concessiondrio se empenhar ele vai conseguir alguma redugio
do custo da desapropriagao, nao me parece razoavel achar que ele tenha
tal controle sobre o custo das desapropriagoes que faga sentido ele arcar
com 50% do risco desse custo exceder a verba estipulada.

E verdade que, como se tratava de um projeto greenfield de ferrovia,
talvez o concessionario tivesse alguma flexibilidade de reduzir o custo de
desapropriacao por meio da alteragdo do tracado. Mas essa flexibilidade
de reducdo dos custos da desapropriagao tinha limites porque em regra
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implica em outros custos — por exemplo, o desvio de uma 4drea em que as
terras sao especialmente caras, ou em que ha conurbacdo implica aumen-
to da extensdo do tracado e, por isso, aumento do custo da obra em si.

De qualquer modo — apesar disso ser algo cuja confirmacao depende
de estudos detalhados — mesmo em caso de projeto de infraestrutura line-
ar greenfield (como é uma ferrovia) ndo me parece que faca sentido que
50% do custo excedente de desapropriacio seja atribuido ao concessionario.

Além disso, creio que essa cldusula estava apoiada em uma percepcao
equivocada sobre os incentivos do concessiondrio em relagdo aos valores
excedentes a verba prevista para desapropriagdo. E comum que agentes
do Governo tenham a percep¢do que — uma vez que o concessionario
tenha direito ao reequilibrio por 100% do valor excedente a verba con-
tratualmente prevista para tanto — o concessionario nio teria incentivos
para reduzir os custos da desapropriacio. Essa percep¢do, contudo, é
extremamente equivocada.

Observe-se que o reequilibrio econémico-financeiro do contrato (que
¢ a forma mais comum de compensar o concessiondrio pelos custos exce-
dentes a verba de desapropriacdo), na pratica, nunca é realizado por pa-
gamento a vista pela Administrag¢ao Publica ao concessionario dos valores
excedentes a verba estipulada. Em regra, a Administragao Publica ou dilui
0 pagamento na tarifa ao longo dos anos, ou aumenta o prazo do contra-
to, ou reduz ou adia investimentos previstos no contrato. Essas maneiras
de reequilibrar o contrato, apesar de serem aptas a compensarem o con-
cessiondrio economicamente, de modo a manter a rentabilidade do con-
trato, no curto prazo, significa que o concessiondrio tera que arcar com
um desencaixe no seu fluxo de caixa decorrente do custo excedente ao da
verba. Isso, em fase de investimento inicial de uma concessao, s6 pode ser
sanado por aumento do “equity”, isto €, da contribui¢do de capital do
acionista — e perceba-se que, como a desapropriag¢do é em regra item nao
financiavel pelos bancos, o concessionario tera dificuldade de usar o mer-
cado bancdrio para financiar o custo excedente da desapropriagao.

A necessidade de obter equity para financiar a desapropria¢do na
medida em que seu custo exceder o da verba prevista no contrato é, por
si, um grande incentivo para o concessionario buscar reduzir o custo de
desapropriagao em qualquer cendrio.
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Geralmente, os tramites internos em empresas de infraestrutura para
aprovagao de novo equity para lidar com esse tipo de situagao sdo sem-
pre tortuosos, o que é, em si, um desincentivo para os executivos da
concessiondria pleitearem novo equity e um incentivo para executarem
as desapropriagdes com o menor custo possivel. Isso porque, mesmo nos
casos em que € claro que haverd posteriormente o reequilibrio econd-
mico do contrato mantendo a rentabilidade do projeto como um todo,
a necessidade de usar novo equity, causa, por si, um desequilibrio finan-
ceiro nas contas da concessiondria e também do seu acionista.

A solicitacdo de novo equity pode ocorrer em momento em que 0s
acionistas da concessiondria nio tém liquidez e, por isso, precisam re-
correr ao mercado financeiro para lidar com esse tipo de situacdo, fa-
zendo empréstimos corporativos no ambito da(s) empresa(s)
controladoras da concessiondria, o que torna esse processo de obtenc¢ao
de equity ainda mais longo e dificil.

Essas consideragdes sao para dizer que o concessiondrio tem sempre
o incentivo para nio exceder a verba de desapropriacdo prevista no
contrato, mesmo que a Administra¢do Publica seja responsavel (como,
alids, sempre era no passado) por 100% do custo excedente a verba de
desapropriacdo. A premissa, portanto, de que é necessario transferir
para o concessionario 50% do custo excedente a verba de desapropria-
¢do para que ele tenha incentivo em buscar reduzir o custo de desapro-
pria¢do é, na minha opinido, equivocada.

Pelas razoes acima, eu defendi, em versoes anteriores deste estudo, a
importancia de se modificar os critérios de distribui¢do do risco relativo
ao custo excedente as desapropriagdes para os novos editais de ferrovias
do Governo Federal.

Contudo, no segundo semestre de 2013, o Governo Federal desistiu
de iniciar as concessoes de ferrovias pela licitagao do trecho Agailandia
— Porto de Vila Conde em vista do baixo grau de detalhamento dos
estudos de engenharia disponiveis. Resolveu a seguir que o trecho pilo-
to do novo programa de concessdes de ferrovias seria o Lucas do Rio
Verde — Campinorte, cujo edital e contrato foram a consulta publica
ja com modificacdo da regra acima comentada.
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Até o momento de fechamento do presente livro, a regra constante
das versdes do contrato de concessdo de infraestrutura ferroviaria do
trecho Lucas do Rio Verde — Campinorte que tive acesso estabeleciam
que o concessiondrio so arcaria com 50% do custo excedente ao prego-
-teto contratualmente estipulado das desapropriacdes e desocupagdes
se os custos adicionais fossem consequéncia do concessiondrio modificar
o tragado para além da faixa de dominio estipulada para efeito de licen-
ciamento ambiental.

Se, contudo, os custos excedentes ocorressem em tragcado que respei-
tasse a faixa de dominio do licenciamento ambiental, entdo eles seriam
integralmente de responsabilidade do Poder Concedente.

A intencdo dessa regra € incentivar que o concessiondrio considere o
custo global do empreendimento quando decidir adotar solugdes que
reduzam o custo de engenharia saindo da faixa de dominio do licencia-
mento. O temor da ANTT é que o concessiondrio encontre solugdes
que, saindo da faixa de dominio, reduzam o custo de construc¢do da
ferrovia (que é responsabilidade do concessiondrio), mas que aumentem
de forma substancial o custo de desapropriagdes e desocupacdes (que,

quando excedentes do teto contratual, sdo exclusivamente de responsa-
bilidade do Poder Concedente).

11.3.6. OS PRINCiPIOS DO EQUADOR

A seguir exponho sobre as normas constantes dos Principios do Equador,
com o objetivo de dar ao leitor, a0 mesmo tempo, a percep¢ao das suas
virtudes e da razdo por que a sua aplicagdo implica custos mais altos e
prazos mais extensos para a realizagao de desapropriagdes e desocupagoes.

Como os Principios do Equador veiculam, sobre varios temas em
torno das desocupagoes e desapropriagdes, normas genéricas, para tornar
a nossa descri¢do dessas normas mais palpavel, utilizamos como referén-
cia as regras sobre aquisi¢ao de terras e reassentamento redigidas pela
JGP Gestao Ambiental para constar como anexo do contrato de conces-
sdo do sistema rodoviario da BA-093, do Estado da Bahia, que nos pa-
rece uma interpretagao adequada e cuidadosa dos Principios do Equador.
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1.3.6.1.  ORIGEM DOS PRINCIPIOS DO EQUADOR

Os Principios do Equador foram criados em 2003, por meio da adapta-
¢ao para aplicagdo a todas as institui¢oes financeiras que viessem a
assind-los das normas seguidas ja entdo ha diversos anos pelo IFC —
International Finance Corporation, 6rgao do Sistema Banco Mundial,
para avaliag¢do, reducdo, mitigagdo e compensa¢ao dos impactos am-
bientais e sociais dos projetos que financia.

O IFC € o 6rgido do Sistema Banco Mundial voltado para o apoio a
iniciativa privada em paises em desenvolvimento. Criado em final da
década de 1950, sua atuag¢ao mais tradicional é como financiador da
iniciativa privada (algo assim como um BNDES do Sistema Banco Mun-
dial), mas mais recentemente ele também desenvolve atividades de con-
sultoria.

Foi como parte da sua atividade de financiamento a iniciativa priva-
da em paises em desenvolvimento que o IFC desenvolveu as regras sobre
avaliacado, reducio, mitiga¢do e compensagao dos impactos ambientais
e sociais de projetos implantados por seus clientes.””

11.3.6.2.  OS PRINCIPAIS BANCOS REPASSADORES DE RECURSOS DO
BNDES SAO SIGNATARIOS DOS PRINCIPIOS DO EQUADOR

Os principais bancos repassadores de recursos do BNDES sio signatarios
dos Principios do Equador. Isso significa que, mesmo que o financia-
mento a um concessiondrio seja realizado por esses bancos com recursos
do BNDES, o concessiondario tera que seguir Principios do Equador.

Conforme quadro abaixo, os seguintes bancos sdo os principais re-
passadores de recursos do BNDES: Banco do Brasil, Bradesco, Itau e
Santander. Nos ultimos trés anos, somados os desembolsos que reali-
zaram, foram responsdveis por, em média, 64% dos financiamentos
realizados com recursos do BNDES.

29 A versdo oficial da histéria da criacio dos Principios do Equador est4 disponivel no seguin-
te link: http://www.equator-principles.com/index.php/about-ep/about-ep/history-of-the-eps .
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De acordo com a lista de signatarios dos Principios do Equador,
disponivel na internet®’, todos os bancos referidos na tabela acima sao
signatarios dos Principios do Equador, com excecao do BNDES.

1.3.6.3.  FOCO E LIMITES DE APLICAGAO DOS PRINCIPIOS DO EQUADOR

Os Principios do Equador aplicam-se apenas ao financiamento de
projetos na modalidade de project finance — isto €, aos casos em que
as receitas geradas pelo proprio projeto sao a garantia mais relevante
do financiador — com custos de investimento iguais ou superiores a
U$ 10 milhoes.*

Como praticamente todos os projetos de infraestrutura realizados
por meio de contratos de concessdo ou PPP sio financiados pretensa-
mente** sob a forma de “project finance”, os Principios do Equador
aplicam-se praticamente a todos os financiamentos de concessionarias
para implantagio de infraestruturas que tenham impactos ambientais e
sociais relevantes. Por outro lado, os Principios do Equador nao se apli-
cam a outras formas de financiamento, como, por exemplo, os emprés-
timos comuns (apenas com garantias corporativas), ou oOs
financiamentos que utilizam o mercado de capitais, como as securitiza-
¢oes de recebiveis, debéntures etc.

Apesar dos Principios do Equador nio se aplicarem retroativamente,
eles se aplicam a project finances para expansao ou atualizagao de in-
fraestruturas que criem impactos sociais e ambientais relevantes.

Os Principios do Equador também se aplicam aos casos em que a
institui¢ao financeira realize apenas consultoria para estruturagiao do
project finance. Nesse caso, o compromisso da institui¢do financeira
€ conscientizar o cliente do conteido e beneficios da aplicacdo dos

30 Cf.: lista dos bancos signatarios dos Principios do Equador: http://www.equator-principles.
com/index.php/members-reporting .

3L ct.: Principios do Equador, preimbulo.

32 Pretensamente porque na grande maioria dos casos, na pratica, exigem-se garantias cor-
porativas dos acionistas da concessiondria pelo menos até o término do periodo de obras e
inicio da operagdo integral do projeto.
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Principios do Equador e solicitar que o cliente comunique a institui¢iao
financeira a sua inten¢do de aderir as exigéncias dos Principios do
Equador no momento de financiamento do projeto.

Como os Principios do Equador definiram project finance apenas
pela sua estrutura (a garantia do financiamento ser sobretudo as receitas
a serem geradas pela infraestrutura a ser implantada), algumas questoes
sobre os limites de aplicabilidade dos Principios do Equador precisam
ser investigadas.

Em primeiro lugar, é preciso saber se os Principios do Equador se
aplicam ao financiamento-ponte para o project finance. Uma andlise da
logica dos Principios do Equador nos levaria a dizer que o financiamen-
to-ponte que se destina ao suprimento das necessidades financeiras de
uma concessiondaria até a estruturagao de um project finance s6 deveria
ser realizado por um banco signatario dos Principios do Equador me-
diante compromisso de que o cliente seguira os Principios do Equador
na estruturacio do project finance.

Por outro lado, uma interpretagao formalista das normas constantes
dos Principios do Equador levaria a nao aplica-los aos financiamentos-
-ponte. Isso porque os financiamentos-ponte, a rigor, no caracterizam
project finance, pois sao realizados com base em garantias corporativas
do empreendedor (e ndo nas receitas futuras do projeto).

Além disso, € preciso saber se caracteriza project finance, para efeito
de incidéncia dos Principios do Equador, os casos em que, apesar das
receitas do proprio projeto serem a garantia principal do financiamento,
a fonte do financiamento seja o mercado de capitais (ao invés de bancos
comerciais ou agéncias de desenvolvimento).

Preliminarmente, vale notar que essa é uma situagao pouco comum,
porque, na minha experiéncia, muito raramente o mercado de capitais
tem apetite para tomar 0s riscos inerentes a uma estrutura de project
finance, a0 menos no periodo anterior ao término dos investimentos em
implantacdo, expansio e/ou melhoria de infraestruturas.

As excecdes sdo os rarissimos casos de project bond, isto é, titulos
de divida (debéntures) emitidos por uma concessiondria cujas receitas
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decorrem quase que exclusivamente da exploracdo do projeto que sera
construido ou objeto de expansdo e/ou melhorias.3?

Poderia haver duvidas sobre a incidéncia dos Principios do Equador
sobre a securitizagdo de receitas de pedagio, jd em operacio de uma
concessao de rodovia, com a finalidade de obter recursos para custear
a expansao de capacidade da rodovia. A mesma duvida surgiria no caso
de debénture de uma empresa concessiondria ji em operagao, com a
finalidade de custear a expansdo de capacidade da rodovia, em que, por
meio da montagem de uma estrutura complexa envolvendo contas vin-
culadas, as receitas de pedagio funcionem como instrumento de garan-
tia, ou de pagamento das debéntures.

Parece-me que nesses casos ndo se aplicaria os Principios do Equador.
E que se trata de financiamentos usando receitas decorrentes de um
projeto ja implantado, ja em operacdo. Perceba-se que as receitas de
peddgio usadas como garantia dos financiamentos mencionados sdao
geradas pela infraestrutura ja implantada (e ndo pela expansio de ca-
pacidade a ser implantada). Dai que, rigorosamente, esse financiamento
ndo poderia ser caracterizado como project finance, pois as receitas que
sdo usadas em garantia do financiamento ndo sdo as a serem geradas
pelo projeto (ndo sdo as receitas “a performar”, com o perdio do neo-
logismo criado no mercado financeiro), mas sim as que ja estao sendo
geradas por uma infraestrutura anteriormente implantada (receitas
“performadas”).

Por outro lado, no caso excepcional do financiamento ter como fon-
te o mercado de capitais e as receitas futuras do projeto serem de fato a
garantia principal do financiamento, acho que é preciso separar duas
situacoes diferentes. A primeira é a situacdo em que a instituicao finan-
ceira signataria dos Principios do Equador é apenas estruturadora do
financiamento. Nesse caso, ndo parece ser obrigatoria a aplicagao dos
Principios do Equador. Ha apenas a obrigac¢do da institui¢do financeira
informar o cliente sobre os beneficios de aplicacdo dos Principios do

33 Até onde consegui investigar, no setor de infraestrutura, ha apenas um caso até aqui no
Brasil que é o da concessiondria Rota das Bandeiras.
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Equador. Contudo, se a institui¢do financeira garantir a aquisicao ou
adquirir os titulos ou as quotas do financiamento que estruturar, me
parece que, nesse caso, se aplicaria os Principios do Equador.

1.3.6.4. NATUREZA VOLUNTARIA DA ADESAO E DA APLICACAO DOS
PRINCIPIOS DO EQUADOR

A adesido pelas institui¢des financeiras aos Principios do Equador é
voluntdria e a sua interpretagao e aplicacdo € realizada por cada insti-
tuigdo financeira signataria, isto é, ndo ha uma autoridade superior a
propria institui¢do financeira que determine como os Principios do
Equador devem ser interpretados e aplicados.

Isso, por um lado, cria flexibilidade para que cada institui¢ao finan-
ceira signatdria estabeleca e aplique o seu entendimento em torno dos
Principios do Equador. Por outro lado, isso cria espago para interpreta-
¢oes e aplicagdes muito diversas, tornando dificil a definicido do que
seria a interpretagdo e aplicagdo, por assim dizer, auténtica.

11.3.6.5. APLICACAO AS DESAPROPRIACOES E DESOCUPACOES DE
OUTRAS NORMAS EMITIDAS PELO SISTEMA BANCO MUN-
DIAL POR CONSEQUENCIA DA SUA REFERENCIA NOS PRINCi-
PIOS DO EQUADOR

Os Principios do Equador determinam que se apliquem outras normas
emitidas pelo IFC a situacdes nele descritas. Por exemplo, para os casos
de riscos sociais decorrentes da realocacdo de populagoes necessarias a
implantac¢io de projetos, os Principios do Equador exigem a aplica¢ao
dos “Padroes de Desempenho” do IFC. 3

Os Padroes de Desempenho do IFC, por sua vez, fazem referéncia a
outras normas emitidas pelo préprio IFC ou pelo IBRD — International
Bank for Reconstruction and Develoment (o 6rgao do Sistema Banco
Mundial responsavel pelo financiamento de governos soberanos).

34 A referéncia é feita no Principio de n? 3, dos Principios do Equador.
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Portanto, a adesao da instituicdo financeira aos Principios do Equa-
dor implica na pratica vinculagdo a diversas normas emitidas pelo Sis-
tema Banco Mundial sobre avaliagdo, mitigagdo e compensacdo de
impactos ambientais e sociais dos projetos financiados.

Nas rubricas a seguir, a expressdo “Principios do Equador” inclui o
conjunto de regras que sdo aplicaveis as desapropriacoes e desocupacdes
por consequéncia da sua referéncia direta ou indireta no texto dos Prin-
cipios do Equador. Para os objetivos deste artigo é particularmente
importante o Padrdo de Desempenho n° 5 do IFC e as suas Notas Ex-
plicativas (“Guidance Notes”), que integram os Principios do Equador.

1.3.6.6. OS PRINCIPIOS DO EQUADOR E AS DESAPROPRIACOES E
DESOCUPAGOES CUJOS ATOS EXECUTORIOS SAO REALIZA-
DOS PELA ADMINISTRACAO PUBLICA

Quando os atos executérios das desapropriacdes e desocupagdes sao
realizados pela Administracdo Publica em projetos cuja implantagio é
realizada por um ente privado financiado por uma institui¢do signataria
dos Principios do Equador, o ente privado financiado (por exemplo, uma
concessionaria do projeto) deve monitorar as atividades de desapropria-
¢ao e desocupacdo realizada pelo Governo para garantir que essas ati-
vidades ndo desviem substancialmente do Padrio de Desempenho n°® 5
do IFC (que é o conjunto de regras adotado pelos Principios do Equador
para disciplinar esse assunto). **

Se necessario, o concessionario deve realizar um Plano Complemen-
tar de Reassentamento, a ser preparado e executado em paralelo a de-

sapropriac¢ao.’®

35 Pardgrafo 13 do Padrdo de Desempenho n® 5 do IFC. E preciso notar que essa exigéncia
é completamente irrealista. Qual concessionario se atreveria a denunciar atos do Governo
contrarios aos Principios do Equador? Notem que o Governo é o principal cliente do con-
cessiondrio, é aquele a quem o concessionario quer agradar. A tnica razdo que levaria
concessionarios a fazer dentincia desse tipo seria se ele corresse risco de ser responsabilizado
elas consequéncias dos atos praticados pela Administra¢ao Publica.
¢ Paragrafo 30 do Padrio de Desempenho n® 5 do IFC.
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Se o processo de desapropriacdo ja estiver concluido quando os bens
forem disponibilizados para o concessionario, em tese ele deveria avaliar
a conveniéncia de realizar Plano Complementar de Reassentamento.

Portanto, uma aplicagido rigorosa dos Principios do Equador aos
projetos de concessio comum ou PPP em que a Administragdo Publica
fosse responsavel pelas desapropriacoes e desocupacdes tornaria neces-
sario que o concessiondrio avaliasse o cumprimento pela Administracao
Publica das regras constantes do Padrdo de Desempenho n° 5 do IFC e
que, caso houvesse descumprimento substancial dessas regras, o con-
cessionario realizasse acdes para aproximar as compensacoes obtidas
pelas pessoas atingidas pelos projetos daquelas a que fariam jus caso
fossem aplicados os Principios do Equador.

Nao encontrei, contudo, nenhum caso no Brasil em que bancos sig-
natarios dos Principios do Equador exigissem de seus clientes que fosse
realizado monitoramento da atividade de desapropriacao e desocupagao
realizada pela Administragcao Publica e muito menos casos em que a
instituicdo financeira tenha exigido do concessionario a realizagao de
atividades (por meio de um Plano Complementar de Reassentamento)
para aproximar as compensacdes recebidas pelas pessoas atingidas pelo
projeto daquelas que decorrem da aplicagao dos Principios do Equador.

1.3.6.7. OS OBJETIVOS DOS PRINCIPIOS DO EQUADOR EM RELACAO A
DESOCUPACOES E DESAPROPRIACOES

O objetivo central dos Principios do Equador em rela¢dao as desapro-
priacdes e desocupagdes é reduzir, mitigar e compensar 0s impactos
sociais perversos da implantacdo de projetos de infraestrutura, garan-
tindo que a populacio atingida pelo projeto nao sofra piora nas suas
condi¢oes de vida®” e que possa desfrutar dos beneficios trazidos pelo

projeto.3®

37 Paragrafo n® 2 do Padrio de Desempenho n2 § do IFC.
38 Paragrafo 9 do Padrio de Desempenho n? 5 do IFC.
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A busca de redugio de impacto sobre as condi¢oes de vida da popu-
lacdo implica compensagao pela perda de bens, mas também recompo-
si¢ao dos meios de vida, criando oportunidades de geragao de renda e
qualidade de vida para a populagdo atingida, pelo menos equivalentes
as que existiam antes da implantac¢do do projeto.

Os seguintes principios se aplicam nas atividades de desapropriacio,
desocupagio e reassentamento de popula¢ées quando empregadas as
normas dos Principios do Equador: (a) prevaléncia da regra mais be-
néfica para a populacido afetada, quando houver conflitos entre as
regras legais locais e as normas constantes dos Principios do Equador;
(b) Principio da Isonomia, que deve se manifestar por meio da trans-
paréncia, clareza e razoabilidade dos critérios de elegibilidade das
pessoas a beneficios; (c) garantia de que toda pessoa afetada pelo
projeto sera informada de maneira oportuna e correta; (d) disponibi-
lizacdo as pessoas afetadas pelo projeto de oportunidades de participar
no processo de planejamento, implantagdo e monitoramento; (e) for-
necimento de assisténcia e suporte as pessoas afetadas pelo projeto
durante o periodo de transicdo; (f) identificacdo das pessoas vulnera-
veis afetadas pelo projeto e fornecimento de assisténcia especial; (g)
prioridade para a aquisi¢do amistosa e negociada dos bens necessarios
a implantacdo do projeto, reduzindo ao minimo possivel o uso de
meios litigiosos.

Além disso, quando for cabivel o beneficio do reassentamento das
pessoas afetadas pelo projeto, os Principios do Equador exigem (i) que
ele seja realizado sempre em locais com regularidade legal, (ii) que seja
disponibilizado auxilio as pessoas afetadas pelo projeto na integragao
social e economica nas comunidades anfitrias, (iii) que seja dada assis-
téncia as comunidades anfitrids quando necessario para prepara-las para
o recebimento das pessoas afetadas pelo projeto, e (iv) que o cronogra-
ma de implantacdo do projeto seja compativel com os cronogramas dos
reassentamentos.’’

39 Principio n? 5 dos Principios do Equador.
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1.3.6.8. O PROCEDIMENTO PARA A REALIZACAO DE DESOCUPACOES,
DESAPROPRIACOES E REASSENTAMENTOS SEGUINDO PRINCI-
PIOS DO EQUADOR

Apoés a constituigao da equipe de planejamento dos reassentamentos,
essa equipe devera obter informacdes sobre as pessoas atingidas pelo
projeto, elaborar os planos de reassentamento, avaliar e definir as me-
didas a serem adotadas e os beneficios a serem disponibilizados para
compensag¢ao das pessoas atingidas do projeto, individualizar os bene-
ficios, conceder os beneficios e executar o processo de realocacio e
assentamento e monitoramento pos-implantacio.

A obtengio de informagdes sobre as pessoas atingidas pelo projeto
e avaliagdo e definicio das medidas para reassentamento é realizada
por meio:*°

a) do cadastramento e avaliacdo socioecondmica das pessoas atin-
gidas pelo projeto;

b) da classificagdo das pessoas conforme categorias, para efeito de
definicdo dos beneficios/compensag¢des que receberdo (ver colu-
na 1, da Tabela 3 abaixo, para a categorizagao de pessoas atin-
gidas pelo projeto utilizada sob Principios do Equador);*

c) daavaliacdo da propriedade individual e defini¢io do programa
de compensagao individual e das medidas para reassentamento
(ver a linha 1, da Tabela 3, para a categoriza¢do das medidas
compensatorias/beneficios geralmente utilizada sob Principios
do Equador).

Com todas essas informag¢des em maos, a equipe de planejamento

elaborara os planos de reassentamento.*

40 Pardgrafo n® 12 do Padrdo de Desempenho n? 5.
#! paragrafo n® 17 do Padrio de Despenho n® 5.
Pardgrafo n® 1 do Padrdo de Desempenho n? 5.
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E preciso que a equipe de planejamento dé conhecimento as pessoas
afetadas pelo projeto do plano de reassentamento, e que sejam dadas
oportunidades as pessoas afetadas pelo projeto de se manifestarem sobre
o planejamento do reassentamento. Toda manifestacido de pessoa afeta-
da pelo projeto deve ser processada e respondida pela concessionaria.*

Para facilitar a manifestagao das pessoas afetadas pelo projeto e
cumprir adequadamente os objetivos dos Principios do Equador, é ne-
cessaria a instala¢@o de centros de atendimento, nos quais as reclamagoes
das pessoas afetadas pelo projeto possam ser registradas.** As reclama-
¢Oes apresentadas devem ser processadas estatisticamente, para definicao
das medidas a serem adotadas para solu¢ao dos problemas apontados.

A seguir, o concessionario deve elaborar o Plano de A¢do para o
Reassentamento, executar o reassentamento e as medidas compensat6-
rias. ApoOs a conclusdo das medidas de compensagio, é necessaria, de
acordo com o tamanho do impacto inicialmente estabelecido, a consul-
ta de uma auditoria externa que concluira sobre a possibilidade de en-
cerrar o processo de monitoramento.

1.3.6.9. DIFERENCAS DOS BENEFICIOS RECEBIDOS POR PESSOAS
AFETADAS PELO PROJETO SOB OS PRINCiPIOS DO EQUADOR
E SOB A LEGISLACAO BRASILEIRA

A Tabela 3% a seguir faz um cruzamento entre as categorias de pes-
soas afetadas pelo projeto e os beneficios a que elas teriam direito pelos
Principios do Equador e pela legislagdo brasileira.

Ja mencionei acima que, em relacdo a delimitacdo das pessoas que
tém direito a compensacdes e beneficios em virtude dos processos de

43 Paragrafo n? 10 do Padrdo de Desempenho n? 5.

44 Principio n? 6 dos Principios do Equador e Pardgrafo n® 11 do Padrio de Desempenho n®
S.

43 Essa tabela foi inspirada em tabela elaborada pela JGP Consultoria para cruzamento da
categorizagdo de pessoas atingidas pelo projeto e de medidas compensatérias decorrentes
das regras dos Principios do Equador para o projeto de concessdo da BA 093.
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desocupagio e desapropriagdo, a legislagao brasileira foca-se nos pro-
prietarios de imoveis e benfeitorias.

11



10 ANOS DA LEI DE PPP | 20 ANOS DA LEI DE CONCESSOES

BUWIOE SB1108218d

seu seperpenbuoa
SBLI0319JUdq NO

/3 staaouut ap sayuednoo

47 ad dd/41 ogu sotrgiaidorg
oede[nin
wod 9 (BITBUAATE)
sauouewIad STRIDIWOD
SOIUAWIIAA LIS
dd ad ad dd dd/d1 WOJ SAJUBIIIIWOT
(oede[nin wos)
SO110s1A01d STRIDI9WOD
S$OJUIWIII[a(q LIS
ad qd ad qd WO $IIUBIIIIWO))
sepe[nin
STRIOUDPISAT SIOINIISUOD
47T ad ad ad dd/d1 o S9IOPTION
sare[ngail
STRIOUDPISAT SIOINIISUOD
ad ad ad ad W9 S9IOpEION
[eroos S3IB[IWIS NO
BIOUQISISSE OP apeprienin 0B3NIIsuod [erouspIsax
RN JeuoIssyoI : oseloueuy eduepnw * - :
saodmjusur  s4a1sn)),, : 9p SOIjuod - ap ojudwWw  OXYUIP
b oedeoy : sapepnud ap : ;
B SIOABIOU[NA W OBILIO[II 9p sosed wd : SIeLId)R W -BJUISSBAI W OBd
N -1jenbay op e ojun( ot 0o1s130]
seossad spepuonyy or1os1aoxd : op 21e8sa1 Y dp seA  -eZIUdpU]
S euwreigoig AN orody orody :
ap ojudow oUW : oe orody : -IJeuId| Yy
-eyurueduy -BIUISSBAY

(JTAID) 0853301 3p 0BIPOD) 3 [1A1D) OBIPOD) TH/SIE €U 19T-039103(]) BAI[ISLIF [EIAPI] OBIL[SITAT = T

Topenby op sordputig = gq

elid|iselq [eidpa4 oede|sifa] ejad oyalip wal anb e sopyyauaq a soyafoid Jod sepibune seossad — € ejaqeL

112



DESAPROPRIACOES E DESOCUPACOES EM CONCESSOES E PPPS

‘oe5ed0[21

& wod o3axdwo ap
ep1ad 191J0s B weyuaA
anb 5 sopeoojear 1as ®
weyuoa anb srernIawod

wOuEuE_OQ_Qn_Numu
sou sopedardwo
dd ad solreuodUN,
SOI19219} 9P
«SEPIPID,, SBLI0IIdJU(]
wod sapepatrdord
ad ad ad ad ap saruedndQ
1800[21
qd ad B SIDAQWI WW sourmbuy
oede[nin
wod (SerI03ayuaq
WIdS NO Wod)
11 qd Ad/dT  SOouai1dl ap sorreidrrdorg
.m—umuwu..:uOU U_U.m—“i.amj.—uﬁ
WOd SeLI0}IjUaq NO/d
Ad/dT ad dd ad dd/dT stoaQwIT 9p otrelatrdorg
JR[IWIS SNUQ NO
ed2330d1y Wod sarengar
! dd ad dd ad dd/dT stoaowl op otrglatidorg
[ero0s saxe[Iuis no
BIDUJISISSE Op spepLemIn oednisuod [E1oudpISII
U JeuoIssyoIJ : . serdoueuy - eduepnu * - :
saodmjnsur s4a1sm)0),, : 9p SOIPUO0D - ap ojuW oxdyuIp
ST oededy : sapepnud ap : b
B SIDABISU[NA WD 0B5eI0[21 ~ 3p sosed wd : sTerIdlew -BJUISSBII WD OBd
s -1irenbay op e oqunl coe 00115130]
seossad spepuoniy ¢ orxosiaoxd : op 91e8s01 U dp seA  -ezZIUApU]
S ewerforg RN orody orody :
9p oW ojudW : oe orody : -DeuId Y
-eyurureduy -BIUISSBAY

113



10 ANOS DA LEI DE PPP | 20 ANOS DA LEI DE CONCESSOES

Ja os Principios do Equador utiliza a nogdo de “pessoas afetadas pelo
projeto”, para delimitar qual o conjunto de pessoas a ser objeto de algum
tipo de compensacdo pela implanta¢ao do projeto, independentemente
dessas pessoas experimentarem ou nao a perda da titularidade de bens
(expropriagdes) por consequéncia da implantag¢do do projeto.

No reassentamento de populacoes que residem ou que possuem ativida-
de comercial em areas irregulares (sem titulagdo ou com titulagdo incom-
pleta), os Principios do Equador exigem a oferta de lugares para o
reassentamento em dreas regulares e, somente se a pessoa afetada no pro-
jeto preferir, a oferta de indenizag¢do em dinheiro pelas benfeitorias.*-+

Note-se que a exigéncia pelos Principios do Equador de compensacdo
a pessoa que ocupa irregularmente a drea a ser utilizada para implan-
tacdo do projeto com a entrega de drea em situacdo regular eleva o
custo da atividade desocupacdo para algo semelhante ao custo da ativi-
dade de desapropriagdo, vez que o concessionario terd que custear a
aquisi¢ao de terra nua, mesmo que a pessoa atingida pelo projeto nao
tivesse originalmente direitos sobre a terra que ocupa.

Nos casos de dreas com titularidade imperfeita, os Principios do
Equador exigem, mesmo para a imissdo provisoria na posse pelo con-
cessionario, a indenizac¢do prévia, além de assisténcia a mudanga da
pessoa afetada pelo projeto e pagamento de aluguel por 6 meses até a
solu¢do do problema de titularidade da area. Também em caso de con-
flitos de titularidade, os Principios do Equador exigem reassentamento
provisorio e pagamento de aluguel social.

Quando a desapropriacdo ou desocupacdo causar a rescisao de con-
tratos de trabalho, os Principios do Equador exigem que o concessiona-
rio custeie as verbas rescisorias. Além disso, o concessiondrio deve
realizar medidas para a reintegragao do empregado demitido no merca-
do, como, por exemplo, a promoc¢do de cursos e treinamentos para a
sua requalificacio.*®

6 Notas guia do Padrio de Desempenho n? 5, GN 52.

47 Esta informacio esta prevista nas Notas Guia do Padrdo de Desempenho n® § dos Prin-
cipios do Equador, na GN 51.

*8 Pardgrafos 27 a 20 do Padrio de Desempenho n® 5 e Notas Guia, GN 59.
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Os Principios do Equador exigem que o concessionario disponibilize
apoio logistico a mudanga e apoio ao resgate de materiais de construcio
das pessoas afetadas pelo projeto que sofram realocagao.* Além disso,
quando a propriedade a ser expropriada for financiada e estiver em
curso pagamento de empréstimo realizado pelo seu proprietario para
aquisi¢ao do imovel, o concessionario deverd dar apoio ao proprietdrio
do imovel na sua negociagdo com a instituicao financeira.

Por fim, quando se tratar de reassentamento de estabelecimentos
comerciais, ha prioridade para a sua realocacdo em “clusters” quando
os reassentados manifestarem interesse nessa solucao.

1.3.6.10. CRITERIOS E METODOLOGIA PARA AVALIAGAO DOS BENS
EXPROPRIADOS

Os Principios do Equador exigem que a indenizag¢do dos proprietarios e
dos titulares de benfeitorias seja realizada a valor de mercado acrescido
dos custos de transacdo necessarios para aquisicao de bens equivalentes.

As normas aplicaveis para avaliacdo dos bens a valor de mercado sdo
iguais tanto sob a égide da legislagao brasileira quanto sob a égide dos
Principios do Equador.

A norma técnica principal no Brasil para avaliagao de bens é a NBR
14.653, que se divide em:

e NBR 14.653-1/01 — Avaliacdo de Bens — Parte 1: Procedimentos.

® NBR 14.653-2/04 — Avaliagao de Bens — Parte 2: Imdveis urbanos.

e NBR 14.653-3/04 — Avaliacdao de Bens — Parte 3: Imdveis rurais.

e NBR 14.653-4/04 — Avaliagao de Bens — Parte 4: Empreendi-
mentos.

e NBR 14.653-5/06 — Avaliacdo de Bens — Parte 5: Maquinas,
equipamentos, instalacdes e bens industriais em geral.

e NBR 14.653-6/08 — Avaliacao de Bens — Parte 6: Recursos
naturais e ambientais.

4 Notas guia do Padrdo de Desempenho n® 5, pardgrafo GN 44
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Essa norma é utilizada para estabelecer os critérios e as metodologias
para a avalia¢do dos bens expropriados.

11.3.6.10.1. AVALIACAO DE TERRA NUA

Apenas para dar ao leitor entendimento do nivel de detalhamento dessas
normas e uma nogao preliminar das metodologias nela definidas, vamos
descrever a metodologia de avalia¢do de terra nua.

A NBR 14.653 estabelece que deva ser utilizado o Método Compa-
rativo Direto de dados de mercado, por meio de investigagao cientifica,
utilizando analise estatistica por regressao multipla.

Para isso, o avaliador deve definir zonas de valor homogéneo e defi-
nir amostra com elementos diretamente comparaveis aos imoveis a serem
cobertos por laudos individuais de avaliagao.

Além disso, o avaliador devera formular lista de variaveis qualitativas
continuas, discretas ou dicotdmicas, considerando as varidveis que pos-
sivelmente influenciam o estabelecimento do valor de mercado dos
imoéveis. A seguir, ele devera selecionar as variaveis que influenciam o
valor de mercado.

Apbs isso, o avaliador devera fazer um estudo de comportamento da
amostra, formulando equagoes e adotando aquelas que melhor se ajus-
tam a amostra.

Por fim, o avaliador devera fazer uma analise estatistica avancada da
amostra (teste de regressdo, andlise de variancia etc.), verificando a
correlacdo, coeréncia e consisténcia do modelo desenvolvido para ava-
liacdo dos imdveis, ajustando o peso de cada varidvel, até conseguir um
modelo que espelhe com precisio adequada os valores praticados em
cada zona homogeénea.

11.3.6.10.2. AVALIACAO DE BENFEITORIAS DIVERSAS
No caso de avalia¢do de acessdes e benfeitorias, geralmente € inviavel a
determinagdo do valor de venda por meio de regressao estatistica, por

dificuldade de obten¢do de base de dados para comparacdo de pregos.
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Por isso, 0 mais comum é que a avalia¢do seja feita com base na deter-
minacdo de custos de reposi¢ao, utilizando cotacdes atuais de materiais,
mao de obra, servicos auxiliares, despesas indiretas, admitindo-se a
deprecia¢do pelo método do valor decrescente, em funcido da idade
aparente da benfeitoria.

1.3.6.11. DEFINICAO DA INDENIZACAO TRABALHISTA POR PERDA DE
EMPREGO DECORRENTE DE REALOCAGCAO DO ESTABELECI-
MENTO COMERCIAL

Os Principios do Equador exigem que a concessiondria arque com as
indenizagdes trabalhistas referentes a rescisao sem justa causa de con-
tratos de trabalho com prazo indeterminado em razdo do deslocamento
de atividades economicas. No Brasil, essa indenizacdo abrange:

— Saldo de saldrio: total de dias trabalhados desde o ultimo paga-
mento, calculado de forma proporcional.

— Aviso Prévio: exceto se o empregador informar o funciondrio
sobre a dispensa com a antecedéncia de 30 (trinta) dias, o funcio-
nario receberd um salario mensal nominal.

— Férias integrais e/ou férias proporcionais.

— O funciondrio tem direito ao pagamento de um salario nominal
por ano de trabalho.

— Décimo-terceiro saldrio.

- FGTS.

— Indenizagdo adicional correspondente a um salario mensal, no
caso da dispensa sem justa causa ocorrer no periodo de 30 dias
anteriores ao inicio da vigéncia de reajustamento salarial coletivo.

Note-se que a concessiondria ndo esta obrigada a se responsabilizar
por indenizac¢bes em caso de rescisdo de situagdes de emprego sem re-
gistro. Contudo, se qualquer direito for formalmente reconhecido ao
empregado em razdo da rescisdo desse vinculo informal, a concessiona-
ria devera arcar com os 6nus da rescisdo desse vinculo.
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11.3.6.12.  AS ALTERNATIVAS DE REASSENTAMENTO RESIDENCIAL
OFERECIDAS NO CASO DA CONCESSAO DA BA 093

Quando a pessoa atingida pelo projeto nio tiver direito a indenizacdo
no valor do terreno no qual reside (por exemplo, por se tratar de imovel
ocupado irregularmente), mas apenas o direito a indenizagao pelas
benfeitorias, o concessionario devera oferecer a pessoa atingida pelo
projeto, além da opg¢do de indenizagiao em dinheiro apenas pelas ben-
feitorias, alternativas de reassentamento residencial.

A oferta dessas alternativas de reassentamento residencial é condi-
cionada ao compromisso da pessoa atingida pelo projeto de ocupar a
residéncia que lhe for oferecida por 10 anos, em regime de comodato
intransferivel, antes de receber efetivamente o titulo de propriedade.

No caso do projeto da BA 093, o proprio contrato de concessio
previu no seu anexo sobre aquisi¢do de terras e reassentamento 3 opgoes
de reassentamento residencial que deveriam ser oferecidas pelo conces-
siondrio as pessoas atingidas pelo projeto que estivessem nas condi¢oes
de elegibilidade acima descritas. Essas op¢oes de reassentamento resi-
dencial estao previstas na Tabela 4 abaixo.

Tabela 4 — Alternativas de reassentamento residencial
para pessoas que nao tém direito a indenizacdo pelos terrenos
(ocupantes irregulares)

Dimensao Descricao A quem esta direcionada?
Alternativa 1 Modulo bdsico O modulo bésico Solucdo para grupamentos
residencial de 28,0 residencial sera familiares reduzidos, com
m? em terreno constituido até 5 pessoas, e para
urbanizado de minimamente de familias que privilegiem a
125,0 m>. quarto, banheiro e expansao do médulo inicial
cozinha, totalizando  por autoconstrucdo e que
28,0 m? de drea prefiram, portanto, receber
construida em lote um terreno maior.

urbanizado com cerca
de 125,0 m?.
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Dimensao Descricao A quem esta direcionada?

Alternativa 2 Moddulo basico No minimo, terd que  Solu¢do direcionada a
residencial de 45,0 ter sala, 2 quartos, familias que prefiram
m? em terreno banheiro e cozinha, receber um médulo basico
urbanizado de totalizando 45,0 m? de residencial maior em
80,0 m?. area construida em lote detrimento de uma 4rea de

urbanizado com cerca terreno menor.
de 80 m?.

Alternativa 3 Disponibilizacdo de Ndo ha pré-definicgio  Aplicar-se-ia apenas a
unidades em da dimensdo no pessoas atingidas pelo
conjunto contrato de concessdo. projeto que ndo precisem ser
habitacional de realocadas no curto prazo.

interesse social.

A escolha de uma das alternativas acima descritas ou da indeniza¢ao
em dinheiro apenas pelas benfeitorias devera ser realizada pelas pesso-
as afetadas pelo projeto no processo de cadastramento socioecondmico.

Em relagao a Alternativa 3 (disponibiliza¢ao de imével em conjun-
to habitacional de interesse social), a concessionaria fard pré-avaliacao
da demanda potencial por conjuntos habitacionais nas regides de in-
teresse e realizard os atos necessarios a incluir as pessoas atingidas
pelo projeto interessadas nas listas de beneficiarios junto aos 6rgaos
responsaveis pela produc¢do das unidades habitacionais. Se houver
custo para inclusdo dos interessados nessas listas, ou custos para a
aquisicao dos imdveis para as pessoas atingidas pelo projeto, esse cus-
to serd da concessionaria.

E condicdo prévia a determinacio da elegibilidade da pessoa atingi-
da pelo projeto para a Alternativa 3 a verificacdo dos custos projetados
de moradia no conjunto habitacional vis-a-vis as condi¢des econdmicas
para arcar com tais custos.

Para as pessoas atingidas pelo projeto que optem pelas Alternativas
1 e 2 acima mencionadas, o concessiondario devera disponibilizar auxi-
lio juridico para a formacdo de cooperativa para autoconstru¢iao por
mutirdo e assisténcia técnica para autoconstru¢ao, por meio da dispo-
nibiliza¢do de profissionais do ramo (arquitetos, engenheiros, mestres
de obra etc.).
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O concessiondrio terd que divulgar o valor a preco de custo de cada
uma das Alternativas, incluindo custos do terreno, infraestrutura, pro-
jetos e aprovacdo e construgao, ndo podendo acrescer qualquer sobre-
taxa ou valor de remuneracdo adicional. Em outras palavras, o
concessionario nao pode lucrar com as obras necessarias a atribui¢ao
dos beneficios constantes das Alternativas 1, 2 e 3.

Além disso, se os direitos indenizatérios das pessoas afetadas pelo
projeto excederem ao valor a preco de custo da alternativa de reassen-
tamento escolhida pela pessoa atingida, esta tera direito ao recebimen-
to da diferenga em dinheiro.

[1.3.6.13. DIFICULDADE DE COIBIR ATIVIDADE ESPECULATIVA

Um dos desafios praticos da aplicacdo dos Principios do Equador a
processos de desocupacio e desapropriacdo € evitar a atividade especu-
lativa que pode surgir de uma eventual divulgacdo dos beneficios a serem
disponibilizados para as pessoas atingidas pelo projeto.

Essa atividade especulativa pode se manifestar por meio, por exem-
plo, da invasdo da drea a ser utilizada pelo projeto por populagdes que
ndo a ocupavam antes de se tornarem publicos os eventuais beneficios
a serem atribuidos as pessoas afetadas pelo projeto.

A dificuldade prética principal para evitar especuladores é que a
linha de corte entre a populagdo atingida pelo projeto e os eventuais
especuladores s6 pode ser tracada ap6s cadastramento daquelas pes-
soas.’® Mas a propria realizagio do cadastramento, mesmo quando
realizado com cuidados em torno da sua comunica¢do, muitas vezes,
atrai especuladores. Por isso, é de extrema relevancia que sempre que
possivel o Poder Publico e seus consultores realize esse cadastramento,
por ocasido da realizacdo dos estudos de viabilidade do projeto, de
modo a criar linha de corte clara, que minimize as consequéncias da

especulacdo.

50 paragrafo 12 do Padrdo de Desempenho n®s.
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1.3.6.14. O ACOMPANHAMENTO MERAMENTE FORMAL DOS PRINCI-
PIOS DO EQUADOR PELAS INSTITUICOES FINANCEIRAS E O
FALSO CUMPRIMENTO DOS PRINCiPIOS DO EQUADOR

Durante a investigacdo desse tema, percebemos que alguns bancos co-
merciais signatarios dos Principios do Equador realizam acompanha-
mento meramente documental do cumprimento, por parte de seus
clientes, das obrigacdes relativas aos Principios do Equador.

Chamo de “acompanhamento meramente documental” o acompa-
nhamento despreocupado com o cumprimento substancial dos Principios
do Equador e focado apenas na verificagao da produgio pelo financiado
de documentacido comprobatéria da realizagdo dos passos formais ne-
cessarios ao cumprimento dos Principios do Equador.

Essa forma de acompanhamento d4 margem ao falso cumprimento
dos Principios do Equador pelos financiados e, é claro, modifica os
custos do concessiondrio envolvidos nas desapropriacoes e desocupagdes
que — s6 supostamente — seguem os Principios do Equador.

Evidentemente, é dificil recolher informacao sobre a ocorréncia e
sobre o impacto nos custos do concessionario do falso cuamprimento dos
Principios do Equador em relagio a desapropriacoes e desocupagoes.

Também € dificil prever se havera um fortalecimento seja do regra-
mento em torno da aplica¢ao dos Principios do Equador seja dos depar-
tamentos nos bancos responsaveis pela supervisio do cumprimento
desses principios pelos seus clientes.

11.3.7. A GUISA DE CONCLUSAO
Ao cabo deste estudo sobre a transferéncia da obrigacao de realizacao
de desapropriagdes e desocupacdes por concessiondrios, vale a pena

chamar atencdo para o seguinte:

¢ A sensibilidade politica do tema das desapropriacdes e desocupa-
¢oes é tal que Estados e Municipios estdo desenvolvendo regras
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para a concessao de beneficios as pessoas atingidas pelos projetos,
apesar de, em tese, a competéncia para emissdo de regras sobre
ambos os temas ser da Unido. Essa concessao de beneficios por
Estados e Municipios tem sido o instrumento principal de atuali-
zacdo das praticas de entes publicos no Brasil, no que toca a de-
sapropriacdes e desocupagdes. Particularmente, essas regras
reconhecem direitos e beneficios a populagdes vulneradveis e a
pessoas que ocupam irregularmente areas a serem utilizadas pelos
projetos; direitos e beneficios esses que nao seriam reconhecidos
em aplicagdo seca da legislacdo federal sobre o assunto.

A sensibilidade politica do tema das desapropriacdes e desocupa-
¢oes também levou 6rgidos multilaterais e bancos comerciais a
torna-las itens ndo financiaveis dos projetos de infraestrutura. A
consequéncia disso é que desapropriacoes e desocupacdes, quan-
do realizadas por concessionario, utilizam sempre recursos pro-
vindos dos acionistas, que é o recurso mais caro utilizado na
implantacdo de projetos de infraestrutura. Por isso, a depender da
dimensao do custo das desocupagdes e desapropriagdes vis-a-vis
o custo total do investimento do projeto, elas podem reduzir a
alavancagem do projeto e, assim, ter impacto relevante no prego
final do projeto ao usudrio e ao Poder Publico.

A razdo principal por que a obrigagdo de realizar desapropriacoes
e desocupacodes tem sido transferida para concessionarios é a efi-
ciéncia de cumprimento de prazos da iniciativa privada, quando
comparada a Administragdo Publica. A vista, contudo, dos custos
adicionais e das dificuldades de realizacdo de desapropriagoes e
desocupagoes por concessionarios, é preciso realizar estudo, ain-
da que sumadrio, de custo/beneficio da transferéncia da obrigacio
de realizar desapropriacoes e desocupacdes para concessionarios.
Existem riscos em torno das desapropriacoes e desocupacdes que
ndo sdo controlaveis por concessionario, como, por exemplo, o
risco de variag¢do do preco de iméveis. Para maximizar a eficiéncia
econdmica da contratacdo e obter a melhor relagao custo/benefi-
cio para o usudrio e para o Poder Publico, os contratos de conces-
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sdo e PPP deveriam sempre atribuir ao Poder Publico os riscos nao
controlaveis pelo concessionario.

A realizac¢ao da licitagdo sem conhecimento adequado da dimen-
sdo dos problemas envolvidos na realiza¢dao das desapropriagdes
e desocupacoes para implantacdo de dado projeto pode levar a
selecdo adversa na licitagio, isto é, o participante da licitacdo que
mais investir em conhecer sobre o tema tendera a ter proposta
menos competitiva.

Os Principios do Equador se constituem no pardmetro mais exi-
gente de cumprimento de obrigacdes sociais e ambientais para
paises em desenvolvimento. A aplicacido dos Principios do Equador
na realizacdo de desapropriacdes e desocupagdes no Brasil impli-
ca aumento de custo relevante dessas atividades quando compa-
radas a sua realiza¢do seguindo a legislacdo nacional, e esses
custos e prazos dilatados devem ser considerados nos estudos de
viabilidade de projetos de infraestrutura realizados pela Adminis-
tragao Publica, quando estiver claro que fatalmente os concessio-
ndrios terdo que seguir Principios do Equador.

O fato dos 6rgaos multilaterais e atualmente praticamente todos
os grandes bancos serem signatarios dos Principios do Equador
cria necessidade de concessionarios seguirem as regras decorrentes
dos Principios do Equador.

Para além das notas acima, o presente artigo buscou fazer uma des-

cri¢ao sumaria do procedimento e das compensagoes e beneficios a serem

disponibilizados por concessiondrios as pessoas atingidas por projetos

sob as regras dos Principios do Equador. Desse modo, evidenciou-se que

os custos e o esfor¢o de realizagdo de desapropriagdes e desocupagoes

por concessiondrios que tenham que segui-los podem ser substancial-

mente mais altos que os custos e o esfor¢o para a realizacio de desapro-

priacdes e desocupacoes seguindo as regras da legislagao nacional.

Essas diferengas lamentavelmente nio tém sido consideradas no

processo decisorio sobre a transferéncia da obrigacdo de executar as

desapropriagdes e desocupagdes para concessionarios. Tampouco os
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custos adicionais de se seguir Principios do Equador tém sido conside-
rados nos estudos de viabilidade dos projetos de infraestrutura em que
se transferem essas obrigacdes para concessionarios.

Parece-nos, contudo, indispensavel que os consultores do Poder Pu-
blico para a modelagem e estruturagao de projetos de infraestrutura
levantem as informagoes necessarias para a realizacdo ao menos de uma
andlise sumaria de custo/beneficio sobre a transferéncia para concessio-
narios da obrigacdo de realizar desocupacoes e desapropriacdes, e caso
opte-se pela transferéncia, os estudos de viabilidade devem considerar
o custo do concessionario em realizar as desapropriacoes e desocupagoes
seguindo Principios do Equador.



Concessoes de aeroportos e de
rodovias federais: o erro de atribuir
ao concessionario riscos controlados
pelo poder concedente e as suas
consequéncias'’

Mauricio Portugal Ribeiro
Gabriela Engler Pinto

1 Os autores gostariam de agradecer a Francisco Figueira por ter nos ajudado com a pes-
quisa sobre o terceiro aeroporto de Sdo Paulo. Eventuais erros e omissoes sdo responsabili-
dade exclusiva dos autores.

2 Esse estudo foi publicado em versdo preliminar em 10/04/2014, no link http:/pt.slidesha-
re.net/portugalribeiro/20140204-riscos-controlados-por-uma-parte-e-atribuidos-a-outra-
-parte-publicado. A sua versao preliminar continuara disponivel nesse link apds a publicacio
deste livro.






I1.4.1. INTRODUCAO

Contratos de concessdo de infraestrutura aeroportudria e rodoviaria
recentemente celebrados pela Unido alocaram a seus concessiondrios o
risco de ocorréncia de eventos que estdo sob controle direto ou indireto
do Poder Concedente e/ou da agéncia reguladora.

Por exemplo, a variacdo da demanda pela implanta¢do de novos
aeroportos € risco que foi atribuido aos concessionarios pelos contratos
de concessio de infraestrutura aeroportuaria recentemente licitados.

Dias apos o leildo da concessdo dos aeroportos do Galedo e de Con-
fins e meses apds a assinatura do contrato de concessdao dos aeroportos
de Guarulhos, Brasilia e Viracopos, a Presidente da Republica anunciou
a inten¢do do Governo Federal de implantar o terceiro aeroporto de Sdo
Paulo. Tal decisao do Governo Federal configura materializacdo de
evento gravoso relativo a risco que o contrato de concessdo aloca ao
concessionario.

Essa decisio, se levada a cabo, impactara substancialmente a renta-
bilidade dos contratos de concessdo pelo menos dos aeroportos de
Guarulhos, Viracopos e do Galedo, o que pode até mesmo inviabiliza-
-los, de um ponto de vista econémico-financeiro, considerando, parti-
cularmente, as obriga¢bes de pagamento de outorga assumidas nos

leiloes.?

3 Valor de outorga de R$ 16,21 bilhdes em Guarulhos, com dgio de 373,51%; R$ 3,82
bilhdes em Viracopos, com dgio de 159,75%; e R$ 19,018 bilhdes no Galedo, com dgio
de 293%.
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Evidentemente que concessiondrios de aeroportos ou de outras infra-
estruturas ndo se deixardo espoliar.* Exigirio compensag¢oes e, no li-
mite, usardo o Poder Judicidario para obstar quaisquer condutas
oportunistas do Governo tendentes a impactar a rentabilidade de seus
investimentos nas concessoes.

O mesmo erro de alocar riscos controlados pelo Poder Concedente
e/ou agéncia reguladora ao concessiondrio ocorreu em outros casos que
também analisaremos neste artigo: a atribui¢do aos concessionarios de
rodovias federais da varia¢dao dos custos do asfalto, que é controlado
direta ou indiretamente pela Unido, por meio da Petrobras; e a atribui-
¢do a concessiondrios, em projetos em que o Poder Concedente ¢ a Unido,
dos riscos relativos a variacao do custo e das condicoes de financiamen-
to disponibilizadas pelos bancos publicos federais, particularmente
BNDES — Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social,
Caixa Economica Federal e Banco do Brasil, que, como cedigo, sdo
controlados pelo Governo Federal.

O presente artigo se destina a mostrar a contrariedade ao interesse
publico das situacdes criadas pela alocagdo ao concessiondrio de riscos
controlados direta ou indiretamente pelo Poder Concedente e/ou pela
agéncia reguladora, como ocorreu nos exemplos citados acima.

A situagdo criada pela impericia governamental na alocagio de riscos
abre espago para contencioso cujo resultado pode ser inclusive o legiti-
mo ndo cumprimento pelos concessionarios de obrigacdes importantes
dos contratos de concessdo, o que podera penalizar diretamente os
usuarios do servico.

Como se vera a seguir, ndo faltardo fundamentos juridicos para o
concessionario afastar o cumprimento de obrigacdes contratuais, por

* O Presidente da Concessionéria do Aeroporto de Viracopos disse em entrevista ao G1,
publicada no dia 10/1/2014: “Fizemos um plano de investimentos e agora langar um tercei-
ro aeroporto no meio dos dois obviamente é querer gerar confusdo”. A noticia menciona que,
de acordo com o empresario, ha a intengdo de discutir o assunto com o Governo Federal,
mas este ndo especificou uma data.

Cf.: Presidente de Viracopos diz que novo aeroporto seria injusti¢a a concessdo. Disponivel
na internet: < http://m.gl.globo.com/sp/campinas-regiao/noticia/2014/01/presidente-de-vi-
racopos-diz-que-novo-aeroporto-seria-injustica-concessao.html>. Acesso em: 17 de janeiro
de 2014.
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consequéncia de decisdo do Poder Concedente e/ou agéncia reguladora
espoliativa dos concessionarios, apos ter-lhes atribuido o risco das con-
sequéncias de tais decisoes.

Por outro lado, como, em contratos relacionais como sdo os de con-
cessdo, 0 contencioso € sempre pernicioso para todas as partes. Inclusi-
ve, para a agéncia reguladora, ha diversas solu¢des negociais mais
eficientes para as partes que o contencioso e que nao estao adstritas
necessariamente aos canones republicanos, ou ao ambito de cada con-
trato de concessao.

Este artigo terd atingido seu objetivo se servir de alerta aos agentes
publicos (técnicos ou politicos) sobre as consequéncias do erro e da
impericia na alocagdo de riscos em contratos de longo prazo, como os
de concessdao e PPP. Em suma, a situagdo criada por essas alocagoes
incorretas de risco fragilizam os contratos, abrem espaco para conten-
Cioso, e, ao final, terminam por prejudicar, sobretudo, o usuario.

Para isso, nas linhas a seguir, primeiro vamos explicar® as regras ele-
mentares de distribuicdo de riscos em contratos de concessao e PPP, evi-
denciando, assim, como as cldusulas que pretendemos analisar fogem das
melhores praticas de distribui¢do de riscos e como os participantes da lici-
tagdo trataram, em regra, essas clausulas ao longo dos processos licitatorios.

Depois, vamos reproduzir, como exemplo, as cldusulas que atribuem
aos concessiondrios de infraestrutura aeroportudria e rodovidria riscos
cuja ocorréncia de eventos gravosos sao controlados pelo Poder Conce-
dente e/ou pelas agéncias reguladoras.

A seguir, vamos evidenciar como o Poder Concedente ou agéncia
reguladora controla direta ou indiretamente, nos casos a serem anali-
sados, a ocorréncia do evento gravoso que € risco atribuido ao conces-
siondrio e fazer exposi¢ao sumadria, em cada um dos exemplos citados,
sobre eventuais fundamentos juridicos para os concessionarios evitarem
as consequéncias gravosas de eventual decisdo espoliativa adotada pelo
Poder Concedente e pela agéncia reguladora.

3 J4 tratamos desse tema pelo menos nos seguintes trabalhos: RIBEIRO, Mauricio Portugal.
Concessoes e PPPs: melbores prdticas em licitacdes e contratos. Sao Paulo: Editora Atlas,
2011; no Capitulo I1.1; e, no Capitulo 1.3 da presente obra.
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Por fim, vamos tecer consideragoes sobre os efeitos da decisao do Poder
Concedente ou agéncia reguladora de materializar o evento gravoso, a
possibilidade de ocorréncia de contencioso, fragilizagao do contrato de
concessao e, por fim, a tendéncia a ocorréncia de solu¢ao negociada.

1.4.2. COMO DEVERIAM SER DISTRIBUIDOS RISCOS EM CONTRATOS DE CON-
CESSAO E PPP E O QUE ACONTECEU NOS CASOS A SEREM ANALISADOS®

Uma das regras mais elementares sobre a distribui¢do de riscos em con-
tratos de concessdo e PPP é que ndo se deve transferir para um conces-
siondrio riscos sobre os quais ele ndo tem qualquer controle e, muito
menos, riscos que sao controlados pela outra parte do contrato. Isso
porque, se 0 concessionario ndo tem controle nenhum sobre um risco
que lhe é alocado pelo contrato, provavelmente, por ocasido da sua
participagao na licitag¢do, ele vai provisionar, na sua proposta, um valor
para lidar com o risco nio controlavel que lhe foi transferido.

Se o evento gravoso relativo a esse risco se materializa, o concessio-
nario usara o valor provisionado para lidar com ele. Se, contudo, o
evento gravoso nao se materializa, entdo o valor provisionado vira
margem, lucro, do concessionario.

Nesse contexto, faz mais sentido alocar o risco do evento nio con-
trolavel ao Poder Concedente, de maneira que, caso ocorra o evento
gravoso, o Poder Concedente (ou o usudrio) pague por ele. Se, contudo,
0 evento gravoso ndo se materializar, nem o Poder Concedente, nem o
usudrio, pagara por ele.

Observe-se que o cenario em que a alocagao do risco ndo controlavel
é feita ao Poder Concedente é muito mais vantajosa para o Poder Con-
cedente e para o usudrio, do que o cendrio em que a alocagio do risco
ndo controlavel é feita ao concessionario, pois, no cendrio em que esse
risco é alocado ao concessionario, o Poder Concedente paga pelo even-
to gravoso em qualquer circunstancia (mesmo que ele ndo ocorra), en-

® Os primeiros pardgrafos desse item repetem ipsi literis a argumentacdo que realizei no
item I1.1.2.1 acima.

130



CONCESSOES DE AEROPORTOS E DE RODOVIAS FEDERAIS

quanto que, no cendrio em que o risco nao controlavel é alocado ao
Poder Concedente, o Poder Concedente e os usuarios s6 pagam por esse
risco quando e se o evento gravoso se materializar.

Portanto, em situacdes normais, € mais vantajoso que os riscos de
eventos ndo controldveis e ndo seguraveis pelo concessionario sejam
atribuidos ao Poder Concedente (e nao ao concessiondrio).

Nos casos analisados neste artigo, alocou-se aos concessionarios
riscos ndo apenas nao controlados pelos concessionarios, mas claramen-
te controlados direta ou indiretamente pelo Poder Concedente e/ou pela
agéncia reguladora, subvertendo completamente a l6gica da alocagio
de riscos eficiente em um contrato de longo prazo.

Em pelo menos um dos exemplos a seguir discutidos, os participan-
tes da licitacdo da concessdao perceberam a impericia na atribuicdo ao
concessionario de riscos controlados pelo Poder Concedente e/ou pela
agéncia reguladora e questionaram isso ao longo do processo de con-
sulta publica da licitacdao. Nesse caso, a agéncia reguladora responsavel
pela licitagdo confirmou a atribui¢do ao concessiondrio do risco contro-
lado pelo Poder Concedente e pela agéncia reguladora.”

Ao longo do processo de elaboracdo da proposta nos exemplos a
seguir citados, cada participante da licitacdo enfrentou um dilema difi-
cil. Se eles considerassem que o Poder Concedente e/ou a agéncia regu-
ladora estavam de ma-fé e que iriam decidir pela materializagao do
evento gravoso pouco tempo ap6s o leildo (v.g. criagao de terceiro aero-
porto de Sao Paulo), a sua proposta seria elaborada ja considerando o

7 A exemplo do questionamento n® 407 do Ato de Esclarecimentos referente ao Leildo 01/2013
(Galedo e Cofins): “Tendo em vista que a autorizagdo para implantagio de uma nova infra-
estrutura aeroportudria depende de prévia avaliagdo e autorizacdo do Poder Publico Federal,
notadamente do Poder Concedente, portanto, sendo elemento absolutamente fora da atuacio
ou influéncia da Concessiondria, mas que poderd impactar fortemente sobre o equilibrio
econdmico-financeiro do contrato ao atingir diretamente a demanda que referencia a remu-
neracdo da Concessiondria, tem-se certo que este risco deve ser assumido integralmente pelo
Poder Concedente. Confirma este entendimento?”, que foi respondido pela comissdo da
seguinte maneira: “O entendimento ndo esta correto. A clausula 5.4.3 do Contrato determi-
na expressamente que é risco da Concessiondaria: ‘a nao efetivagio da demanda projetada ou
sua redu¢io por qualquer motivo, inclusive se decorrer da implanta¢do de novas infraestru-
turas aeroportudrias dentro ou fora da drea de influéncia do Aeroporto, com excegio apenas
do disposto no item 5.2.3”.” (Disponivel na internet: < http://www2.anac.gov.br/concessoes/
arquivos/Ata_de_esclarecimentos.pdf>. Acesso em: 18 de janeiro de 2014, p.125 e 126.)
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impacto desse evento gravoso no contrato de concessio sob licitagao. O
participante da licitagdo que adotasse essa premissa teria pouquissimas
chances de se sagrar vencedor da licitagao.

A outra possibilidade seria supor a boa-fé do Poder Concedente e da
agéncia reguladora ndo considerar na sua proposta o impacto de novos
aeroportos e, assim, ter uma proposta mais competitiva. Essa opg¢ao traria,
como ultimo recurso, a confianga de que se a ma-fé do Poder Concedente
e da agéncia reguladora se manifestasse, entao, buscar-se-ia a tutela judi-
cial para se exigir o cuamprimento do principio da boa-fé objetiva, ou como
preferem dizer os publicistas, o principio da prote¢do a confianga legitima.®

Essa escolha dos participantes da licitagdo, apesar de juridicamente
arriscada, trouxe a licitacdo propostas evidentemente melhores para os
usudrios e para o Poder Concedente.

1.4.3. A DISTRIBUICAO DE RISCOS SOBRE A CRIACAO DE NOVOS AEROPOR-
TOS NOS CONTRATOS DE CONCESSAO DOS AEROPORTOS DE GUARU-
LHOS, VIRACOPOS E GALEAO

11.4.3.1. OS CONTRATOS ATRIBUEM CLARAMENTE O RISCO DE VARIA-
CAO DE DEMANDA POR IMPLANTACAO DE NOVO AEROPOR-
TO AO CONCESSIONARIO

Os contratos de concessdo dos aeroportos de Guarulhos e de Viracopos
estabelecem o seguinte:

8 «F certo que o futuro ndo pode ser um perpétuo prisioneiro do passado, nem podem a segu-
ranca juridica e a prote¢do a confianga se transformar em valores absolutos, capazes de petri-
ficar a ordem juridica, imobilizando o Estado e impedindo-o de realizar as mudangas que o
interesse publico estaria a reclamar. Mas, de outra parte, ndo é igualmente admissivel que o
Estado seja autorizado, em todas as circunstincias, a adotar novas providéncias em contradi-
¢do com as que foram por ele proprio impostas, surpreendendo os que acreditaram nos atos
do Poder Publico.” SILVA, Almiro do Couto. O Principio da Seguranca Juridica (Prote¢do a
Confianga) no Direito Publico Brasileiro e o direito da Administragdo Puablica de anular seus
proprios atos administrativos: o prazo decadencial do art. 54 da lei do processo administrati-
vo da Unido (Lei n? 9.784/99). Revista Eletronica de Direito do Estado, Salvador, Instituto
Brasileiro de Direito Publico da Bahia, n? 2, abril/maio/junho, 2005. Disponivel na Internet:
<http://www.direitodoestado.com.br/redae.asp>. Acesso em: 14 de janeiro de 2014, p. 6.
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5.3. Observado o disposto no item 5.2, constituem riscos suportados
exclusivamente pela Concessionaria:

[

5.3.3. ndo efetivacao da demanda projetada ou sua redugdo por qual-

quer motivo, inclusive se decorrer da implanta¢io de novas infraestru-

turas aeroportudrias dentro ou fora da 4rea de influéncia do Aeroporto,

com excec¢ao apenas do disposto no item 5.1.3; (grifei)
Por sua vez o item 5.1.3 do contrato estabelece que:

5.1. Constituem riscos suportados exclusivamente pelo Poder Conce-
dente, que poderdo ensejar Revisio Extraordindria, nos termos deste
contrato:

5.1.3. restri¢ao operacional decorrente de decisao ou omissao de entes

publicos, exceto se decorrente de fato imputavel a Concessiondria.

Nos contratos de concessao dos aeroportos do Galedo e Confins, ha
clausulas com exatamente o mesmo teor das citadas, todavia, com nu-
meracdo diferente: estdo no item 5.4.3 e no item 5.2.3.

Portanto, os contratos de concessao atribuem aos concessiondrios o
risco de impacto sobre a demanda da criagao de novos aeroportos den-
tro ou fora da 4rea de influéncia do respectivo aeroporto.

1.4.3.2. O RISCO DE CRIAGAO DE NOVO AEROPORTO E CONTROLADO
PELA ANAC

Naio ¢é dificil demonstrar que a construcdo e entrada em operagao de
novos aeroportos depende de decisao da Administraciao Direta ou Indi-
reta da Unido, controlada pelo Governo Federal.

A Lein® 11.182/05 que criou a ANAC — Agéncia Nacional da Avia-
¢ao Civil atribui-lhe competéncia para aprovar e fiscalizar a construgao
e reforma de aeroportos.
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Art. 82. Cabe 2a ANAC adotar as medidas necessarias para o atendimen-
to do interesse publico e para o desenvolvimento e fomento da aviagdo
civil, da infra-estrutura aerondutica e aeroportudria do Pais, atuando
com independéncia, legalidade, impessoalidade e publicidade, compe-
tindo-lhe:

XXIV — conceder ou autorizar a exploracdo da infra-estrutura aero-
portudria, no todo ou em parte;

XXV — estabelecer o regime tarifario da exploragio da infra-estrutura
aeroportudria, no todo ou em parte;

XXVI — homologar, registrar e cadastrar os aerédromos;

XXVIII — fiscalizar a observancia dos requisitos técnicos na construgio,
reforma e ampliagdo de aerddromos e aprovar sua abertura ao trafego;
(Redacdo dada pela Lei n® 12.462, de 2011)

XXIX — expedir normas e padroes que assegurem a compatibilidade,
a operacdo integrada e a interconexao de informacdes entre aerddromos.

(grifo nosso)

Aerédromos, conforme artigo 27, da Lei n? 7.565, de 19 de dezembro
de 1986, € toda area destinada a pouso, decolagem e movimentacao de
aeronaves. Os aeroportos sao espécie do género aerédromo. Caracterizam-
-se como aeroportos, conforme o artigo 31, inciso I, da mesma lei, os
aer6dromos publicos, dotados de instalagoes e facilidades para apoio de
operagoes de aeronaves e de embarque e desembarque de pessoas e cargas.

Conforme artigo 82, inciso XX VI, da Lei n® 11.182/05, citado acima,
foi atribuida a ANAC a competéncia para homologar, registrar e cadas-
trar aer6dromos.

Com base nessa competéncia, a ANAC emitiu a Resolu¢dao 158/10,
que regulamentou a emissdo de autorizagdo prévia para a construgao
de aeroportos’ e seu cadastramento.

9 Resolucio ANAC n® 158/10, “Art. 22 A construcio de dreas destinadas a pouso e decola-
gem e movimentagdo de aeronaves e a modificagdo de suas caracteristicas dependem de
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Portanto, é competéncia da ANAC a emissao da autoriza¢do para
construcdo e abertura ao trafego de novos aeroportos.

A ANAC, o mesmo ente que formalmente modelou os contratos de
concessao e que tomou a decisdo de atribuir nesses contratos ao conces-
siondrio o risco de variacao da demanda, tomara formalmente a decisio
de implantar novos aeroportos dentro ou fora da area de influéncia dos
aeroportos ja concedidos.

1.4.3.3. A RELEVANCIA DA DEMANDA EFETIVA E DAS ESTIMATIVAS
DE DEMANDA NAS CONCESSOES AEROPORTUARIAS

Nos contratos de concessdo de aeroportos, os custos estimados dos
investimentos e a demanda estimada'’ foram as varidaveis mais im-
portantes para que os potenciais participantes da licitagiao definissem
o valor a ser oferecido na licitacio em pagamento da outorga da
concessao.

Como o valor da tarifa é fixada, o nimero de passageiros a utilizar
o0 aeroporto é extremamente importante porque ele define o montante
de receitas tarifarias da futura concessiondria e, indiretamente, o
montante de receitas ndo tarifarias (decorrentes sobretudo da explo-
ragdo dos espacos comerciais nos terminais dos aeroportos). Portanto,
a demanda pelo aeroporto é central para defini¢do das receitas da
concessionaria.

autorizagao prévia da ANAC, exigida como etapa preparatdria a seu cadastramento como
aer6dromo e a respectiva atualizagio. |...]

§ 22 A autorizacdo de que trata o caput deste artigo compreende a construcao inicial, bem
como toda e qualquer modificacdo de caracteristicas fisicas de aer6dromo existente”.

19 Conforme informacées disponibilizadas no site da ANAC quando da divulgacdo da mi-
nuta do edital de concessdo, “O Aeroporto Internacional Antonio Carlos Jobim (Galedo)
recebe anualmente 17,5 milhoes de passageiros e é o segundo mais movimentado do pais. A
projecdo de demanda para o Galedo é de 60 milhdes de passageiros/ano em 2038 (fim da
concessdo). O Aeroporto Internacional Tancredo Neves (Confins), com 10,4 milhdes de
passageiros por ano, é o quinto mais movimentado do pais. A demanda prevista para o
Aeroporto de Confins até 2043 (fim da concessdo) é de movimentar 43 milhdes de passagei-
ros/ano”. (ANAC divulga minuta de edital de concessdo de GIG e CNF. Disponivel na inter-
net: <http://www.anac.gov.br/Noticia.aspx?ttCD_CHAVE=1007>. Acesso em: 19 de
janeiro de 2014).
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As outras varidveis fundamentais para o cdlculo de quanto uma
concessionaria pode pagar ao Poder Concedente pela outorga da con-
cessdo sdo os custos dos investimentos e 0s custos operacionais.

Com essas variaveis, e, considerando o valor minimo do pagamen-
to pela outorga, o participante da licitagao verifica qual a remuneracio
potencial a ser obtida na exploracdao do aeroporto. Com esse dado, ele
decide qual o montante que ele pode ofertar sob a forma de pagamen-
to adicional ao minimo pela outorga, e qual o montante ele pretende
reter para si, a titulo de remuneracdo pelo seu investimento e pelos
riscos que correra.

Note-se que, apesar de, em regra, nos contratos recentes de con-
cessdo, as obrigagdes do concessiondrio serem definidas como obri-
gacoes de desempenho, vinculadas a manuten¢do de indices de
qualidade do servico, ha nesses contratos também diversas obrigacoes
de investimento, isto é, obrigac¢des de realizacdo de obras e aquisi¢io
e implantagdo de equipamentos, cujo cumprimento é exigivel pelo
Poder Concedente independentemente do seu impacto nos niveis de
servigo estipulados no contrato. Por exemplo, a exigéncia constante
do item 8.5.1, do Anexo 2 do Contrato de Concessao, de construgdo
de novas instalagdoes de embarque e desembarque de passageiros, fi-
sicamente conectadas ao Terminal de Passageiros, com pelo menos
26 (vinte e seis) pontes de embarque adicionais e respectivas posicoes
de patio com drea equivalente a adequada para atender aeronaves
Céodigo C.1

Observe-se, ademais, que os participantes da licitacao dos aeroportos
de Guarulhos, Viracopos e Galedo contaram certamente com a eventu-
al concorréncia entre esses trés aeroportos e também com os eventuais
tetos de expansdo de capacidade que existem nesses aeroportos. Se a
demanda por um aeroporto aumenta, mas por imposi¢cdes da drea em
que estd localizado ndo ha possibilidade de expansiao, essa demanda
tende a ser atendida por outro aeroporto da regido.

" tem 8.5.1 do Anexo 2 — Plano de Exploracdo Aeroportuiria do Contrato de Concessdo
do Aeroporto do Galedo.
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1.4.3.4. O ANUNCIO DO TERCEIRO AEROPORTO DE SAO PAULO

Em 18 de dezembro de 2013, a Presidente da Republica anunciou pu-
blicamente'? a inten¢do do Governo de implantar o terceiro aeroporto
a servir a Cidade de Sao Paulo, a se situar no Municipio de Caieiras.'?
Isso apenas alguns dias apds o leilao de concessdo dos aeroportos do
Galedo e de Confins e alguns meses apos a assinatura dos contratos de
concessao dos Aeroportos de Guarulhos e de Viracopos.

A Presidente ndo deixou claro quando seria a implantacdo desse
terceiro aeroporto. Apenas esclareceu que esta trabalhando para isso e
que, em pouco tempo, o Governo anunciaria quando seria a implanta-
¢do desse novo aeroporto.

1.4.3.5. FUNDAMENTOS PARA O LITIGIO E AS CONSEQUENCIAS
PRATICAS DO LITIGIO PARA OS USUARIOS E PARA O PODER
CONCEDENTE

Com o antncio do terceiro aeroporto de Sao Paulo, desenha-se um ce-
ndrio, no minimo, preocupante para execu¢ao pelo menos dos contratos
de concessdo de infraestrutura aeroportuaria de Guarulhos, Galedo e
Viracopos, que sdo provavelmente os aeroportos concedidos que terdo
a demanda pelos seus servigos mais impactada pela implantacao do novo
aeroporto.

12 “Mesmo antes da entrada em vigor de um texto juridico normativo, pronunciamentos
oficiais podem antecipar 0 modo como uma norma serd empregada pelo Estado. Se essas
declaragoes ja foram capazes de frustrar uma expectativa, o principio da protecao da con-
fianca esté autorizado a atuar.” (ARAUJO, Valter Shuenquener. O principio da protecio da
confianga, Editora Impetus, ano, p. 84)

Cf., entre outras, as seguintes noticias publicadas na internet: http://economia.estadao.
com.br/noticias/economia-brasil,dilma-diz-que-sao-paulo-tera-terceiro-aeroporto,173357,0.
htm; http://gl.globo.com/sao-paulo/noticia/2013/12/dilma-anuncia-terceiro-aeroporto-na-
-regiao-metropolitana-de-sao-paulo.html; http://veja.abril.com.br/noticia/economia/dilma-
-aprova-a-construcao-do-nasp-o-3-aeroporto-de-sp; http://noticias.terra.com.br/brasil/
politica/governo-vai-autorizar-funcionamento-de-mais-um-aeroporto-em-sp-diz-dilma,92
2ef13472103410VgnCLD2000000dc6eb0aRCRD.html; http://noticias.band.uol.com.br/
brasil/noticia/100000652483/prefeito-de-caieiras-e-a-favor-da-construcao-de-aeroporto.
html.
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Ao anunciar a implantacdo do terceiro aeroporto de Sao Paulo apenas
semanas apos o leildao do Galedo e poucos meses apds a assinatura dos
contratos de Guarulhos e Viracopos — se o anuncio realizado pela
Presidente for consequente e se traduzir na efetiva implanta¢do do ae-
roporto — a conduta do Poder Concedente (Unido) e da ANAC, na
nossa opinido, pode, facilmente, ser enquadrada como descumprimento
do principio da prote¢do a confianga'* ou da boa-fé objetiva,” que,
também, na nossa opiniao, é perfeitamente aplicavel aos contratos ad-
ministrativos.'®

Nesse contexto, ndo nos parece dificil obter-se no Judicidrio a sus-
pensdo pelo concessiondrio do cumprimento de obrigagdes contratuais
que impliquem em desembolso de recursos relevantes (investimentos e
pagamentos pela outorga) que levam em considera¢do uma projecdo de
demanda a ser frustrada pela implantagiao do novo aeroporto.

14 Ja ha decisdes do STF baseadas no Principio da Prote¢do da Confianga, como, entre outros,

o julgado cuja ementa é a seguinte: “Obrigatoriedade da observancia do principio da segu-

ranca juridica enquanto subprincipio do Estado de Direito. Necessidade de estabilidade das

situa¢des criadas administrativamente. Principio da confiang¢a como elemento do principio
da seguranca juridica. Presenca de um componente de ética juridica e sua aplicagdo nas re-
lacdes juridicas de direito publico”. (RT] 119/1170, Relator: Gilmar Mendes)

15«1...] da boa-fé nascem, mesmo na auséncia de regra legal ou previsio contratual especi-

fica, os deveres, anexos, laterais ou instrumentais de consideragdo com o alter, de protegio,
cuidado, previdéncia e seguranca com a pessoa e os bens da contraparte; de colaboracio
para o correto adimplemento do contrato; de informagdo, aviso e aconselhamento; e os de
omissdo e segredo, os quais, enucleados na conclusdo e desenvolvimento do contrato, situam-
-se, todavia, também nas fases pré e pds contratual [...]” (MARTINS-COSTA, Judith. O
Direito Privado como um “sistema em constru¢do”: as clausulas gerais no Projeto do Cédigo
Civil brasileiro. Jus Navigandi, Teresina, ano 5, n. 41, 1 maio 2000. Disponivel em: <http://
jus.com.br/revista/texto/513>. Acesso em: 18 de janeiro 2014).
16 Destacamos os seguintes trechos que ddo a ver que tanto o STF quanto o ST]J jd deram
guarida ao Principio da Prote¢io da Confianga e da Boa-Fé Objetiva na sua jurisprudéncia:
“Na realidade, os postulados da seguranga juridica, da boa-fé objetiva e da protecdo da
confianga, enquanto expressoes do Estado Democratico de Direito, mostram-se impregnados
de elevado conteddo ético, social e juridico, projetando-se sobre as relacdes juridicas, mesmo
as de direito publico” (STF, AC 3172 MC-AGR / DF, Relator: Celso de Mello, julgamento
realizado em 19/2/2013). “Principio da confian¢a como elemento do principio da seguranga
juridica. Presenga de um componente de ética juridica. Aplicacdo nas relagdes juridicas de
direito publico.” (STF, MS n¢ 24.268 — MG, Relator para o acérdiao: Gilmar Mendes,
julgamento realizado em 5/2/2004. DJU: 17/9/2004). Em consonancia com o entendimento
exarado pelo STJ, segundo o qual “Os contratos administrativos ndo estao imunes aos
principios da boa-fé e do equilibrio econémico”. (STJ, RMS 1694/RS, Relator: Humberto
Gomes de Barros, Primeira Turma, DJ 25/4/1994, p. 9196).
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Cultores tradicionais do Direito Administrativo considerariam fato
da administragcdo o evento de criacdo de novo aeroporto na drea de
influéncia dos aeroportos concedidos e alegariam que, por se tratar de
evento extraordinario,'” isso daria direito ao concessiondario de obter a
recomposi¢do do equilibrio econémico-financeiro do contrato, a luz do
art. 65, inciso II, alinea “d”, da Lei 8.666/93.

Esse tipo de argumento ainda encontra eco no nosso Poder Judiciario,
apesar do contrato ser explicito em atribuir o risco ao concessionario.'®
E nao nos surpreenderia que por ai os concessiondrios conseguissem
judicialmente a recomposi¢ao do equilibrio econémico-financeiro do
contrato e, eventualmente, a suspensdo do cumprimento de obrigagdes
contratuais mais onerosas, enquanto o contrato nao for reequilibrado.

Note-se que ha outros tantos argumentos que poderiam ser usados
pelos concessionarios para minorarem as consequéncias gravosas da perda
de demanda, por meio da suspensio de obrigagdes previstas no contrato.
Por exemplo, a depender do impacto do terceiro aeroporto de Sdo Paulo
sobre o cumprimento dos contratos de concessdo ndo seria descabido
alegar onerosidade excessiva no cumprimento do contrato, e, assim, soli-
citar a suspensao judicial do cumprimento de obrigacoes de investimento.

Enfim, a alocacdo ao concessiondrio de riscos que sao controlados
pelo Poder Concedente e pela agéncia reguladora e ato continuo a even-
tual decisdo do Poder Concedente de materializar o evento gravoso re-
lativo a esses riscos, impactando substancial e negativamente as
condi¢des econdmico-financeiras dos contratos de concessdo de aero-
portos que foram assinados ainda ha pouco, pode dar cabida a conten-

17 Maria Sylvia Zanella Di Pietro assim define dlea econdmica extraordindria: “[...] a 4lea
econdmica consiste em circunstancias externas ao contrato, estranhas a vontade das partes,
imprevisiveis, excepcionais, inevitdveis, que causam desequilibrio muito grande, tornando
a execugdo do contrato excessivamente onerosa para o contratado” (DI PIETRO, Maria
Sglvia Zanella. Direito Administrativo, 21. ed..Sao Paulo: Atlas, 2008, p. 262)

18 No nosso entendimento, esse argumento ndo é cabivel porque o préprio texto do art. 65,
inc. II, alinea “d”, da Lei 8.666/93, condiciona a sua incidéncia a ocorréncia de 4lea extra-
contratual. Como, no caso em tela, o contrato atribuiu expressamente ao concessionario o
risco de impacto sobre a demanda decorrente da criagdo de terceiro aeroporto, 0 nosso en-
tendimento é que, nesse caso, essa ¢ uma questdo contratual (e ndo extracontratual), o que
afastaria a incidéncia do artigo citado da Lei 8.666/93.
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cioso que certamente pord em risco o cumprimento dos proprios
contratos, com possiveis impactos negativos sobre os usuarios do servi-
¢o dos aeroportos concedidos.

[1.4.3.6. COMO NORMALMENTE SE DISCIPLINA O RISCO DE NOVAS
INFRAESTRUTURAS EM CONTRATOS DE CONCESSAO?

A forma tradicional de disciplinar o risco de novas infraestruturas é
a seguinte: atribui-se a concessionarios o risco das infraestruturas ja
previstas nos instrumentos governamentais de planejamento e ao Poder
Concedente o risco de decidir implantar novas infraestruturas, diversas
das ja previstas nos instrumentos estatais de planejamento.

Mesmo a forma tradicional de alocag¢do desse risco tem defeitos e
dificuldades relevantes.

O principal instrumento estatal de planejamento de investimentos é
o0 PPA — Plano Plurianual. Sabe-se, contudo, que o fato de um projeto
estar previsto no PPA nao significa que ele sera realizado em breve; sequer
significa que ele serd em algum momento realizado.

A forma tradicional de alocacdo do risco de implantagao de novas
infraestruturas concorrentes implica em supor que os participantes da
licitagdo estimardo — com base na sua experiéncia com Governos e no
seu conhecimento das dificuldades de implantacdo de cada um dos
projetos previstos no PPA — se esses projetos serdo, de fato, implantados
e quando eles serdo implantados. A atividade de realizacdo dessas esti-
mativas € praticamente uma aposta. Nao ha um cdlculo racional depen-
dente da competéncia de cada concessionario.

Dai que a nossa opinido é que, mesmo a forma tradicional de aloca-
¢do de riscos mencionada acima, ndo é adequada, pois ela transfere para
o concessionario riscos que ele ndo tem como controlar, o que contraria
os principios para a distribuicdo eficiente de riscos em contratos de
concessao, conforme explicamos no item 11.4.2 acima.

Isso é prova que temos que progredir das formas mais tradicionais
de alocacao desse risco, em direcao a atribui¢ao ao Poder Concedente
nos contratos de concessao do risco de surgimento de novas infraestru-
turas concorrentes.
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Nos contratos de concessdo de infraestrutura aeroportudria recen-
temente licitados, contudo, lamentavelmente, evoluimos para o sentido
errado.

Em relacdo ao novo aeroporto de Sao Paulo, nem o PPA — Plano Plu-
rianual, de 2012, da Unido, nem o do Estado de S3o Paulo preveem espe-
cificamente a criagao de aeroportos. O da Unido apenas menciona como
meta a expansdo da oferta de transporte aéreo regular'’ e o do Estado de
Sao Paulo fala em “modernizagio da infraestrutura aeroportudria” que
consiste em “executar obras e servicos de melhorias e seguranga nos ae-
roportos do estado em parcerias com os governos federal (programa fe-
deral de auxilios a aeroportos — PROFA A) e municipal (convénios).”*°

1.4.4. A ALOCACAO A CONCESSIONARIOS DE INFRAESTRUTURA RODOVIA-
RIA DE RISCOS SOBRE O PRECO DE INSUMOS CONTROLADOS PELA
PETROBRAS

1.4.4.1. AS CLAUSULAS CONTRATUAIS QUE ALOCAM OS RISCOS
RELATIVOS AOS CUSTOS DAS OBRAS AOS CONCESSIONARIOS

Os contratos de concessdo de infraestrutura rodoviaria da 3 Etapa,
Fase III, do Governo Federal (também chamados de “contratos de con-
cessao de rodovias do PIL — Programa de Investimento em Logistica”),
alocam aos concessiondrios de forma genérica o risco de variagdo de
custos das obras, nos seguintes termos:

19 «“Vale destacar ainda, o papel dos aeroportos de Sio Paulo — Congonhas e Guarulhos
— como principais pontos de origem e destino das rotas de maior densidade de trafego, bem
como o de Brasilia para a distribuicdo de voos entre as Regides Norte/Nordeste e Sul/Sudes-
te. Por isso, um dos principais eixos do Programa ¢ a expansao da oferta de transporte aéreo
regular (incorporagdo de novos aeroportos e novas rotas) — ampliar para 150 o nimero de
aeroportos atendidos por transporte aéreo regular de passageiros e cargas [...].” (Plano Plu-
rianual 2012, Politicas de infraestrutura, p. 199 € 200. Disponivel na internet: <http://www.
planejamento.gov.br/secretarias/upload/Arquivos/spi/PPA/2012/mp_005_dimensao_tati-
co_infra.pdf>. Acesso em: 14 de janeiro de 2014)

20 Plano Plurianual 2012 de Sio Paulo, Vol. II. Programa 1607, Modernizacdo da infraes-
trutura aeroportuaria, p.78. Disponivel na internet: <http://www.ppa.sp.gov.br/arquivos/
legislacao/PPA_2012_2015_vol_II.pdf>)
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21.1. Com excecdo das hipdteses da subclausula 21.2, a Concessiona-
ria € integral e exclusivamente responsavel por todos os riscos relacio-
nados a Concessao, inclusive, mas sem limita¢do, pelos seguintes riscos:
21.1.6. custos excedentes relacionados as obras e aos servigos objeto
da Concessio, exceto nos casos previstos na subcldusula 21.2 abaixo;
21.1.7 custos para execucdo dos servicos previstos nas Frentes de Re-
cuperacdao e Manutencdo, Ampliagdo e Manutengao do Nivel de Servi-
¢o, Conservac¢ao e Servicos Operacionais de todas as Obras de
Ampliagdo de Capacidade e Melhorias da Frente de Ampliacao e Ma-
nutencdo do Nivel de Servico.

A clausula 21.2 citada no dispositivo acima € a que estabelece expli-
citamente os riscos alocados ao Poder Concedente.

Na clausula transcrita acima, o risco de variacao do custo da obra é
alocado genericamente ao concessionario. Nao ha especificacdo sobre
o risco de variacao do custo dos insumos das obras.

1.4.4.2. O IMPACTO DE EVENTUAL VARIACAO DO CUSTO DO ASFALTO

Todo concessionario de rodovias contrata com construtoras a realizagio
de obras de engenharia de implantagdo de rodovias novas (greenfield)
ou de restauracio das faixas de rodovias existentes ou expansao de sua
capacidade (brownfield). Por isso, ao tratarmos do custo do asfalto ha
uma diferenca relevante entre o impacto do custo do asfalto para o
construtor e para 0 Concessionario.

Estima-se que o preco do asfalto é responsavel por em média 40% a
50% do custo direto das obras para o construtor no caso da implanta-
¢do de rodovias novas e em torno de 70% do custo das obras para o
construtor no caso de reabilitacdo de rodovias existentes.?!

Para o concessionario da rodovia, 10% do preco do EPC (sigla em
inglés, representativa do contrato de empreitada integral por preco global
contratado pelo concessiondrio para a implantagdo das obras da conces-
sdo) esta relacionado ao custo de ligantes betuminosos, e de 10% a 15%

2! Dados obtidos por estimativa em entrevista com técnicos de construtoras.
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do preco do EPC a outros insumos para a pavimentagao asfaltica. Por-
tanto, em torno de 20% a 25% do custo total da obra e servigos de en-
genharia para o concessionario esta relacionado ao preco do asfalto.

Isso significa que, em uma concessdo de rodovia, variagoes relevantes
no custo do asfalto que nio possam ser repassados para os usudrios ou
para o Poder Concedente podem significar a diferenca entre uma con-
cessdo lucrativa e a quebra do concessionario.

1.4.4.3. A PETROBRAS CONTROLA NO MERCADO INTERNO O CUSTO
DO PRINCIPAL INSUMO DO ASFALTO

O preco do asfalto esta diretamente relacionado ao preg¢o do petroéleo,
pois em torno de 90% do custo de producdo do asfalto?? é, direta ou
indiretamente, a aquisi¢do e processamento do petroleo.?

Ja ha vérios anos a Petrobras vem mantendo o pre¢o do asfalto arti-
ficialmente baixo apesar da subida nos ultimos anos no prego dos seus
insumos, particularmente o petréleo, no mercado internacional.

Ha no Brasil atualmente para o mercado de concessdes de rodovias
dois fornecedores principais de asfalto: a Petrobras e a Greca Asfaltos.
A Greca compra da Petrobras os insumos derivados do petréleo para a
confec¢ao da mistura asfaltica. O aumento dos pregos dos insumos do
asfalto pela Petrobras levaria necessariamente a Greca a, em pouco
tempo, ajustar também os seus precos.

I1.4.4.4. O AUMENTO DO CUSTO DO ASFALTO POR DECISAO DA
PETROBRAS IMPACTARIA MAIS DIRETAMENTE OS NOVOS
CONCESSIONARIOS

Se a Petrobras resolvesse ajustar o preco do asfalto para alinhd-lo com
pregos internacionais e se a ANTT entendesse que as clausulas dos
contratos de concessdo atribuem o risco de variacao dos custos de as-

falto aos concessiondrios, isso, sem duvida, espoliaria os concessionarios.

22 Egsa estimativa considera apenas a producio, sem incluir o custo da logistica.
23 O asfalto é formado de produtos que sdo refugo do processo de refino do petroleo.
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Descabe — apds todos esses anos de controle de precos dos com-
bustiveis por decisio do controlador da Petrobras para minorar seu
impacto na inflacdo e da consequente depredacio do valor da compa-
nhia e espoliacdo dos acionistas minoritarios — imaginar que as regras
atuais do mercado de capitais brasileiro e o funcionamento da entida-
de que fiscaliza a sua aplicagio (a CVM — Comissdo de Valores
Mobiliarios) se constituam em limites a fixagdo pela Unido, a sua
vontade, via Petrobras, dos precos dos derivados do petroleo no mer-
cado interno.?*

Note-se que, apesar de eventual aumento do custo do asfalto afetar
todos os concessionarios de rodovias, esse aumento tende a ser espe-
cialmente nefasto para os concessionarios dos contratos recentemente
firmados, aqueles da 3* Etapa, Fase III, das concessoes de rodovias
federais.

E que, nos contratos de concessdo de rodovias ha geralmente, nos
primeiros anos do contrato, grande concentracdo do investimento do
concessionario em expansao de capacidade das rodovias e em melhoria
da qualidade dos pavimentos. Portanto, os contratos recentemente ce-
lebrados, nos quais os concessiondrios nio fizeram ainda os grandes
investimentos iniciais serdo os mais impactados pelo eventual aumento

do preco do asfalto ou dos seus insumos.

1.4.4.5. ENQUADRAMENTO JURIDICO DA VARIAGAO DO CUSTO DO
ASFALTO QUE IMPACTE DE FORMA RELEVANTE E NEGATIVA-
MENTE A RENTABILIDADE DO CONCESSIONARIO

Como o contrato de concessdo nao é expresso em relagdo a atribuicio
a concessionaria do risco de varia¢do dos insumos, € como a variacao
do custo do asfalto esta sob o controle do Poder Concedente, uma das
possibilidades seria classificar a alteracdo do custo do asfalto como fato

2% A CVM escuda a sua atuacio na possibilidade do acionista controlador poder voltar a
sua atuacdo para atendimento do interesse publico, conforme artigo 238, da Lei das Socie-
dades Anénimas.
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da administracdo, pois, neste caso, seria viavel caracterizar esse risco
como evento extraordindrio e extracontratual (eis que ndo houve atri-
bui¢ao explicita desse risco ao concessiondrio), com base no art. 63,
inciso II, alinea “d”, da Lei 8.666/93.

O sucesso desse pleito implicaria em atribuir ao concessionario o
direito a recomposi¢do do equilibrio econémico-financeiro em virtude
da variagdo do custo do asfalto, e poderia ser combinado com o pedido
de suspensdao do cumprimento pelo concessiondrio de quaisquer neces-
sidades de investimento exigidas pelo contrato, até que a recomposi¢ao
do equilibrio economico-financeiro seja realizada.

Essa linha de enquadramento enfrentaria as seguintes dificuldades:
(a) alguns poderiam ver, na linguagem genérica constante dos itens
21.1.6 e 21.1.7 dos contratos de concessao de infraestrutura rodovia-
ria acima citados, a atribui¢ao ao concessionario do risco de variacio
do custo do asfalto, o que afastaria em principio a “extracontratuali-
dade” ensejadora da aplica¢do do art. 65, inc. II, alinea “d”, da Lei
8.666/93;* (b) de uma forma mais geral, é possivel que haja questio-
namento sobre a aplicacdo subsidiaria do art. 635, inc. II, alinea “d”,
por se entender que ele estabelece regras para distribui¢do de riscos
incompativel com contratos de concessio e PPP e que, por essa razao,
ele estaria afastado pelas disposi¢coes da Lei 8.987/95, que mandam
aplicar as disposi¢oes da legislacdo geral sobre contratos administra-
tivos apenas no que couber (arts.12 e 14, da Lei 8.987/95).

Isso apesar da tendéncia comum na Administracdo Publica e no Ju-
diciario de entender que a Lei 8.666/93 se aplica integralmente aos
contratos de concessdo, tendéncia essa que é decorréncia da propria
dificuldade de juizes, gestores publicos e procuradores dos 6rgaos esta-
tais de entenderem as diferencas econdmicas entre as concessoes € 0s
contratos administrativos em geral regidos pela Lei 8.666/93.

Outra linha de enquadramento possivel seria o questionamento da
aplicabilidade da clausula atributiva do risco de variacdo do asfalto por

= Apesar da doutrina tradicional do direito administrativo e da jurisprudéncia ndo dar a devi-
da importancia a isso, a alinea “d”, do inciso II, do artigo 65, da Lei 8.666/93 estabelece expres-
samente que sua aplicagdo depende da ocorréncia de “dlea extraordindria e extracontratual”.
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descumprimento do principio da protecdo a confian¢a ou da boa-fé
objetiva, consubstanciado na decisio do Poder Concedente de dar ma-
terialidade ao evento gravoso relativo ao risco apds alocd-lo aos conces-
siondrios, em contratos que preveem investimentos extremamente
relevantes em aumento de capacidade das rodovias, em alguns casos
inclusive desvinculados das necessidades de trafego do momento em que
se exige o investimento em expansdo de capacidade. Nesse caso, o plei-
to mais provavel seria de suspensao pelo concessionario de obrigagoes
de realizar investimentos até que seja ajustada alguma forma de recom-
posi¢do do equilibrio entre as prestagdes das partes.

A depender do impacto da mudanga do preco do asfalto em cada
contrato de concessdo, eventualmente, a alegacio de violacdao do prin-
cipio da protec¢do a confianca ou da boa-fé objetiva pode ser combina-
da com a alegacdo de onerosidade excessiva no cumprimento das
obrigacbes contratuais, em virtude de evento causado por decisio do
proprio Poder Concedente.

1.4.5. A VARIACAO DO CUSTO DE FINANCIAMENTO EM RELACAO AS CONDI-
COES DISPONIBILIZADAS PELOS BANCOS PUBLICOS PARA O PROJETO
ANTES DA LICITACAO?®

Os contratos de concessdo de infraestrutura rodoviaria do PIL alocaram
aos concessiondrios o risco de obten¢do do financiamento e de variagao
dos seus custos.

Seguindo determina¢do do Governo Federal, o BNDES, Caixa e BB
(“Bancos Publicos”) publicaram em conjunto carta (“Carta de Finan-
ciamento”) anunciando as condi¢des de financiamento que pretendiam
disponibilizar para esses projetos, antes da publica¢do dos editais de

26 Queremos agradecer a Paulo Meira Lins, com quem comentamos sobre o contetido da
presente nota, apds a sua primeira versdo estar redigida. Em conversa informal sobre o tema,
ele percebeu que o risco de financiamento de infraestruturas é um exemplo de risco atribu-
ido a uma das partes, mas sob controle da outra parte. Isso nos levou a elaborar o presente
item 5 dessa nota.
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licitacdo.?” A Carta de Financiamento foi publicada pela ANTT junta-
mente com todo o material e documentacdo relativa as concessoes de
rodovias do PIL, antes da publica¢do dos editais de concessao.

Essas condicdes de financiamento subsidiadas foram consideradas
pelos participantes da licitagio quando formularam as suas propostas
nas licitacdes. E qualquer participante da licitacdo que ndo utilizasse
essas condi¢Oes subsidiadas de financiamento dificilmente teria qualquer
chance de vencer a licitagao.

Os contratos dos financiamentos de longo prazo das concessoes
dessas rodovias aparentemente nio foram assinados (com exce¢do do
Consorcio Planalto), mas os contratos de concessdo ja o foram, com
excecdo do da BR-153.

Imagine-se agora que, por qualquer motivo, os Bancos Publicos mo-
difiquem as condicoes para financiamento das concessoes, apds a assi-
natura dos contratos de concessao, mas antes do fechamento dos
contratos de financiamento de longo prazo dessas concessoes.

Essa decisdo dos Bancos Publicos (que, enfatize-se, sdo controlados,
como mencionado acima, pelo Governo Federal) configuraria materia-
lizacdo de evento gravoso relativo a risco atribuido pelos contratos de
CONCessan ans CoNcessionarios.

Essa decisao teria claro efeito espoliativo sobre os concessionarios
que ndo teriam outras opg¢oes de financiamento com pregos compa-
raveis no mercado e que estando com os precos das tarifas ja defini-
das nos seus contratos de concessao, nao teriam outra escolha senio
aceitar o novo custo de financiamento estipulado pelos Bancos Pu-
blicos, reduzindo, assim, a rentabilidade do seu investimento na
concessao.

Note-se que, em condi¢des normais do mercado de crédito privado,
as concessoes das rodovias mencionadas ndo seriam vidveis com as ta-
rifas-teto que foram estabelecidas para as licitagdes. Se fossem mantidas

27 A rigor, pode-se dizer que as concessdes de rodovias federais da 3* Etapa, Fase I11, sao PPPs
em que o subsidio publico se faz por meio do financiamento subsidiado e da atribui¢ao ao
DNIT — Departamento Nacional de Infraestrutura de Transportes da responsabilidade pela
execugdo de obras relevantes na rodovia concedida e concomitantemente ao periodo de con-
cessdo. A realizagido desses projetos como PPPs explicitaria os custos fiscais envolvidos na sua
realizagdo, em vista das exigéncias previstas, entre outros, no artigo 10, da Lei 11.079/04.
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as tarifas-teto, mas fosse deixado claro para os concessionarios que eles
teriam que se financiar em condi¢des de mercado, as licitacoes certa-
mente teriam dado vazias.

S6 foi possivel ampla participacdo na licitagdo porque os participan-
tes da licitagdo confiaram que os Bancos Publicos de fato disponibili-
zariam financiamento subsidiado nas condi¢des que divulgaram antes
das licitagoes.

A mudanga nas condi¢des de financiamento pelos Bancos Publicos
— que como ¢ cedico sdo controlados pelo Poder Concedente das con-
cessoes de infraestrutura rodovidria — sem duvida espoliaria os con-
cessiondrios, que teriam rentabilidade menor do que a esperada por mera

decisio do Governo Federal.

1.4.5.1. AS CLAUSULAS DOS CONTRATOS DE CONCESSAO DE INFRA-
ESTRUTURA RODOVIARIA QUE ATRIBUEM O RISCO DE
VARIACAO DAS CONDICOES DE FINANCIAMENTO AO
CONCESSIONARIO

Os contratos de concessdao de infraestrutura rodoviaria da 3 Etapa,
Fase III, da ANTT estabelecem, na sua clausula de distribui¢ao de riscos,

0 seguinte:

21.1 Com excecdo das hipoteses da subclausula 21.2, a Concessiona-
ria € integral e exclusivamente responsavel por todos os riscos relacio-
nados a Concessdo, inclusive, mas sem limita¢io, pelos seguintes riscos:
21.1.13 aumento do custo de capital, inclusive os resultantes de au-

mentos das taxas de juros.

Esse dispositivo transfere para o concessionario o risco de aumento
do custo de capital. Como o dispositivo citado acima nio especifica que
a referéncia a “custo de capital” abrange ndo apenas o custo de capital
proprio, mas também o custo de capital de terceiros (custo de financia-
mento), apenas para os efeitos desse artigo, vamos supor que o risco
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transferido para o concessionario nesses contratos é o de aumento do
custo de capital tanto proprio quanto o de terceiros.

E, a seguir, a clausula sobre financiamentos, dos mesmos contratos
de concessio, estabelece o seguinte:

26.1 A Concessiondria é a Uinica e exclusiva responsdvel pela obten¢io
dos financiamentos necessarios a exploracdo da Concessio, de modo a
cumprir, cabal e tempestivamente, com todas as obrigacoes assumidas

no Contrato.

Portanto, em vista das cldusulas citadas acima, vamos considerar
para os efeitos deste trabalho que os contratos atribuem aos concessio-
narios tanto o risco de obtencdo do financiamento, quanto o risco de
varia¢ao dos custos do financiamento.?®

1.4.5.2. COMPARANDO AS CONDICOES DE FINANCIAMENTO DISPO-
NIBILIZADAS PARA O PIL E AS CONDICOES ORDINARIAS DE
FINANCIAMENTO DE INFRAESTRUTURA RODOVIARIA
PELO BNDES

Abaixo, comparamos as condi¢des de financiamento disponibilizadas
pelos Bancos Publicos para o PIL para concessdes de infraestrutura
rodoviaria e as condi¢des ordinarias do FINEM — Financiamento a
Empreendimentos, que é o programa tradicional do BNDES para finan-
ciamento dos setores de infraestrutura.

O modelo de financiamento adotado para o PIL é muito semelhante
ao que o BNDES utiliza para o FINEM.

No FINEM, as taxas de juros dos empréstimos do BNDES geral-
mente sao compostas da seguinte forma:

a) No caso de apoio direto — isso é no caso em que o BNDES
empresta diretamente ao empreendedor: a taxa de juros é com-

28 im 1< . . L
8 Nio h4, contudo, nos contratos nenhuma mencio expressa ao risco de variacio das
condi¢des de financiamento, por exemplo, o prazo.
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posta do Custo Financeiro somado a Remuneracdo Bdsica do
BNDES e somada a Taxa de Risco de Crédito.

No caso de apoio indireto (operacdo de repasse) — o BNDES
repassa os recursos para bancos publicos ou privados que, por
sua vez, emprestam esses recursos aos empreendedores: a taxa
de juros é composta do Custo Financeiro somado a Remunera-
¢do Bdsica do BNDES somado a Taxa de Intermediacdo Finan-
ceira e somada a Remuneracdo da Instituicdo Financeira
Credenciada.

Note-se que, no caso de operagdo de repasse, 0o BNDES prové fundos
subsidiados aos bancos repassadores, e assume o risco de crédito apenas
desses bancos. Os bancos credenciados, por sua vez, recebem os recur-
sos do BNDES e os repassam para os empreendedores, assumindo o
risco dos empreendedores e dos projetos.

Comparacao das condi¢oes de financiamento FINEM com PIL

O que ¢ mais
vantajoso para o

FINEM PIL1 concessionario?

Custo financeiro 70% TJLP e 30% 100% TJLP

TJ-462 (que é igual a PIL

TJLP + 1,0% a.a.)
Remuneracao basica 1,3% a.a. 2% a.a.. Em tese,
do Banco Publico estaria contido
Taxa de risco de 4,18% a.a., conforme o "€55¢ valor~a
crédito risco de crédito do femuneragao

cliente. bédsica do Banco

Publico, a taxa de

Taxa de 0,1% a.a. para micro, risco de crédito, a
Intermediagao pequenas e médias taxa de PIL
Financeira empresas e 0,5% a.a. intermediacio

Remuneracao da
instituicao financeira
credenciada

para as média-grandes e
grandes empresas.

Estipulada entre a
institui¢do financeira
credenciada e o cliente.

financeira e a
remuneragao da
institui¢ao
financeira
credenciada.
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O que é mais
vantajoso para o

FINEM PIL1 concessionario?

Alavancagem Por regra 60% dos itens  Até 70% dos itens

financidveis. Pode ser ordinariamente

estendida até 90% dos  financidveis pelo

itens financidveis. Em BNDES, Caixa e

rodovias, o normal é Banco do Brasil,

70%. Apesar de isso nao observado o Condigoes

estar expresso nas indice de semelhantes

condigdes publicas, o cobertura do

indice de cobertura do  servigo da divida

servi¢o da divida igual ~ maior ou igual a

ou maior que 1,2 ou 1,3 1,2.

a depender do projeto.
Prazo Para rodovias, 25 anos, com §

normalmente, 20 anos, anos de caréncia e PIL

com 5 anos de caréncia e 20 anos de
15 de amortizagao. amortizagao.

Observe-se que, para os projetos do PIL, ndo estdo claras as condi¢oes
em que os bancos privados participariam dos financiamentos, apesar de
ter ficado claro que a intengdo é trazer bancos privados para atuarem
por meio do sistema de repasses.

Na nossa avaliag¢do, contudo, se 0 Governo de fato cumprir o custo
limite do financiamento previsto na carta mencionada acima, nio serd
vidvel a participag¢ao de bancos privados, pois ao custo de TJLP mais
2% a.a., ndo nos parece possivel atrair bancos privados para realizarem
operagdes de repasse. A consequéncia disso é que todo o financiamento
serd provavelmente realizado por meio de operagoes diretas dos bancos
publicos com os empreendedores.

Propositalmente, estamos deixando de fora da comparagio entre
FINEM e PIL as condi¢des do empréstimo-ponte, porque, tradicional-
mente, os Bancos Publicos ndo faziam empréstimos-ponte para os
setores de infraestrutura de transportes. Os financiamentos de infra-
estrutura de transportes com recursos subsidiados eram realizados
exclusivamente pelo BNDES, que se focava apenas nos empréstimos
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de longo prazo. A partir da crise financeira de 2008, o BNDES passou
a fazer empréstimos-ponte, além dos financiamentos de longo prazo.

Naio incluimos também na tabela acima as condicoes relativas as
garantias do financiamento. O tradicional é que, no periodo pré-opera-
cional, os Bancos Publicos exijam garantias corporativas dos acionistas
das concessionadrias e que essas garantias s6 sejam parcialmente libera-
das ap6s o, assim chamado, “completion financeiro” do projeto, que
ocorre em regra de 1 a 2 anos ap0s a entrega das obras principais,
quando a geracdo de caixa atinge indices financeiros pré-estabelecidos.
Contudo, os massivos montantes de investimentos previstos no PIL e o
nivel de endividamento dos investidores tradicionais em infraestrutura
no Brasil inviabilizariam que fossem exigidas garantais corporativas
mesmo no periodo pré-operacional. Por essa razdo, para o PIL, em re-
gime de melhores esforcos, os bancos publicos se comprometeram a,
sempre que possivel, preferir no periodo pré-operacional outras garantias
(ESA — Equity Suport Agreement, com limite de 20% do investimento
total estimado para cobertura de sobrecustos de obra, seguro-garantia
de cumprimento de contrato, entre outros) em lugar das garantias cor-
porativas (fianca-bancdria ou aval corporativo). Isso significa que os
Bancos Publicos se comprometeram a, em regime de melhores esforcos,
utilizar, para os financiamentos de concessdes de rodovias do PIL, a
estrutura de Project Finance Limited Recourse, na qual os bancos re-
cebem como garantia do financiamento, mesmo no periodo pré-opera-
cional, garantias ndo corporativas.”’

Por fim, enfatize-se que as condicoes de financiamento do PIL sio
muito melhores, muito mais subsidiadas que as do FINEM. E que tan-
to as condi¢oes do PIL quanto do FINEM estdo extremamente distantes
de condig¢oes de financiamento do mercado bancario privado.

29 Geralmente, os bancos privados, quando utilizam a modalidade de financiamento de
Project Finance Limited Recourse cobram taxas de juros mais altas do que quando recebem
garantias corporativas. Isso porque eles avaliam que a limitagdo no uso de garantias corpo-
rativas, em regra, aumenta o risco do projeto para o financiador. Isso refor¢a a nossa per-
cepcdo, ja anunciada acima, de que ndo sera vidvel a participa¢do de bancos privados no
financiamento dos projetos de rodovias do PIL nas condi¢oes de preco e prazo anunciadas
pelo Governo, nem mesmo no sistema de repasses de recursos.
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11.4.5.3. O QUE ACONTECERIA SE O GOVERNO FEDERAL RESOLVES-
SE, POR QUALQUER MOTIVO, NAO DISPONIBILIZAR CONDI-
COES DE FINANCIAMENTO SUBSIDIADAS CONFORME
PROMETIDO?

Como ja mencionamos acima, os participantes das licitacdes conside-
raram, para efeito de formulacdo das suas respectivas propostas, os
custos de financiamento anunciados pelos Bancos Publicos na Carta de
Financiamento.

Se o Governo Federal decidisse, por qualquer motivo, quebrar a
promessa representada pela Carta de Financiamento — essa seria uma
decisdo tdo relevante que ndo acreditamos que os Bancos Publicos a
tomariam sem autorizagao para tanto do Ministério da Fazenda ou da
Presidéncia da Republica — e estabelecer, ap6s a assinatura dos con-
tratos de concessdo, ao longo da discussdo do financiamento de longo
prazo, condi¢des de financiamento piores que aquelas prometidas na
Carta de Financiamento, como (a) o impacto disso nas concessoes seria
extremamente relevante (o financiamento abaixo dos padroes tradicio-
nais do BNDES foi uma das principais formas de subsidiar as tarifas
ao usudrio a serem cobradas nesses projetos) e (b) como os concessio-
narios ndo encontrariam no mercado condi¢des de financiamento se-
melhantes aquelas prometidas na Carta de Financiamento, ndo restaria
aos concessionarios outra op¢ao a nao ser buscar judicialmente a sus-
pensdo da exigibilidade das suas obrigacdes principais dos contratos de
concessao até que os Bancos Publicos cumprissem as condigdes previs-
tas na Carta de Financiamento.

E, como ja mencionamos acima, nos itens 11.4.3.5 e 11.4.4.5 deste
trabalho, ndo faltariam fundamentos juridicos para a obtencio pelo
concessionario de decisao judicial que suspenda o cumprimento de suas
obrigacdes no contrato de concessio. Isso, como ja apontamos acima,
teria diversas consequéncias perniciosas para a concessao: fragilizag¢ao
do contrato, contencioso e espago para solugdes negociadas (ndo neces-
sariamente republicanas).
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I.4.6. SOLUCAO NEGOCIADA NOS CASOS EM QUE O PODER CONCEDENTE
DECIDA MATERIALIZAR EVENTOS GRAVOSOS

Contratos de concessdo sao contratos relacionais, que dependem de
cooperacdo entre as partes para lidar com a complexidade e as vicissi-
tudes envolvidas na prestagao dos servigos.

Cientes disso, e da sua dependéncia da cooperagao do Poder Conce-
dente e da agéncia reguladora, concessionarios experientes geralmente
evitam grandes contenciosos contra os seus respectivos Poderes Conce-
dentes e agéncias reguladoras, pois percebem que conflitos desabridos
tendem a ser ruins para todas as partes.

Por isso, a nossa percep¢do € que, no caso da materializacdo pelo
Poder Concedente de evento gravoso que espolie o concessionario e cujo
risco foi atribuido ao concessiondrio pelo contrato de concessdo, se as
negociacdes entre o Poder Concedente, respectivas agéncias reguladoras
e concessiondrios forem racionais, havera sempre solucdes capazes de
acomodar as pretensdes das partes, que sio mais eficientes que o con-
flito. Aplica-se aqui, em toda a sua extensdo, o provérbio “mais vale um
mau acordo que uma boa demanda”.

Por isso, como cidaddos, temos esperanga que, nos casos em que O
Poder Concedente e a agéncia reguladora resolverem dar materialidade
aos eventos gravosos cujo risco foi alocado ao concessionario alguma
solucado seja encontrada que evite o conflito e que, sobretudo, nio tire
dos concessionarios o incentivo para cumprir os contratos.

1.4.7. LICAO A SER APRENDIDA: SEGUIR AS MELHORES PRATICAS NA DISTRI-
BUICAO DE RISCOS REDUZ AS CHANCES DE CONTENCIOSO E DE DES-
CUMPRIMENTO DE CONTRATOS

A possibilidade de cria¢do de contencioso para os Poderes Concedentes
e agéncias reguladoras e as incertezas em torno do cumprimento dos
contratos de concessdao poderiam ter sido evitadas se o Poder Conceden-
te e a agéncia reguladora tivessem seguido em seus contratos regras
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elementares de distribuicao de riscos, atribuindo o risco das ocorréncias
a quem tem maior controle sobre elas, e, nos casos em que nenhuma das
partes tem controle sobre os riscos, atribui-los ao Poder Concedente.
Claramente, o risco de implanta¢do de um terceiro aeroporto, de
variacao do custo do asfalto e de variacdo das condicoes e custos de
financiamento deveriam ter sido assumidos pelo Poder Concedente.
Geralmente esses erros realizados pelos responsaveis por modelar
contratos de concessdo e PPP sdo produto da combina¢do do seguinte:

(a) visdo ingénua de que proteger o Erario e o usuario do servigo é
transferir indiscriminadamente riscos a iniciativa privada;

(b) repeti¢ao das clausulas previstas em contratos anteriores, em face
das quais agentes publicos neé6fitos na estruturacio de contratos
de concessdo e PPP muitas vezes tém uma postura reverencial;

(c) incompreensdo dos principios basicos sobre a alocagio de riscos
em contratos de concessao e PPP;

(d) insensibilidade as provocagdes e questionamentos trazidos ao
conhecimento dos responsaveis pela licitacdo ao longo do pro-
cesso de consulta publica e ao longo do road show do projeto,
quando houver.

O que nos importa é documentar esses erros e suas consequéncias na
esperanca de que eles ndo sejam repetidos.
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I1.5.

Erros e acertos no uso do plano de
negocios e da metodologia do fluxo de
caixa marginal"*’

Mauricio Portugal Ribeiro

! Esse estudo ¢ dedicado a Patricia Lelis Assuncdo e a Marcelo Rangel Lennertz que, em

um mesmo dia, sem se conhecerem e sem saberem um da existéncia do outro, notaram a
utilidade que poderia ter a publicagdo nesse momento de um artigo sobre esse tema.

2 Queria agradecer a Mario Engler Pinto Jr. a leitura atenta das primeiras minutas deste
estudo e as diversas provocagdes que fez sobre o tema, que me fizeram estender ou mudar
partes significativas deste artigo. Queria agradecer também a Marcelo Rangel Lennertz que
comentou em detalhes uma primeira versdo deste estudo, o que contribuiu para melhorar
bastante a sua qualidade em varios aspectos. Ha diversas notas de rodapé e explicagdes no
corpo deste artigo que sé existem em virtude desses comentdrios do Marcelo Lennertz e do
Mario Engler Pinto Junior.

3 Esse estudo foi publicado em versdo preliminar em 17/2/2013, no link http://pt.slidesha-
re.net/portugalribeiro/erros-e-acertos-no-uso-do-plano-de-negcios-e-da-metodologia-do-
-fluxo-de-caixa-marginal. A sua versdo preliminar continuara disponivel nesse link apds a
publicacdo deste livro.






11.5.1. USOS E DESCONFORTO RECENTE DO GOVERNO FEDERAL COM O
PLANO DE NEGOCIOS DE CONCESSOES E PPPS

O Plano de Negocios (“PN”) é geralmente utilizado na regulagio e
acompanhamento de contratos de concessio ou PPP e nos respectivos
processos de contratagdo para:

a) Julgar a inexequibilidade de propostas — para essa fungao ele
geralmente é entregue pelo participante da licitagdo ao 6rgao
licitante juntamente com a sua proposta econémica ou técnica,
ou com os documentos de habilitagao (algumas vezes a titulo de
metodologia de execu¢ao do contrato).

b) Recompor o equilibrio econémico-financeiro do contrato — para
essa funcido bastaria ele ser entregue pelo adjudicatario ao Poder
Concedente no final da licitacdo, como condi¢do de assinatura
do contrato de concessao.

Portanto, a depender do uso que se pretenda fazer do PN, ele pode
ser solicitado de formas diversas ao longo do procedimento de con-
tratagdo.*

4 Parece-me que vale a pena trazer a descricdo do plano de negécios que realizei em escri-
to anterior sobre o tema:

“Preliminarmente, vale a pena entender o que é geralmente chamado de plano de negécios,
para esse efeito. Muito embora a expressdo plano de negdcios designe o conjunto de infor-
magdes necessdrias para caracterizar um novo negocio ou empreendimento — inclusive in-
formagoes sobre o setor no qual estd inserido, mercado alvo, estratégia, demanda, receitas,
custos principais, principais insumos, etc., e, por fim, fluxo de caixa estimado do negdécio,
considerando alguns cendrios possiveis — no caso dos planos de negocio exigidos nas lici-
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Nos setores de transportes, no ambito da Unido, houve uma demoni-
zacdo politica do PN: ele € visto como instrumento que cria risco de
atrasos desnecessarios nas licitagdes e que permite ganhos inadequados
do concessionario nos processos de recomposi¢ao do equilibrio economi-
co-financeiro dos contratos. Particularmente, é comum atualmente, no
ambito do Governo Federal, culpar o PN pelo atraso de mais de um ano
na celebra¢do do contrato de concessio da BR-101 (ES), por conta de
disputa judicial. A discussdo na esfera administrativa e judicial em torno
do preenchimento adequado das rubricas do PN pelo participante que
ofertou a proposta mais competitiva retardou a assinatura do contrato.

Além disso, também no dmbito do Governo Federal, culpa-se o PN
pelos problemas recentemente detectados na drea de fiscalizagdo de
contratos de concessdo rodoviaria da ANTT. Nesse caso, o argumento
seria que o PN daria ao regulador uma liberdade que, em contexto de
eventual captura do regulador pelo regulado, permitiria a espoliacao dos
usudrios pelo concessiondrio e por agentes publicos mal intencionados.

A solu¢@o subministrada para dar consequéncia a essas criticas no
ambito do Governo Federal sdo as seguintes:

tagoes de concessdo comum e PPP, podemos distinguir claramente trés partes, que terminam
tendo funcdes diferentes na licitagdo:

A primeira, que podemos denominar de estratégica, na qual o participante da licitacdo
prové informagdes sobre o negdcio, suas caracteristicas, principais riscos, custos, e receitas,
e sobre como ele pretende se financiar e se organizar para explora-lo;

A segunda, a qual tem natureza mais técnica, que envolve estudo preliminar e anteprojeto,
conceituagao e plantas esquemdticas, cortes, elevacdes, perspectivas, ou equivalentes, tudo
a depender evidentemente do tipo de obra, servico ou equipamentos envolvidos na consecu-
¢ao do objeto da concessio;

A terceira, que consubstancia fluxo de caixa, na qual é apresentada um conjunto de planilhas,
geralmente em meio digital, preenchidas pelo participante da licitacdo, com base em modelos
(“templates™) disponibilizados pelo Poder Publico juntamente com o edital, das quais constam
informacdes sobre estimativas de receitas e custos de investimento e operacdo ano a ano,
custos financeiros, de capital proprio e de terceiros, forma de financiamento, e demais pre-
missas financeiras utilizadas pelo participante da licitagdo para planejamento da concessio.
Feita uma primeira defini¢ao do plano de negdcios, duas notas precisam ser feitas.

Em primeiro lugar, é importante observar que as discussdes sobre o plano de negdcios podem
ser desdobradas em dois topicos correlatos: o primeiro, sobre a sua utilizagdo na licita¢do,
como instrumento para selecionar participantes; e, o segundo sobre seu uso enquanto anexo
do contrato, para mera informagio do Poder Concedente, ou como instrumento vinculante
para a recomposi¢io do equilibrio econémico-financeiro do contrato”.

Cf.: RIBEIRO, Mauricio Portugal. Concessées e PPPs — melbores priticas em licitacdes e
contratos. Sao Paulo: Editora Atlas, 2011, p. 33 e seguintes.
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a) Excluir o plano de negocios do processo de licitagio — conviver-
-se-ia com a situacdo algo esdruxula em que os bancos apresen-
tam cartas assinalando que leram e aprovaram um plano de
negocios, mas ele ndo é trazido ao conhecimento do Poder Pu-
blico no processo licitatério — ou seja, teriamos o “plano de
negocios oculto” nas licitacoes.

b)  Substituir o método tradicional de uso do PN para recomposi¢ao
do equilibrio econémico-financeiro pela metodologia do fluxo
de caixa marginal e pela adocdo de uma série de outros meca-
nismos que supostamente “automatizam” a recomposi¢do do
equilibrio econémico-financeiro do contrato.®

Ainda que as criticas a alguns usos do PN possam ter mérito, e ain-
da que os problemas nos quais a critica se baseia sejam reais e deman-
dem reflexao e busca de solugao, o tema que eu quero abordar nesse
artigo € que a demonizacao politica do PN, no ambito do Governo
Federal, levou a busca por coibi-lo a qualquer custo, desconsiderando-
-se os limites técnicos dos proprios mecanismos substitutivos do PN,
como, por exemplo, os limites do uso tecnicamente consistente da me-
todologia do fluxo de caixa marginal.

Esse uso dos mecanismos substitutivos do PN para além da sua pro-
pria capacidade técnica cria uma série de outros problemas na regulagio
dos contratos que tém sido em regra ignorados nos processos de mode-
lagem dos contratos. S3ao esses problemas que eu gostaria de trazer a
tona no presente trabalho.

Nas linhas a seguir, pretendo: (a) trazer a tona, avaliar e revisar as
criticas aos usos do PN em licitacdes e contratos de concessao e PPP; (b)
explicar os fundamentos econémicos e juridicos da recomposicao do
equilibrio econémico-financeiro por eventos que o contrato estabelece
que sdo risco de uma parte, mas que atingem negativamente a outra
parte do contrato, focando particularmente na discussdo sobre a taxa

3 Refiro-me ao fator D, fator C, fator Q etc. previstos nos contratos de concessio de rodo-
vias e aeroportos federais.
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a ser utilizada para dilui¢ao no tempo da compensagio financeira a
parte atingida por evento que € risco da outra parte; (c) mostrar os li-
mites da metodologia do fluxo de caixa marginal quando empregada
para a recomposi¢do de equilibrio econdémico-financeiro por eventos
que sdo risco de uma parte, mas atingem a outra parte do contrato, e
os limites dessa metodologia também para a recomposi¢ao do equilibrio
econdmico-financeiro por novos investimentos.

O modo como esse estudo foi redigido pressupde alguma familiari-
dade do leitor com o funcionamento do PN nas licitacoes de concessoes
e PPPs e na regulacdo dos contratos.

1.5.2. O PLANO DE NEGOCIOS COMO INSTRUMENTO PARA JULGAMENTO DA
EXEQUIBILIDADE DE PROPOSTA

Eu sempre fui bastante cético quanto a utilizagio do PN como instru-
mento para definicdo da inexequibilidade de proposta.® E que me
parece extremamente dificil distinguir — em um processo licitatorio
formal como o brasileiro, no qual é inviavel didlogo competitivo — uma
proposta simplesmente agressiva, mas exequivel, de uma proposta
inexequivel.

Para entender por que, vale a pena distinguir os dois angulos possiveis
de analise de um plano de negdocios em uma licitagao.

O primeiro é o de coeréncia interna entre as informagoes nele veiculadas.

O segundo é o de correspondéncia entre as estimativas nele veicula-
das e a realidade.

A andlise de coeréncia interna pode ser feita no processo licitatorio.

A analise, contudo, da correspondéncia com a realidade dos valores
dos custos, estimativas de quantitativos para dimensionamento dos
investimentos, demanda etc. é extremamente dificil de ser realizada. Em
um contexto em que as licitagoes fossem menos formalistas e que hou-

¢ RIBEIRO, Mauricio Portugal. Concessdes e PPPs — melhores prdticas em licitacées e
contratos. Sao Paulo: Editora Atlas, 2011, p. 33 e seguintes.
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vesse no Brasil um sistema de didlogo competitivo, talvez fosse possivel
realizar esse tipo de analise, por meio do questionamento pelo Poder
Concedente, ao longo do processo de dialogo competitivo, por exemplo,
dos nimeros, estimativas etc. de um participante da licitagdo que des-
toasse dos demais participantes.’

Todas as vezes que estive no Poder Publico responsavel pela conducao
de uma licitagdo, ou como assessor do Poder Publico, parecia-me sempre
que o PN era apenas um instrumento para sistematizar informagoes cuja
correspondéncia com a realidade dificilmente poderia ser checada ao
longo da licitagio.

Nesse sentido, a inica coisa que me parecia viavel analisar no ambi-
to de uma licitagdo era a coeréncia interna das informagdes veiculadas
pelo PN.

Sempre pairava para mim a questao sobre se essa possibilidade de
andlise da coeréncia interna do PN era suficiente para justificar a sua
exigéncia na licitagdo. Na grande maioria das vezes, me parecia que nio.

Atualmente, com o recente glamour em torno do Brasil e dos pro-
jetos de infraestrutura, tenho visto, contudo, licitagcdes em que os
valores ofertados parecem completamente descolados da realidade,
tdo assim que ¢é dificil imaginar um PN internamente coerente que
articule essas informagdes. Ao mesmo tempo, ha uma clara percepgio
de que essas ofertas agressivas tém resultado na assinatura de contra-
tos que ndo sdo executados adequadamente, os investimentos sdao
adiados e o usudrio termina, na pratica, penalizado, como tem ocor-

7 Vale trazer a tona nota constante do escrito anterior de minha autoria: “O Poder Conce-
dente poderia, em casos como esse, abrir diligéncia, com base no artigo 43, §3°, da Lei 8.666/93
e solicitar as informagdes necessarias para esclarecimento do problema. A dificuldade, neste
caso, é que as incertezas quanto a aderéncia dos custos a realidade sdo de tal monta, que um
mero procedimento desse tipo ndo traria necessariamente mais seguranga para o Poder Pu-
blico. Além disso, ao apontar falhas menores no preenchimento do plano de negécios, o Poder
Publico abre o espago para que esse ponto vire objeto de questionamento pelos outros parti-
cipantes da licitagdo, e — no formalismo do nosso processo licitatorio — essas falhas menores
e formais podem levar a desqualificacdo ou desclassificagiao de proponentes sérios. Por isso,
na prética, uma comissio de licitagdo experimentada s6 converteria em diligéncia falhas
extremamente relevantes e que pudessem ser sanadas sem por em risco o processo licitatorio.”
Cf.: RIBEIRO, Mauricio Portugal. Concessoes e PPPs — melbores prdticas em licitacoes e
contratos. Sao Paulo: Editora Atlas, 2011, nota de rodapé 144, pagina 113.
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rido, por exemplo, com alguns dos 7 lotes de rodovias federais que
foram licitados em 2007.3

Nesse contexto, tenho me perguntado em que medida exigir dos
participantes da licitacao que articulem o seu cdlculo em um plano de
negbcios poderia ao menos garantir um minimo de coeréncia entre as
informacdes sobre o projeto usadas pelos participantes da licitacdo para
realizar as suas propostas.’

Seria viavel, por exemplo, requerer que os participantes da licitaciao
entregassem planos de negdcios em formato de planilha Excel, que sa-
tisfizessem a um conjunto de testes, por exemplo, relativos ao indice
minimo de cobertura da divida, alavancagem maxima e outros estabe-
lecidos em coeréncia com as condi¢oes de mercado para projetos desse
tipo.'® A rigor, isso ndo impediria que um participante da licitacdo
simplesmente fizesse estimativa completamente dissociada da realidade,
mas que satisfizesse a esses testes. Mas, de qualquer modo, isso daria
alguns limites ainda que formais a proposta.

Note-se ainda que, na estrutura das licitagoes atualmente utilizadas
no Governo Federal para os setores de transportes, a utilizagio do PN
para controle de exequibilidade de propostas iria requerer uma reflexao
sobre a sua compatibilizagdo com a logica de lances em viva-voz ou
eletronico. E que, ao realizar lances em viva-voz ou eletronicos, quaisquer
que sejam os numeros colocados no PN entregue juntamente com a
proposta ou com os documentos de habilitacdo se tornam invalidos, ja

8 Note-se que para esses 7 lotes havia a exigéncia de entrega, ao longo da licitacio do PN
e isso ndo evitou a realizagdo de ofertas de valor de tarifa extremamente agressivas, que
terminaram ndo sendo honradas pelos concessionarios, pois os principais investimentos
previstos nos contratos ou foram feitos muitos anos depois do neles previsto ou nio foram
ainda realizados.

No ambito do financiamento desses projetos, o BNDES tem tratado a distancia entre as
propostas e a realidade por meio da estipulagdo de mecanismos que, em ultima anilise, leva
o BNDES a ndo tomar o risco propriamente do projeto. Permanecem em vigor, ao longo do
contrato de financiamento, mecanismos que permitem ao banco exigir novos aportes dos
controladores da concessiondria, sempre que as receitas da concessdo ndo sejam suficientes
%ua cobrir os custos do financiamento e da operagdo da concessiogéria.

A sugestdo de incluir esses testes no plano de negdcios em licitagdo me foi feita pela
primeira vez por Adriano Maia, a quem agradeco pelo aprendizado que tive na discussido
que tivemos recentemente sobre esse tema.
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que a proposta final, vencedora do certame, tera valor diferente daque-
la espelhada no PN."

Uma alternativa seria o PN prever, além do preco consignado na
proposta, margem de varia¢do do prego até onde o participante acha
ser viavel executar a proposta. Se esse sistema fosse adotado, todavia, a
questdo que emergiria é: por que nao fazer, entdo, uma licitagdo com
apenas a fase de propostas escritas, excluindo-se a fase em viva-voz? Se
a ideia é que a proposta escrita (e o respectivo PN) reflita o valor da
melhor proposta do participante da licitagdo, entdo a licitagio com
apenas uma fase de propostas escritas em envelopes fechados seria a
melhor forma de realizar o certame.

Um uso do PN que tem me parecido util — particularmente em pro-
jetos em que ha custos ndo revelados, ou de dificil identificagdo e no
qual o Governo, por razoes politicas, ndo queira dar prazo suficiente a
iniciativa privada para a realizagdo de estudos profundos o suficiente
para revelar esses custos — € incluir no edital exigéncia do participante
da licitacdo consignar no PN valores minimos para lidar com custos
(por exemplo, de compensagdes ambientais, desapropriagdes etc.) que
o Poder Publico ja saiba existir.

Esse uso do PN diminui:

(a) aassimetria de informagoes entre o Poder Concedente e os par-
ticipantes da licitagdo (por meio desse mecanismo o Poder Pu-
blico transfere informagdo sobre o custo estimado para lidar
com os problemas relacionados ao projeto); e, o que € mais
importante,

(b) a assimetria de informacgdes entre os participantes da licitacio,
de modo a evitar a selecao adversa na licitacio — evita que
participantes que estudem mais profundamente o problema
percam competitividade por incluirem em suas respectivas pro-

" Marcelo Lennertz me chamou atencdo, com razio, de que esse problema ocorre mesmo
sem a exigéncia de apresentagcdo de PN. Na rodada passada de licitacdo de concessdo de
aeroportos, a institui¢ao financeira declarava que a proposta escrita era exequivel, mas ndo
era chamada a ratificar o lance vencedor no leildo em viva-voz.
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postas o custo de lidar com o problema, que participantes que
ndo realizaram esforco para obter as informagoes ndo conside-
rardo nas respectivas propostas e, por isso, esses ultimos terdo
propostas mais competitivas.'?

1.5.3. O PLANO DE NEGOCIOS COMO INSTRUMENTO PARA RECOMPOSICAO
DO EQUILIBRIO ECONOMICO-FINANCEIRO

O instituto do equilibrio econdmico-financeiro dos contratos adminis-
trativos abrange basicamente dois tipos de compensag¢des financeiras
entre as partes:

a) A compensacdo financeira pela ocorréncia de eventos que sdo
risco de uma das partes, mas que afetam negativamente a outra
parte.

b) A compensagio financeira pela inclusio de novos investimentos
no contrato ou por mudangas no seu escopo.

Ambas essas compensacdes financeiras podem ser feitas utilizando
como referéncia o PN origindrio do contrato. Os contratos de concessdao
de rodovias federais a partir de 2009, por consequéncia inclusive de
criticas que fiz no passado, limitaram o uso do PN as compensacdes
financeiras pela ocorréncia de eventos que sao risco de uma parte, mas
afetam a outra parte.

A seguir, tanto a ANTT (neste caso por exigéncia do TCU") como
a ARTESP evoluiram no sentido de adotar, para novos investimentos,
mesmo em contratos em curso, a recomposi¢ao do equilibrio econdmico-

12 H4, certamente, outras opgoes para resolver o problema da selecdo adversa na licitagio.
Uma delas seria simplesmente atribuir o risco relativo ao objeto sobre o qual ha dificuldade
de obtencdo de informagio ao Poder Publico. Isso faria com que esse objeto nio afetasse a
concorréncia na licitagdo, pois qualquer que seja o custo envolvido na remediacdo do pro-
blema, esse custo serd de responsabilidade do Poder Publico.

13 Acérdio TCU, n® 2.154/2007. As exigéncias constantes desse acérddo foram responsaveis
por gerar a Resolu¢do ANTT n. 3.651/11, de 7 de abril de 2011.
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financeiro por fluxo de caixa marginal. O uso do PN como referéncia
para as compensagoes financeiras ficava, entao, restrito aquelas situacoes
em que ocorre evento gravoso que € risco de uma parte, mas afeta a
outra parte do contrato.

A partir de entdo, foi comum buscar-se limitar ou até mesmo abolir o
uso do PN para realizagdo da recomposi¢ao do equilibrio econdémico-fi-
nanceiro. Por exemplo, nos contratos de concessido dos aeroportos de
Guarulhos, Brasilia e Viracopos, e, depois nos contratos dos aeroportos
de Galedo e Confins e das rodovias federais da 3* Etapa, Fase I1I, da ANTT,
licitadas em 2013 e 2014, o PN foi abolido como instrumento de recom-
posicdo do equilibrio econémico-financeiro e foi adotada, para ambas as
hipoteses acima descritas, a metodologia do fluxo de caixa marginal.'*

A seguir, vou descrever e avaliar as criticas ao PN como instrumen-
to para a recomposi¢ao do equilibrio econémico-financeiro. O objetivo
¢ definir quais criticas tém mérito, em que casos faz sentido continuar
usando o PN e em que casos ele deve de fato ser substituido.

11.5.3.1. CRITICAS AO PLANO DE NEGOCIOS

Estudando, a partir de 2002, o uso tradicional do PN pela ANTT e AR-
TESP no setor de rodovias, fui possivelmente um dos primeiros a fazer
publicamente duas criticas sobre o plano de negdcios como instrumento
para a realizagdo do equilibrio econdmico-financeiro em concessoes: '

(a) A primeira sobre as distor¢des que o uso tradicional do PN re-
alizava na matriz de riscos contratual.

(b) A segunda sobre os ganhos auferidos por concessionarios por
consequéncia do uso da rentabilidade estimada no PN como re-

14 Cf.: Clausula 6.26 da minuta de contrato de concessdo (anexo 25 do Edital) e anexo §
(Fluxo de Caixa Marginal) dos editais e contratos daquelas concessdes.

Essas criticas foram o ponto de partida para desenvolvimento da Cldusula sobre recom-
posicao do equilibrio econdmico-financeiro constante do contrato de concessao das rodovias
BR 116/324. Mas elas s6 ganharam forma analitica no meu livro sobre melhores praticas em
licitagdes e contratos de concessdo e PPPs. Cf.: RIBEIRO, Mauricio Portugal. Concessées e
PPPs — melhores prdticas em licitacoes e contratos. Sao Paulo: Editora Atlas, 2011, itens
XV.2.3 e seguintes.
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feréncia para novos investimentos, cuja decisao de realizacdo era

tomada varios anos apods a assinatura do contrato de concessao.

Como vou mostrar a seguir, essas criticas foram ouvidas e se desen-

volveram mecanismos!® para resolvé-las, de maneira que, atualmente:

i) Pararesolver a critica relativa a distor¢ao da matriz de riscos
— praticamente todos os contratos que preveem o uso do PN
como instrumento para recomposi¢cao do equilibrio econd-
mico-financeiro dizem claramente que o concessionario s6
pode solicitar recomposi¢ao do equilibrio quando o evento
for risco atribuido pelo contrato ao Poder Concedente.!”

ii) Para resolver a critica relativa ao uso das premissas finan-
ceiras do PN para novos investimentos — foi desenvolvida
a recomposi¢do do equilibrio econéomico-financeiro por

fluxo de caixa marginal.

A seguir vou descrever em mais detalhes as criticas aos usos inade-
quados do PN e os remédios que foram e estdo sendo adotados para
resolver os problemas que apontei.

11.5.3.1.1. PLANO DE NEGOCIOS E A DISTORGAO DA MATRIZ
DE RISCOS

O PN era utilizado como referéncia para a manutengao da rentabilida-
de do negocio (taxa interna de retorno do projeto) muitas vezes sem
qualquer preocupacdo com a distribuicdo de riscos contratual.

6 Eu mesmo tive oportunidade de participar de projetos em que mecanismos para isso
foram desenvolvidos, como, por exemplo, clausulas contratuais sobre a recomposi¢io do
equilibrio econdmico-financeiro, que deixavam claro que a solicitagdo pelo concessiondrio
da recomposi¢do do equilibrio econdémico-financeiro s6 pode se realizar se o risco do even-
to causador do desequilibrio estiver claramente atribuido ao Poder Concedente.

17 Clausula com redagio nesse sentido foi incluida no contrato de concessiao das rodovias
BR 116/324 ¢ depois copiada e reproduzida em todos os contratos de concessio ou PPP
modelados pela EBP e pela parceria IFC, BNDES e BID para estruturagdo de projetos.
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Nesse contexto, o PN virava um instrumento para fazer “mark up”
de precos. Se o concessionario, por exemplo, ndo conseguia gerir ade-
quadamente um risco que o contrato lhe atribuia e isso reduzia a sua
rentabilidade, ele simplesmente mostrava ao regulador que a sua ren-
tabilidade real era menor do que a estimada no PN e, solicitava, por
essa razdo, a recomposi¢ao do equilibrio para atingir a rentabilidade
estimada.

Essa pratica distorcia completamente a distribuicdo de riscos contra-
tual, e terminava por garantir ao concessionario a rentabilidade previs-
ta em sua proposta independentemente do concessiondrio ter o
desempenho na prestacdo dos servigcos necessario para obter aquela
rentabilidade.

Isso, contudo — até como consequéncia da critica que fiz e do tra-
balho de desenvolvimento de um novo modelo de contrato de concessio
de rodovias, realizado em torno do projeto da concessiao da BR 116/324
(e depois fartamente reutilizado em projetos federais e estaduais) — foi
resolvido pela utilizagao de contratos com matrizes de riscos muito mais
detalhadas que aquelas que originalmente constavam dos contratos de
concessao de rodovias pré-2005 (ano em que foi desenvolvida a minuta
de contrato da BR 116/324).

Todos os contratos de concessdo de rodovias (e nos demais setores
em que o mesmo modelo foi utilizado) a partir de entdo passaram a
consignar que so € cabivel a recomposi¢ao do equilibrio econdmico-fi-
nanceiro a favor do concessionario se o evento causador do desequilibrio
for risco atribuido pelo contrato ao Poder Concedente.

A farta utilizagdo em outros projetos do conjunto de clausulas que
constou do projeto da BR 116/324' e a disseminagdo da critica que eu
fazia a visao tradicional de equilibrio econdémico-financeiro de contratos
que tornava isso viavel, praticamente resolveram o problema da distor-

8 0 BNDES e as suas parceiras com a EBP — Estruturadora Brasileira de Projetos e como
0 IFC e o BID foram os responsdveis por difundir para outros setores de infraestrutura os
mecanismos que foram desenvolvidos no contrato da BR 116/324. Alguns desses mecanismos
sofreram aperfeicoamentos, outros, no entanto, tiveram usos diversos da sua concepgao
originaria, como é o caso do que ocorreu com o fluxo de caixa marginal, conforme aponta-
remos no item II.5.5 abaixo.
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¢do da matriz de riscos, que ocorria por consequéncia do uso tradicional
do PN, particularmente no setor de rodovias, pela ANTT e ARTESP.

A grande maioria dos contratos de concessdo e PPP nos setores de
transportes atualmente consigna que a recomposi¢ao do equilibrio em
favor do concessionario s6 pode ser realizada quando o risco do evento
causador do desequilibrio tiver sido contratualmente atribuido ao Poder
Concedente. Por isso, na minha visdo, esse problema, da perspectiva da
modelagem contratual, esta resolvido. Trata-se, portanto, de uma criti-
ca que se refere a um problema passado, muito comum nos contratos
celebrados pré-2005.

A questdo que ainda paira € saber se, na pratica, os reguladores estao
de fato fazendo a verificacdo que o evento causador do desequilibrio é
responsabilidade contratual do Poder Concedente antes da realizagio
da recomposi¢ao do equilibrio econémico-financeiro a favor do conces-
sionario, Nao tenho dados sobre isso e é bastante dificil fazer levanta-
mento para obté-los. Mas a minha experiéncia é que, a0 menos no
ambito do Governo Federal, até pelo temor da atividade fiscalizatéria
dos 6rgdos de controle, tem sido condi¢ao da obtencdo do reequilibrio
por concessiondrios a prova de que o risco do evento que causou o de-
sequilibrio esta atribuido ao Poder Concedente.

11.5.3.1.2. PLANO DE NEGOCIOS COMO INSTRUMENTO PARA
RECOMPOSICAO DO EQUILIBRIO ECONOMICO-FINAN-
CEIRO POR NOVOS INVESTIMENTOS

O outro problema que eu apontava no uso tradicional do PN era a uti-
lizagdo das suas premissas financeiras para a recomposic¢ao do equilibrio
econdmico-financeiro pela inclusdo de novos investimentos, em contex-
to em que a melhoria da situagao macroecondmica do pais havida nos
ultimos 20 anos tornava as condi¢des originarias do PN extremamente
benéficas para o concessionario, quando utilizadas como referéncia para
a modelagem de novos investimentos.

Eu dizia, entdo, que a utilizacdo do PN como instrumento para re-
composi¢ao do equilibrio por novos investimentos levava a que o con-
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cessionario se apropriasse sozinho de ganhos que decorriam de eventos
fora do seu controle (melhoria da situagdo macroeconémica do pais).

Foi nesse contexto que desenvolvi, também no dmbito da estrutura-
¢do do projeto da BR 116/324, em conjunto com diversos colegas do
Governo Federal," as cldusulas para aplicagdo, pela primeira vez no
Brasil, da metodologia do fluxo de caixa marginal para a recomposicao
do equilibrio econdmico-financeiro.

E importante notar que essas cldusulas, quando foram desenvolvidas,
estavam voltadas apenas para a recomposi¢ao do equilibrio economico-
-financeiro por novos investimentos. Nao havia, entdo, a intengdo de
aplicar o fluxo de caixa marginal a recomposiciao do equilibrio econo-
mico-financeiro pela ocorréncia de riscos atribuidos a uma parte, mas
cujas consequéncias gravosas atingissem a outra parte do contrato.

Alids, a minha percepg¢ado ja nessa época era que, pelas razdes que
exponho no item I1.5.5.2 abaixo, a utiliza¢io da metodologia do fluxo
de caixa marginal para a recomposic¢ao do equilibrio econdmico-finan-
ceiro por qualquer ocorréncia que ndo seja a inclusdo de novos investi-
mentos no contrato configura, em regra, impropriedade técnica.

1.5.4. O PARAMETRO PARA A COMPENSACAO FINANCEIRA DA PARTE ATINGI-
DA POR EVENTO QUE E RISCO DA OUTRA PARTE

A compensagdo pela ocorréncia de eventos cujo risco é atribuido pelo
contrato a uma das partes, mas que afetam a outra parte, deveria res-
tabelecer a condi¢do econdmico-financeira da parte atingida anterior
a0 evento gravoso.

Qualquer metodologia que implique em deixar a parte atingida em
condicdo pior do que a que tinha antes da ocorréncia do evento gravo-

19 Estiveram envolvidos entre outros, pelo BNDES, Marcos Barbosa Pinto, Henrique do
Amarante da Costa Pinto, Marcelo Miterhof, Rodolfo Torres, Cleverson Aroeira e Paulo de
Meira Lins; pelo Ministério do Planejamento, Or¢camento e Gestido, Ruy Moraes, Barbara
Brito, Lucas Prado, Bernardo Figueiredo, Antonio Henrique Silveira, Arno Meyer, Antonio
José Alves e outros.
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so é inadequada para esse fim, pois reduz a eficiacia da prépria matriz
de riscos contratual.

1.5.4.1. OPCOES TEMPORAIS EM RELACAO A RECOMPOSICAO DO
EQUILIBRIO ECONOMICO-FINANCEIRO PARA INVESTIMENTOS
PREVISTOS NO CONTRATO ORIGINARIO

Existem duas opg¢des temporais para a recomposicdo do equilibrio
econdmico-financeiro em concessoes e PPPs:

a) A primeira é o pagamento a vista de indenizacdo a parte afeta-
da por evento que é risco de outra parte.

b) A segunda é a dilui¢ao do pagamento dessa compensacio finan-
ceira no fluxo de caixa da concessionadria.

Quando se trata de evento que é risco do Poder Concedente, mas
que afeta negativamente o fluxo de caixa da concessionaria, o Poder
Concedente geralmente ndo quer pagar a vista a concessiondaria. Isso
porque um pagamento a vista a um concessionario, apesar de ser algo
completamente legitimo, possivelmente geraria manchetes de jornais
desfavoraveis.

Além disso, possivelmente, para realizar tal pagamento, o Poder
Executivo teria que aprovar uma modifica¢io da lei or¢amentaria junto
ao Poder Legislativo. E isso também tem custos politicos que sao dificeis
de serem assumidos pelo Poder Executivo quando o evento em si (isto
€, 0 pagamento ao concessionario) ndo gerar bonus politicos nem para
o Poder Executivo, nem para o Poder Legislativo.

Essas notas vém a proposito de dizer que, na pratica, o Poder Con-
cedente nunca paga ao concessionario a vista para compensa-lo finan-
ceiramente por ter sofrido as consequéncias gravosas de riscos que sao
do Poder Concedente. Portanto, na pratica, o Poder Concedente diluira
no tempo a compensagao financeira aos concessionarios por eventos
que sao risco do Poder Concedente, mas cuja ocorréncia afeta negati-
vamente a0 concessionario.
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A questdo central, nesse contexto, é qual a taxa a ser utilizada para
diluir no tempo esse adiamento da compensacdo ao concessionario por
ter sofrido consequéncias de riscos que sao do Poder Concedente. Essa
discussdo sobre a taxa leva também a uma discussdo sobre a fonte des-
sa taxa (se ela dever contratual, se ela deve ser objeto de regulamento
etc.).

Observe-se, por fim, que apesar da taxa contratual (para dilui¢ao no
tempo da compensagio por eventos gravosos que atinge uma das partes,
mas que € risco da outra) ser em tese uma via de mao dupla (incidiria
sobre a dilui¢do no tempo da compensacdo por eventos que so risco de
qualquer das partes), na pratica, como o concessionario, na condi¢ao
de quem implanta e opera diretamente projeto, esta muito mais expos-
to a ser atingido por riscos que sao de responsabilidade do Poder Con-
cedente — do que o Poder Concedente esta exposto a riscos de
responsabilidade do concessionario — eventuais diferencas entre a taxa
de rentabilidade do concessionario e a taxa para diluicao no tempo da
compensac¢ao financeira tendera a ter impacto muito maior para o con-
cessionario que para o Poder Concedente.

Na proxima rubrica, vou tratar da discussio sobre a fonte dessa taxa.
No item seguinte, vou tratar da metodologia para a sua estipulagao.

11.5.4.2. A FONTE DA TAXA A SER UTILIZADA PARA DILUIR NO TEMPO
EVENTUAL COMPENSACAO POR EVENTOS GRAVOSOS QUE
SAO RISCO DE UMA PARTE, MAS AFETAM NEGATIVAMENTE A
OUTRA PARTE

A discussdo sobre qual a taxa a ser utilizada para diluir no tempo a
compensag¢ao das partes (mas que em regra, como ja notei acima, atin-
gird o concessiondrio) tem dois aspectos: o primeiro é a fonte onde se
obtém essa taxa; o segundo € a relagdo entre o valor dessa taxa e a taxa
de atratividade do negdcio estipulada pelo concessionario. Como se vera
abaixo esses dois aspectos se entretecem na discussdo sobre a fonte da
taxa a ser utilizada.
Em relacdo a fonte, a discussdo € se a taxa deve ser:
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(a) estabelecida pelo Poder Concedente, em regulamento ou no
contrato de concessdo; ou,

(b) uma taxa estipulada pela concessionaria em sua proposta —
nesse caso a vincula¢do das partes a essa taxa seria contratual.

Em relagao a fonte, a minha percepg¢ao é que faz sentido que ela seja
ou estabelecida no contrato, ou estipulada pelo concessionario em sua
proposta origindria. Em ambos esses casos, a vinculagdo das partes a
taxa teria origem no contrato.

Nio me parece fazer nenhum sentido que a fonte dessa taxa seja
regulamento da agéncia reguladora que pode ser modificado a qualquer
tempo, de maneira que o concessiondrio fica completamente a mercé da
decisdo do regulador sobre um aspecto que pode impactar de maneira
peremptoria a sua rentabilidade.

Essa solucdo de remeter a regulamento da agéncia a defini¢ao da taxa
para dilui¢cdo no fluxo de caixa das compensacoes financeiras foi ado-
tada nos recentes editais/contratos de concessao dos aeroportos de
Guarulhos, Brasilia, Viracopos, Galedo, Confins e em todos os contra-
tos de concessido de rodovias da 3° Etapa, Fase I1I, da ANTT que reme-
teram ao processo de revisdo contratual a definicdo da taxa de
desconto a ser utilizada na metodologia do fluxo de caixa marginal.
Nagqueles contratos, esse fluxo é a forma de recomposi¢io do equilibrio
economico-financeiro adotada para ambos os casos, compensagdes por
novos investimentos ou compensacdes por riscos atribuidos a uma par-
te, mas cujas consequéncias afetam a outra parte.

O fato de nao haver clareza sobre essa taxa no ato de assinatura do
contrato tira a credibilidade da propria distribuicao de riscos. Isso
porque a incerteza sobre a taxa cria incerteza sobre se uma parte serad
adequadamente compensada quando vier a sofrer as consequéncias
gravosas de riscos atribuidos a outra parte. Ora, isso atinge a propria
efetividade da distribuicdo de riscos.

Por essa razdo, parece-me um erro técnico remeter a regulamento a
defini¢do da taxa a ser utilizada para diluicao no tempo das compensa-
¢oes por riscos a serem atribuidos a uma parte, mas cujos eventos gra-
VOsSOs impactam a outra parte.
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Restam, portanto, duas op¢des que me parecem razoaveis como
fonte da taxa para dilui¢do no tempo da compensagao financeira.

A primeira seria estabelecer no contrato que sera utilizada a taxa de
rentabilidade prevista no PN. A taxa nesse caso seria estipulada pelo
vencedor da licitacdo, ou ao tempo em que realizou a sua proposta, ou
como condic¢do da assinatura do contrato — a depender do momento
em que as regras da licitagao exigiram a entrega do PN.2*?!

Essa opc¢do tem o mérito de trazer para o contrato a taxa de renta-
bilidade declarada pelo investidor. Eventuais dilui¢des no tempo de
compensagoes financeiras ao concessionario por riscos que sao do Poder
Concedente, se realizadas utilizando essa taxa, estariam usando a taxa
de atratividade do negocio estipulada pelo proprio participante da lici-
tagdo (que se tornou concessiondrio), de maneira que, rigorosamente,

20 No passado, critiquei varias vezes a ideia, expressada de forma irrefletida por alguns dos
nossos doutrinadores do Direito Administrativo, de que a taxa interna de retorno prevista no
PN € necessariamente vinculante para efeito de recomposi¢ao do equilibrio econdémico-finan-
ceiro. De fato, a minha opinido é que, para efeito de recomposi¢ao do equilibrio econémico-
-financeiro, o que importa é o que esta estabelecido no contrato. Se o contrato de concessdo
diz que a taxa prevista no PN sera utilizada para diluir no tempo as compensagdes financeiras,
entdo € essa regra que vale. Se o contrato, por sua vez, estabelece, por exemplo, uma féormula
para cédlculo da recomposi¢do do equilibrio, vale o que esta previsto no contrato.

Nao fazia e continua sem fazer qualquer sentido para mim o argumento — as vezes usados
por doutrinadores tradicionais do Direito Administrativo — de que haveria uma vinculacdo
intrinseca do direito a recomposi¢do do equilibrio econdémico-financeiro a taxa de retorno
do projeto prevista no PN. Na minha opinido, o que faz sentido econdmica e juridicamente
¢é que valha a regra prevista no contrato, pois foi com base nessa regra que o concessiondrio
estipulou o prego da sua proposta (quando ainda na condigio de participante da licita¢do).
21 Observe-se que, se essa solugdo for adotada, talvez seja conveniente tornar as referéncias
de custo do plano de negdcios vinculantes para efeito de recomposi¢ao do equilibrio econo-
mico-financeiro por eventos cujo risco é de uma parte, mas cuja ocorréncia afeta a outra
parte. E que se esses itens de custo ndo forem vinculantes, havera incentivo para o conces-
siondrio, por ocasido da formula¢dao do seu plano de negdcios, subestimar os custos para
maximizar a rentabilidade estimada no plano de negécios. E que, em contexto em que a taxa
de rentabilidade for vinculante, mas os custos nio o sejam, o concessiondrio terd incentivo
para superestimar a taxa de rentabilidade e reduzir artificialmente os custos para efeito de
confec¢do do plano de negdcios, de maneira que, sempre que houver a recomposi¢io do
equilibrio econdmico-financeiro a rentabilidade a ser utilizada seja a mais alta possivel. Se,
contudo, os custos forem vinculantes, o concessiondrio perdera o incentivo para superestimar
a sua rentabilidade. E que, quando for realizada a recomposicio do equilibrio econémico-
-financeiro, os custos estimados no plano de negdcios serdo usados também como referéncia
de maneira que empurra-los artificialmente para baixo quando da confec¢do do plano de
negocios pode ndo ser uma boa estratégia para o concessiondrio no longo prazo.
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essa diluicio do pagamento no tempo se faria neutra, de uma perspec-
tiva econdmica, para o concessionario, eis que realizada usando a sua
taxa de rentabilidade estimada (e declarada) como condigio para entra-
da na concessido.?

A outra opgao seria prever uma férmula no contrato de concessdo
para a dilui¢do no tempo dessas compensagdes. Nesse caso, a taxa seria
estipulada pelo Poder Concedente quando da definicio da minuta de
contrato submetida a licitacao.

Essa taxa, a rigor, serd superior ou inferior aquela que o concessio-
nario usou na sua estimativa de rentabilidade para o negécio.

Da perspectiva do Poder Concedente, essa serd em regra percebida
como uma taxa justa, eis que calculada com premissas que ele estabeleceu.

Essa percep¢do, contudo, nem sempre serd a mesma para o con-
cessionario.

Para o concessionario, eventual diferenga — entre a taxa contratual
para dilui¢do no tempo de compensacdes por riscos que siao da outra
parte — sera percebida em si como um risco: o risco de que a sua com-
pensacdo por riscos que sao do Poder Concedente seja insuficiente para
lhe por na condigao anterior a ocorréncia do evento gravoso; risco esse
que, como ja disse acima, afeta a credibilidade do sistema contratual de
distribuicao de riscos.

A depender de quao grande for a diferenga entre a taxa estipulada
no contrato pelo Poder Concedente e as taxas de mercado para implan-
tar e operar projetos semelhantes, talvez os potenciais participantes da
licitacdo resolvam nao entrar na licitacio, por terem a percepg¢ao de que
o sistema de compensag¢ao pela ocorréncia de eventos que afetem o
concessiondrio, mas que sdo risco do Poder Concedente, simplesmente
nao € sério.

22 Note-se que apesar de nesse caso essa diluicdo ser economicamente neutra para o con-
cessiondrio, ela ndo o é financeiramente. E que no curto prazo o concessiondrio e seus
acionistas terdo que arcar com as consequéncias financeiras de desencaixe de caixa decor-
rente da ocorréncia de eventos que, pelo contrato, sdo risco do Poder Concedente. Dai que
da dilui¢do no tempo do pagamento ao concessiondrio como meio para recomposi¢io do
equilibrio econdmico-financeiro recompde o equilibrio econémico do contrato, mas, rigo-
rosamente, ndo recompde o equilibrio financeiro.
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O problema descrito se aplica perfeitamente a tentativa muito comum
atualmente de utilizagdo da metodologia do fluxo de caixa marginal
para a dilui¢do no tempo da compensagio financeira a concessiondrio
em caso de ocorréncia de risco do Poder Concedente.

Por isso, é extremamente importante que, quando o Poder Publico
estipular essa taxa contratual, considere a visio de mercado sobre a
rentabilidade necessdria para implantar e operar um projeto com nivel
de risco semelhante.

Creio que vale a pena comentar a seguir as estratégias para estipula-
¢do dessa taxa contratual para dilui¢ao no tempo de eventuais compen-
sacoes pela ocorréncia de eventos que sdo risco de uma das partes, mas
afetam a outra parte.

I.5.4.3. ESTIPULACAO DA TAXA A SER UTILIZADA PARA DILUIR NO
TEMPO EVENTUAL COMPENSACAO FINANCEIRA POR EVEN-
TOS GRAVOSOS QUE SAO RISCO DE UMA PARTE, MAS AFE-
TAM NEGATIVAMENTE A OUTRA PARTE

Existem algumas estratégias que tém sido utilizadas pelos entes estatais
para estabelecer a taxa para diluir no tempo as compensagoes financei-
ras decorrentes de riscos atribuidos no contrato a uma parte por eventos
que, quando ocorrem, geram consequéncias negativas na outra parte:

a)  Estipular férmula que represente a diferenca entre o risco espe-
cifico do projeto (medido por um WACC estimado no contrato
em fung¢do da soma entre uma taxa de mercado —como, por
exemplo, a CDI, TJLP etc. — e um spread pré-definido na for-
mula. Esse spread é a diferenga entre o risco, por exemplo da
CDI (risco médio do setor bancario nacional) e o risco especifi-
co do projeto no momento em que ele foi modelado?* — os

23 Essa é uma forma de fixar a taxa de desconto de maneira a dar seguranca ao concessio-
ndrio que o risco especifico do projeto serd remunerado por uma taxa acima, por exemplo,
8 pontos percentuais de uma taxa de mercado, como, por exemplo, o CDI. Isso dd previsi-
bilidade ao concessionario sobre qual serd a taxa a ser utilizada em caso de diluicdo no
tempo dos efeitos de eventual recomposi¢io do equilibrio econdémico-financeiro.
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projetos que usaram formulas desse tipo o fizeram apenas para
novos investimentos, mas nao o fizeram para a dilui¢ao da com-
pensacao financeira por riscos atribuidos a uma parte, mas cujos
eventos afetam a outra. Veja-se o exemplo dos contratos de
concessao federal da BR 116/324 e da rodovia, do Estado da
Bahia, BA093, que estabeleceram a seguinte férmula paramé-
trica para fixar a taxa de desconto do fluxo de caixa marginal,
que estabiliza, ao longo da concessio, a diferenca entre 0 WACC
utilizado no estudo de viabilidade e a TJLP:

(1+ TJLP + 8%) - 1

1+

Onde: 7 equivale a meta de inflacdo estabelecida pelo
Conselho Monetario Nacional para o respectivo ano em
que ocorrer a recomposi¢do do equilibrio econdmico-
-financeiro e a TJLP € a vigente na data da defini¢ciao da
recomposicao do equilibrio econdmico-financeiro.

Estipular formula que represente o WACC do negdcio — for-
mula semelhante estd sendo utilizada nas novas concessoes de
rodovias federais (cf.: item 22.5.2 da minuta de contrato das
concessoes da 3 Etapa, Fase III, da ANTT). Nesse caso, na
verdade, serd necessario estimar o WACC de um negdcio seme-
lhante a concessionaria, pois, como é cedico o WACC real da
concessiondaria, como sociedade de proposito especifico, s6 sera
conhecido quando da extin¢do do contrato de concessao (eis que
a remunera¢do do capital proprio é sempre algo residual e incer-

A pressuposi¢do da adogdo desse tipo de formula é que a relagio entre o risco especifico do
projeto e as taxas de mercado é estdvel no tempo. Essa pressuposicdo sequer tem a pretensio
de ser algo preciso empiricamente. Trata-se de uma simplificagdo util para dar as partes a
seguranca necessaria quanto a defini¢ao da taxa, mantendo-a atrelada, contudo, a variaciao
de outras taxas de mercado.
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to, e, por isso, o custo real do capital proprio s6 é conhecido no

ato de extin¢ao do contrato).?*

Em todos esses casos, o grande problema é que a taxa contratual-
mente estabelecida sera diferente da rentabilidade de referéncia estima-
da pelo concessionario quando participante da licitagdo. E esse
descolamento entre a taxa de referéncia utilizada pelo concessionario
quando da tomada de decisdo sobre o investimento e a taxa contratu-
almente estabelecida pode — em caso de ocorréncia dos eventos gravo-
sOs que atingem uma parte, mas sio risco da outra — em tese levar a:

i) Aumento da rentabilidade da parte atingida pelo evento
— isso se a taxa estabelecida contratualmente for maior que
a taxa estipulada como referéncia pelo concessionario para
a realizacdo do investimento.

ii) Reduc¢ao da rentabilidade da parte atingida pelo evento —
isso se a taxa estabelecida contratualmente for menor que

24 Conversando uma vez com um técnico de uma agéncia reguladora federal, comentei com
ele que, na minha opinido, é impericia deixar para estabelecer posteriormente em regula-
mento a taxa de rentabilidade a ser usada como referéncia para recomposi¢ao do equilibrio
econdmico-financeiro por eventos que sdo risco de uma parte, mas atingem a outra. Esse
técnico me explicou que a razdo por que a agéncia tinha evitado estabelecer a taxa de ren-
tabilidade quando da elaboragdo do edital e contrato dessas concessdes era porque, se o fi-
zessem naquele momento, essas taxas seriam estipuladas pelo Ministério da Fazenda e,
portanto, sofreriam as distor¢oes que decorrem delas terem se tornado objeto de atengio dos
agentes politicos e da imprensa. Segundo esse técnico, o adiamento pela agéncia da definicdo
da taxa de retorno era uma estratégia para evitar a influéncia do Ministério da Fazenda
sobre os valores dessas taxas e ter oportunidade de fazer algo tecnicamente mais robusto.
Na minha opinido, o depoimento desse técnico, cuja identidade manterei andnima, mostra
a derrocada institucional da forma como os nossos projetos de infraestrutura sdo atualmen-
te modelados. Nio faz sentido o Ministério da Fazenda estipular a taxa de rentabilidade de
referéncia de projetos, muito menos se imiscuir no modo como os reguladores estabelecem
a taxa a ser utilizada como referéncia para a recomposicdo do equilibrio econémico-finan-
ceiro. Os reguladores, sem suporte politico e sem 0s mecanismos institucionais para exercer
a sua independéncia no cumprimento das suas atribuicdes (mecanismos esses que foram
dizimados nos tltimos anos), defendem-se da ascendéncia politica do Ministério da Fazenda
por meio do adiamento da defini¢ao das taxas. Isso aumenta o risco regulatério dos projetos
e leva usudrios e Poder Concedente a pagar mais do que pagariam se o ambiente institucio-
nal fosse adequado.
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a taxa estipulada como referéncia pelo concessionario para
a realizacdo do investimento.

Como, contudo, as taxas usadas pelo Governo Federal para mode-
lagem desses projetos tém sido sempre muito mais baixas que as taxas
exigidas pelo mercado para projetos similares,? a ocorréncia de evento
que € risco de uma das partes e impacta a outra parte levard necessa-
riamente a redugao da rentabilidade dos concessiondrios porque, na
pratica, as taxas contratuais nos projetos do Governo Federal serdo

25 Isso nos levaria a perguntar por que, entdo, essas licitacdes ndo ddo vazias. Nao ha uma
explicagdo genérica para isso. E preciso olhar cada projeto para entender a razdo do sucesso
da licitagdo. No caso das rodovias federais e dos aeroportos recentemente licitados, o suces-
so das licitacdes teve a ver, sobretudo, com a superficialidade dos estudos de demanda rea-
lizados pelo Poder Concedente nos seus estudos de viabilidade preliminares a licitacdo. Era
notdrio entre os potenciais concessiondrios que o CAPEX, particularmente no caso das
rodovias, estava subestimado, como consequéncia, inclusive, do baixo detalhamento dos
estudos realizados pela ANTT/EBP/BNDES e dos padrdes seguidos pelo TCU na sua anali-
se desses projetos. Mas como os estudos de demanda foram realizados com nivel de detalha-
mento e qualidade questionavel, os estudos de demanda contratados pela iniciativa privada
mostravam possibilidades de ocorréncia de receitas maiores que as estimadas pelo Poder
Concedente, e foi isso que gerou o espaco para descontos nas tarifas de referéncia.
Note-se que no ambito do Governo Federal o anincio das taxas de rentabilidade estimada
dos projetos virou um tema de relevancia politica. Para aparecer como um Governo preocu-
pado em limitar o lucro empresarial, o Governo divulga taxas de rentabilidade estimadas
dos projetos para efeito de defini¢do de prego-teto da licitagao completamente desalinhadas
da rentabilidade necessdria para que investidores sérios assumam o risco dos respectivos
projetos. No plano do estudo de viabilidade, a corre¢ao dessa situacgio é dada pela utilizaciao
de custos de financiamento subsidiados (no caso dos projetos do PIL — Programa de Inves-
timento em Logistica, TJLP +2%), por meio dos quais se obtém o efeito de aumento da taxa
interna de retorno estimada do investidor. Em outros casos, como, por exemplo, nos 7 lotes
de concessdo rodoviaria federais licitados em 2007, o sucesso das licitacdes pode estar inti-
mamente ligado ao insucesso no cumprimento dos contratos. Em outras palavras, apesar das
licitagbes ndo darem vazias, o contratado simplesmente ndo cumpriu no prazo pactuado as
obrigacoes de investimento previstas no contrato. Parece que a estratégia nesse caso foi o
adiamento de investimentos exigidos no contrato, por exemplo, por meio de falso esforco
para obtencdo das licengas ambientais (entrega pelo concessiondrio ao 6érgao ambiental de
estudos deficientes que levaram o 6rgdo ambiental a ndo emitir as licencas) e uso do suposto
radicalismo dos 6rgdos ambientais como desculpa para ndo obtencdo das licengas. Isso
ocorreu em projetos de concessio brownfield, isto é, projetos em que ja existe infraestrutu-
ra implantada e que, por isso, a cobranga das tarifas ou percepcdo de outras receitas pelo
concessionario é vidvel mesmo antes da realizacdo de investimentos relevantes. Dai que
talvez a solugdo desse problema seja modelar os projetos de modo a dar-lhes caracteristicas,
da perspectiva financeira, semelhantes as de projetos greenfield.
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sempre menores que aquelas estabelecidas pelos concessionarios como
referéncia para a realiza¢do do investimento.*%”

Isso quer dizer que a ocorréncia de evento gravoso que impacta o
concessionario, mas que € risco do Poder Concedente levara a redugao
da rentabilidade do primeiro. Em outras palavras: o sistema de compen-
sacdo ao concessionario por riscos que sio atribuidos ao Poder Conce-
dente sera insuficiente para coloca-lo na mesma condi¢do anterior a
ocorréncia do evento gravoso. E isso é o que materialmente caracteri-
zaria, do ponto de vista juridico, enriquecimento sem causa. Nao have-
ria, contudo, enriquecimento sem causa nesse caso simplesmente porque,
como essas metodologias sdo, em regra, estipuladas no contrato, a
causa do enriquecimento nesse caso seria a natureza e estrutura do
proprio contrato que as partes celebraram.

Parece-me, contudo, mais controversa a relagao entre a figura juridi-
ca da “onerosidade excessiva”, prevista no artigo 478 a 480, do Codigo
Civil, e a circunstancia descrita acima.?®

26 Isso decorre das premissas geralmente utilizadas, particularmente, pelo Ministério da
Fazenda para cilculo do WACC a ser utilizado como referéncia para os projetos. A impres-
sdo que as vezes fica a um observador atento é que se define um nimero cabalistico de TIR
de projeto (por exemplo, 8%), se define o custo da divida e a alavancagem por referéncia as
regras de financiamento do BNDES para o setor, ¢ a resultante disso é o TIR do investidor.
A metodologia do CAPM — Capital Asset Princing Model para defini¢ao da TIR do inves-
tidor de referéncia nesse contexto parece ser usada apenas como um instrumento para jus-
tificar o valor do TIR do investidor resultante dessa conta. A extensdo da série histérica
utilizada para defini¢ao do risco Brasil e a metodologia para cdlculo do B setorial sio os
alvos de ajustes para justificar o ndimero ja estabelecido pelo exercicio acima mencionado.

Note-se que ndo é incomum que os proprios consultores do Governo, nessas circunstan-
cias, para que as decisdes governamentais sejam respeitadas sem por em risco a atratividade
do projeto, tenham desenvolvido, por exemplo, entre outros artificios para tanto, formas de
aumentar os custos de investimento/operacionais na modelagem, de maneira que esses custos
mais altos compensem a diferenga entre as taxas de rentabilidade de mercado e aquelas de-
claradas pelo Governo.

Um tema que tenho visto ser discutido no dambito do Poder Publico é a possibilidade de
uso do instituto da onerosidade excessiva para reduzir a rentabilidade de contratos de con-
cessao assinados vdrios anos atras pelo fato da sua rentabilidade parecer excessivamente alta
em vista das condi¢des macroecondmicas atuais.

O meu entendimento é que ndo € vidvel usar o instituto da onerosidade excessiva nesse caso.
Note-se que (a) a rentabilidade de uma concessio é algo que ndo se sabe qual sera até o dia
que se extingue o contrato, portanto, ndo me parece fazer sentido buscar mudar a rentabili-
dade real do concessiondrio, ideia de alterar o contrato por onerosidade excessiva com base
na comparagio entre a rentabilidade estimada originalmente para o contrato e a rentabilida-
de estimada em vista das condi¢des atuais macroecondémicas do pais ndo me parece fazer
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Como exemplo, imagine-se a existéncia de contrato de concessdo que
fixa taxa contratual para dilui¢do no tempo da compensagio financeira
por riscos de uma parte, mas cujos eventos gravosos afetam a outra.
Suponha-se que essa taxa é menor do que a taxa de rentabilidade de re-
feréncia fixada pelo concessiondrio por ocasido da sua proposta (como é
comum acontecer recentemente nos projetos do Governo Federal). Ima-
gine-se, agora, que, por circunstancias fora do controle das partes, ao
longo do contrato de concessao, se materializem diversos eventos que sio
risco do Poder Concedente, mas que afetam diretamente o concessionario.

sentido; (b) a rentabilidade de referéncia do Plano de Negdcios, se a regulagiao do contrato
for feita adequadamente, nada tem a ver com a rentabilidade real efetiva do concessiondrio,
que depende fundamentalmente da sua eficiéncia na gestdo dos riscos que o contrato lhe
atribui; (c) por fim, o concessiondrio, ao tomar a decisdo de investimento no projeto, o faz
por 25-30 anos, e ele ndo tem op¢ao de simplesmente deixar o investimento, retirar os seus
recursos e investir em outro projeto. Ele fica “trancado dentro” do projeto até a extin¢ao do
contrato. Nesse contexto, qualquer mudanga de regras sobre sua remuneragio afeta substan-
cialmente a logica da decisdo de investimentos e a propria idoneidade do processo licitatério
e da celebracdo do contrato; (d) a taxa de rentabilidade estimada no plano de negdcios ori-
gindrio considerou esse “trancamento do concessiondrio no investimento” por 25-30 anos
considerando as outras op¢oes de investimento com perfil semelhante no momento em que a
decisdo de investimento foi tomada, e com base em processo licitatorio que em tese avaliou
quem precificou mais baixo esse custo “estar trancado dentro do investimento”. Uma mu-
danga do contrato por onerosidade excessiva simplesmente desvirtuaria essa tomada de de-
cisdo e reduziria a rentabilidade do concessiondrio que ndo teve e ndo teria a op¢ao de tirar
os recursos desse investimento para realizar outros caso esse investimento nio fosse rentavel.
Portanto, rever contratos em curso por onerosidade excessiva por conta das taxas de rentabili-
dade previstas nas estimativas dos seus planos de negocios é algo que nio faz sentido para mim.
Vale lembrar, por fim, que apesar dessa ideia parecer sedutora ao Poder Publico nesse mo-
mento, imagine-se que a situagdo macroeconomica do pais tivesse piorado ao longo de todos
esses anos de contrato, o Poder Concedente admitiria revisio dos contratos em favor do
concessiondrio por isso? Observe-se que ndo me parece que estamos muito longe de teste-
munhar piora dos fundamentos macroeconémicos do pais. Se isso ocorrer, serd dado aos
concessiondrios revisarem os contratos a seu favor?

Tecnicamente, me parece que se admitir a alegacdo de onerosidade excessiva dos contratos
pelo fato da taxa de rentabilidade estimada dos planos de negdcio serem excessivamente
altas a vista das condigdes macroeconomicas atuais do pais seria quebrar a propria logica
desses contratos e abrir a porta para revisoes de parte a parte que no fundo desconsideram
a propria distribuicdo de riscos contratual.

O aumento da aleatoriedade dos contratos e perda da credibilidade da distribui¢do de riscos
contratual, no médio prazo, resultardo em custos maiores para os usuarios e para o proprio
poder publico, porque ou serdo atraidos para esses contratos apenas os “apostadores aven-
tureiros” (caso em que os contratos s6 eventualmente serdo cumpridos, particularmente em
relagdo as obrigagdes de investimento) ou serdo atraidos os participantes sérios, mas com
remunerac¢do do seu capital muito mais alto em vista das insegurangas decorrentes da alea-
toriedade dos contratos.
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Como descrito acima, a cada vez que o Poder Concedente diluir no
tempo a compensacao ao concessionario pela ocorréncia desses eventos,
ele reduzira a rentabilidade do projeto para o concessionario, em com-
paracdo com a rentabilidade de referéncia estipulada pelo concessiona-
rio quando entrou no negocio.

Nesse contexto — se a discussdo do enriquecimento sem causa pa-
rece pouco promissora, pois se trata de enriquecimento com base em
contrato celebrado e, portanto, produto da manifestagao de vontade das
partes — parece-me, por outro lado, que a situacdo acima descrita, a
depender das consequéncias econdmico-financeiras para o concessiona-
rio, pode ser enquadrada na categoria juridica de onerosidade excessiva,
prevista no arts. 478 a 480, do Codigo Civil, o que daria a possibilida-
de da parte afetada (que, em regra, serd o concessiondrio) requerer a
resolucdo do contrato ou a sua alteracio.

11.5.4.3.1. DILUICAO NO TEMPO DE VALOR CERTO (NAO DEPEN-
DENTE DO DESEMPENHO DO CONCESSIONARIO) VS.
DILUICAO DE VALOR DEPENDENTE DE DESEMPENHO
DO CONCESSIONARIO

Tem sido comum discutir-se em processos de recomposi¢do de equilibrio
econdmico-financeiro de projetos de concessao ou PPP se faria sentido
estabelecer taxas diferentes para dilui¢do no tempo:

a) de receitas futuras dependentes do desempenho do concessiona-
rio — por exemplo, quando a recomposi¢ao do equilibrio eco-
ndmico-financeiro se da por aumento de prazo do contrato;

b) de receitas futuras que nao dependem do desempenho do con-
cessionario — nesse caso o valor a ser recebido pelo concessio-
nario ja esta definido, o seu pagamento, contudo, é diluido em
parcelas, por exemplo, no caso em que o Poder Concedente, em
uma PPP, resolve reequilibrar o contrato por meio do pagamen-
to em 5 parcelas anuais de um valor reconhecidamente devido
a0 concessionario.
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A ideia que se tem trazido a discussao é que, no caso da recomposi-
¢ao do equilibrio econdmico-financeiro por meio de pagamentos futuros
nao dependentes do desempenho do concessionario, a taxa para dilui¢ao
do pagamento no tempo deveria ser menor que a taxa contratual que
reflete a rentabilidade do contrato (e, portanto, o risco de desempenho
do concessionario).

Essa discussdo como varias outras em torno do equilibrio economi-
co-financeiro de contratos aparece em situagdes em que os contratos de
concessao sao0 omissos ou pouco claros sobre a exata metodologia a ser
empregada para a recomposi¢ao do equilibrio econémico-financeiro.

Na minha opinido, na situagao descrita acima, nao faz sentido a
distin¢@o entre a hipotese em que ha risco de desempenho e a hipdtese
em que nao ha risco de desempenho do concessiondrio para efeito de
defini¢ao de taxas diversas para diluicdo no tempo do pagamento.

Todas as vezes que o Poder Concedente empurrar para o futuro o
pagamento ao concessionario de alguma compensagao, ele estara redu-
zindo a rentabilidade do concessiondrio; ele estara retendo capital do
concessiondario relacionado ao projeto, sem dar-lhe a remuneragdo
equivalente a rentabilidade que o concessionario estimou obter no pro-
jeto. Por isso, para que o concessiondrio seja compensado adequada-
mente — isto é, para que ele ndo perca rentabilidade em virtude de
riscos que sdo do Poder Concedente — todas as vezes que houver atra-
so na percepgdo de valores devidos ao concessionario, ele devera ser
compensado com remuneragao equivalente a rentabilidade estimada em
vista dos riscos do projeto, conforme os critérios previstos no contrato
de concessao ou PPP (taxa prevista no PN, ou taxa estimada nos estudos
de viabilidade elaborados originariamente pelo Poder Concedente etc.).

O argumento contrario é que, quando o valor da compensagao fi-
nanceira se tornar certo, mas apenas o seu pagamento for diluido no
tempo — como no exemplo ja citado acima, no qual o Poder Conceden-
te resolve em uma PPP pagar a compensagido sob a forma de contrapres-
tacao publica fixa, diluida em varias prestagdes anuais — o
concessionario ndo estaria em tese correndo o risco do projeto, o risco
de desempenhar bem ou mal na execu¢ao de obriga¢des contratuais
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relativas ao projeto. Tratar-se-ia de um pagamento certo, s6 que diluido
no tempo. Os defensores desse argumento geralmente creem que a taxa
para diluicdo no tempo desse valor deve ser menor que a rentabilidade
do projeto para o concessiondrio, uma vez que, nesse caso, 0 Unico
risco que o concessiondrio estaria correndo é o de ndo pagamento, e nao
propriamente todos os riscos do projeto.

Contra esse argumento, basta dizer que, ao reter o valor devido ao
concessiondrio sem remunerd-lo pela rentabilidade contratualmente
estabelecida (supondo-se que essa rentabilidade seja igual a rentabilida-
de estimada do concessiondrio), o Poder Concedente estara a reduzir a
rentabilidade geral do projeto para o concessiondrio. E isso me parece
suficiente para afastar a posi¢ao que gostaria de remunerar nesses casos
o capital do concessionario por uma taxa menor que aquela estipulada
para o projeto como um todo, simplesmente porque nesse caso o con-
cessiondrio ndo estaria correndo risco de desempenho.

Note-se que o raciocinio que supde que a remuneragao dos recursos
deve ser menor que a taxa de rentabilidade contratual em caso de reten-
¢do para pagamento a prazo de valores certos de compensagio finan-
ceira para recomposi¢do de equilibrio econdmico-financeiro de
contrato parece equiparar o investimento voluntario do concessionario
com a retencdo compulsoria realizada pelo Poder Concedente porque
ndo quer pagar a vista ao concessiondario. Se o concessionario resolves-
se investir os seus recursos em uma aplicagao qualquer, com o nivel de
risco da retengdo de valores para pagamento a prazo pelo Poder Con-
cedente, ele possivelmente poderia concordar com remuneragao mais
baixa que a rentabilidade contratual, mas nao é isso que esta ocorrendo
nesse caso: a reten¢do da sua compensagio por riscos do Poder Conce-
dente é feita compulsoriamente (da perspectiva do concessionario) e, a
medida que essa retencdo se realiza, a sua rentabilidade no projeto cai.

Portanto, na minha opinido, qualquer dilui¢io no tempo da recom-
posicdo da situacdo do concessiondrio anterior a ocorréncia do evento
que é risco do Poder Concedente deve ser feita seguindo a taxa de renta-
bilidade do projeto contratualmente estabelecida (supondo que ela refle-
te o risco de investimento e operagdo do projeto como um todo). Isso
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porque a utilizagdo de qualquer outra taxa menor que essa levaria a
perda da rentabilidade do projeto para o concessionario pela ocorréncia
de evento que o contrato estabeleceu que € risco do Poder Concedente.

11.5.5. LIMITES NO USO DA METODOLOGIA DO FLUXO DE CAIXA MARGINAL

Com as licitagdes de concessdes dos aeroportos de Guarulhos, Viraco-
pos e Brasilia, o Governo Federal passou a utilizar, em seus contratos
de concessio de infraestruturas, a metodologia do fluxo de caixa mar-
ginal em substitui¢do ao PN para realizacdo da recomposi¢do do equi-
librio econémico-financeiro por riscos que sdo atribuidos a uma das
partes, mas cujos eventos gravosos afetam a outra parte.

A seguir, pretendo descrever rapidamente a metodologia do fluxo de
caixa marginal e mostrar que ela tem limites como substituto do PN
para a compensagdo financeira por riscos que sio de uma parte, mas
cujos eventos gravosos afetam a outra parte.

11.5.5.1.  DESCREVENDO A METODOLOGIA DO FLUXO DE CAIXA
MARGINAL

A metodologia do fluxo de caixa marginal foi desenvolvida para com-
pensa¢do de concessiondrios pela inclusio de novos investimentos no
contrato.

A ideia fundamental dessa metodologia é privilegiar o contexto eco-
ndémico do momento em que é tomada a decisdo do novo investimento.
Isso se opoe a ideia tradicional de utilizagdo das premissas financeiras
do PN origindrio para reger as condi¢oes do novo investimento.

Note-se que o PN é elaborado antes da assinatura do contrato. Por
isso, quando ha a decisdo de inclusdo de um novo investimento, por
exemplo, no décimo ou décimo-quinto ano do contrato de concessio ou
PPP, é provavel que ja tenha havido mudanca relevante nas condigoes
macroecondmicas, financeiras e técnicas de execucio do contrato, e, por
isso, as premissas financeiras do PN muitas vezes s3o inadequadas para
a modelagem de novo investimento.
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A metodologia do fluxo de caixa marginal utiliza 2 instrumentos
para privilegiar o contexto econdmico do momento da inclusido do novo
investimento no contrato:

a) utiliza taxa de desconto, que pode ser obtida por uma férmula
pré-estipulada no contrato, e que deveria se basear em uma taxa
de mercado, como, por exemplo, o CDI — a versao ja citada
incluida no contrato de concessao da rodovia BR 116/324 usou
como referéncia a TJLP;

b) utiliza custos de mercado no dimensionamento dos custos ope-
racionais e de investimentos para a modelagem do novo inves-
timento, — isso se opoe a ambos (i) a utilizacdo de sistemas de
precos publicos como o SICRO II% e (ii) a utilizagao das refe-
réncias originarias do PN.

Além disso, tem sido comum transferir, em relacio aos novos inves-
timentos o risco de demanda do concessiondrio para o Poder Publico,
isso por meio do ajuste periédico do modelo financeiro utilizado para
0s novos investimentos, nos processos de revisio do contrato, substi-
tuindo-se as estimativas de demanda constante do modelo financeiro
pelo valor da demanda real — mantendo-se todas as outras variaveis e
premissas do modelo.

1.5.5.2.  LIMITAGOES DO EQUILIBRIO POR FLUXO DE CAIXA MARGI-
NAL PARA COMPENSAGAO DE RISCOS DE UMA PARTE, MAS
CUJOS EVENTOS AFETAM A OUTRA PARTE

Como mencionado acima, a metodologia do fluxo de caixa marginal,
quando prevista adequadamente no contrato, fixa no contrato a taxa a
ser usada para desconto do fluxo de caixa do novo investimento.
Quando o contrato estabelece que a metodologia do fluxo de caixa
marginal serd utilizada para diluir no tempo a compensacio financeira

2% Em alguns contratos, contudo, a metodologia foi distorcida para utilizar sistemas de
custos publicos ao invés de custos de mercado.
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pelos eventos que sdo risco de uma das partes, mas cuja ocorréncia
afeta a outra, a taxa para desconto do fluxo do novo investimento pas-
sa a ser utilizada para dilui¢ao no tempo da mencionada compensacio
financeira.

Isso como ja notamos implica, na pratica, em ter uma taxa contra-
tual para diluicdo no tempo da compensagio financeira de uma parte
por riscos que sdo da outra parte menor que a taxa de rentabilidade
esperada do concessionario.

Essa circunstincia, como ja notamos acima:

(a) reduz a credibilidade da propria distribuicdao de riscos contra-
tual, por insuficiéncia do sistema estabelecido para compensagao
financeira por riscos de uma parte, mas cujos eventos gravosos
afetam a outra parte — o concessiondrio receberd compensagao
financeira por ter sido atingido por eventos que sdo risco do
Poder Concedente que, a rigor, nao lhe coloca na situagao ante-
rior a ocorréncia do evento gravoso. Em outras palavras, o
concessiondrio tera as condi¢cdes economicas e financeiras do
seu contrato atingidas por riscos que sdo atribuidos pelo con-
trato ao Poder Concedente;

(b) cria risco relevante de ocorréncia de situagdes caracterizaveis
juridicamente como onerosidade excessiva do contrato para a
parte atingida por riscos que o contrato atribui a outra parte.

Mas hd um problema ainda mais grave que a metodologia do fluxo
de caixa marginal ndo consegue equacionar. E acho que a melhor forma
de explica-lo é com um exemplo.

Imagine-se um projeto de concessio de rodovias, cujo contrato esta-
belega: (i) a obrigacdo do Poder Concedente de emitir o DUP — Decre-
to que declara de Utilidade Publica as areas lindeiras a rodovia
existente para efeito de desapropriagdo, em até 60 dias da assinatura do
contrato; e (b) a obrigacio também do Poder Concedente de obter a
licenga prévia para o projeto de duplicacdo dessa rodovia. Como o pro-
cesso de licenciamento prévio estava avangado na época da modelagem
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do contrato, o contrato de concessdo estabeleceu prazo maximo de 120
dias para o Poder Concedente disponibilizar essa licenca, contados da
assinatura do contrato.

Imagine, além disso, que esse é um projeto que envolve investimentos
relevantes nos primeiros anos, e, por essa razao, o vencedor da licitagao,
além de ter aportado montante relevante de recursos na sociedade de
propdsito especifico, como condi¢ao da assinatura do contrato, obteve
empréstimo-ponte e reservou recursos adicionais para os aportes que
seriam necessarios caso a obra tivesse inicio.

Agora, suponha que o Poder Concedente simplesmente nio consiga
obter nem o DUP nem licen¢a prévia ambiental nos prazos estipulados
no contrato. Esse atraso implicaria em empurrar receitas e investimentos
para o futuro, o que significa na pratica perda de rentabilidade para o
investidor, porque (a) ele estara pagando taxa pela disponibilidade e ndo
uso do recurso do empréstimo-ponte junto ao banco (os bancos nao
assumem risco de atraso de projetos); (b) o investidor estara com recur-
so proprio disponivel, mas sem uso (ele ndo podera fazer qualquer apli-
cacdo de mais longo prazo e risco mais alto, porque a qualquer
momento o recurso precisara estar disponivel, para o caso da obteng¢ao
das licenca prévia e do DUP pelo Poder Concedente); (¢) o adiamento do
inicio da percepg¢ao das receitas do projeto também implica em perda de
rentabilidade e isso geralmente ndo é compensado pelo simples atraso
das obrigagoes de investimento. Enfim, a ndo utiliza¢ao dos recursos
voltados para o projeto ao tempo e hora leva a perda de rentabilidade
do investidor, perda essa que é diretamente proporcional ao atraso.

Nesse contexto, serd necessario recompor o equilibrio econdmico-
-financeiro do contrato, para que o concessiondrio nao sofra as conse-
quéncias gravosas decorrentes de risco atribuido ao Poder Concedente.

Mas — em um contrato de concessdo em que o PN nao é levado ao
conhecimento do Poder Concedente e o sistema de reequilibrio é por
fluxo de caixa marginal — a questdo central é: como fazer o reequilibrio
nesse caso?

Como estabelecer o valor dos custos esperados do concessiondrio e
o valor das suas receitas se ndo ha PN, nem qualquer outra referéncia
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para isso? Como, enfim, prever os efeitos financeiros sobre a concessio-
naria ou sobre o seu investidor do adiamento que é risco do Poder
Concedente?

O grande problema neste caso é que a concessionaria ndo tem ainda
um fluxo de caixa, ela ndo tem qualquer receita, e os custos que ela teve
sdo apenas os iniciais relativos 2 montagem da empresa, contratacao de
pessoas, eventualmente a contratacdo dos projetos das obras etc.. Entao,
ndo ha (a) nem custos estimados no PN nos quais as Partes poderiam se
basear, (b) nem referéncias de custos reais (decorrentes dos investimen-
tos e operacdo da propria concessionaria).

Alias, nessa situacdo, a tnica referéncia disponivel para se projetar
o fluxo de caixa do projeto sdo os estudos de viabilidade do projeto
elaborados pelos consultores do Poder Concedente. Para evitar, contudo,
que esses estudos sejam utilizados para gerar responsabilidade para o
Poder Concedente por erros, equivocos nas suas proje¢des, 0 contrato
de concessao ou PPP nesse exemplo hipotético que estamos descrevendo
estabelece claramente que esses estudos sdo referenciais e ndo vinculam
nem o concessionario, nem o Poder Publico.

Se houvesse PN, seria relativamente simples definir-se a compensagao
ao concessiondrio pelo atraso. Bastaria prever o atraso no PN, incluir
como custo adicional as penalidades pagas pelo concessiondrio a tercei-
ros por consequéncia desse atraso (por exemplo, a taxa pela disponibi-
lidade dos recursos do empréstimo-ponte) e verificar como o Poder
Concedente iria compensar o concessionario mantendo-se a mesma meta
de rentabilidade prevista no PN — poderia ser por aumento da tarifa,
aumento do prazo de contrato, atraso ou supressio de investimentos
etc., sempre mantendo como meta a rentabilidade do projeto para o
concessionario.

Mas sem o PN — e considerando que a metodologia do fluxo de
caixa marginal simplesmente é um instrumento inapto a dar solugio a
esse problema — a indispensavel compensa¢do do Poder Concedente ao
concessionario pelo atraso vai virar um processo de pura negociacao.

Portanto, nesse caso, o esfor¢o de afastar e de ndo utilizar a qualquer
custo o PN — e a extensao tecnicamente inconsistente da metodologia
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do fluxo de caixa marginal para compensacdo de riscos que sdo de uma
parte, mas cujos eventos gravosos atingem a outra parte — transforma-
ra o processo de recomposi¢ao do equilibrio econdmico-financeiro em
pura negociagdo. E a minha pergunta é: sera que isso protege, serda que
isso tutela os interesses do Poder Concedente? Sera que isso protege os
interesses do usudrio e do Poder Publico? A minha percep¢ido é que nio.

E o pior é que isso mais cedo ou mais tarde vai levar as questoes a
arbitragem ou ao Judiciario, pois, mesmo que os agentes publicos en-
volvidos na regulagdo e fiscalizagdo dos contratos entendam que uma
situacdo — como a descrita no exemplo acima — demande a recompo-
si¢ao do equilibrio econdmico-financeiro do contrato, a falta de critérios
para realizar a tal recomposi¢do vai criar uma situacdo extremamente
desconfortavel para que esses agentes publicos aprovem a recomposi¢ao
do equilibrio economico-financeiro, particularmente em situacao como
a atual em que os 6rgidos de controle da Administragdo Publica certa-
mente vao questionar qualquer critério que venha a ser usado para essa
recomposi¢do, baseado em mera negociacio.

O resultado disso é que, para evitar conflitos ou problemas com os
orgaos de controle, os agentes publicos vao simplesmente se negar a
fazer a recomposi¢ao do equilibrio econémico-financeiro na via admi-
nistrativa, e isso vai levar a solu¢do da questdo para a arbitragem ou
para o Judicidrio, o que aumentara os prejuizos e incertezas para todas
as partes, e, certamente, resultara mais cedo ou mais tarde, direta ou
indiretamente, em aumento do custo total do servico para o usudrio.

11.5.5.3. LIMITACOES DA METODOLOGIA DO FLUXO DE CAIXA MARGI-
NAL PARA NOVOS INVESTIMENTOS

Ja defendi vérias vezes no passado e continuo achando que a metodolo-
gia do fluxo de caixa marginal é um excelente instrumento para a re-
composi¢ao do equilibrio econdmico-financeiro por novos investimentos.

Ha, entretanto, algumas limita¢des que tenho percebido, seja pela
evolugdo da minha reflexdo sobre o tema, seja por deficiéncias que o
proprio uso pratico da metodologia tem demonstrado.
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A primeira decorre do fato da metodologia do fluxo de caixa margi-
nal estabelecer uma taxa contratual para desconto dos fluxos para novos
investimentos.

Como ja notamos acima, a propria estipulacdo de uma taxa contra-
tual cria o risco de que essa taxa seja maior ou menor que a rentabili-
dade estimada pelo concessionario em relagdo ao projeto. Nos projetos
do Governo Federal, em regra a taxa contratual é menor do que renta-
bilidade estimada do concessionario. Nesse contexto, cada vez que se
inserir um novo investimento no contrato, havera uma queda da renta-
bilidade geral do projeto para o concessionario. E, quanto maior for o
novo investimento a ser inserido, maior sera a queda da rentabilidade
para o concessionario.

Dai que acho razoavel que o contrato preveja:

(a) ou limites a inclusao de novos investimentos no contrato de
concessao, por exemplo, limite como percentual do valor esti-
mado do contrato — o contrato poderia estabelecer que inves-
timentos maiores que esse limite seriam objeto de negociagao da
taxa de desconto entre as partes, ou o Poder Concedente seria
obrigado a fazer nova licitagao para o projeto ou custear o novo
investimento por meio de outros contratos;>°

(b) ou a possibilidade do concessionario se negar a realizar o novo
investimento, caso em que as Partes poderiam acordar fazer o
novo investimento em condi¢oes negociadas, ou o Poder Con-
cedente poderia realiza-lo por meio de contrato de obra publica.
A rigor o meu entendimento sobre esse tema, ja expressado em
artigo ja publicado®, é que, a ndo ser que o contrato preveja
expressamente a obrigacdo do concessionario realizar o novo
investimento (caso em que sequer se poderia dizer que a rigor é
“novo investimento”), o concessiondrio niao tem obrigacdo de

30 Nos novos contratos de concessio de infraestrutura ferrovidria, esta hipdtese esta em
discussdo entre a ANTT e a iniciativa privada.

31 Ver RIBEIRO, Mauricio Portugal; PRADO, Lucas Navarro. Alteracdo de Contratos de
Concessdo e PPP por Interesse da Administragdo Piblica — Problemas Econémicos, Limi-
tes Tedricos e Dificuldades Reais. Revista de Contratos Publicos — RCP. Belo Horizonte,
ano 2, n. 2, set. 2012/ fev. 2013.”.
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aceitar a inclusao de novo investimento no contrato. Isso porque
ndo se aplica automaticamente aos contratos de concessao e PPP
o §1° do art. 65, da Lei 8.666/93, que estabelece obrigacdo do
contratado da Administracao Publica em aceitar alteracoes
quantitativas no contrato dentro dos limites que estabelece.

O regramento sobre a possibilidade do concessiondrio se negar a
realizar o novo investimento enfrenta uma série de desafios, entre eles
o desenvolvimento das normas contratuais para lidar com as interfaces
entre o contrato de concessao e os contratos eventualmente celebrados
pelo Poder Concedente, caso ele decida realizar, por outros meios, in-
vestimento que o concessionario se negue a realizar.3?

32 Nessa situacdo, serd comum haver a ameaca velada do Poder Péblico de encampar o
projeto. Por isso, o concessiondrio terd pouco incentivo para ndo realizar o novo investi-
mento. Na verdade, o poder que o contrato lhe der para resistir serd utilizado na negocia¢do
para obtenc¢do de uma rentabilidade maior que a desejada pelo Poder Concedente nesse novo
investimento.
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11.6.1. INTRODUCAO

Em contratos de concessdo e PPP, chama-se de encampacado a extingao
antecipada do contrato, por iniciativa do Poder Concedente, por moti-
vagao politica. E chama-se de rescisdo a extingio antecipada do contra-
to por iniciativa do Concessiondario, por descumprimento do contrato
pelo Poder Concedente. Encampacio e rescisdo sio manifestacdes do
risco politico no que toca a extingdo dos contratos de concessao e PPP.

No Brasil, em contratos de financiamento do parceiro privado ou
concessionario, mesmo nos casos em que o crédito é concedido por uma
agéncia de fomento ou banco de desenvolvimento (chamaremos nesse
estudo a agéncias de fomento e os bancos de desenvolvimento, em con-

?4), os financiadores buscam transfe-

junto, de “institui¢des de fomento
rir o risco politico de extingdo do contrato ao concessiondrio e até aos
acionistas do concessionario, obrigando-os a garantir o pagamento do
saldo da divida, mesmo no caso de rescisio ou encampacgdo do contra-
to de concessao ou PPP.

Contudo, a ocorréncia dos eventos ensejadores de rescisao (inadim-
plemento do Poder Concedente) e encampacdo (decisdo por interesse
publico) nao é controlavel pela concessiondria ou por seus acionistas e,
atualmente, ndo ha no mercado brasileiro seguro disponivel que permi-
ta ao ente privado diluir socialmente tal risco.

Nesse contexto, as orientacdes mais elementares de alocacao eficien-
te de riscos em contratos de concessao aconselhariam que os riscos de

4 Sio instituicdes de fomento no Brasil o BNDES, a Caixa Econdmica Federal, o BNB, o
BASA, 0o BDMG, a SUDENE, entre outros.
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rescisdo e encampagao fossem assumidos pelo Poder Concedente.’ No
entanto, as regras constantes da Lei 8.987/95 (“Lei de Concessoes”), a
auséncia de cldusulas detalhadas nos contratos de concessido e PPP e a
superficialidade da visdo doutrindria e das decisoes judiciais sobre o
tema terminam por atribuir, na pratica, parcela relevante desse risco ao
concessionario e até a seus acionistas.

Buscando contribuir para o desenvolvimento de melhores praticas na
estruturacao de contratos de financiamento de infraestrutura, as per-
guntas que gostariamos de tratar no presente estudo sdo as seguintes:

(i) Em cenario ideal, como deveriam ser a legislagao e as clau-
sulas contratuais sobre encampacio e rescisao dos contratos
de concessao e PPP? E como deveriam ser as clausulas dos
contratos de financiamento de concessiondrios ou parceiros
privados acerca da distribuicdo de riscos sobre encampacio
e rescisao de contratos de concessdo ou PPP?

(i) No cendrio atual, como sdo a legislacdo e as clausulas con-
tratuais sobre encampagao e rescisao dos contratos de con-
cessdao e PPP? Qual a dimensao exata desses riscos? Quem,
na pratica, assume o risco de encampacdo e rescisao nos
contratos de concessdo e PPP e nos contratos de financia-
mento de parceiros privados?

(iii) Que medidas legislativas e contratuais seriam desejaveis para
aproximarmos o cendrio real do ideal?

1.6.2. O CENARIO IDEAL: O PODER CONCEDENTE ASSUME OS RISCOS DE
EXTINGAO DO CONTRATO DE CONCESSAO POR RAZOES POLITICAS

Como os riscos de extingdo de contrato por encampagao e a ocorréncia
dos eventos ensejadores de rescisdo contratual ndo sdo controlaveis pelo

5 Sobre as regras para alocagdo eficiente de riscos em contratos de concessio e PPP, vide
RIBEIRO, Mauricio Portugal. Concessoes e PPPs: melhores prdticas em licitagbes e contra-
tos. Sao Paulo: Atlas, 2011, p. 78-104.
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parceiro privado, em cendrio ideal, esses riscos deveriam ser comple-
tamente assumidos pelo Poder Concedente em contratos de concessio
e PPP.

Tanto no caso de encampagdo, quanto no caso de rescisdo, o Poder
Concedente deveria indenizar, em dinheiro, previamente, o concessio-
nario pelos investimentos ndo amortizados (incluindo, na indenizagao
o fluxo de distribui¢do de dividendos previstos para os acionistas da
SPE, trazido a valor presente por uma taxa de mercado, como, por
exemplo, a SELIC).

No caso de encampagio, ja hd exigéncia legal expressa de que a in-
denizagio seja prévia (art. 37 da Lei de Concessdes).

No caso de rescisdo, ha dois momentos que precisam ser tratados
pelas normas legais e contratuais. O primeiro é o momento do litigio
para definir se houve descumprimento do contrato e se ele dd cabida ao
direito de rescisdo. O segundo é apds o término do litigio, caso seja
declarada a rescisdo.

Em relacdo ao momento do litigio, é preciso haver regras sobre as
condig¢des financeiras para o concessiondrio continuar prestando o ser-
vigo até a decisdo final do litigio. Imagine-se, por exemplo, que o fun-
damento do pedido de rescisdo seja o descumprimento pelo Poder
Concedente das suas obrigacoes de pagamento de contraprestacdo, em
uma concessao administrativa na qual todas as receitas do concessiona-
rio provenham de pagamento publico, por exemplo, nas PPPs de presi-
dios. Se ndo houver fixagao da obriga¢ao do Poder Concedente pagar a
contrapresta¢do ao longo do prazo necessario a decisido do litigio, é
provavel que o concessionario venha a falir muito antes de qualquer

© £ regra basilar dos contratos de concessdo e PPP que uma das consequéncias de qualquer
caso de sua exting¢do antecipada seja a indenizacdo pelo Poder Concedente ao concessiondrio
por investimentos ndo amortizados. Isso porque ao extinguir a concessdo, revertem para o
Poder Concedente todos os bens indispensdveis a presta¢ao dos servicos, mesmo que eles nio
estejam amortizados, ou seja, ndo estejam totalmente pagos ao concessionario que os cons-
truiu ou adquiriu. Quando se extingue um contrato privado, a parte que fez investimentos,
que adquiriu bens, poderia alienar esses bens e, assim, amortizar, ao menos parcialmente, o
investimento que realizou. Contudo, nos contratos de concessio, todos os bens necessédrios
a prestacdo de servigo obrigatoriamente devem ser transferidos para o Poder Concedente.
Por isso, o concessiondrio deve ser indenizado pelos investimentos nao amortizados em bens
da concessio, evitando-se o enriquecimento sem causa do Poder Concedente.
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decisdo sobre a rescisdo. Por isso, € indispensavel que, no ato da confi-
gurag¢ao do litigio sobre a rescisdo, o Judiciario ou a Corte Arbitral fixe
imediatamente as condi¢cdes economico-financeiras para que o conces-
sionario dé continuidade a prestagao do servico até a decisdo final sobre
a rescisao.’

Uma vez que haja decisdo final declaratoria da rescisdo, é preciso que
a indenizacdo e o pagamento pelo Poder Concedente de multas ao con-
cessionario se dé antes e como condi¢io da ruptura do contrato. Para
isso, o ideal seria que o juiz, ao decidir sobre a rescisdo, estabelega,
desde logo, o valor da indenizacdo pelos ativos nao amortizados, ou,
caso seja do interesse do ente privado, condicione a rescisdo ao paga-
mento dessa indenizag¢do pelo Poder Concedente.

O momento mais sensivel no caso da rescisao é durante o litigio.
Quanto mais longo for o litigio, maior o risco para ambas as partes.®
Por isso, o ideal seria que a decisdo final fosse tomada o mais rapida-
mente possivel. Dai a importancia de ser possivel decidir esse conflito
por meio de arbitragem, ja que no Judicidrio brasileiro seriam necessa-
rios anos para se atingir uma decisdo transitada em julgado.

Como mencionado anteriormente, no cendrio ideal, todo o risco de
encampacgdo e da ocorréncia de eventos ensejadores de rescisdo seria
atribuido ao Poder Concedente. A SPE — Sociedade de Propésito Espe-
cifico signataria do contrato de PPP ou concessio, os acionistas da SPE
e os seus financiadores ndo seriam impactados por esses riscos, o que
quer dizer que eles estariam protegidos tanto do risco de, no momento
da extingdo do contrato, a indenizac¢do pelos investimentos ndo amor-
tizados ser menor que o saldo da divida captada perante os financiado-
res somado aos investimentos privados efetuados, quanto do risco de
atraso no pagamento da referida indenizagio.

7 Isso é, inclusive, uma condicdo para a prépria efetividade da decisdo judicial sobre a
rescisdo e, por isso, do ponto de vista do processo civil, é razoavel que ela seja obtida como
tutela judicial de urgéncia.

8 Note-se que o pardgrafo tnico do art. 39 da Lei de Concessdes estabelece a obrigacio
do concessiondrio de dar continuidade a prestagdo dos servigos até a decisido sobre a rescisdo.
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Para isso, no cendrio ideal, seria necessario que os contratos de con-

cessdao e PPP estabelecessem regras adequadas para calculo da indeni-

zagdo pelos investimentos realizados pelo ente particular e ndo

amortizados.

11.6.3. DIFICULDADES REAIS EM TORNO DA DISTRIBUICAO DE RISCOS DE

RESCISAO E ENCAMPACAO

A seguir, enumeramos os obstaculos a ocorréncia do cendrio ideal acima

descrito:

a)

Os contratos de concessdo, em regra, ndo estabelecem a me-
todologia de cadlculo do valor da indenizagdo pelo investimen-
to nao amortizado. Quando muito, estabelecem o
procedimento para defini¢do desse valor (por exemplo, indi-
cacao de auditores para realizagdo de levantamentos e calcu-
lo do valor da indenizacdo). Cria-se o risco da indenizacao
pelos investimentos ndo amortizados ser menor que o saldo
da divida e risco de atraso para defini¢do do valor da indeni-
zacdo. Ha alguns contratos que dizem claramente que a inde-
nizacdo deve ser suficiente para cobrir o saldo da divida, mas
€sses sa0 excegao.

Em relagdo a rescisdo, a Lei 8.987/95 estabelece que o conces-
sionario tenha que continuar prestando o servigo até a decisao
transitada em julgado de rescisao (paragrafo unico, do art. 39),
sem nenhuma referéncia as condi¢des econdomico-financeiras
para a continuidade da presta¢do do servico. H4, portanto, o
risco do concessionario ser for¢ado a prestar o servigo até a
decisdo judicial ou arbitral transitada em julgado sobre a resci-
sdo, sem ter a contrapartida econdmico-financeira necessaria
para tanto.

A lei ndo estabelece expressamente que o pagamento da indeni-
zagdo tem que ser anterior a efetivagao rescisdo. Diante do
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inadimplemento do Poder Concedente e consequente rescisio
do contrato por culpa deste ultimo, apesar da legitimidade do
recebimento de indenizagao prévia pelo concessionario ser pa-
tente, haveria risco do Judiciario ou Corte Arbitral decidir pela
rescisao do contrato, a se efetivar imediatamente sem determinar
o pagamento, em dinheiro da indenizagdo prévia, o que faria
com que o concessiondrio precisasse buscar a defini¢ao e a sa-
tisfagao do seu direito a indenizagao pelas vias ordinarias.’
Decisdes desse tipo aumentariam o risco de atraso no pagamen-
to da indenizagdo. Esse risco, no contexto atual, tem sido lan-
cado sobre o concessionario e até mesmo sobre seus acionistas,
ja que, mesmo as institui¢oes de fomento tém exigido que o
acionista seja responsabilizado pelo pagamento do saldo da
divida nesse caso, independentemente do direito do concessio-
nario de obtenc¢io da indenizagao.

d) Alguns questionam a possibilidade da existéncia de decisdo
sobre a rescisdo contratual ser tomada pela via arbitral, devendo
ser necessaria decisdo judicial transitada em julgado para tanto.
Essa posi¢ao foi veiculada recentemente nas respostas a questio-
namentos na consulta publica das concessdes de rodovias da
ANTT" e nos parece completamente despropositada. Entende-
mos que as questoes em torno da extin¢io dos contratos podem
sim ser resolvidas por meio de arbitragem, inclusive no que diz

°FEo que tem acontecido nas decisdes do ST] sobre extingdo dos contratos de concessdo por
decurso do prazo, nos quais tem se exigido que o concessionario busque seu direito a inde-
nizagio pelas vias ordinérias. Veja-se os resultados dos julgamentos do REsp n® 1.197.430/
SCedo AgRgna SS n® 1.307/PR, nos quais registrou-se que, em tais situagdes, “a efetivida-
de do direito a indeniza¢do da concessiondria, caso devida, deve ser garantida nas vias or-
dindrias.”.

10 Assim aconteceu, por exemplo, durante as Consultas Pablicas n® 131/2013 e n® 132/2013
da ANTT, nas quais se discutiam os contornos legais e econdmicos dos editais de licitacdo
e contratos referentes a 3* Etapa do Programa de Concessdes de Rodovias Federais. Em
resposta aos pedidos de alteragdo das clausulas que limitam o campo de incidéncia da arbi-
tragem, a ANTT registrou que as sugestdes ndo poderiam ser acolhidas, “uma vez que a
rescisdo do contrato é um direito indisponivel, ndo sujeito a arbitragem, além do fato de que
a agdo judicial a ser proposta esta expressamente prevista na Lei n® 8.987/95”.
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respeito a indenizagdo por investimentos ndo amortizados.!!
Eventual predominancia da posi¢do acima mencionada aumen-
taria substancialmente o risco de delonga na decisdo sobre a
rescisdo bem como sobre a indenizagao por investimentos nao
amortizados.

1.6.4. NA REALIDADE ATUAL, QUAIS SERIAM OS RISCOS ATRIBUIDOS A
CONCESSIONARIA EM RELACAO A ENCAMPACAO E RESCISAO DO
CONTRATO DE CONCESSAO?

Os principais riscos da concessiondria em caso de encampagao ou res-

cisao do contrato de concessiao sio:

a) Aindenizagio pelos investimentos em bens nao amortizados ser
menor do que o valor dos investimentos efetuados, incluindo-se
o saldo da divida com financiadores.

b) A demora de pagamento pelo Poder Concedente da indenizacdo
pelo investimento efetuado e ndo amortizado.

™ Originalmente, a Lei 8.987/95 nio mencionava a possibilidade de adocdo da arbitragem
para solucdo de conflitos em contratos de concessdo. Ela falava apenas da possibilidade de
solucdo de conflitos por meios amistosos, o que alguns juristas consideravam insuficiente
para utilizagdo da arbitragem. A auséncia de mengdo expressa a arbitragem se justificava
pelo fato de que a Lei 9.307 (“Lei de Arbitragem™) s6 seria publicada quase um ano e meio
depois da Lei de Concessdes. A legislagdo precisa ser interpretada a luz desse fato, ou seja,
de maneira sistemdtica. Como atualmente ha regras expressas tanto na Lei 8.987/95 (art.
23-A), quanto na Lei 11.079/04 (art. 11, inciso III) autorizando o uso de arbitragem nos
contratos de concessdo e PPP, parece-nos fora de proposito discutir a viabilidade juridica do
uso da arbitragem. Na nossa opinido, é perfeitamente possivel o uso da arbitragem para
solugdo de quaisquer questdes de fato ou de direito e, particularmente as questdes economi-
co-financeiras, relativas a contratos de concessio ou PPP. Nesse sentido, todas as referéncias
que existiam na legislacdo sobre a necessidade de decisdo judicial (por exemplo, o art. 39,
da Lei 8.987/95) devem ser entendidas como exigindo decisdo arbitral, nos casos em que os
contratos preverem a submissdo dos conflitos a arbitragem. Por isso, entendemos que, por
exemplo, a verificagdo do descumprimento do contrato pelo Poder Concedente para decre-
tagdo da rescisdo pode ser realizada por arbitragem. Também achamos perfeitamente vidvel
o uso da arbitragem para a defini¢io do valor da indenizagio por investimentos nio amor-
tizados em bens concessdo, em qualquer dos casos de extingdo do contrato.
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11.6.4.1. O RISCO DO SALDO DA DiVIDA SER MAIOR QUE A INDENIZA-
CAO PELO INVESTIMENTO NAO AMORTIZADO

Como a divida captada junto aos financiadores custeia apenas parte do
investimento (a outra parte é custeada pelo capital proprio do acionista),
em tese, a indenizagio pelo investimento ndo amortizado deveria sempre
ser maior que o saldo da divida.

Essa afirmativa tende a ser verdadeira especialmente considerando
que o prazo para amortizacdo dos financiamentos a concessiondrios
tende a ser menor que o prazo total da amortizacao do conjunto de
investimentos das concessoes.

A certeza de que a indenizacdo pelo investimento ndo amortizado
cobriria a divida seria reforcada pelo critério previsto no contrato para
estipulacdo da indenizacdo pelo investimento nio amortizado.

O tema dos critérios de indeniza¢ao dos investimentos ndo amorti-
zados em concessdes e PPPs nao foi ainda entre nés tratado com a de-
vida seriedade.!? Talvez a explicacdo para isso seja o fato da extingao
antecipada dos contratos ser considerada evento improvavel, jd que nao
existe noticia de ter ocorrido recentemente.

As regras constantes dos contratos de concessdo e PPP sobre esse
tema ndo estabelecem critérios e metodologias para o calculo da inde-
nizacdo. Elas simplesmente limitam-se a repetir a lei dizendo que a in-
denizagio é devida.

A forma exata de cdlculo dessa indenizac¢do acaba por ser definida
quando da ocorréncia da encampagdo ou rescisao.

Entdo, sem prejuizo de oportunamente tratarmos do tema dos critérios
de indenizagao, achamos razoavel afirmar, para os efeitos desse estudo,
que geralmente ha incerteza nos contratos acerca dos efetivos critérios e
metodologias para estabelecimento do valor das indenizacdes, o que gera
risco de discussao sobre o valor de indeniza¢do ao concessionario.

12 A nica excecdo a essa regra ¢ PRADO, Lucas Navarro. Extingdo de contratos de PPP e
concessdo: breves reflexdes sobre o calculo de indenizacoes considerando os pardmetros. In:
OLIVEIRA, Gesner; FILHO, Luiz Chrysostomo de Oliveira. Parcerias Piblico-Privadas:
experiéncias, desafios e propostas. Rio de Janeiro: LCT, 2013.
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1.6.4.2. O RISCO DE ATRASO NO PAGAMENTO DA INDENIZACAO

O risco de atraso no pagamento da indenizagdo é substancialmente
maior no caso de rescisio do que no caso de encampacio.

No caso de encampagio, o art. 37 da Lei 8.987/95 exige expressa-
mente prévia indenizagio para a realizagdo da encampacgao. Isso reduz
o risco de demora no pagamento da indenizacado, pois a propria ocor-
réncia da encampacao esta claramente vinculada ao efetivo pagamento
da indenizacdo. A encampagio, portanto, s6 podera produzir efeitos
(extinguir o contrato, assun¢ao da prestagao de servico pelo Poder Con-
cedente etc.) quando a indenizagdo ja estiver paga.

O caso da rescisdo ¢é diferente do de encampacdo na medida em que
a exigéncia de pagamento prévio da indeniza¢do nio esta expressa na lei.

Além disso, a decisao de encampagao é uma decisdo politica e ela
estd, em regra, desvinculada da necessidade de apuracdo dos fatos que
lhe dao origem. Ja no caso da rescisdo, como a causa do pedido de res-
cisdo pelo concessionario é o descumprimento pelo Poder Concedente
do contrato, é preciso haver um prévio processo para apuracio do des-
cumprimento do contrato.

Considerando que a causa da rescisdo pode ser um descumprimento
do contrato pelo Poder Concedente que inviabilize a continuidade do
pagamento dos juros e amortizacdo do principal da divida aos
financiadores," hd na rescisdo dois pontos a serem equacionados.

O primeiro é o pagamento dos juros e amortiza¢do do principal da
divida até o momento da tomada de decisio sobre a procedéncia do plei-
to de rescisao. Concomitantemente ao ajuizamento do pedido de rescisao,
provavelmente, o concessiondrio solicitara a estipulacdo, pelo juiz ou
arbitro da causa, liminarmente, das condi¢gdes de cumprimento do con-
trato pelo Poder Concedente até decisdo final do pleito. E que o parigra-
fo tnico do art. 39 da Lei 8.987/95 estabelece a obrigagdo de o

13 Um exemplo disso seria o ndo pagamento pelo Poder Concedente da contraprestacio,
numa PPP em que a remuneracgdo do concessionario provenha exclusivamente de contrapres-
tagdo publica.
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concessionario continuar a prestar o servigo até a decisiao que declarar a
rescisdo do contrato. Para que essa obrigacdo seja cumprida, é preciso
que o juiz da causa estipule a obrigacdo do Poder Concedente de conti-
nuar cumprindo o contrato até a decisdo sobre a rescisdo. Isso é indispen-
savel para que o concessionario tenha condi¢coes econdmico-financeiras
para continuar a prestar o servico. Mas nao ha nenhuma mengio expres-
sa na lei sobre a necessidade de o juiz ou arbitro da causa fazé-lo, apesar
de ser claro para qualquer especialista no tema a necessidade de se exigir
que o Poder Concedente cumpra o contrato regularmente até a decisdo
da rescisio.

O segundo ponto a ser equacionado é o do momento do pagamento
da indenizac¢do, uma vez tomada a decisao sobre a rescisao.

Em relacdo ao momento do pagamento da indenizacio, ha dois ce-
narios muito diferentes.

O primeiro cendrio — lamentavelmente o mais improvavel de ocor-
rer na pratica — € o decisor (juiz ou arbitro) estabelecer, no ato de de-
claracdo da rescisdo do contrato, o valor da indenizacido e tornar
exigivel, liquida e certa a indenizacdo ja na sentenga que declarar a
extingdo do contrato, prevendo, inclusive, o pagamento de imediato,
prévio a extingdo do contrato, como na encampagao.

O segundo cenario seria a declaragio, pelo juiz ou arbitro, da resci-
sao do contrato com o envio as vias ordindrias para a decisdo sobre o
direito e o valor da indenizagao, significando que o Concessionario teria
que ajuizar uma a¢do de conhecimento em separado para obter provi-
mento jurisdicional sobre a indenizacdo. E isso evidentemente atrasaria
ainda mais o recebimento da indenizagado, especialmente no ambito do
Poder Judiciario (considerando o tempo necessario para obtencdo de
uma decisio transitada em julgado no Poder Judicidrio, estamos falan-
do de um prazo certamente maior que cinco anos).

Em ambos os cendrios (no caso da decisdo da indenizacio junta-
mente com a rescisdo, ou no caso em que a indenizacao é langada para
decisdo separada nas vias ordindrias), uma questio que impactaria
substancialmente o prazo para recebimento da indenizagdo é se o



FINANCIAMENTO DE CONCESSOES E PPP

concessiondrio teria que executar essa decisdo pela forma ordinaria
de execuc¢do contra a Administracdo Publica (sistema precatorial).
Idealmente a lei deveria reforcar a necessidade de pagamento de inde-
nizagdo prévia."

Enfim, atualmente, na pratica, os concessionarios acabam assumin-
do o risco de atraso no pagamento de indenizacdo por investimentos
efetuados e ndo amortizados.

Ha, contudo, cenadrios menos provaveis, mas que reduziriam o pra-
70 necessario a obtencdo da indenizagao pelo concessionario. O pri-
meiro desses cendrios é o do valor da indenizagao ser estabelecido na
propria sentenga declaratéria de rescisdo. A outra possibilidade, tam-
bém de dificil implantagio, pois dependeria do interesse do concessio-
nario, seria a conversao do direito a indenizagdo pelos ativos nio
amortizados em direito de reequilibrio do contrato, por meio do au-
mento de prazo, aumento da tarifa etc. Nesse caso, o direito de rescin-
dir o contrato ficaria suspenso até a amortizagao dos investimentos,
fazendo-se necessario, eventualmente, renegociar as dividas contraidas
junto a financiadores.

Por fim, uma questdo que impacta substancialmente o0 momento de
pagamento da indeniza¢do em caso de rescisdo € a inclusio de clausula
compromissoria nos contratos. A arbitragem reduz substancialmente os
prazos necessarios a obten¢ao de decisdes definitivas sobre a rescisao e
com isso mitiga o risco de atraso da indenizacao.

1% A jurisprudéncia do STJ tem caminhado no sentido de se o prazo do contrato estiver
vencido, entdo o Poder Concedente tem direito a assumir o servi¢o e a execu¢ao da inde-
nizagdo se faz fora do contrato. A respeito disso, confira-se o AREsp n? 144.449/SC, rel.
Min. Herman Benjamin, j. 10.09.2012, da onde se extrai que o ST] “firmou o entendimen-
to de que, extinto o contrato de concessdo por decurso do prazo de vigéncia, cabe ao Poder
Publico a retomada imediata da prestacdo do servico, até a realizagdo de nova licitagio, a
fim de assegurar a plena observancia do principio da continuidade do servigo pablico, ndo
estando condicionado o termo final do contrato ao pagamento prévio de eventual indeni-
zagdo referente a bens reversiveis, que, em sendo devida, deve ser garantida nas vias ordi-
ndrias.”. Assim também ocorreu no julgamento do REsp n® 1.059.137/SC, no qual a
Primeira Turma do STJ, seguindo o voto do Relator Min. Francisco Falcdo, decidiu que
“o termo final do contrato de concessao de servigo ptblico ndo estd condicionado ao pa-
gamento prévio de eventual indenizacdo referente a bens reversiveis nao amortizados ou
depreciados”.
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1.6.5. O QUE DEVERIA SER FEITO PARA APROXIMAR O CENARIO REAL DO

IDEAL?

As seguintes providéncias deveriam ser adotadas para que os riscos de

encampacdo e de rescisdo do contrato de concessdo sejam alocados de

forma mais eficiente:

a)

Os contratos de concessio e PPP deveriam estabelecer os critérios
e metodologias a serem utilizados para indenizagdo por investi-
mentos realizados e ndo amortizados. Assim, no caso de extin-
¢do antecipada do contrato, ndo haveria o risco da indenizagao
ser inferior ao saldo da divida contraida para realizacdo desses
investimentos.

A Lei 8.987/95 deveria ser alterada para estabelecer: (b.1) que,
em caso de pedido de rescisdo pelo concessiondrio, o juiz ou
arbitro determinara liminarmente a obrigagao do Poder Conce-
dente cumprir o contrato naquilo que afete as condigdes econo-
mico-financeiras da concessiondria até a decisao final do feito,
de modo a resguardar a efetividade da decisdo final do juiz ou
arbitro sobre o pedido de rescisio — deixar que o Poder Con-
cedente continue descumprindo o contrato pode levar a faléncia
do concessiondrio, o que tornaria a decisio judicial ou arbitral
sobre o pedido de rescisdo perdesse toda a sua efetividade; (b.2)
a necessidade do pagamento prévio da indenizacdo para reali-
zacdo da rescisdo, a semelhan¢a das regras existentes sobre
encampacgao.

O Governo Federal, por meio do FGIE/ABGF, deveria disponi-
bilizar para PPPs e concessoes firmadas pela Unido, Estados e
Municipios seguro contra o risco politico que, entre outras co-
berturas, abranja os riscos de encampagao e de rescisdo. Possi-
velmente, para isso, o FGIE/ABGF exigiria do ente
governamental contratante contragarantia.

A Lei Federal deveria deixar claro que todos os aspectos relati-
vos a extingdo antecipada de contratos de concessdo e PPP e
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relativos a indenizacdo por investimentos nio amortizados po-
dem ser objeto de decisdo arbitral.

O contrato devera estabelecer a obrigacdo das partes submete-
rem todos os litigios sobre extin¢io antecipada do contrato a
arbitragem.

Alterar a legislagio do CADIP — Sistema de Registro de Ope-
ragoes de Crédito com o Setor Publico para sempre que os
bancos receberem em garantia de financiamentos a concessio-
nario créditos contra o Poder Concedente em contratos de PPP
ou concessdo, os bancos poderem registrar isso junto ao CADIP
e registrar também eventuais inadimpléncias do Poder Conce-
dente no contrato de concessdo que atinjam o pagamento ou
a garantia de pagamento o financiador. Essa altera¢do das
regras sobre o CADIP e a sua operacionalizacio levanta diver-
sos desafios, que, contudo, esta fora do escopo do presente
artigo deslindar.

11.6.6. NO CENARIO ATUAL, COMO DEVERIAM SER OS CONTRATOS DE

FINANCIAMENTO DE CONCESSAO CELEBRADOS COM INSTITUICOES
DE FOMENTO?

Mas o que fazer enquanto as alteragdes sugeridas acima nio sao implan-

tadas? Faz sentido as institui¢oes de fomento assumirem riscos de en-

campacdo e de rescisio dos contratos?

Na nossa opinido, sim, pelas seguintes razoes:

a)

A iniciativa privada tem dificuldade de assumir esses riscos e
isso inibe ou deixa substancialmente mais caro para os usuarios
e para o Poder Concedente a participacdo privada em contratos
de concessao ou PPP.

Ao tomarem para si os riscos politicos relativos a extin¢do de
contratos de concessdao ou PPP, as institui¢oes de fomento sina-
lizam para o mercado que, pelo menos, elas avaliam o risco
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politico como algo em patamares aceitaveis. Se nem as institui-
¢oes de fomento, que sdo entidades integrantes da Administra¢ao
Publica, confiam que os contratos serdo cumpridos, dificilmen-
te a iniciativa privada confiara. Ou, pelo menos, se a iniciativa
privada o fizer, significa que resolveu realizar investimento de
alto risco e, para isso, exigira remuneracdo a altura.

No Brasil, como os bancos de desenvolvimento federais, que sao
os principais financiadores de concessionarios, tém papel rele-
vante no financiamento de Estados e Municipios, dificilmente
os chefes do Poder Executivo de Estados e Municipios inadim-
plirdo suas obrigag¢des em relacdo aos contratos de concessiao ou
PPP se souberem que isso afetara a sua capacidade de se endivi-
dar perante as institui¢des de fomento federais. Nesse cendrio,
quanto mais as institui¢des de fomento estiverem expostas em
contratos de financiamento ao risco politico, menores serdo os
incentivos para que Estados e Municipios descumpram os con-
tratos. Se a propria assungao de riscos politicos pelas agéncias
de fomento reduz a probabilidade dos eventos gravosos relativos
a esses riscos se materializarem — isto é, se o proprio envolvi-
mento da instituicdo de fomento reduz a chance de extingao
antecipada de contratos por risco politico — entdo pode-se
afirmar que, em contratos de financiamento dos parceiros pri-
vados ou concessionarios, a aloca¢do mais eficiente de riscos é
aquela que atribui a institui¢ao de fomento os riscos politicos
relativos a exting¢do antecipada dos contratos.

Por essas razdes, nos parece razoavel que, enquanto as condi¢oes

previstas no item I.6.5 acima nio se realizarem, as institui¢cdes de fo-
mento tomem risco de encampacao e de rescisdo.

Isso significa que, em caso de encampacdo, a institui¢ao de fomento

ndo terd garantia do acionista da concessionaria. E, em caso de rescisio,
a institui¢do de fomento deveria, além de assumir o risco de diferenca
entre o valor da indenizacdo e o saldo da divida, em casos em que o
descumprimento do contrato pelo Poder Concedente seja tal que im-
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pacte a capacidade do concessiondrio de continuar amortizando a di-
vida, prever um periodo e/ou uma metodologia (ex: pagamento apenas
de juros, sem amortizacdo do principal) de cura a ocorrer entre o pedi-
do de rescisdo pelo concessiondrio e a decisdo judicial ou arbitral sobre
a rescisao.

Para tornar sustentavel essa pratica, o ideal é que a assun¢ao desses
riscos pelo financiador passe a se refletir na sua politica de precos de
financiamento.






. Subsidios em concessoes e PPPs e
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. Subsidio a investimento em
concessoes e PPPs"***

Mauricio Portugal Ribeiro
Gabriel Galipolo®

! Este estudo foi feito quando iniciou a discussdo dos problemas que deram origem a Medi-
da Provisoria n® 575/12, que alterou a Lei de PPP para prever, entre outros, a possibilidade
de pagamento de aporte ptblico por investimentos em bens reversiveis no periodo pré-ope-
racional do projeto. Essa Medida Provisdria foi posteriormente convertida na Lei 12.766/12.
Os autores estiveram profundamente envolvidos na redagio e discussio do texto da referida
Medida Provisoria, tanto no Poder Executivo quanto na sua tramita¢do no Poder Legislati-
vo. O tratamento do tema realizado nesse estudo baseou vérias discussdes que foram reali-
zadas para a geragio, tramitagdo e aprovacdo da referida Medida Provisoria. Por essa razio,
foi preservado no processo de revisdo desse estudo a linguagem e as referéncias temporais
origindrias. Portanto, por exemplo, todas as vezes que o estudo se refere a projetos que
ainda ndo haviam sido licitados, preservou-se no corpo do estudo o texto originario, reali-
zando a sua atualizagdo em nota de rodapé.

2 Este estudo ¢ fruto do desdobramento, revisdo, modificacio e expansdo pelos autores de
artigo publicado, em 26/3/2012, por Mauricio Portugal Ribeiro, com titulo “Aspectos rele-
vantes do subsidio a investimento em concessdes e PPPs”, no website: http://www.slideshare.
net/portugalribeiro/aspectos-relevantes-do-subsidio-a-concessoes-e-ppps.

Queremos agradecer as contribui¢oes do Professor Mario Engler Pinto Junior, que leu
atentamente a versdo anterior deste artigo e discutiu com os autores os temas nele tratados.
* Este estudo foi publicado em versdo preliminar em 23/4/2012, no link: http://pt.slidesha-
re.net/portugalribeiro/subsidio-a-investimento-em-concessoes-e-ppps. A sua versio prelimi-
nar continuara disponivel nesse link ap6s a publica¢do deste livro.

5 Gabriel Galipolo é economista especializado na estruturagido e modelagem de projetos
nos setores de infraestrutura, trabalhou como consultor na estrutura¢ao de projetos que se
candidataram ao PAC Mobilidade e é Professor do Departamento de Economia da PUC-SP.







111.1.1. DESCRICAO DE SITUACAO COMUM NOS SETORES DE INFRAESTRUTURA

Um Governo Estadual ou Municipal quer implantar um projeto em
setor de infraestrutura, por exemplo, no setor de transportes metropo-
litanos, como um metrd ou um veiculo leve sobre trilhos, e ter assegu-
rada a sua manuten¢do e operacdo adequada por prazos longos, por
meio de uma concessao ou uma PPP.

Os altos custos do investimento na infraestrutura desse projeto tor-
nam inviavel a sua sustenta¢do somente com a cobranca de tarifa ao
usudrio, e, por isso, serd preciso a realizagdo de alguma sorte de trans-
feréncia de recursos publicos ao(s) contratado(s) para a sua implantacao,
operagao e manutengao.

O Governo (estadual ou municipal) possui parcela relevante dos re-
cursos para a realizagcdo do investimento em caixa ou tem acesso a
transferéncias do PAC para viabilizar a implanta¢do do projeto.

O Governo quer viabilizar o inicio de opera¢do do projeto em prazo
curto, em vista da necessidade de atender a um cronograma de eventos,
como o da Copa e da Olimpiada.

O Governo percebe, além disso, que ao incluir o investimento do
projeto em um contrato de PPP, o valor das contrapresta¢des publicas
fica extremamente alto quando comparado ao custo estimado desse
investimento se arcado pelo Poder Publico diretamente. Isso porque ao
realizar o pagamento pelo investimento ao parceiro privado, sob a for-
ma de contraprestagdo, criam-se ineficiéncias financeiras e tributdrias.

De um ponto de vista financeiro, a dilagao temporal entre o investi-
mento e o pagamento da contraprestacdo leva a necessidade de remu-
nerar, pelo periodo da dilagao, o capital investido do concessionario.

217



10 ANOS DA LEI DE PPP | 20 ANOS DA LEI DE CONCESSOES

De um ponto de vista tributario, o pagamento como contraprestagao

por servico atrai a incidéncia de todos os tributos federais que incidem
sobre receita (PIS, COFINS) além do ISS e dos tributos sobre a renda
(IR, CSLL).

111.1.2. PLANO DESSE ARTIGO

Pretendemos, nas proximas linhas, a vista da situa¢do acima descrita,

em primeiro lugar, no item I11.1.3 abaixo, mapear as atribui¢des a serem

alocadas entre as partes (Governo e seus contratados) e agrupa-las nos

contratos necessarios para a consecucao dos projetos com o perfil acima

mencionado.

A seguir, no item II1.1.4 abaixo, elencaremos os principais critérios

a serem utilizados para a tomada de decisido sobre o modelo de contra-

to a ser utilizado para implantagdo e operacdo dos projetos. Nessa

ocasido trataremos de temas como:

a)

as vantagens de realizag¢do de contratos como os de concessio e
PPP para implantacdo de projetos com esse perfil (item I11.1.4 a
seguir);

a necessidade de projeto basico e de especificagdes com o grau
de detalhamento de projeto basico para a realizacdo de contra-
tos de obra ou de fornecimento de equipamentos (item II1.1.4.1
abaixo);

as questoes em torno da contabilidade publica para a realizacio
de subsidio por meio de contratos de concessdo e PPPs, e sua
relacdo com a Lei de Concessdes e com a Lei de PPPs (item
111.1.4.2 abaixo);

a desoneracdo tributdria da subveng¢do a investimento (item
I11.1.4.3 abaixo);

o carregamento dos custos financeiros entre a realizagiao do
investimento pela SPE — Sociedade de Proposito Especifico e o
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pagamento do subsidio pelo Poder Concedente (item I11.1.4.4
abaixo);

a utilizagdo das debéntures para transferéncia de recursos do
Poder Concedente para a SPE (item I11.1.4.5 abaixo);

a proibi¢ao no Estado de S3o Paulo de subsidio a servico conce-
dido (item III.1.4.6 abaixo); e,

a influéncia do Governo Federal na decisdo sobre os modelos de
contrato a serem adotados, por meio do PAC mobilidade (item
II1.1.4.7 abaixo).

Por fim, vamos, no item II1.1.5, tratar dos aspectos fiscais do subsidio

a investimento por meio de contratos de concessdo ou PPP e a guisa de

conclusio enumerar, no item I11.1.6, de forma resumida, o que extraimos

dessa investigacao.

111.1.3. ATRIBUICOES A SEREM ALOCADAS ENTRE AS PARTES E SEU AGRUPA-

MENTO EM CONTRATOS A SEREM CELEBRADOS PARA A CONSECUCAO
DOS PROJETOS

Ha, nesse contexto, basicamente 4 atribui¢des que podem ser agrupadas

e alocadas entre as partes de diversas formas:

A realizac¢do da obra civil para implantagido da infraestrutura.
O fornecimento de material rodante e fornecimento e instalacao
de sistema elétrico e de sistemas de controle e comunicacao.

A manuten¢do da infraestrutura e do material rodante.

A operacido do transporte.

O Poder Publico pode agrupar as atribui¢des para consecugao do

projeto pelo menos nos seguintes contratos:

i. contrato de obra, para implanta¢ao da infraestrutura, com-
binado com um contrato de concessao ou PPP para operacdo
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e manuten¢ao — neste caso, o Governo faria o investimen-
to na obra, e tornaria, assim, possivel a realizacdo de con-
cessdo comum, ou PPP (com baixa contraprestagio) para
operag¢do e manutengao da infraestrutura;

ii. contrato de concessdo administrativa para implantacdo e
manuteng¢ao da infraestrutura, combinado com um contra-
to de concessdao (comum ou patrocinada) para operac¢do do
transporte;

iii. contrato de obra e de fornecimento de material rodante e
sistemas, combinado com um contrato de concessio comum
para manuteng¢io da infraestrutura e do material rodante/
sistemas e para operacdo do transporte;

iv. contrato de concessdo patrocinada para implantagio e
manutencao da infraestrutura, fornecimento de material
rodante e sistemas e sua manutengdo e operag¢dao do
transporte;

v. contrato de aquisicdo do material rodante/sistemas (ha al-
gumas eficiéncias tributdrias em deixar a aquisi¢ao do
material rodante a cargo do Poder Concedente), combinado
com uma concessao para a realizacdo de obra, manutengao
da infraestrutura e do material rodante/sistemas e para

operagao do transporte.

l11.1.4. CRITERIOS PARA TOMADA DE DECISAO QUANTO A FORMA DO(S)
CONTRATO(S) A SER(EM) EMPREGADO(S) PARA IMPLANTACAO E
OPERACAO DO PROJETO

Existem diversas vantagens na implantacao do projeto por meio de
contrato de longo prazo no qual o contratado fica responsavel tanto pela
realizag¢ao do investimento quanto pela operacdo e manutengao.
Apenas para enumerar sumariamente algumas dessas vantagens, que,
alids, sio mencionadas com frequéncia na literatura sobre o assunto:
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resume em um contrato todas as atribuicdes necessarias para a
disponibilizagio e prestacdo do servi¢o aos usuarios, o que sig-
nifica que sera feita s6 uma licitacdo, uma audiéncia publica,
uma consulta piablica — o modo tradicional de implantar e
operar o projeto implicaria em celebrar um contrato de obra,
outro para fornecimento do material rodante, outro ainda para
os sistemas elétrico, de comunicagao e sinalizag¢do e outros para
a manutencdo e operacdo; e, também, na grande maioria dos
casos, outros tantos contratos para endividamento do ente go-
vernamental para obtengio de recursos no mercado ou de trans-
feréncias estatais para realizaciao do investimento®, além
evidentemente da realizacdo de concurso publico para contrata-
¢do dos funcionarios do ente publico que vier a operar o servigo;
transfere para o contratado, entre outros, o risco de sobrecusto
e atraso nas obras e fornecimento do material rodante e sistemas,
0 que tem se mostrado um mecanismo eficaz para coibir os
sobrecustos e atrasos comuns nas formas de contratagao publi-
ca tradicionais;

introducdo de uma légica de longo prazo na gestdo do ativo
publico, na medida em que o mesmo ente que realizard o inves-
timento sera responsavel por manté-lo por prazo longo, o que
tende a tornar o investimento mais eficiente, pois no seu dimen-
sionamento e defini¢do de qualidade, o contratado considerara
os custos de manutencdo e operacdao da infraestrutura pelo
prazo do contrato;

possibilidade dos 6rgdos publicos responsaveis pela prestagdo

dos servigos focarem seus esforcos na defini¢do, regulagdo e

© No caso da aquisicdo de material rodante e sistemas por empresa estatal, como os equi-
pamentos sd3o geralmente importados, a fonte de financiamento mais comum ¢é a obtencdo
de recursos junto a agéncias estatais (do pais de origem dos equipamentos) de fomento as
exportacdes ou agéncias multilaterais. Se, para isso, for necessaria a obtengio de aval sobe-
rano ou aumento do limite de endividamento do ente governamental que pretende endividar-
-se, havera ainda um tramite a ser feito junto ao Tesouro Nacional, COFIEX etc. para a
realizagdo disso. Por tudo isso, a celebragdo desses contratos pode demorar mais que 1 ano
e impactar de maneira relevante o prazo para implanta¢io do projeto.
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fiscalizagao dos padrdes de servico, deixando ao concessionario
a responsabilidade de cuidar de todos os insumos necessarios
para atingi-los.

Essas vantagens deveriam impelir os entes governamentais a realiza-
rem a contratag¢do de projeto com esse perfil, por meio de concessio ou
PPP. Ha, entretanto, outros elementos que trataremos com mais detalhes
abaixo que, no contexto atual de necessidade de implantacdo de proje-
tos de mobilidade urbana para viabilizagio da Copa e da Olimpiada,’
terminam se destacando no processo de tomada de decisdo sobre a

implantacdo desses projetos.

111.1.4.1. A NECESSIDADE DE PROJETO BASICO QUANDO ENVOLVER
CONTRATO DE OBRA OU DE FORNECIMENTO DO MATERIAL
RODANTE/SISTEMAS

Em todas as opc¢oes de implanta¢do do projeto que envolve ou um
contrato de obra ou um contrato de fornecimento de material rodan-
te/sistemas a ser celebrado pelo Poder Publico sera necesséria a prévia
realizacao de projeto basico, como condi¢do do inicio do processo de
contratacdo dessa obra (art. 72, §22, inc. I, da Lei 8.666/93), e a es-
pecifica¢do (projeto) do material rodante e sistemas como condigdao
da realizacdo da licitacdo para seu fornecimento (art. 14 e 15, §79,
inc. I).

Para fazer esses projetos e especificacoes, o Poder Publico tera que,
em regra, licitar os contratos para a realiza¢do do projeto basico da
obra e especificacdes do material rodante e sistemas® e depois aguar-

7 Nota de Revisdo: na época em que foi escrito este estudo, ainda havia tempo para realiza-
¢do de contrata¢dao de PPPs de mobilidade urbana, que estariam em operacdo pelo menos na
Olimpiada.

8 No caso de material rodante, contudo, empresas como a Companhia do Metrd do Estado
de Sdo Paulo e a CPTM possuem capacidade interna para definir as especificacdes de mate-
rial rodante e sistemas, inclusive com nivel de detalhamento que seria equivalente ao de
projeto executivo de obra, de maneira que, para essas empresas, nao seria, em regra, neces-
sdria a contratacdo externa dessa expertise.
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dar e acompanhar a sua execugio, o que significa gastar em torno de
4-5 meses para a licitagdo e mais pelo menos 3-6 meses para realiza-
¢do do projeto. Esses prazos muitas vezes vao inviabilizar o inicio de
operagdo do servico de transporte no prazo desejado pelo Poder
Publico.

Nos casos de projetos relacionados a Copa do Mundo e a Olimpiada,
por conta da incidéncia do Regime Diferenciado de Contratacao, sera
viavel iniciar a obra/fornecimento utilizando apenas o anteprojeto da
obra, material rodante e sistemas, o que pode abreviar de forma rele-
vante o prazo necessario para inicio da licitagao da obra ou do forneci-
mento (vide art. 12 da Lei Federal 12.462/11).%1°

O anteprojeto ¢ o nivel de detalhamento do estudo de engenharia
geralmente exigido também para inicio da licitagio da concessao/PPP.
Portanto, se o RDC incidir sobre o projeto, a op¢do por uma forma de
implantac¢io que inclua a celebracgio de contrato de obra ou de forneci-
mento de material rodante e sistemas nio implicard em atraso do pro-
jeto, em comparagao com o cronograma para sua implantagiao por meio
de concessao ou PPP."

Uma possibilidade que nado foi ainda experimentada no Brasil é a
realizacdo de uma licitagdo unica para celebracio de dois contratos: um
contrato de obra para implantacdo de infraestrutura e um contrato de
concessao para fornecimento de material rodante e sistemas e operagio
do servigo.

9 Existem projetos de mobilidade urbana que nio foram incluidos nas matrizes de respon-
sabilidade para projetos da Copa assinadas entre Unido, Estados e Municipios porque se
acreditava que tais projetos nao ficariam prontos em tempo para a Copa de 2014. Por outro
lado, esses projetos poderdo ser implantados até 2016, de maneira a contribuirem para a
melhoria da mobilidade nas respectivas cidades. Note-se que varias das cidades sedes da
Copa do Mundo no Brasil serdo subsedes Olimpicas para os jogos do Campeonato Olimpi-
co de Futebol. Para que seja usado o RDC nesses casos, basta que o projeto esteja previsto
ou na matriz de responsabilidade da Copa, ou na Carteira de Projetos Olimpicos, definida
%ﬂa APO — Autoridade Publica Olimpica.

Nota de revisdo: nessa época, a utilizacio do RDC estava limitada a projetos vinculados
a Copa e Olimpiada.
! Nesse caso, seria necessario avaliar quais os riscos para implantac¢do do projeto trazidos
pelo fato do RDC ser objeto de duas A¢oes Diretas de Inconstitucionalidade ainda néo jul-
gadas pelo STF.
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Nessa forma de implantar o projeto, o vencedor da licitagao assina-
ria ambos os contratos: o de obra diretamente, e o de concessdo por
meio de SPE a ser por ele constituida e controlada.

Perceba-se que, como o pagamento pelo investimento na obra sera
feito por medi¢do ou por etapas de obra, evitar-se-a, nesse caso, ao
menos para o valor investido na obra, as ineficiéncias tributdrios e fi-
nanceiras mencionadas nos itens I11.1.4.3 e I11.1.4.4 abaixo.

Além disso, como o mesmo grupo econoémico que realizar a obra
ficara encarregado da manutencdo e operagao do servico pelo prazo de
concessao, ele tera incentivo para maximizar a eficiéncia do seu inves-
timento, sopesando se faz sentido fazer um investimento maior na in-
fraestrutura e ter um custo de manuteng¢do e operagio menor ao longo
dos anos, ou se faz sentido fazer um investimento menor na infraestru-
tura e ter um custo maior de operagdo e manutengao.

Essa estrutura de contratacdo serd especialmente ttil em projetos,
que, por sua vinculagdao a Copa ou a Olimpiada, estejam submetidos ao
RDC. E que nesses projetos seria vidvel iniciar a contratacdo conjunta
(em uma s6 licitagdo) da obra (por meio da modalidade de contratacio
integrada) e da concessdo comum ou PPP, ambos com estudos em nivel
de detalhamento de anteprojeto, de maneira a evitar os atrasos causados
muitas vezes pela necessidade de realizacdo prévia da contratacio e
realizacdo do projeto basico, como condi¢do da abertura da licitagio
da obra.

Note-se, ademais, que, nesse caso, a redu¢ao do nivel de detalhamen-
to dos estudos de engenharia para a realizagido da obra (exigéncia do
anteprojeto, em lugar do projeto basico) é, do ponto de vista econémico,
compensada pela transferéncia para o mesmo grupo econdmico que
realizar a obra da obriga¢ao de manté-la e opera-la por prazos longos,
0 que cria o incentivo para que o contratado para obra tome decisoes
sobre a qualidade do investimento compativeis com o prazo de vida qtil
do ativo. Isso quer dizer que, nesse contexto, ndo havera incentivos para
o contratado usar da sua prerrogativa de realizar o projeto basico da
obra para reduzir sua qualidade, sob pena dele mesmo ter que arcar com
as consequéncias disso ao longo do prazo da concessio.
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111.1.4.2. AS QUESTOES RELATIVAS A LEI DE CONTABILIDADE PUBLI-
CA E SUA RELACAO COM A LEI DE CONCESSOES E COM A
LEI DE PPP

Antes de tratar das regras de contabilidade publica incidentes sobre o
problema em tela, serd preciso especificar alguns conceitos para evitar
confusdes vocabulares. Por isso, ao longo dessa e das rubricas seguin-
tes deste artigo, serd preciso fazer pelo menos 2 distin¢des: a primeira
entre 0s conceitos econdomicos de subsidio e contraprestacdo; a segun-
da entre os conceitos contabeis de “subven¢dao” e “transferéncia de
capital”. Apoés isso, serd preciso especificar a nogao tributaria de “sub-
vengdo a investimento” e como ela se relaciona com aqueles outros
conceitos.

Subsidio é um conceito econdémico e pode ser utilizado para qualquer
caso em que um ente (geralmente, mas nao necessariamente, o Estado)
paga parcialmente ou totalmente por uma utilidade a ser usufruida por
um terceiro.

E nesse sentido que é comum falar-se em “subsidio tarifrio” (quan-
do, por exemplo, o Estado paga ao prestador de um servigo publico,
parcela do custo do servi¢o para reduzir o valor da tarifa ao usudrio
desse servigo); ou subsidio cruzado (quando, por exemplo, um usudrio
custeia parcialmente o servigo a ser provido a outro usuario); ou, ainda
“subsidio para investimento”, quando, por exemplo, um ente governa-
mental transfere recursos para uma empresa estatal ou privada para
realizar investimentos em uma infraestrutura para a prestacao de ser-
vigos publicos.'

E possivel, contudo, verificando as circunstincias de uso do concei-
to de “contraprestacdo” e do de “subsidio”, constatar uma diferenga

relevante.

12 Nesse sentido econdmico, genérico, de subsidio, poder-se-ia até mesmo chamar a con-
traprestacdo publica, por exemplo, em uma concessio patrocinada, de subsidio. Para evitar
confusoes, contudo, vamos trabalhar neste texto com um conceito de “subsidio” que tem
como limite e oposi¢do o conceito de “contraprestacdo”. Portanto, nos limites deste texto, a
contraprestacdo publica ndo integra a ideia de subsidio.

225



10 ANOS DA LEI DE PPP | 20 ANOS DA LEI DE CONCESSOES

O conceito de contraprestagdo se refere geralmente a pagamento em
contrato bilateral, sinalagmatico, e aponta, portanto, para alguma pro-
porcionalidade entre as obrigacoes das partes: entre, de um lado, o
pagamento; e, do outro, o servigo prestado, ou o titulo ou direito sobre
bem que foi transferido pelo contrato.

Ja o conceito de subsidio aponta geralmente para a cobertura de
custos, para um apoio financeiro dado por um ente estatal para tornar
viavel a realizacdo de empreendimentos ou obras de interesse publico
ou a prestagao de servigos de interesse ou utilidade publica.

Da perspectiva, contudo, da contabilidade publica, o subsidio con-
ferido pelo Poder Concedente ao concessionario ou parceiro privado
pode ser caracterizado ou como “subvencao”, quando se tratar de sub-
sidio dado para custeio das atividades dessas empresas, isto €, cobertu-
ra de deficit operacionais; ou como “transferéncia de capital”, quando
se tratar de subsidio para a realizagao pelo ente beneficiado de investi-
mentos em obras, fornecimento de equipamentos etc.

A Lei de Contabilidade Publica (Lei Federal 4.320/64) diferencia
claramente as subvencdes e as transferéncias de capital das contrapres-
tacdes pela aquisi¢ao de servicos e bens (art. 12, §22, 32 ¢ 62). Vincula,
assim, as subvencdes e as transferéncias de capital a cobertura de deficit
dos entes beneficidrios: deficit operacional, no caso das subvencdes, e
deficit decorrente da realizacdo de investimento, no caso das transferén-
cias de capital.

Em relagado as subvengoes, a Lei 4.320/64 condiciona a sua realizacao
a empresas lucrativas (como o sdo as SPEs signatarias de contratos de
concessao comum, administrativa ou patrocinada) a autoriza¢ao em lei
especial (art. 19, da Lei 4.320/64).

No que toca as transferéncias de capital, hd na Lei 4320/64 a proi-
bi¢ao de sua realizacdo quando os investimentos se incorporam ao pa-
trimonio de empresas privadas de fins lucrativos (art. 21). Dai que essas
transferéncias de capital s6 podem ser realizadas quando os investimen-
tos se referirem a ativos de natureza publica, inclusive aqueles que, por
efeito da reversibilidade dos bens afetos a prestacio do servigo publico,
retornam para o patriménio de ente estatal.
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Note-se que a Lei Federal 4.320/64 foi recepcionada pela Consti-
tuicdo Federal de 1988, como Lei Complementar. Por essa razao, o
regramento previsto nessa lei sobre as subven¢ées para empresas lu-
crativas e sobre as transferéncias de capital para empresas privadas s6
poderia ser alterado por norma do mesmo grau hierarquico (Lei Com-
plementar) ou superior (Emenda Constitucional). Decorre disso que
nem a Lei Geral de Concessoes (Lei Federal 8.987/95), nem a Lei de
PPPs (Lei Federal 11.079/04) poderiam alterar as condicoes estabele-
cidas na Lei 4.320/64 para realiza¢do de subvencoes ou transferéncias
de capital.

Apesar da impossibilidade da Lei Geral de Concessoes alterar o re-
gime genérico das subvencdes e das transferéncias de capital previstas
na Lei 4.320/64, ela dispds indiretamente sobre o assunto no seu art.
17, que, com o objetivo de evitar quebra da isonomia entre as propostas
dos concorrentes em licitagdes de concessdo, previu que as propostas s6
podem consignar os subsidios (termo que abrange tanto as subvengoes
quanto as transferéncias de capital) necessarios a sua viabilizacdo, que
estejam previstos em lei.

Esse dispositivo — apesar de claramente ndo ter sido essa a preocu-
pacdo que norteou a sua redacio — foi interpretado de modo a condi-
cionar a realizagdo de subsidios tarifarios a prévia autorizagdo
legislativa.

Sem duvida, contudo, essa interpretagio é perfeitamente harmonica
com a exigéncia de autorizagao legislativa para as subvencdes, constan-
te do art. 19, da Lei Federal 4.320/64.

Em relacdo as transferéncias de capital em geral (inclusive os auxilios
a investimentos), ndo havia na Lei 4.320/64 exigéncia de prévia autori-
zac¢do em lei especial (sendo, contudo, evidentemente, indispensavel a
previsao da transferéncia na LOA — Lei Orcamentaria Anual da enti-
dade governamental a realizar a transferéncia de capital). Como a regra
do artigo 17, da Lei 8.987/95, abrange qualquer tipo de subsidio, a in-
terpretacao usual desse dispositivo é que ele teria por efeito a exigéncia
de autorizagao legislativa para transferéncia de capital do Poder Conce-
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dente para a SPE signataria de contrato de concessio comum, patroci-
nada e administrativa.'

Sobre o tema da necessidade de autorizacado legislativa para os auxi-
lios a investimento, h4 ainda a discussao em torno do art. 26, da LRF
— Lei de Responsabilidade Fiscal. Esse dispositivo estabelece as condi-
¢Oes para a realiza¢do de transferéncias de recursos de entes estatais
para quaisquer pessoas fisicas e juridicas. No §22 desse dispositivo,
enumera-se os tipos de transferéncia que requerem autorizacao legisla-
tiva, nos seguintes termos:

§ 22 Compreende-se incluida a concessao de empréstimos, financiamen-
tos e refinanciamentos, inclusive as respectivas prorrogagdes e a com-
posicao de dividas, a concessao de subveng¢des e a participa¢do em

constitui¢do ou aumento de capital.

Observe-se que, apesar desse dispositivo mencionar a concessiao de
subvencdes (que sdo, como se disse acima, os subsidios para custeio) e
varias formas de despesas de capital (participacdo em constituicio ou
aumento de capital), nao ha qualquer mencao aos auxilios a investimen-
to. Isso nos permite sustentar que mesmo em face do art. 26, da LRF,
ndo € necessaria autorizagdo legislativa especifica (além, é claro, da
previsdo no or¢amento) para realizar auxilio a investimento. Contudo
— conforme nos chamou aten¢ao André Marques, Subsecretario de PPPs
e Concessoes da Casa Civil da Prefeitura da Cidade do Rio de Janeiro
— a questdo tem comportado tantas interpretagdes equivocadas, que,

13 Faria sentido indagar se pode a Lei 8.987/95 dispor sobre as condi¢des para realizagdo de
subsidio por Estados e Municipios, jd que, a rigor, isso é matéria de direito financeiro, reser-
vada, portanto, a Lei Complementar. A pertinéncia temdtica com as licitacdes de concessdo
é sem duvida um argumento a favor da possibilidade da Lei 8.987/95 regrar as condi¢oes de
disponibilizagdo de subsidios para concessiondrias privadas de servigo publico. O argumen-
to contrario é que, ainda que indiretamente, a Lei Federal 8.987/95 estaria interferindo com
a liberdade or¢amentdria dos entes subnacionais. No meu entendimento, uma solu¢do para
esse problema seria interpretar o art. 17, da Lei 8.987/95, conforme a sua intengdo, que,
claramente, é exigir a disponibilizacdo a publico, antes da licitacdo, da informacado sobre os
eventuais subsidios a serem aplicdveis ao contrato de concessdo, de modo a assegurar a iso-
nomia de propostas na licitacdo dos contratos de concessao e PPP, sem, entretanto, exigir que
eventuais transferéncias de capital estivessem previstas em lei diversa da or¢amentdria.
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mesmo que a autorizagado legislativa ndo seja necessaria, os potenciais
participantes de licitagdo no setor privado preferem que haja tal autori-
zacdo para redugao de riscos.

Voltando ao tema do tratamento pela Lei de Concessdes do tema dos
subsidios, na versao aprovada pelo Congresso da Lei Federal 8.987/95,
havia dispositivo que permitia a garantia de receita bruta minima pelo
Poder Concedente ao concessiondrio (art. 24). Esse artigo foi, contudo,
vetado pelo Poder Executivo exatamente porque ele estava na contramao
dos objetivos do Governo de utilizar as concessdes prioritariamente
como instrumento para melhoria da situacdo fiscal do pais, e, por isso,
ndo fazia sentido permitir a criacdo de comprometimentos de recursos
or¢amentarios, por meio da celebragio de contratos de concessao.

Alguns juristas interpretaram que esse veto teria tornado inviavel a
realizacdo de subsidio a concessiondrio comum de servigo publico (e por
extensao também a parceiro privado em concessdo patrocinada ou ad-
ministrativa), e alguns chegam a manter esse entendimento mesmo na
presenga da autorizacdo legislativa em lei especial no ambito do Poder
Concedente, para realizar o subsidio.

Esse entendimento parece-nos equivocado. E que, em primeiro lugar,
a criacdo de restri¢do, por meio de legislacdo federal, a realizag¢do de
subsidio por ente subnacional (Estado ou Municipio) é tema de Direito
Financeiro, e, por isso, conforme art. 163, inc. I, da Constitui¢ao Fe-
deral, s6 poderia ser feita por Lei Complementar — nos moldes da Lei
4.320/64, que permitiu a subven¢do econdomica a empresa lucrativa
(inclusive concessionaria de servigo publico) se houver, para tanto, au-
torizagao legislativa especifica. O veto, portanto, de um dispositivo de
Lei Ordinaria jamais poderia ter efeito restritivo do poder genérico dos
6rgaos subnacionais de criarem subsidios para as atividades que achem
cabivel.

Em segundo lugar, o veto ndo tem poder legislativo adicional a ndo
ser o de retirar, apagar, o dispositivo vetado da Lei. Nao faz o menor
sentido conferir a0 veto um poder normativo, como se 0 veto a uma
dada permissao gerasse automaticamente e per si uma proibicio; ou, o
0posto, 0 veto a uma proibi¢io gerasse uma permissdo. Nesse contexto,
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o que € relevante € saber se, na auséncia da norma vetada, isto €, com
o seu desaparecimento antes mesmo de se tornar valida no sistema ju-
ridico, subsistiria no ordenamento juridico norma que permita a reali-
zacao do subsidio.

E, como ja dito acima, nao resta duvidas que o art. 19, da Lei
4.320/64, permite a subvenciao economica a empresa lucrativa, desde
que haja autorizagio legislativa especifica para tanto naquele ente go-
vernamental; e, em relagdo as transferéncias de capital, nem mesmo a
autorizacdo em lei especial (para além da previsdao na LOA) é exigida.
Ha apenas a exigéncia de que as transferéncias de capital ndo se realizem
para investimentos em bens que se incorporem ao patrimonio de em-
presas privadas (art. 21, da Lei 4.320/64).

Por fim, a Lei de PPP (Lei 11.079/04) ao disciplinar o pagamento
publico, em contratos de concessdao administrativa ou patrocinada,
caracterizou tal pagamento como “contraprestacao” por servicos.

S3o duas as razoes por que a Lei de PPP adotou essa caracteriza¢do
para o pagamento publico. A primeira razao é porque a Lei de PPP,
sendo Lei Ordinaria, ndo poderia alterar as condi¢des estabelecidas na
Lei Federal 4.320/64 (que, como ja dissemos, tem status de Lei Com-
plementar) para a realizacdo de subsidios.

Em segundo lugar, como a contraprestacdo (o pagamento publico
que € a contrapartida na aquisicdo de um bem ou servico), é uma das
duas partes mais centrais de qualquer contrato (a outra € a especificacio
do servigo ou do bem a ser adquirido), ha que se entender que a compe-
téncia da Unido de emitir regras gerais sobre contratos administrativos
(art. 22, inc. XXVII, da Constitui¢ao Federal) abrange o poder de dis-
por sobre a contraprestacdo, de maneira que ndo hd dividas que, ao
adotar por Lei Ordinaria (nesse caso, a Lei de PPP) o conceito de paga-
mento publico sob a forma de contraprestagao por servigos, a Unido nao
estaria exorbitando a competéncia que lhe conferiu o art. 22, inc. XXVII,
da Constituicao Federal.

Parece-me, contudo, que, do ponto de vista econdmico, havia, ao
longo da tramitagao da Lei de PPP no Congresso Nacional, uma prefe-
réncia do legislador por um modelo de contratacdo que estivesse mais
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proximo do que a propria Lei 8.987/95 chama de regime do preco do
servico do que do regime por custo do servigo.

No regime de custo do servico, o contratado transfere para o Poder
Publico os custos da prestacdo mais uma dada margem. O modelo,
nesse caso, € o de cobertura pelo Poder Publico dos deficit operacionais
e margem do contratado. Esse regime é muito comum entre nds nas
concessdes ou permissoes de transporte urbano de passageiros por oni-
bus. Ja no regime do preco do servigo o contrato estabelece uma matriz
de riscos clara que regula quais variagoes de custos podem ser repassa-
das do concessiondrio para o Poder Concedente ou para o usuario.

A preferéncia dos atores envolvidos na tramitacido da Lei de PPP no
Congresso Nacional pelo regime de preco do servico levou a Lei de PPP
a focar-se na ideia de contraprestacdo publica, caracterizada pelo seu
art. 72, como pagamento por servico disponibilizado ou parcela fruivel
de servigo disponibilizado.™

Mas, novamente, € importante afirmar que o foco da Lei PPP na ideia
de contraprestacao nao quer dizer que o regime dos subsidios esteja
afastado. Ele permanece como uma possibilidade desde que cumpridas
as condicOes previstas para tanto na Lei 4.320/64 e nas demais normas
que disporem sobre o assunto em cada ente governamental.'’

%0 art. 6° da Lei de PPP estabelece que o Poder Publico possa realizar pagamento por
desempenho. J4 tive contato com situagdes em que advogados publicos interpretavam o
pagamento por desempenho ndo como uma possibilidade, mas sim como uma exigéncia da
lei. Como o dispositivo de Lei é expresso em dizer que o Poder Publico “poderd” pagar por
desempenho, cremos que ndo vale a pena gastar tinta na sustentagio dessa nossa posigao.
No que diz respeito ao sistema de pagamentos, cremos que o mais importante é a verificagao
da adequagio dos incentivos econdmicos por ele gerados para cumprimento do contrato.
15 No livro Comentdrios & Lei de PPP — fundamentos econémico-juridicos, Malheiros
Editores, 2007, item VII, Mauricio Portugal Ribeiro, em coautoria com Lucas Navarro
Prado, comentando o art. 72, da Lei 11.079/04, posicionou-se no seguinte sentido:

“[...]Ja razdo da inser¢do do dispositivo ora em andlise foi evitar a realiza¢do de parcerias
com a estrutura das celebradas no Brasil ao final do século XIX para a construgao dos pri-
meiros projetos ferroviarios.

Do ponto de vista estritamente técnico, contudo, sua redac¢do revela op¢do por um modelo
de PPP em detrimento de outros. Ao exigir que a contraprestagio so se faga ap6s a disponi-
biliza¢ao dos servigos, a Lei de PPP afastou a possibilidade de se fazer projetos de PPPs que
prevejam subsidio ao investimento na infra-estrutura.”

No presente artigo, Mauricio Portugal Ribeiro revé essa posicao, porque a Lei de PPP é Lei
Ordindria e o regime dos subsidios é regulado por Lei Complementar (art. 12 e pardgrafos,
19 e 21, da Lei 4.320/64). Por essa razdo, a Lei de PPP ndo poderia, de qualquer modo, al-
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Alguns juristas, contudo, enxergam obstaculo especificamente na
possibilidade de realizar subsidio no caso de concessdo administrativa.
O raciocinio que seguem € o seguinte: a previsao de subsidio em contra-
tos de concessiao consta do art. 17, da Lei Federal 8.987/95. A Lei de
PPP definiu o regime aplicavel as concessdes patrocinadas e administra-
tivas, da seguinte forma: (a) em relacdo as concessdes patrocinadas,
aplicou subsidiariamente todas as normas da Lei 8.987/95 (art. 3¢, {12,
da Lei 11.079/04); (b) em relacdo, contudo, as concessdes administrati-
vas, enumerou expressamente os artigos da Lei 8.987/95 que se aplicam
as concessoes administrativas, deixando, contudo, fora dessa enumera-
¢do o art. 17, da Lei 8.987/95 (art. 32, caput, da Lei 11.079/04). O fato
do art. 17 da Lei 8.987/95 nao estar citado no art. 32, {12, da Lei
11.079/04 levou esses juristas a concluirem que nao poderia haver sub-
sidio em concessdo administrativa.

Na nossa opinido, contudo, esse argumento é falacioso, pois ele
pressupde que a previsao ou ndo da aplicabilidade de um dispositivo de
Lei Ordinaria as concessOes administrativas poderia afastar a previsao
do subsidio em concessdes previsto em Lei Complementar (arts. 12, 19
e 21, da Lei 4.320/64).

Alids, esse argumento é especialmente falacioso no caso dos Estados
e Municipios. E que ndo é admissivel que a Unido por legisla¢do ordi-
ndria — e sem previsdo especifica para tanto na Constituicio Federal
ou em Lei Complementar — limite as prerrogativas financeiras e orga-
mentdarias de Estados ou Municipios. Logo, ndo pode a Unido eliminar
a possibilidade de Estados ou Municipios subsidiarem as suas concessoes
administrativas (possibilidade essa prevista genericamente e para quais-
quer contratos na Lei 4.320/64) por meio da omissdo a referéncia da
aplicabilidade do art. 17, da Lei 8.987/95 as concessdes administrativas.

terar ou suprimir o regime dos subsidios. Por isso, apesar do modo como a Lei 11.079/04
caracterizou o pagamento em contrato de PPP como “contraprestagdo” expressar, de uma
perspectiva econdmica, clara preferéncia pelo modelo de pagamento por servi¢o em contra-
posi¢do ao modelo do subsidio, a Lei de PPP ndo poderia ter (e ndo teve) o conddo de supri-
mir a possibilidade da realizacdo de subsidio em concessao comum ou PPP, desde que
seguidas as exigéncias e os condicionamentos para tanto previstas na legislagao sobre orca-
mento e finangas publicas.
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Admitir que a Unido o fizesse, na nossa opinido, seria fazer pouco das
prerrogativas financeiras e or¢amentarias dos Estados e Municipios.
Resulta, portanto, na nossa opinido, clara a possibilidade dos Estados
e Municipios subsidiarem as concessdes administrativas.

E, entretanto, discutivel em que medida pode a Unido autolimitar,
por legislacdo ordinaria, o seu poder de subsidiar concessoes adminis-
trativas. Em relacdo a esse ponto ha duas questdes que precisariam ser
respondidas.

A primeira é um problema de competéncia do instrumento legislati-
vo empregado e a pergunta que emergiria € muito parecida com a que
realizamos acima: poderia a Unido dispor em Lei Ordindria sobre as-
suntos que a Constitui¢do reservou a Lei Complementar? Particular-
mente, pode a Unido criar limites a sua gestdo orcamentaria por Lei
Ordinaria?

A nossa resposta a essa pergunta seria positiva. Na verdade, a Unido
nio s6 pode, como, alids, o faz diariamente, e existem exemplos disso
aos borbotoes.'®

A segunda pergunta é a seguinte: é viavel interpretar-se que a mera
omissdo da Lei 11.079/04 em prever a aplicabilidade do art. 17, da Lei
8.987/95, as concessdes administrativas ¢é suficiente para afastar a apli-
cabilidade do regime de subsidios previsto na Lei 4.320/64?

A nossa resposta a essa pergunta seria negativa. E que se teria que
presumir que houve uma derrogagio parcial da aplicabilidade do regime
de subsidios as concessdes administrativas pelo mero fato de nio ter sido
mencionado na Lei de PPP a aplicabilidade do art. 17 da Lei 8.987/95
a tais contratos. O artigo 17 da Lei 8.987/95, todavia, é um dispositivo
sobre isonomia nas licitagbes e ndo sobre subsidios. Ele exige que as
propostas dos participantes da licitacdo de concessio s6 prevejam sub-
sidios necessarios a sua viabilizacdo que estejam previstos em lei. Nao
ha nesse dispositivo qualquer preocupagao em disciplinar a concessao

16 Um exemplo constante da prépria Lei de PPP ¢ a previsdo de limite de despesas da Unido com
PPP de 1% da sua Receita Corrente Liquida. Esse limite é uma autoimposi¢io da Unido de li-
mite por Lei Ordinaria, em matéria que, a rigor, deveria ser tratada por Lei Complementar.
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de subsidios, impedi-los, condiciond-los ou permiti-los. Nao por acaso,
o art. 17 se encontra no Capitulo V da Lei de Concessdes, cujo titulo é
“Da Licita¢ao”. Portanto, nao nos parece fazer qualquer sentido que a
mengao ou ndo, pela Lei de PPP, a aplicabilidade ou nao desse disposi-
tivo as concessdes administrativas, implicasse em permitir ou proibir a
aplicacdo do regime de subsidios as concessoes administrativas.

Seria, pois, perfeitamente viavel, na nossa opiniao — sem duvidas no
caso dos Estados e dos Municipios, mas também no caso da Unido — o
subsidio a contrato de concessao administrativa.

Conforme ja tinhamos mencionado mais acima, é perfeitamente
possivel também realizar subsidio em contratos de concessao comum e
patrocinada, no ambito da Unido, dos Estados e Municipios.

Seria importante que as proximas edicdes do Manual de Contabili-
dade Aplicada ao Setor Publico, que é aprovado por Portaria do Tesou-
ro Nacional, contemplasse e disciplinasse essa possibilidade.!”

l11.1.4.3. A QUESTAO TRIBUTARIA

De uma perspectiva econémica, em uma PPP ou concessio comum, o
Poder Publico podera realizar o pagamento pelo investimento realizado
pela SPE:

17 Nota de revisio: na versio preliminar e originaria desse estudo havia um item 4.2.1
sobre o Manual de Contabilidade Aplicada ao Setor Publico (MACASP) que tratava de
ajustes conceituais que na opiniao dos autores precisavam ser realizados no MACASP. Du-
rante a revisdo do estudo para publicacdo no presente livro, notei que houve erro na elabo-
racdo daquele item, pois ele comentava a 2* edicdo do MACASP, apesar de estar em vigéncia
na época da publicagio do artigo a 4° edi¢do desse manual. O erro, contudo, ndo invalidava
a maior parte das afirmacdes que fizemos sobre incorre¢cdes conceituais do MACASP em
relagdo ao tema dos pagamentos publicos em PPPs e sua dificuldade de conciliagio com a
l6gica utilizada nas novas normas contabeis aplicadas as SPEs concessiondrias de PPPs e
concessdes comuns. Na reandlise do tema, durante a revisdo do presente artigo, resolvi su-
primir esse item porque me pareceu que a andlise que faziamos do MACASP era desneces-
sdria para a sustentacdo dos argumentos centrais desse estudo. Por isso, incluimos apenas
mengio nesse ponto do estudo da necessidade de prever nas proximas edices do MACASP
a possibilidade de subsidio publico em concessdes e PPPs. Deixei, portanto, para outra
oportunidade, a realizacdo de anélise sistematica e detalhada dos trechos do MACASP que
tratam da contabiliza¢do publica das PPPs.
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a) ou sob a forma de contraprestacdo, caso em que se tratard de
um pagamento por servigo disponibilizado ou prestado;

b) ou sob a forma de subsidio, para usar a linguagem da contabi-
lidade publica, “subven¢do” ou “transferéncia de capital”, caso
em que o Poder Concedente ou apenas cobrira o deficit opera-
cional (no caso de subvencio) ou pagara os custos do investi-
mento da SPE (quando for transferéncia de capital).

Se o Poder Publico realizar pagamento a SPE sob a forma de contra-
prestagdo (portanto, s6 apos a disponibilizacdo do servico) estara,
nesse caso, nao apenas reembolsando custos, mas, também, remuneran-
do o concessionario com a rentabilidade estimada do capital investido.
Por isso, incidira sobre o valor da contraprestagcao o conjunto de tribu-
tos incidentes sobre qualquer prestador de servigos: CSLL, PIS, COFINS,
IR e ISS.

Por outro lado, ha no mundo tributdrio algumas figuras que poderiam
permitir a desoneragdo tributdria desse pagamento, uma vez que se
trata de pagamento do Poder Concedente a SPE para investimento em
ativo de propriedade ou reversivel para o Poder Concedente.

Ha pelo menos 3 figuras que estio em discussdo para se obter essa
desoneragido: a subvencio a investimento, o reembolso de investimento
e o pagamento direto a subcontratada. Como nao somos especialistas
em Direito Tributdrio, ndo realizaremos analise detida de cada uma
dessas figuras. Limitaremo-nos a mencionar a discussdo que estamos a
acompanhar enquanto especialistas em estruturagdo de participacio
privada em infraestrutura.

Dessas figuras, a mais regulamentada e que parece ser a que mais
coaduna com a natureza da operacido € a subvencao a investimentos'®,
cuja correspondente na contabilidade publica € o auxilio a investimento,
que é, como ja mencionamos, uma forma de transferéncia de capital.

18 Sobre os aspectos tributdrios das subvengdes a investimento ver o art. 38, §22, do Decre-
to-Lei 1.598/77, 0 art. 18, da Lei 11.941/09, e os Pareceres Normativos CST — Coordenador
do Sistema de Tributag¢ao 142/73, 02/78 e 112/78.
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O enquadramento do auxilio a investimento como subvencio a investi-
mento afastaria a tributacio mencionada acima.?’

Por isso, a aplicacdo desse regime de subvencdo a investimento redu-
ziria substancialmente o custo global do projeto para o Estado ou Mu-
nicipio que for, nesse caso, Poder Concedente.

Além de exigéncias formais e contabeis, a principal exigéncia subs-
tancial para incidéncia desse regime é que o valor a ser reembolsado
pelo Poder Concedente seja menor ou igual ao valor do investimento
realizado pela SPE.?°

Mesmo quando convencidos da possibilidade de realizar subsidio a
investimento, nao é incomum que as Procuradorias e departamentos
juridicos de entes estatais, em esforco para conciliar a ideia de subvengao
a investimentos (“transferéncia de capitais” para os efeitos da contabi-
lidade publica) com a exigéncia do art. 72 da Lei de PPP, de que o pa-
gamento da contraprestagao a SPE s6 seja realizado apds disponibilizacao
do servigo, prefiram que o pagamento da subven¢do ao investimento s6
seja realizado p6s disponibiliza¢dao do servigo.

Como, contudo, o regime de subvencdo a investimentos, de uma
perspectiva tributdria, foi talhado para que o pagamento por aquele que
subvenciona se fizesse ao longo da (e geralmente concomitantemente a)
realizag¢do do investimento, o pagamento da subven¢do ao investimento
no po6s-disponibiliza¢do do servico pela SPE, pode aumentar o risco da
Receita Federal enquadrar tais receitas da SPE como contraprestagao,
fazendo, assim, incidir toda a carga tributdria que se quer evitar.

19 Neste sentido, parecer emitido pelo Professor Luis Eduardo Schoueri, em consulta reali-
zada pela CPD — Companhia Paulista de Desenvolvimento, em 27/04/2011. No mesmo
sentido, mas enfatizando mais a possibilidade de desoneragao do IRPJ e da CSLL do que dos
demais tributos, nota técnica emitida pelo Gabinete do Procurador Geral, da Procuradoria
do Estado de Sdo Paulo, datada de 11/08/2011, e assinada pelos Procuradores Cristina M.
Wagner Mastrubuono e Denis Dela Vedova Gomes.

Of possivel também que se entenda necessario para tanto uma adequagdo da Portaria
Interministerial STN/SOF 163/2001, da qual foi eliminada a previsdo da subvengio a inves-
timento supostamente sob entendimento de que o art. 21 da Lei 4.320/64, por ter proibido
transferéncia de capital para investimento em ativos que se incorporem ao patrimoénio de
empresas privadas, haveria proibido as subvencdes a investimento. Contudo, no caso trata-
do nesse artigo, os ativos a receberem o investimento serdo ou ativos de propriedade do ente
publico, ou ativos reversiveis para o patrimonio publico.
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Junte-se a isso outro problema de natureza contdabil e fiscal que
ocorre quando se tenta fazer o pagamento da subvencio ao investi-
mento ap6s a disponibiliza¢do do servico. E que as regras constantes
da Lei 11.941/09, que tratam do RTT — Regime Tributario de Tran-
sicdo, limitam a destinac¢do dos recursos da subvencao, o que dificul-
ta e limita as possibilidades de restitui¢io ou ressarcimento dos
investimentos ja realizados com recursos proprios dos acionistas e de
financiadores.

Vale a pena passar a vista sobre o tratamento contabil e fiscal da
subvenc¢ao na Lei n 11.941/09:

Art. 18. Para fins de aplicacdao do disposto nos arts. 15 a 17 desta Lei
as subvengoes para investimento, inclusive mediante isen¢ao ou reducdo
de impostos, concedidas como estimulo a implanta¢do ou expansdo de
empreendimentos econdmicos, e as doagdes, feitas pelo Poder Publico,
a que se refere o art. 38 do Decreto-Lei no 1.598, de 26 de dezembro de
1977, a pessoa juridica deverd

I — reconhecer o valor da doac¢do ou subven¢ao em conta do resultado
pelo regime de competéncia, inclusive com observancia das determina-
¢oes constantes das normas expedidas pela Comissio de Valores Mo-
bilidrios, no uso da competéncia conferida pelo § 30 do art. 177 da Lei
no 6.404, de 15 de dezembro de 1976, no caso de companhias abertas
e de outras que optem pela sua observancia;

IT — excluir do Livro de Apuragdo do Lucro Real o valor decorrente de
doagdes ou subvengoes governamentais para investimentos, reconheci-
do no exercicio, para fins de apuracdo do lucro real;

IIT — manter em reserva de lucros a que se refere o art. 195-A da Lei no
6.404, de 15 de dezembro de 1976, a parcela decorrente de doac¢des ou
subveng¢oes governamentais, apurada até o limite do lucro liquido do
exercicio;

IV — adicionar no Livro de Apuragdo do Lucro Real, para fins de apu-
racao do lucro real, o valor referido no inciso II do caput deste artigo,
no momento em que ele tiver destinacdo diversa daquela referida no

inciso III do caput e no § 30 deste artigo.
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§ 12 As doagoes e subvengoes de que trata o caput deste artigo serdo
tributadas caso seja dada destinac¢do diversa da prevista neste artigo,
inclusive nas hipoteses de:

I — capitalizacdo do valor e posterior restitui¢ao de capital aos sdcios
ou ao titular, mediante reducio do capital social, hipotese em que a base
para a incidéncia serd o valor restituido, limitado ao valor total das
exclusdes decorrentes de doa¢des ou subvengdes governamentais para
investimentos;

IT — restituigdo de capital aos sdcios ou ao titular, mediante reducao do
capital social, nos 5 (cinco) anos anteriores a data da doacdo ou da
subvencdo, com posterior capitalizacdo do valor da doagdo ou da sub-
vengao, hipotese em que a base para a incidéncia sera o valor restituido,
limitado ao valor total das exclusdes decorrentes de doacdes ou de
subvencbes governamentais para investimentos; ou

[IT — integracdo a base de calculo dos dividendos obrigatérios.

§ 22 O disposto neste artigo terd aplicacdo vinculada a vigéncia dos
incentivos de que trata o § 22 do art. 38 do Decreto-Lei no 1.598, de 26
de dezembro de 1977, ndo se lhe aplicando o carater de transitoriedade
previsto no § 12 do art. 15 desta Lei.

§ 32 Se, no periodo base em que ocorrer a exclusdo referida no inciso II
do caput deste artigo, a pessoa juridica apurar prejuizo contabil ou lucro
liquido contabil inferior a parcela decorrente de doacdes e subvengdes
governamentais, e neste caso ndo puder ser constituida como parcela de
lucros nos termos do inciso III do caput deste artigo, esta deverd ocorrer

nos exercicios subsequentes.”

Fica evidente que os recursos oriundos da subvencio a investimento
s6 podem ser utilizados para estimulo a implantacdo ou expansdo de
empreendimentos econdmicos. Na hipétese de o valor da subvencio ser
maior que o valor do investimento realizado naquele ano, ele devera ser
mantido em reserva de lucro, e qualquer destinacio distinta obriga a
sua contabiliza¢io na apuragao de lucro real, desfigurando a subvencao,
e onerando-a com tributos.
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Quando a subvencdo ocorre apds o inicio da operagio do servico, os
investimentos ja foram realizados, portanto, para retirar-se da SPE o
valor do investimento que foi financiado (o valor da divida), ter-se-a que
dar um “salto 16gico” e sustentar que pagar o financiamento (apenas o
principal, sem juros) do investimento seria igual a pagar o investimento.

O ressarcimento do investimento realizado com capital proprio dos
acionistas ficaria represado, pois todas as formas de restituir ao acio-
nista (reducdo de capital, restituicdo, dividendos etc.) podem ser tribu-
tadas, conforme estabelece a propria Lei 11.941/09. A conclusio indica
que a SPE teria que ficar com esse dinheiro represado, pois, se resolver
restituir aos acionistas, perde o beneficio fiscal.

Essa interpretacdo da Lei 11.941/09 indica que, para se aproveitar
da desoneragdo tributaria propria do regime da subvencio econémica,
o pagamento da subvencao a investimento, quando feito ap6s a dispo-
nibilizag¢do do servigo, teria que ser em valor igual ou inferior a divida
realizada para consecucdo do investimento. Supondo que em torno de
30% do investimento seja realizado pela SPE com capital préprio, para
que se mantivesse a desoneragao tributaria do regime da subvencio a
investimento, seria necessario que o pagamento dessa subven¢do pelo
Poder Concedente s6 abrangesse 70% do investimento, o que significa
que em relagdo aos restantes 30% se verificaria toda ineficiéncia tri-
butdria e financeira do pagamento do investimento sob a forma de
contraprestacao.

Nesse contexto, uma opg¢ao que ja foi cogitada foi a de estruturar o
montante do investimento a ser bancado com capital proprio como di-
vida da SPE com os acionistas. O grande problema dessa solucio é que
ela impacta negativamente os indicadores contabeis e financeiros da SPE
(a SPE ficaria 100% alavancada), a ponto de colocar em risco a propria
obtencio de financiamento no BNDES em outras agéncias de fomento,
em bancos privados ou no mercado.

Diante da situagao descrita acima, parece-nos que, para obter a de-
soneracao tributaria propria do regime da subven¢ao econdmica, é
muito mais simples e seguro que a subvencao seja realizada pari passu
com a realizacdo do investimento pela SPE.
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Por outro lado, achamos importante assinalar que, mesmo que a
subvengao seja paga ap6s a disponibilizacio do servigo, isso ndo deveria
impedir a incidéncia do regime de desoneracdo tributaria proprio das
subvencdes econdmicas desde que o valor da subvengio seja igual ou
inferior aquele do investimento realizado.

[11.1.4.4. O CARREGAMENTO DO CUSTO FINANCEIRO DO INVESTIMEN-
TO E O MOMENTO DO PAGAMENTO

Outro tema relevante para escolha do modelo de contratagdo para im-
plantacdo e operacdo do projeto é o do momento do pagamento, seja da
contraprestacdo, seja da subvengao a investimento.

E que se houver dilacio temporal entre a realizacio do investimento
pela SPE e o momento de recep¢do dos recursos do Estado/Municipio
— seja a titulo de contraprestagio, seja a titulo de subvengao a investi-
mentos — isso gerard um custo financeiro para a SPE, eis que o capital
despendido pela SPE tera que ser remunerado a valores atrativos para o
risco envolvido no investimento pelo prazo em que ocorrer essa dilagao.
Quanto mais longo, portanto, o periodo entre a realiza¢ao do investi-
mento e 0 seu pagamento, maior serd o custo financeiro envolvido
nessa operagao.

Se o pagamento do servigo a SPE se fizer sob a forma de contrapres-
tagdo/tarifa, esse custo financeiro (que da perspectiva do investidor da
SPE € a taxa de retorno do capital nela investido), sera repassado para
o preco do servigo e arcado, portanto, ou pelo usuario por meio da
tarifa, ou pelo Poder Concedente por meio de contraprestagao.

Se, contudo, o Poder Concedente (Estado ou Municipio) resolver
realizar o pagamento sob a forma de subven¢do a investimento — e se
quiser se beneficiar do regime de desoneracio tributaria a ela aplicavel
— esse pagamento ndo poderd cobrir o retorno do investidor, ja que a
caracterizacdo da subvencdo a investimentos, para incidéncia dos efeitos
tributarios, requer o pagamento apenas dos custos do concessionario
(sem pagamento de uma margem ou de uma taxa de retorno sobre esse
valor ao concessionario).
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Por isso, caso o Poder Concedente resolva realizar dilagdo entre o
momento do investimento realizado pela SPE e o momento do paga-
mento da subveng¢do ao investimento, o valor pago — para que se
preserve a possibilidade de aplicagao do regime de desoneragio tribu-
taria — deve ser no maximo o valor do custo do investimento para a
SPE. A margem da SPE (composta nesse caso pela sua taxa de retorno
do investimento) ndo podera ser reembolsada como subvengao pelo
Municipio ou Estado.?!

l11.1.4.5. A UTILIZAGAO DAS DEBENTURES PARA TRANSFERENCIA DE
RECURSOS DO PODER CONCEDENTE PARA A SPE

Com o objetivo de minimizar custos financeiros e de realizar subvengao
econdmica apenas apés a disponibilizagdo do servigo (em um esfor¢o
para cumprir o art. 72, da Lei de PPP), alguns financistas e juristas
propuseram a emissdo de debéntures pela SPE, a serem adquiridas pelo
Poder Concedente, em valores iguais ou inferiores ao do investimento a
ser realizado para a prestacdo dos servicos.

Nessa modelagem, a transferéncia de recursos do Poder Concedente
para a SPE para a realiza¢do do investimento ocorreria por meio da
aquisi¢ao pelo Poder Concedente das debéntures emitidas pela SPE.

Apoés a entrada em operagdo do servigo, o auxilio a investimento se
tornaria devido pelo Poder Concedente a SPE. E o contrato de concessido
e os documentos relativos a emissdo das debéntures autorizariam que,
nessa ocasiao, a SPE compensasse o crédito contra o Poder Concedente
decorrente do auxilio a investimento, com a divida que ela possui tam-
bém com o Poder Concedente por decorréncia da aquisi¢ao das debén-
tures pelo Poder Concedente.

Dessa forma, essa modelagem atingiria um duplo objetivo: (a) dis-
ponibilizar recursos a SPE ao longo da realizacdo do investimento,
evitando assim os custos financeiros da dila¢do entre o investimento e

21 Se houver a dilacdo temporal, e se essa margem nao for reembolsada pelo Poder Conce-
dente para preservar a desoneracio tributdria, entdo, certamente, essa margem serd paga
pelo usudrio no preco da tarifa, ou pelo Poder Concedente no preco da contraprestagio.
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o pagamento da subvengdo a investimentos; (b) realizar a subvengao a
investimento apenas apods a disponibilizacao dos servigos — sob o
entendimento, a nosso ver equivocado, que o art. 72, da Lei de PPP,
impediria o pagamento da subven¢do antes da disponibilizacdo do
servico.??

Essa modelagem é uma inovacdo cujos desdobramentos em vista da
legislagdo administrativa, tributaria e societaria vai requerer esfor¢o de
aprofundamento, que ja estd sendo feito tanto na iniciativa privada,
quanto nos 6rgaos publicos envolvidos com os programas de PPP e
concessoes.

A sua razido de existéncia, contudo, é o entendimento de que nio
¢ viavel pagar a subvencdo a investimento antes da disponibilizacio
do servigo, por conta do disposto no art. 72, da Lei de PPP, do veto
ao art. 24, da Lei 8.987/95, e do teor do art. 17, da Lei 8.987/95.
Como ja mencionamos acima, cremos que esse entendimento é fruto
do equivoco de se achar que a Lei de PPP e a Lei de Concessoes, que
sao Leis Ordinarias, poderiam alterar o regime dos subsidios previs-
to na Lei 4.320/64, que foi recepcionada, pela Constituicao Federal,
como Lei Complementar.

Superando-se esse entendimento equivocado, pelos argumentos que
ja expomos acima, cremos que a tendéncia é que prevale¢ca modelagens
mais simples, baseadas na possibilidade de pagamento pelo Poder Con-
cedente a SPE da subvencdo a investimento ao longo da realizagio do

investimento pela SPE.

22 Uma variante que estd sendo discutida em alguns projetos ¢ a realizacio de debénture
perpétua, que s6 seria quitada ao término do projeto, mediante compensagdo com a indeni-
zacdo devida pelo Poder Concedente pelos investimentos ndo amortizados da SPE. Essa
modelagem tem também diversos desafios. Em primeiro lugar, seria preciso prever mecanis-
mo para amortiza¢do do custo financeiro da debénture ao longo do contrato. Além disso,
serd preciso prever critério de indenizacdo pelo investimento ndo amortizado da SPE que
tenha alguma correspondéncia com o valor das debéntures perpétuas. Por fim, esse modelo
traz alguns desafios da perspectiva tributdria, que precisariam ser analisados com mais vagar.
Mario Engler Pinto Junior talvez tenha sido o primeiro a cogitar esse modelo. Agradecemos
a ele a discussio, que realizamos quando este artigo estava em elaboracio, sobre as virtudes
e dificuldades desse modelo. .
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11.1.4.6. A PROIBICAO NO ESTADO DE SAO PAULO DE SUBSIDIO A
SERVICO CONCEDIDO A INICIATIVA PRIVADA

No Estado de S3o Paulo, ha uma proibi¢do na Constituicao Estadual
para a realizacdo de subsidio a servi¢os concedidos a iniciativa privada
(art. 119, Paragrafo Unico).

Uma questdo que emerge da redagio desse dispositivo é saber em que
medida as transferéncias de capital devem ser entendidas, nesse caso,
como “subsidio a servigos concedidos” uma vez que se trata, como ja
dissemos acima, de investimento em ativo de titularidade do Poder
Publico, ou gravado de clausula de reversao.

De qualquer modo, pendente ainda, até onde sabemos, de ser reali-
zada uma discussao mais profunda do assunto, nos parece que no faz
sentido considerar como “subsidio a servicos concedidos” a subvencao
a investimento em ativo de titularidade do Poder Publico ou que rever-
terd para ele ao final do contrato.

l1.1.4.7. O PAC MOBILIDADE E A SUA INFLUENCIA NA TOMADA DE
DECISAO SOBRE OS MODELOS DE CONTRATO

O Governo Federal destinou por meio do, assim chamado, PAC Mobi-
lidade, recursos para realizac¢do de transferéncias para Estados e Muni-
cipios para a implanta¢do de projetos de mobilidade urbana,
particularmente para aqueles que nao poderiam ser concluidos no
prazo para a Copa, e, por isso, ndo entraram no PAC Copa.

Varios dos grandes projetos a serem implantados dependem dessas
transferéncias de recursos federais, e, por isso, a posi¢ao dos 6rgaos
federais sobre a forma de transferéncia desses recursos terd influéncia
crucial na decisio dos modelos a serem utilizados.

Essa questao também nio esta ainda equacionada, mas é especial-
mente delicada quando a implantacdo dos empreendimentos a serem
subsidiados demanda volume de recursos que geralmente ultrapassam
a capacidade de investimento dos municipios, majorando a percep¢ao
de risco relativa ao projeto.
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E fundamental para a viabilidade dos projetos que essa percep¢io de
risco adicional decorrente da necessidade de recursos da Unido para
implantacdo de projetos que sdo estaduais e municipais seja mitigada
com o emprego das melhores praticas na modelagem, como, por exem-
plo, o estabelecimento de estrutura adequada de garantias, a realizacio
de estimativa de demanda conforme as melhores técnicas disponiveis, o
dimensionamento dos investimentos e custos operacionais de forma
realista, e estipulag¢do de prémio (rentabilidade de referéncia) compativel
com o risco do projeto como um todo e realiza¢do reparti¢ao de riscos
adequada nos respectivos contratos de PPP.

l11.1.5. O SUBSIDIO A CONCESSOES E PPPS E OS CONTROLES DE NATUREZA
FISCAL SOBRE A CELEBRACAO DE CONTRATOS

Uma questdo que ndo tem sido ainda objeto de discussdo no contexto
de projetos semelhantes ao descrito acima, mas que certamente sera
levantada em algum momento, é a da compatibilidade entre o subsidio
a concessoes e PPPs e os controles fiscais previstos na LRF para a cele-
bracdo de novos contratos, e na Lei de PPP, para celebracdo de contratos
de PPP.

A resposta para eventual questionamento sobre esse tema requer a
realizagdo de descri¢do, ainda que sumaria, da logica dos controles
fiscais sobre contratos como os de PPPs e concessoes, que faremos nas
proximas linhas.

Em primeiro lugar, é importante notar que o entendimento consen-
sual era de que os controles fiscais existentes para a celebragio de novos
contratos por entidades governamentais ndo se aplicavam a contratos
de concessio comum. E que, como os contratos de concessio comum
ndo geram em tese despesas ou outros compromissos de pagamento
para os entes governamentais (eis que sio custeados com cobranga de
tarifa ao usudrio), esses contratos nao sao, em regra, submetidos a
controles fiscais.
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Ja os contratos de PPP, como envolvem, em regra, a assungdo pelo
Poder Publico de compromissos de pagamento, sio submetidos aos
controles previstos na LRF.

Evidentemente que, ao tratarmos do tema de subsidio a investimen-
to, a questdo da incidéncia dos controles fiscais emerge nio apenas
para os contratos de PPP, mas também para os contratos de concessiao
comum.

A LRF estabelece dois tipos de controles para realizacdo dos contra-
tos em geral. O primeiro é o controle sobre a criacao de novas despesas,
que é realizado pelos artigos 15 a 17, da LRF. Trata-se do sistema de
controle chamado na experiéncia internacional de “pay as you go”, que
basicamente significa que s6 podera ser criada uma nova despesa se ou
for diminuida uma despesa existente, ou for criada uma nova receita.?

O segundo sistema é o de controle sobre a divida, estipulado nos
artigos 32 e seguintes da LRF. Esse sistema aplica-se a todas as operagoes
geradoras de divida, inclusive as aquisi¢oes de bens a prazo.

Esses dois mecanismos de controle incidem, ou deveriam incidir,
sobre a contratagao de PPPs, porque nos contratos de PPP ha, em regra,
a0 mesmo tempo, a criagio de uma despesa com a prestagdo de servicos
(submetida, portanto, aos arts. 15 a 17, da LRF), e o pagamento pelo
investimento em um ativo publico ou que sera revertido para o Poder
Publico (o que seria em tese objeto dos controles constantes do art. 32
e seguintes da LRF, que trata das operacdes de crédito realizadas por
entes governamentais).

Como era inviavel a Lei de PPP disciplinar como os mecanismos
acima incidiriam sobre as PPPs, a Lei de PPP, de um lado, estabeleceu
a competéncia da STN — Secretaria do Tesouro Nacional para regrar
a contabilizacdo das PPPs (o que foi feito pela Portaria 614, de 2006) e
estabeleceu limite para despesas com PPPs dos entes estatais, no caso
de Estados e Municipios, em 3% da sua RCL — Receita Corrente Li-
quida, e, no caso da Unido, em 1% da RCL.

23 Estamos deixando de lado, porque alheio ao tema deste trabalho, a discussdo sobre a
efetividade desses sistemas de controle.
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Nesse contexto, na nossa opiniao, sobre a criacio de compromissos
de pagamento de subsidio (subven¢ao ou transferéncia de capital) por
ente governamental em PPP ou em concessio comum — se a pretensio
¢ que esse subsidio seja pago a SPE concomitantemente a realizagao do
investimento — incidirdo apenas os controles tradicionais sobre fluxo
de pagamentos previstos na LRF (arts. 15 a 17), nos mesmos moldes
que incidiriam caso a Unido, Estado ou Municipio viesse a contratar a
realizacdo direta do investimento, por meio, por exemplo, de um con-
trato de obra.

No processo para a realizagao de PPPs, essa analise faz parte do
proprio processo de contratacdo, conforme art. 10, inc. I, alinea “b”,
da Lei de PPP. No caso, contudo, das concessdes comuns, seria neces-
sario aplicar diretamente os arts. 15 e 16, da LRF, eis que, como, em
regra, as concessdes comuns nao geram compromissos financeiros para
o Poder Concedente, ndo ha regras especificas sobre o assunto na Lei
de Concessoes.

Quando, todavia, o pagamento da subvencio ao investimento se fizer
ap6s a disponibilizag¢do do servigo, a depender do tempo dessa dilagao
entre a realizacdo do investimento e o seu pagamento, corre-se O risco
de que se entenda que se trata, para os efeitos da LRF, de operagio de
crédito entre o Poder Concedente e a SPE, o que implicaria em necessi-
dade de se seguir o procedimento previsto no art. 32 e seguintes da LRF,
assim como cémputo do seu valor no limite de endividamento do ente
governamental. Essa andlise, para o caso das PPPs, serd feita a luz da
Portaria STN 614/06, que criou critérios especificos para definir em que
casos os pagamentos em PPPs serdo considerados como divida. Questao
espinhosa, que deixamos por ora fora da nossa investigagao, € saber se
o subsidio caracterizaria ou ndo receita da SPE para efeito da referida
Portaria.

Por fim, cremos ser absolutamente claro que os subsidios pagos pelo
Poder Concedente em contratos de PPP ndo devem ser consideradas
no computo das despesas para aferi¢ao do limite do valor de 3% em
face da RCL. E que o artigo 28 da Lei de PPP que trata desse assunto
dispoe que:
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Art. 28. A Unido ndo podera conceder garantia e realizar transferéncia
voluntaria aos Estados, Distrito Federal e Municipios se a soma das
despesas de carater continuado derivadas do conjunto das parcerias ja
contratadas por esses entes tiver excedido, no ano anterior, a 3% (trés
por cento) da receita corrente liquida do exercicio ou se as despesas
anuais dos contratos vigentes nos 10 (dez) anos subsequentes excederem
a 3% (trés por cento) da receita corrente liquida projetada para os
respectivos exercicios. (Redagao dada pela Lei n® 12.024, de 2009)

(grifos nossos)

Como se pode notar, o dispositivo estabelece que o limite de 3%
sobre a RCL aplica-se as despesas de carater continuado derivadas das
PPPs. As subvengdes a investimento sdo despesas de capital para a im-
plantagao, reabilitacdo, ou melhoria de um ativo de natureza publica.
Por isso, sdo despesas pontuais, de natureza diversa das despesas de
cardter continuado, que sdo essencialmente despesas correntes.

I11.1.6. CONCLUSOES

Diante desse quadro, ciente de que o tema comporta ainda mais estudos,
e considerando que o mundo ideal para os Estados e Municipios que se
encontram nessa situagdo seria conseguir realizar o investimento para
implantacgdo e operacdo do projeto em um s6 contrato de PPP ou con-
cessao comum, no qual fosse viabilizada a realizag¢ao de subsidio, sob a
forma de transferéncia de capital, a ser pago concomitantemente ao
andamento da obra (de modo a ndo gerar custos financeiros desneces-
sarios) e sob o regime de desoneragio tributdria da subvencao a inves-
timentos (de modo a reduzir o custo tributdrio do empreendimento),
cremos ja ser possivel alinhavar o seguinte:

a) aseparacao dos investimentos em obra e em material rodante
e sistemas em contratos de obra publica ou de fornecimento e

instala¢do dos equipamentos a serem licitados e assinados pelo
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Poder Publico separadamente dos contratos de concessao ou
PPP para operagdo do transporte e manutencao da infraestru-
tura e do material rodante/sistemas exige que o Poder Publico
elabore ou contrate a elaboracio de projeto bdsico das obras
e do material rodante e sistemas a serem fornecidos. E essa
obrigacdo de obtencdo dos projetos basicos, pode implicar em
atraso de mais de um ano para o inicio da licitacdo da obra
ou fornecimento, o que significa, em muitos casos, inviabilizar
a utilizag¢do dessa op¢ao de modelagem contratual. Por outro
lado, em projetos submetidos ao RDC — Regime Diferencia-
do de Contratacgio seria viavel realizar uma contratagio inte-
grada da obra e da concessdo, utilizando para inicio da
licitagdo do contrato de obra apenas o seu anteprojeto, que é
algo que, algumas vezes, o poder publico ja dispde, ou é capaz
de elaborar internamente, em prazos compativeis com a ur-
géncia na disponibilizacdo dos servicos em vista da Copa e da
Olimpiada;**

que seria viavel realizar uma unica licitacdo para a celebracao
de dois contratos, um para constru¢ao da obra e outro para
contratacdo, concessao da operagio do servico e fornecimento
do material rodante. Esses contratos poderiam ser assinados
pelo vencedor de uma tnica licitagao. Quando esses contratos
envolverem projetos submetidos ao RDC sera viavel fazer con-
tratacao integrada da obra, juntamente com contratacdo da
concessdo. Isso significa que a licitacdo (tinica para os dois
contratos) podera iniciar com estudos em grau de detalhamento
de anteprojeto tanto para a obra quanto para a concessio;

que o veto ao art. 24 da Lei 8.987/935, a existéncia do art. 17 da
Lei 8.987/95, o advento do art. 72 da Lei 11.079/04 — e o fato
do caput do art. 32, da Lei de PPP, ndo ter mencionado a apli-
cabilidade do art. 17, da Lei 8.987/95, as concessdes adminis-

2% Cf.: RIBEIRO, M. P.; PRADO, L. N.; PINTO Jr., M. E. Regime Diferenciado de Con-
tratacdo: licitacdao de infraestrutura para a Copa do Mundo e Olimpiadas. Sao Paulo:
Editora Atlas, 2012, p. 16-67.
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trativas — ndo afastaram, nem invalidaram a possibilidade de
realizacdo de subsidios pelo Poder Concedente a SPEs conces-
sionarias (em contratos de concessio comum, patrocinada ou
administrativa) nos setores de infraestrutura, pois a possibilida-
de de realizacdo de subsidios a concessoes e PPPs continuam
regrados pela Lei 4.320/64, que foi recepcionada pela Consti-
tuicdo Federal de 1988, como Lei Complementar, e, por isso,
ndo pode ser alterada por Leis Ordinarias (como € o caso da Lei
de PPP e da Lei de Concessoes);

que a conclusdo “c)” acima é ainda mais forte para o caso de
subsidios a concessoes e PPPs que sejam contratadas por Estados
e Municipios, pois, em vista do disposto no art. 163, inciso I,
da Constitui¢ao Federal, que estabelece que matéria de finangas
publicas deve ser tratada por Lei Complementar, seria ignorar
o Principio Federativo e solapar a liberdade or¢amentaria dos
Estados e Municipios supor que a Unido pode, por Lei Ordina-
ria, dispor sobre matéria de financas publicas e limitar, assim,
a possibilidade dos Estados e Municipios destinarem, quando
acharem cabivel, subsidios para viabilizar concessées ou PPPs.
Essas limitacGes as prerrogativas orcamentarias dos Estados e
Municipios s6 poderiam ser criadas pela Unido, conforme o art.
163, inciso I, da Constitui¢ao Federal, por Lei Complementar;
que seria importante ajustar o Manual de Contabilidade Apli-
cada ao Setor Publico para disciplinar claramente a possibilida-
de de transferéncias de capital de entes governamentais a SPEs
signatarias de contratos de concessao comum, administrativa e
patrocinada;

que existem beneficios tributarios extremamente relevantes em
caracterizar a transferéncia de capital como subveng¢ao a inves-
timentos, de maneira a evitar a carga tributaria incidente sobre
o pagamento sob a forma de contraprestagao de servicos;

que hd uma regulacio tributdria especifica sobre a subvengao a
investimento, cuja questao substancial mais relevante para ob-
tencdo da desoneragio tributdria é que o valor a ser pago a ti-
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tulo de subvencdo seja igual ou menor que o valor do
investimento realizado pela SPE;

que a dilagdo entre a realizacdo do investimento pela SPE e o
pagamento da subvengio a investimento ou contraprestagao gera
um custo financeiro (taxa de retorno da SPE), que em ultima
analise serd arcado ou pelo Poder Publico (como contraprestagao,
jd que esse custo ndo pode em tese ser objeto de subvengdo a
investimento para efeito tributario), ou pelo usuario do servigo,
e que o ideal é que essa dilagdo seja eliminada;

que o Governo Federal tera influéncia crucial nessa discussio
por meio da defini¢do dos condicionamentos para a transferén-
cia dos recursos do PAC Mobilidade para Estados e Municipios;
que, do ponto de vista fiscal, o valor do subsidio a ser realizado
devera ser submetido aos controles ordindrios constantes da Lei
de Responsabilidade Fiscal. No caso, contudo, de subsidio em
contrato de PPP, parece-nos certo que o valor do subsidio nao
deve ser computado para efeito do calculo do limite de despesas
continuadas com PPP, de 3% da RCL.
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A responsabilidade por quaisquer equivocos é obviamente apenas dos autores.

2 Esse estudo foi publicado em versio preliminar em 17/8/2012, no link: http:/pt.slidesha-
re.net/portugalribeiro/nota-mp-575-12-versao-publicada. A sua versdo preliminar continu-
ara disponivel nesse link apds a publicacdo deste livro.

3 Professor de Economia da PUC-SP e Sécio da Galipolo Associados.

4 Advogado especialista nos setores de infraestrutura e sécio do Navarro Prado Advogados.







111.2.1. INTRODUCAO

A publicagdo recente da MP 575/12 levantou uma série de duvidas no
meio juridico e financeiro envolvido em projetos de infraestrutura sobre
os seus objetivos e efeitos.

Como acompanhamos a discussio do texto dessa MP e publicamos
inclusive no periodo que a antecedeu artigos sobre esse tema®, achamos
por bem — a par de redigirmos um trabalho mais profundo sobre esse
assunto que vamos publicar em breve — publicar logo a presente nota
para dar a publico nossas reflexdes na esperanca de esclarecer alguns
dos pontos mais controversos sobre o tema e fomentar o debate de
outros.

Em vista da novidade da MP, corremos voluntariamente o risco de,
no futuro préximo, mudarmos os nossos entendimentos em vista de
analises mais aprofundadas.

111.2.2. DESCRICAO DO PROBLEMA

Os pagamentos da Administragdo Publica sob a forma de contrapres-
tacdo publica (isto é, apds a disponibilizagao do servico) as SPEs sig-

5 Entre outros, Mauricio Portugal Ribeiro & Gabriel Galipolo, “Subsidio a Investimento
em Concessdes e PPPs”, publicado em 23/04/2012, no http://www.slideshare.net/portugal-
ribeiro/subsidio-a-investimento-em-concessoes-e-ppps .
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natdrias de contratos de PPP, por investimentos relevantes realizados
no principio do projeto, criavam algumas ineficiéncias tributarias e
financeiras.

Ineficiéncia financeira porque a dila¢do entre os investimentos iniciais
feitos pela SPE e o pagamento da contraprestagao publica gerava a ne-
cessidade de remunerar esse intervalo temporal (nesse caso, com a ren-
tabilidade equivalente a TIR de projeto), sendo que, muitas vezes, o
Poder Publico ja tinha disponibilidade de caixa para pagar por tais in-
vestimentos desde a época da contratagao da PPP.

Antes da MP, para reduzir a ineficiéncia financeira, e por conta do
art. 72 da Lei de PPP, que vedava (e continua a vedar) o pagamento de
contraprestacoes publicas antes da fruicao dos servigos (i.e., antes da
execucdo do investimento que precede a disponibilizagao dos servigos),
diversos projetos de PPP passaram a prever pagamentos de contrapres-
tagOes publicas elevadas nos primeiros anos de concessdes ou até mesmo
imediatamente ap6s a disponibilizagao dos servicos, ainda que parcial-
mente. Ou seja, ao invés de se diluir os pagamentos ao longo da fruicio
dos servicos disponibilizados ou prestados ao longo da concessio, a
modelagem economico-financeira indicava que melhores resultados
seriam alcancados por meio da concentragao de pagamentos logo apos,
ou pouco tempo depois, da conclusdo do investimento, ainda que par-
cialmente.

Da perspectiva do parceiro privado, significava a antecipacdo do pay
back do negdcio, reduzindo-se o risco e diminuindo a necessidade de
financiamento. Sob o ponto de vista do Poder Publico, tratava-se de
minimizar o comprometimento de recursos com o pagamento de con-
traprestacdes publicas, que, na soma total nominal, passava a ser um
valor bastante inferior, embora concentrado no curto prazo.

Essa estratégia de antecipacdo do pagamento das contraprestagdes
publicas, no entanto, gerava (ou ao menos criava um risco de interpre-
tacdo pela fiscalizacdo tributdria nesse sentido®):

6 Ja se pensou em, ao invés de ativar os investimentos, procedendo-se a sua depreciagiao
pelas regras fiscais aplicdveis a esse instituto, tratar os investimentos como despesa e diferir
sua realizacdo para o momento em que se verificasse a receita correspondente; ou, alterna-
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® a antecipagado da tributa¢do de PIS e COFINS (e de ISS, quando
nao houvesse isen¢do municipal), dado que a base de calculo des-
ses tributos é justamente o faturamento pelos servicos prestados;
€

® uma ineficiéncia tributaria relevante no pagamento de IRPJ e
CSLL, dado que as depreciacdes fiscais dos ativos apenas ocorre-
riam no médio e longo prazo, considerando as regras fiscais apli-
caveis. No caso de obras civis, por exemplo, que costumam
representar a maior parte dos investimentos em projetos de infra-
estrutura, essa depreciagdo se da na propor¢ao de 4% ao ano.
Com o acumulo de receita nos primeiros anos ou imediatamente
apos a conclusdo do investimento, o lucro liquido desses exercicios
fiscais se mostrava sobremaneira elevado, impondo pagamentos
também elevados nesse periodo a titulo de IRPJ e CSLL.

Essas consequéncias tributarias — decorrentes da concentracdo do
pagamento de contraprestagdes publicas nos primeiros anos ou logo
ap6s a conclusio do investimento — acabavam por eliminar parte dos
ganhos financeiros pretendidos com essa concentracdo de pagamentos
logo ap6s a conclusdo do investimento.

Além disso, verifica-se (e isso continua a acontecer mesmo apds a MP
575/12) que o investimento em bens reversiveis pelo parceiro privado
acaba incorrendo em uma ineficiéncia tributaria adicional, que indepen-
de da distribuicdo das contraprestagdes publicas ao longo do tempo:
trata-se do fato de que comumente o investimento nio é executado pela
Sociedade de Propésito Especifico — SPE constituida como concessio-
naria da PPP, mas, isto sim, por uma construtora subcontratada. Tanto
a SPE quanto a construtora pagardo PIS e COFINS sobre os valores
destinados a execucdo do investimento e, eventualmente, também po-

tivamente, diferir o reconhecimento da receita de modo que acompanhe a realiza¢dao da
depreciagdo. Isso em nome da prevaléncia do principio da tributagdo em regime de compe-
téncia. Todavia, o risco de entendimento divergente por parte das autoridades de fiscalizagao
acabava por afastar, na pratica, a aplicagdo concreta dessas interpretacdes tributariamente
mais benéficas.
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derdo sofrer impacto de ISS. Logo, o investimento em si tende a custar
mais caro. Isso ndo se mostra um problema para a Unido, dado que os
pagamentos de PIS e COFINS, em principio, retornam aos cofres publi-
cos federais. Porém, para Estados e Municipios, implica, indiretamente,
transferéncia de renda para a Unido.

Diante do exposto até aqui, as Ineficiéncias tributarias relacionadas
ao pagamento de contraprestagdes publicas em contratos de PPP podem
ser assim resumidas: (i) havendo concentracdo de pagamentos nos pri-
meiros anos ou imediatamente apds a conclusido dos investimentos,
verifica-se a antecipac¢do dos pagamentos a titulo de PIS, COFINS e ISS
(supondo a auséncia de isen¢do) e, embora por meio distinto, também
de IRPJ e CSLL, dado que o lucro liquido fica também sobremaneira
elevado nesse periodo, ensejando maior pagamento dos tributos inci-
dentes sobre o resultado; e (ii) independentemente da distribuicao de
pagamentos de contraprestagdes publicas ao longo da concessio, a
subcontratacdo da obra pela SPE (até por exigéncia dos financiadores)
tende a ampliar o custo tributario da PPP.

Por isso, o foco dos esfor¢os realizados nos ultimos meses que resul-
taram na emissdo da MP 575/12 era exatamente obter alguma desone-
ragao desses tributos.

111.2.3. SOLUCOES MAPEADAS ANTES DA MP E ONDE ELAS ESBARRAVAM

Antes da MP, para evitar as ineficiéncias financeira e tributdrias acima
mencionadas, diversos Estados e Municipios desenvolveram teses que
permitiam o repasse de recursos ao parceiro privado ainda durante o
periodo de execugdo dos investimentos (superando, dessa forma, a in-
tepretagdo padrdao do art. 72 da Lei de PPP, que supostamente nio
permitia tal pagamento), ou posteriormente, mas buscando a sua des-
caracterizagao como receitas da SPE para fins tributdrios.

Trata-se das propostas, por exemplo, de introducdo de subsidios,
caracterizados eventualmente como “subveng¢des para investimento” ao
longo da fase de execu¢do da obra, ou, alternativamente, de tratar a
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parcela das contraprestagdes publicas destinadas aos investimentos como
tendo a natureza juridica de “subven¢do para investimento”, ainda que
pagas posteriormente a disponibilizacdo ou inicio da prestacao dos
Servigos.

Ja foram sugeridos também o uso do “ressarcimento de investimen-
to”, pari passu ou apos a conclusido do investimento, ou da aquisi¢ao
pelo Poder Publico de debéntures emitidas pela SPE.

Todas essas estratégias esbarravam em riscos juridicos relevantes e/
ou em outras ineficiéncias.

[11.2.4. O QUE A MP 575/12 SE PROPOS A RESOLVER?

A parte da MP sobre os aspectos tributarios se propds a resolver o pro-
blema da antecipacdo dos pagamentos de tributos nos casos em houves-
se a concentracdo de pagamentos de contraprestagdes publicas nos
primeiros anos ou imediatamente apds a execu¢do do investimento,
total ou parcialmente. Paralelamente, permitiu que sejam feitas transfe-
réncias de recursos, do Poder Publico para a SPE, ao longo da fase de
investimento, i.e., mesmo antes da disponibilizacdo ou inicio da presta-
¢ao dos servigos.

Isso significa que agora é possivel eliminar parte relevante da inefi-
ciéncia financeira acima mencionada, transferindo ou pagando valores
relevantes a SPE no periodo de investimento ou logo ap6s sua conclusao,
sem gerar os efeitos tributdrios negativos (pois a incidéncia dos tributos
se dara apenas quando da “realizacdo dos custos dos bens reversiveis,
inclusive por depreciacdo”).

As alteragoes provocadas pela MP 575 no ambito fiscal tém, nesse
sentido, consequéncias financeiras, pois ao permitirem (i) a concentragao
de transferéncias de recursos ou pagamentos ao longo da fase de cons-
trugao ou logo apos sua conclusio e (ii) que o recolhimento dos tributos
seja feito apenas por ocasido da “realizacdo dos custos dos bens” (vamos
explicar melhor essa expressdo abaixo), o que ocorre apenas ao longo
da concessdo, geram impacto financeiro positivo no fluxo de caixa.
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I11.2.5. ALGUMAS CARACTERISTICAS E A OPERACIONALIDADE DA MP
l11.2.5.1. A EXPRESSAO “APORTE DE RECURSOS”

A MP usa expressao genérica que engloba tanto os pagamentos realiza-
dos antes da disponibilizacdo dos servicos (subsidios, subven¢oes, au-
xilios a investimentos, ou reembolso de investimentos) quanto
pagamentos realizados apds a disponibiliza¢ao dos servigos a titulo de
contraprestagao.

A inteng¢do disso é permitir que o beneficio tributdrio que a MP es-
tabelece possa ser utilizado independentemente de a que titulo o paga-
mento tenha sido definido no contrato.

A caracterizagao de qualquer parcela do pagamento como “aporte
de recursos” requer, contudo, o cumprimento de dois requisitos:

(a) o primeiro é um requisito formal, do qual tratamos em item
abaixo: a aprovagao por lei;”

(b) o segundo é um requisito material: a destinagdo do recurso re-
cebido pela SPE para investimento ou para pagamento de inves-
timento em bens reversiveis.

O primeiro requisito é meramente formal, de maneira que, obtida a
autorizagao legislativa, o tema ndo da margem para grande discussao.

O segundo requisito, todavia, vai requerer esfor¢o do Poder Conce-
dente de defini¢do no caso base, utilizado para modelagem do projeto
pelo Governo, de quanto da contraprestacdo (e em que cronograma) estd
voltada para pagamento de investimento realizado em bens reversiveis.
Sera preciso também ter regras de como isso sera aplicado a modelagem
final do projeto apresentada, como parte da proposta, do proponente
vencedor da licitacio.

7 Nota de revisio: no processo de conversdo da MP 575/12 na Lei 12.766/12, esse requi-
sito se manteve apenas para o aporte de recurso em PPPs cujo contrato tenha sido celebrado
antes de 8 de agosto de 2012, isto é, antes da emissdao da MP 575/12.
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A conveniéncia de caracterizacdo da contraprestagdo como “aporte
de recursos”, para obten¢do dos beneficios tributdrios previstos na MP
575/12, deve ser ponderada caso a caso pelo Poder Concedente a vista
dos beneficios potenciais (que serdo provavelmente beneficios financeiros)
que a aplicacdo do mecanismo previsto na MP pode gerar.

Cremos que, na pratica, o que fara sentido serd caracterizar contra-
prestagcdes como aporte de recursos nos casos em que os pagamentos de
montantes mais altos da contraprestacdo estejam concentrados nos
primeiros anos de operacio do projeto (isto €, em prazo mais curto que
o da depreciagao dos bens reversiveis objeto dos investimentos da SPE).®

111.2.5.2. A EXIGENCIA DE AUTORIZAGAO LEGISLATIVA

A autorizagio legislativa (do Poder Concedente) € exigida para acesso
ao beneficio tributdrio. Portanto, mesmo que o pagamento do aporte de
recursos seja feito sob a forma de contraprestacdo, para que o beneficio
tributdrio seja aplicavel, sera necessaria a autorizagao legislativa.

O nosso entendimento é que os projetos podem ser licitados sem essa
autorizacdo legislativa, que deve ser obtida antes da assinatura do con-
trato. Nesse caso, evidentemente o contrato deverd regrar como sera
realizado a recomposi¢do do equilibrio econémico-financeiro caso o
beneficio tributario seja obtido ap6s a licitacdo.

11.2.5.3. A PROIBICAO DE ANTECIPACAO DE PAGAMENTO

A MP estabelece que os pagamentos antes da disponibilizacdo do ser-
vico devem ser realizados de forma proporcional ao investimento.
Uma vez que nio ha exigéncia de sincronicidade entre o pagamento e o
investimento, o objetivo desse dispositivo parece ser apenas evitar a ante-
cipacdo de pagamentos (pagamentos antes da realizacdo dos investimentos).

8 Nota de reviso: a minha reflexdo sobre o tema evoluiu para diferenciar claramente apor-
te de recursos de contrapresta¢do publica. Ambos sdo espécies do género “pagamento publi-
co”. Mas o aporte de recursos estd submetido a um regime especifico de emprego dos recursos
pela SPE e tributario. O aporte de recursos pode ocorrer antes ou ap6s o inicio da operagio
do projeto. A contrapresta¢do s6 pode ocorrer ap6s o inicio da operagio do projeto.
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11.2.5.4. REALIZACAO DOS BENS
O §49, do art. 72 diz que:

§ 42 A parcela excluida nos termos do § 32 devera ser computada na
determinacdo do lucro liquido para fins de apuragdo do lucro real, da
base de cdlculo da CSLL e da base de calculo da Contribuic¢do para o
PIS/PASEP e da COFINS, na propor¢ao em que o custo para a constru-
¢do ou aquisi¢do de bens a que se refere o § 22 for realizado, inclusive
mediante depreciacdo ou extin¢do da concessdo, nos termos do art. 35
da Lei n® 8.987, de 1995.

Esse é o dispositivo que mais duvidas tem gerado na interpretagao
da MP. Alguns estdo achando que se trata de mero erro, ou que a MP
“tirou com uma mao o que deu com outra”.

Contudo, esse é exatamente o dispositivo que criou a equivaléncia
tributdria pretendida pela MP entre um pagamento de “aporte de re-
cursos” no periodo de investimento do projeto, ou a realizagao do pa-
gamento diluido ao longo da operac¢io do projeto.

Esse dispositivo exige que seja incluido na base de calculo dos tribu-
tos o valor equivalente ao “aporte de recursos” na propor¢do em que os
custos de investimento forem “realizados”.

O reconhecimento da tributagao proporcional a realizacdo do custo
— que pode ser feita, por exemplo, por depreciagio — é exatamente o
que permite que os tributos sejam pagos pari passu ao reconhecimento
dos custos, gerando, assim, o efeito de neutralidade tributaria que ja
mencionamos acima.

111.2.6. COMO FICA DA PERSPECTIVA CONTABIL?

Nao é nova a percepg¢io de que a manutenc¢do das regras fiscais em face
das mudangas de regras contabeis ocorridas nos ultimos anos cria a
necessidade de tratar separadamente os aspectos tributarios dos aspec-



EXPLICANDO A MP 575/12 A ESPECIALISTAS E NAO ESPECIALISTAS

tos exclusivamente contabeis. Até que a Receita Federal termine o pro-
cesso de transi¢ao das regras fiscais, diversas empresas estdo fazendo e
aprovando dois balancos e demonstra¢des financeiras, um para efeito
fiscal e outro para efeito meramente contabil.

Nesse contexto, o que se pode dizer é que a MP manteve essa sepa-
racdo entre os aspectos fiscais e os contabeis. Seu impacto ndo atinge as
regulamentacdes contabeis para as SPEs concessionarias de PPPs.

Isso quer dizer que, por um lado, os investimentos da SPE para cons-
trugao, melhoria ou fornecimento de equipamentos necessarios a pres-
tacdo do servi¢o devem ser ativados em seu balan¢o “societario” como
ativo intangivel ou financeiro, uma vez que tais investimentos sdo feitos
na expectativa das receitas a serem geradas para a SPE pela explora¢ao
do projeto. A divisdo, portanto, da remuneraciao do concessionario em
ativos financeiro e intangivel se da em fung¢ao da divisdo entre as recei-
tas tarifarias (que dependem da utiliza¢ao dos usudrios) e a remuneragao
a qual o concessionario tem o direito contratual incondicional de rece-
ber pelos investimentos realizados, representados pelas contraprestagoes
e, ap6s a MP, também pelos aportes de recursos. Essa remuneracio, do
ponto de vista contabil, implica em amortizacdo do ativo financeiro
mencionado acima.






. A portaria 262/13, do Ministério das
Cidades, repasse de recursos para
PPPs de mobilidade urbana e risco dos
projetos atrasarem’?

Mauricio Portugal Ribeiro

! Nota de revisdo: este estudo se baseou no temor de que a légica de anélise e aprovacio pela
Unido dos projetos prevista na Portaria 262/13 atrasasse os projetos de mobilidade urbana a
serem implantados como PPP utilizando recursos da Unido. A passagem do tempo mostrou
que o principal motivo dos atrasos dos projetos nio foi a Portaria, mas sim as dificuldades dos
Estados e Municipios de contratarem, desenvolverem e aprovarem os estudos de viabilidade
dessas infraestruturas e, especialmente, a sua dificuldade de tomar decisdes sobre o resultado
desses estudos. Veja-se o caso, por exemplo, das PPPs de Metrd de Curitiba e de Porto Alegre,
que sofreram atrasos relevantes decorrentes das dificuldades dos Governos Municipais de
tomarem decisdes sobre os projetos. A estrutura da Portaria também levou a atrasos, mas eles
ndo impediram os projetos de sairem quando os Estados e Municipios tomaram a decisdo de
colocé-los em licitagdo e realizar a contrata¢do, como foi o caso do VLT do Municipio do Rio
de Janeiro e do Metr6 da Cidade de Salvador, contratado pelo Estado da Bahia.

Até o momento, contudo, da revisdo final do presente livro nio tive noticia de ter sido rea-
lizado sequer o primeiro desembolso de aporte publico pago pela Unido em PPP de mobili-
dade urbana integrante do PAC mobilidade.

Toda a ineficiéncia prenunciada pelo presente estudo sobre a reandlise pelo Governo Federal
dos estudos de viabilidade e minutas de contrato e edital aprovados pelos Estados e Muni-
cipios estd ocorrendo na pratica.

Tem sido comum, por exemplo, a Unido, nessas andlises exigir que os projetos de mobilida-
de urbana estaduais e municipais se conformem ao modo de pensar padrdo na Unido sobre
estruturacdo de projetos de concessdo e PPP sob pena desses projetos ndo receberem os re-
cursos do PAC Mobilidade.

Por exemplo, em relacdo aos projetos que foram a aprovacdo da Unido apds a emissdo da
Portaria, tem sido comum a Unido exigir que o contrato preveja o reequilibrio por fluxo de
caixa marginal, que conste a previsdo de fator X, e que a taxa de retorno utilizada como
referéncia nos estudos de viabilidade seja compativel com aquelas estipuladas em projetos
federais. Essas exigéncias, além de, na minha opinido, em muitos casos tecnicamente desca-
bidas (for¢a-se os Estados e Municipios a cometerem alguns dos erros que a Unido tem co-
metido em seus projetos, e que aponto em estudos constantes deste livro) criam ineficiéncia
no processo de implantacdo e aprovacdo dos projetos.

2 Esse estudo foi publicado em versdo preliminar em 22/7/2013, no link: http://pt.slidesha-
re.net/portugalribeiro/portaria-262-e-os-repasses-para-pp-ps-de-mobilidade-urbana-v4-env.
A sua versdo preliminar continuard disponivel nesse link ap6s a publicagio deste livro.







111.3.1. INTRODUCAO

Em 7 de junho de 2013, o Ministério das Cidades emitiu a Portaria
262/13, que trata dos repasses de recursos do OGU — Or¢amento Ge-
ral da Unido para projetos de mobilidade urbana do PAC — Programa
de Aceleragao do Crescimento a serem implantados e operados por meio
de contratos de PPP — Parceria Publico-Privada.

Esses recursos ja estavam prometidos ha muito, e a defini¢ao da sua
alocagao para cada um dos projetos foi objeto da Portaria 185, de 4 de
abril de 2012, do Ministério da Cidades, que selecionou 32 projetos de
mobilidade urbana (linhas de metrd, VLT, monotrilho etc.), com valor
de investimento total estimado, somando-se todos os projetos, de apro-
ximadamente R$ 30 bilhdes, sendo que a transferéncia de recursos da
Unido para viabilizar esses projetos seria na ordem de R$ 21 bilhoes.

Tabela 1 — Valor do investimento dos projetos de mobilidade urbana
do PAC2 — Mobilidade — Grandes Cidades e valor dos recursos a
serem disponibilizados pela Unidao

(em R$ milhoes)

Valor de Investimento Recursos da Uniao
oGU FIN

29739 10268 11164

O restante dos recursos necessarios para a viabilizagao desses
projetos seria oriundo ou dos Estados/Municipios responsaveis pela
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implanta¢ao dos projetos, ou da cobranca de tarifas aos usudrios do
servico.®

Na época em que foi emitida a Portaria 185/12 (aquela que definiu a
alocagdo dos recursos para cada projeto), os repasses do Ministério das
Cidades para obras de Estados e Municipios eram regidos pela Portaria
40, de 31 de janeiro de 2011, que aprovou o Manual de Instrugoes
para Contratacdo e Execucdo dos Programas e A¢oes do Ministério das
Cidades inseridos na segunda fase do Programa de Acelerag¢ao do Cres-
cimento — PAC 2.

Exatamente porque era focada nos repasses de recursos da Unido
para obras de Estados e Municipios, a Portaria 40/11 estabelecia siste-
matica de repasses incompativel com a implantagio de projetos por meio
de contratos de PPP.’

Apos processo de convencimento realizado por Estados e Municipios
— que ja estavam desenvolvendo varios dos projetos de mobilidade
urbana para contratagio sob a forma de PPP — o Ministério das Cida-
des decidiu que emitiria outro normativo para viabilizagao dos repasses
para os projetos de PPP.

Por isso, em 24 de julho de 2012, o Ministério das Cidades emitiu a
Portaria 331/12, que anunciava, no seu artigo 12, § 32, que haveria um
normativo especifico para repasses para PPPs de mobilidade urbana.

3 Notem que, para os projetos a serem implantados sob a forma de PPP, o valor dos paga-
mentos do Estado ou Municipio e dos usudrios seria possivelmente muito superior a diferen-
¢a entre o total de recursos disponibilizados pela Unido e o valor total do investimento. E
que ao diluir o pagamento ao concessionario em, por exemplo, 30 anos, além do custo do
investimento, o pagamento do Estado/Municipio e usudrios deverd fazer face aos custos
operacionais do projeto, tributos, encargos e a remuneracdo do concessionario.

4 Revogada e substituida posteriormente pela Portaria 164, de 2013.

5 Entre outros, a Portaria 40/11 exigia que, para assinatura do Termo de Compromisso,
houvesse projeto basico das obras, “termo de dominialidade” das dreas a serem utilizadas
para a implantacdo do projeto e licenga prévia ambiental. Em projetos a serem implantados
por meio de contratos de PPP, muitas vezes a elaboragdo do projeto bdsico, as licencas am-
bientais e as desapropriagdes e desocupagdes sdo responsabilidade do parceiro privado. Por
isso, na sistematica da Portaria 40/11 seria invidvel ter o Termo de Compromisso, que asse-
gura os recursos para repasse da Unido para o Estado ou Municipio assinado antes da
contratagdo da PPP. E isso criava uma inseguranca relevante, pois os projetos teriam que ser
licitados sem a assinatura do Termo Compromisso, isto é, sem a garantia de que os recursos
indispensdveis a sua implantacdo estariam disponiveis para pagamento ao parceiro privado.
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Ja antes da emissdo da Portaria 331/12, e, sobretudo, apos a sua
emissdo, participei, na condi¢do de especialista em PPPs, de diversas
reunides, seminarios e oficinas, inclusive um seminario promovido pela
Caixa Economica Federal, em 18 de outubro de 2012, com a participa-
¢ao do Ministério das Cidades e do Ministério do Planejamento, Or¢a-
mento e Gestdo, no qual ministrei duas palestras, uma sobre projetos
de PPP de mobilidade urbana e outra sobre os requisitos que deveria
cumprir a ja esperada portaria sobre repasses para PPPs. A apresentacao
em PowerPoint que usei nesse semindrio estd publicada, desde o dia 22
de outubro de 2012, no seguinte link: http://www.slideshare.net/portu-
galribeiro/ppp-de-mobilidade-urbana-mp-575-e-portaria-do-ministerio-
-das-cidades-sobre-repasses-do-pac

Contratado como consultor em diversos projetos de PPP de mobili-
dade urbana de Estados e Municipios, fui instado duas vezes a redigir
minutas dessa portaria e o fiz, minutas essas que, até onde sei, chegaram
ao conhecimento do Ministério das Cidades, por meio dos Governos
Estaduais e/ou Municipais.

Outras tantas vezes, elaborei pequenos textos para explicar aos mais
diversos agentes publicos e privados o que era necessario estar contido
nessa portaria para viabilizar as PPPs de mobilidade urbana. Fiz também
em diversos foruns exposi¢ao sobre a relevancia dessa portaria e o que
tinha que estar contido nela.®

Nas discussdes que tive sobre a estrutura dessa Portaria, alguns ar-
gumentaram que, para realizar a Portaria com a estrutura que eu pro-
punha, seria necessario alterar a Lei do PAC (Lei 11.578, de 26 de
novembro de 2007) e estabelecer claramente que os repasses de recursos
do OGU para PPPs nido precisariam seguir a exigéncia constante da
LDO — Lei das Diretrizes Orcamentdarias de que os or¢amentos das
obras custeadas com dinheiro da Unido tenham que ser realizados uti-
lizando como referéncia o SICRO e/ou o SINAPL.”

6 Cf.: exposicio feita sobre o tema na FGV, em marco de 2013, cuja apresentacdo estd
publicada no seguinte link: http://www.slideshare.net/portugalribeiro/aula-fgv-mobilidade-
-lei-12766-e-portaria-de-repasse-versao-preliminar

7 Nota de revisio: essa exigéncia foi excluida da LDO de 2014. Vide estudo sobre esse tema
no item VII.4 a seguir.
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O meu entendimento era que essas alteracdes legais ndo eram ne-
cessarias. Mas sempre disse a meus interlocutores que se o Governo,
ou se os 6rgaos de controle da Unido, nomeadamente CGU — Contro-
ladoria Geral da Unido e TCU — Tribunal de Contas da Unido, por
terem uma interpreta¢do mais conservadora, entendiam que tais alte-
racdes legais eram necessarias, por que o Governo nio as fez, ou pelo
menos nao as propos?

Grandes projetos de mobilidade urbana sio tdo importantes que
justificam, inclusive, realizar essas alteragdes por Medida Proviséria. E
acho que, até as manifestacdes de rua recentes, estava claro que o Go-
verno, se quisesse, ndo teria grandes dificuldades em aprovar medidas
desse tipo no Congresso. Com as manifestagoes de rua, talvez se torne
ainda mais facil aprovar essas alteragdes.

Para afastar a exigéncia da LDO de precifica¢ao dos estudos de via-
bilidade utilizando SICRO e/ou SINAPI, a Lei 12.766/12 inseriu o §42,
no art. 10, da Lei de PPP (Lei 11.079/04), que estabeleceu expressamen-
te que o or¢amento dos investimentos de PPP poderiam nao seguir SICRO
e/ou SINAPI, de maneira que uma das questdes acima apontadas esta-
ria superada.®

Emitida quase um ano depois do seu antincio, a Portaria 262/13 (que,
de agora em diante, chamarei apenas de “Portaria”) tem uma estrutura
coerente com as regras tradicionais do PAC, mas inadequada para o
cronograma necessario para a implantacdo dos projetos de mobilidade
dos Estados e Municipios. A seguir, pretendo sugerir as linhas mestras
do que me parece uma estrutura adequada para uma portaria a ser
emitida nesse momento.

Além disso, ha outras dificuldades que decorrem de posi¢des adota-
das pela Portaria que eu pretendo apontar, com objetivo de contribuir
para a sua mudanga.

8 Nota de revisio: esse tema esta tratado em detalhes na no item VIL.3.
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111.3.2. O ATRASO NA EMISSAO DA PORTARIA TORNOU NECESSARIA MUDAN-
CA NA SUA ESTRUTURA

Ao longo do ano passado, todos nds, envolvidos com a modelagem de
projetos estaduais e municipais de mobilidade urbana, trabalhamos com
a premissa da emissao, ainda no ano passado, da Portaria.’

Se emitida no ano passado!®, talvez a Portaria pudesse viabilizar
ainda neste ano'! a contratagao dos projetos estaduais seguindo as regras
tradicionais do PAC, que implicam em analise e aprovacdo pela Unido
(neste caso, representada pelo Ministério das Cidades) dos estudos de
viabilidade (técnica, economico-financeira e juridica), minutas de edital
e contratos elaborados pelos Estados e Municipios.

Essa estrutura tradicional de repasses da Unido para Estados e Mu-
nicipios € calcada na desconfianca de que se nao forem devidamente
controlados, Estados e Municipios usarao os recursos repassados pela
Uniao para outros fins, diversos daqueles para os quais os recebeu. Por
isso que, na sistematica tradicional de repasses do PAC, a Unido (a)
analisa e aprova previamente os projetos de engenharia das obras; (b)
estabelece diretrizes para a contratagao dessas obras; (c) libera os recur-
sos apenas em conta vinculada para pagamento da empresa contratada
para a realizacdo da obra apds a verificagdo pela Caixa Econdmica
Federal da medicdo da obra realizada ou do cumprimento da etapa
prevista no contrato.

Essa mesma logica foi utilizada na Portaria, mudando apenas o que
era necessario para compatibilizar essa l6gica com a das PPPs.

Como, contudo, a emissao da Portaria se deu no meio de 2013, na
minha opinido, ela praticamente inviabilizou que projetos estruturados
pelos Estados sejam contratados ainda nos atuais mandatos dos Gover-
nadores. Isso significa que esses projetos ficariam, no melhor dos mun-
dos, para serem licitados em 2015 ou 2016.

? Nota de revisdo: a Portaria foi emitida em 2013. Eu me referia ao trabalho de modelagem
dos projetos de PPP de mobilidade urbana ao longo de 2012.

10 Nota de revisio: refiro-me aqui ao ano de 2012.

" Nota de revisao: 2013.
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E que nio ha tempo para que seja realizada a andlise e validagio pelo
Ministério das Cidades dos estudos de viabilidade, editais e contratos
em tempo de se fazer o processo de contratacdo antes de 2014, que é
ano eleitoral para os Estados. Como assinalo com mais vagar nos itens
abaixo, se o processo de contratagio de PPPs de mobilidade urbana
estaduais ndo for realizado no ano de 2013, o mais provavel é que a
contratagdo desses projetos seja empurrada para 2015 em diante, a
depender do que ocorrer nas proximas elei¢oes estaduais.

Para a Portaria ser efetiva e viabilizar a contratacao dos projetos, ela
deveria ter adotado uma estrutura diferente da tradicional do PAC.
Seria preciso repassar os recursos para os Estados e Municipios sem
analise dos estudos de viabilidade, editais e contratos dos projetos,
porque nao ha tempo para essas analises.

Para proteger a Uniao contra a possibilidade de Estados e Municipios
resolverem usar os recursos do OGU para fins diversos da implanta¢ao
dos projetos de mobilidade urbana, a Uniao poderia exigir contraga-
rantias dos Estados e Municipios, que seriam executadas apenas se os
projetos nao forem executados nos prazos cabiveis.

O cronograma de implantacdo desses projetos a constar dos termos
de compromisso para repasse poderia ser proposto pelos Estados e Mu-
nicipios e aprovados pela Unido. A preocupagio central da Unido, nes-
se caso, seria adotar cronogramas que tornassem as administragdes
atuais estaduais e municipais comprometidas com a implantagao dos
projetos sob pena de execugdo das contragarantias.

O problema é que alguns entendem que para aprovagdo de uma
portaria com a estrutura que estou propondo, seria indispensavel a
emissdo de uma medida provisoria que criasse uma nova légica de re-
passes de recurso da Unido diversa da logica tradicional do PAC.

Se adotada a premissa de que é necessaria a medida provisoria, esta
deveria ser enviada para o Congresso o quanto antes — e paralelamen-
te ao seu envio, e utilizando da sua eficacia juridica imediata como
medida provisoria, dever-se-ia iniciar e praticar os atos necessarios a
realizacdo dos repasses.
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Isso parece algo drastico quando comparado ao que o Governo pla-
nejou até aqui. Mas me parece a unica forma de viabilizar a efetiva
implantacdo dos projetos de PPP de mobilidade urbana com a urgéncia
cabivel, até mesmo para dar resposta aos clamores das ruas.

Manter a Portaria como esta, isto é, supondo que o Ministério das
Cidades analisara e aprovara os estudos de viabilidade, editais e contra-
tos de cada PPP de mobilidade do PAC — Mobilidade — Grandes Ci-
dades implica, na minha opinido, em alto risco dos projetos estaduais
(que representam mais da metade dos projetos inseridos no programa)
ficarem para 2015 em diante, o que seria lamentavel.

A seguir analiso a Portaria com o objetivo, sobretudo, de evidenciar
o risco de atraso dos projetos que a sua atual estrutura acarreta.

111.3.3. O ATRASO NA EMISSAO DA PORTARIA E O ATRASO NOS PROJETOS
ESTADUAIS QUE PODEM FICAR AGORA SO PARA 2015/16

A Portaria condicionou o inicio das licitagdes dos projetos de mobilida-
de urbana a serem implantados e operados por PPPs a assinatura dos
termos de compromisso que disciplinam os repasses entre a Unido, os
Estados e os Municipios.

Além disso, a Portaria condicionou a assinatura dos termos de com-
promisso a aprovagao dos estudos de viabilidade dos projetos, editais e
contratos pelo Ministério das Cidades. Portanto, até que o Ministério
das Cidades aprove os estudos de viabilidade e demais documentos, as
licitagoes dos projetos de mobilidade terdo que ficar paradas, terdo que
esperar...

Note-se que diversos desses projetos ja tém estudos de viabilidade
prontos e editais e contratos de concessao que ja foram a consulta pu-
blica. Veja-se o exemplo da Linha 03, do Metr6 do Rio!?, cujos estudos

de viabilidade estio prontos, mas ndo foram a consulta publica, e os

12 Nota de revisio: a Linha 03 do Metrd do Rio até o presente nio foi a licita¢do.
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casos do VLT de Goiania®® e do Metrd de Curitiba,' cujos editais e
contratos também ja foram a consulta publica.

A reanilise e mudancga pelo Ministério das Cidades dos estudos de
viabilidade, editais e contratos implicaria em atrasos relevantes em
projetos que estao prontos para sair. Sera que essas alteracdes, uma vez
realizadas, vao requerer novas consultas e audiéncias publicas antes de
dar seguimento a contratagao das PPPs? Ou as alteracoes solicitadas
pelo Ministério das Cidades serdo frugais e, por isso, sera viavel publi-
car as versdes finais dos editais diretamente, sem nova consulta publica?!

Além disso, ha o caso do Metrd de Salvador que estd em licitagao.
Nio estd claro o que fara o Ministério das Cidades nesse caso... sera
que, por ocasido da aprovagdo do respectivo Termo de Compromisso
para repasse, o Ministério das Cidades vai estabelecer condi¢oes para
o repasse que implicam em necessidade de alterar projetos ja licitados,
induzindo os Estados/Municipios a mudar as condi¢oes de competigao
e violar o principio da vinculac¢do ao edital? Espero que nio.'

Ha um sinal alvissareiro, contudo, em rela¢ao aos projetos ja licitados
que vem da rapidez com que foi aprovado o Termo de Compromisso
relativo ao VLT do Rio, cujo contrato de PPP entre o Municipio e os
vencedores da licitagdo ja estava assinado na data em que foi publicada
a Portaria. Mas serd que isso sera repetido em relacao aos projetos que
estao ainda por iniciar a licitagao?

Enfim, creio que ha reais riscos da Portaria levar ao adiamento de
diversos projetos de mobilidade.

13 Nota de revisio: o contrato de PPP do VLT de Goiania foi assinado e estd aguardando
cumprimento das condi¢des de eficicia para inicio de sua execucao, inclusive condi¢des de
eficacia relacionadas a disponibilidade dos recursos do PAC para pagamento do aporte.

4 Nota de revisio: o metrd de Curitiba continua aguardando definicdes pelo Municipio
relativas a sua modelagem.

15 Nota de revisdo: as alteracdes solicitadas ndo sio frugais. Em regra, exige-se adequaco
dos editais e contratos estaduais e municipais ao padrdo dos editais federais, com adoc¢do,
por exemplo, do fluxo de caixa marginal para todos os eventos de recomposi¢ao do equilibrio
econdmico-financeiro. Mas o entendimento nos Estados e Municipios, na minha opinido
correto, é que mesmo essas alteragdes ndo exigem a realizacdo de nova consulta publica.

16 Nota de revisio: a melhor informacio que consegui sobre isso é que ndo foram exigidas
até aqui alteragdes em licitagdes ja realizadas. O contrato da PPP do Metr6 de Salvador foi
assinado e estd em execugao.
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No caso dos projetos estaduais e do Distrito Federal, esse risco de
atraso € ainda maior. E note-se que dos 32 projetos incluidos no PAC2
— Mobilidade — Grandes Cidades, 17 sao estaduais ou do Distrito
Federal. Isso representa mais de 50% do programa.

Como licitacoes de PPPs e concessdes sempre levantam alguma con-
trovérsia do ponto de vista politico, sdo raros os agentes politicos que
tém a coragem de colocar uma licitacao de PPP ou concessdo na rua em
ano eleitoral. E 2014 € ano eleitoral para Estados e Uniao.

Além disso, mesmo que se iniciem licitagdes de projetos estaduais em
2014, elas ocorrerdao em ambiente politico-institucional minado, propicio
para a sua interrup¢ao ou seu adiamento, por dentincias na imprensa, ao
Ministério Publico e outros 6rgaos de controle. Por isso, é provavel que,
se as licitacoes dos projetos de PPP de mobilidade urbana estaduais nio
forem colocadas na rua nesse segundo semestre de 2013, elas terminarao
adiadas, possivelmente, no melhor dos mundos, para 2015."

Existe ainda a possibilidade das licitagoes dessas PPPs serem iniciadas
em 2014, a contrata¢do nao ser concluida antes da elei¢do e o eventual
novo Governo simplesmente cancelar a licitagao no principio de 2015.
Veja-se o caso das PPPs colocadas em licitacao no tltimo ano de man-
dato (2010) de Yeda Crusius no Rio Grande do Sul — a PPP do Com-
plexo Prisional de Canoas e da rodovia ERS 010 — cujos processos
licitatérios ndo chegaram ao fim no seu mandato e que foram cancelados,
em 2011, logo apos a posse de Tarso Genro, como Governador.

111.3.4. A PORTARIA EXIGIU QUE OS ESTUDOS DE VIABILIDADE E OUTROS
DOCUMENTOS DOS PROJETOS SEJAM ENVIADOS AO MINISTERIO DAS
CIDADES, MAS NAO DISSE O QUE O MINISTERIO EXIGIRA EM RELACAO
A ESSES ESTUDOS

A Portaria enunciou que o Ministério das Cidades tera que aprovar os
estudos de viabilidade dos projetos de mobilidade para os quais havera

17 Nota de revisio: essa possibilidade ndo esta ainda excluida. Existem alguns projetos,
como a Linha 03 do Metrd do Estado do Rio de Janeiro, que tudo indica que ird a licitacdo
exatamente durante o periodo eleitoral.
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repasse de recursos, mas ndo estabeleceu quais exigéncias terdo que ser
obedecidas pelos estudos de viabilidade e editais e contratos para ob-
tencdo dessa aprovagao.

Nio me surpreenderia que, nos proximos meses, 0 Ministério das
Cidades emita outro ato normativo estipulando, por exemplo:

(i) o valor da taxa de retorno “oficial” que o estudo de viabi-
lidade tera que prever para ser aprovado (seria ingénuo achar
que essas taxas nao terdo os vezos das taxas de rentabilida-
de calculadas atualmente pelo Tesouro Nacional para as
concessoes federais);

(ii) o critério de precificagao dos investimentos (exigindo que
os estudos de engenharia sejam precificados seguindo SI-
CRO/SINAPI)'; e,

(iii) o texto padrdo das clausulas dos editais e contratos sobre
equilibrio econémico-financeiro ou outros temas, atualmen-
te caros para a forma padronizada de pensamento no Go-
verno Federal sobre concessoes (a formula vem sendo
repetida, com mudangas pontuais nas concessoes de rodo-
vias, aeroportos, ferrovias e eventualmente sera também nos
arrendamentos e concessoes de Portos).

Essa indefini¢io e, portanto, também incerteza sobre o que, de fato,
o Ministério das Cidades exigird para aprovar os estudos, na minha
opinido, tem o potencial de se tornar mais uma fonte possivel de atrasos
e de discussoes infindaveis.

As ultimas vezes que perguntei a agentes publicos federais a razdo
por que a Unido teria que “reaprovar” (perdoem-me o neologismo) os
estudos de viabilidade feitos pelos Estados e Municipios, ao fim e ao
cabo, o argumento era que os 6rgaos de controle, nomeadamente a CGU

18Nla minha opinido, ndo se aplica ao repasse para PPPs a exigéncia que os estudos sigam
SICRO/SINAPI, prevista nas LDOs da Unido dos tltimos anos. Na minha opinido, a exi-
géncia constante da LDO alcanga apenas o caso de investimentos realizados por meio de
contratos de obra publica.
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e o TCU, ndo deixariam que os repasses fossem feitos sem que os pro-
jetos fossem “reaprovados” pela Unido.

Para mim, esse argumento pode fazer algum sentido quando vindo
de um agente publico subalterno. Mas nio faz nenhum sentido quando
vindo de um Ministro responsavel por viabilizar os projetos de mobi-
lidade urbana.

E que CGU e TCU cumprem leis. No limite, se ndo houver outra
forma de disciplina-los, que se envie uma Medida Provisoria para o
Congresso mudando as leis, mudando, por exemplo, a Lei do PAC, para
permitir que os repasses sejam feitos sem necessidade de “reaprovagao”
desses estudos no ambito da Unido.

Note-se que os repasses da Unido para Estados e Municipios eram
feitos no passado muito mais facilmente e com muito mais simplicidade.
Foi a legislacio do PAC que inaugurou o conjunto de exigéncias que
existem atualmente para esses repasses. Isso juntamente com a exigéncia
que vinha desde a LDO de 2003 de se utilizar SICRO e/ou SINAPI para
precificar as obras a serem realizadas com repasses da Unidao deu os
contornos do que é hoje a atividade de realizagio de repasses da Unido
para projetos do PAC.

Em vista da relevancia do problema do transporte urbano no Brasil,
poderia o Governo ter modificado a Lei do PAC para viabilizar os re-
passes deixando para os Estados e Municipios a aprovacdo desses estu-
dos e dos editais e contratos de PPP dos respectivos projetos. Isso seria,
de fato, privilegiar o principio da cooperagdo entre entes estatais na
implantacdo desses projetos."’

l11.3.5. QUEM FARA A ANALISE DOS ESTUDOS PARA O MINISTERIO DAS CIDADES?

Apesar do Ministério das Cidades ter tomado para si a incumbéncia de
reanalisar e aprovar os estudos de viabilidade realizados por Estados e

19 A Portaria diz basear-se nesse principio (§32, do art 12). Na minha opinido, esse principio
seria verdadeiramente privilegiado se a aprovagiao dos estudos de viabilidade, dos editais e
contratos de PPP fosse realizada pelo ente responsavel pela sua contratagio.
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Municipios, a Portaria ndo estabeleceu quem exatamente analisard esses
estudos.

Nio é segredo para ninguém que o Ministério das Cidades ndo tem
atualmente corpo técnico treinado para analisar estudos de viabilidade
de projetos de PPP e concessio de mobilidade urbana. Alids, a falta
dessa expertise no Ministério das Cidades é exatamente uma das justi-
ficativas para o atraso na emissdo da Portaria.?®

Criar e treinar corpo técnico para analisar esses estudos de viabili-
dade, mesmo que com a ajuda do corpo técnico da Unidade de PPP do
Ministério do Planejamento?!, vai demorar algum tempo. E isso, na
minha percepc¢io, caminha no sentido de se configurar como mais uma
fonte de atraso dos projetos: estes ficardo parados aguardando a anali-
se e aprovacao dos seus respectivos estudos de viabilidade pelo Minis-
tério das Cidades.

Sobre quem analisard os estudos de viabilidade, a Portaria diz o
seguinte:

§ 42 Para a aprovacdo de que trata o § 12 deste artigo (aprovacdo do
Termo de Compromisso entre Estados ou Municipios e Unido, Termo
de Compromisso esse cuja assinatura é condi¢ao do repasse), o Minis-
tério das Cidades deverd apreciar o EVTE e verificar a aderéncia das
minutas do edital e do contrato ao EVTE e as condi¢oes estabelecidas
nesta Portaria.

§ 52 Para os fins do disposto no paragrafo anterior, o Ministério das
Cidades podera celebrar convénios, acordos de cooperagdo técnica,
contratos ou quaisquer outras avencas, com pessoas fisicas ou juridicas,
nacionais ou internacionais, de direito publico ou privado, observado o

disposto na legislagdo aplicavel.

20 Nota de revisio: na prética, quem esta realizando a andlise desses estudos € a equipe da
Unidade de PPP e da SEPAC, do Ministério do Planejamento.

21 Apesar da equipe da Unidade de PPP ser bem formada, por razées politicas, nio hou-
ve ainda PPP no Governo Federal que saisse do papel, com exce¢do do Datacenter mon-
tado pelo Banco do Brasil e pela Caixa, cuja modelagem ocorreu independente da
Unidade de PPP.
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A Portaria, portanto, deu a entender que o Ministério das Cidades
contratara ou fard convénios ou termos de cooperagdo técnica com
terceiros para analisar os estudos de viabilidade dos projetos.

Um convénio ou um termo de cooperagao desses no ambito da Unido
demora, no melhor dos mundos, 4 meses para ser assinado. Uma con-
tratacdo de empresa para realizar analise desses estudos, se for median-
te licitagdo, demora, em regra, mais de 6 meses. Se for contrata¢do por
inexigibilidade ou dispensa de licitagdo, demorara também em torno de
3-4 meses pelo menos, se 0 membro da AGU — Advocacia Geral da
Unido encarregado de dar o parecer sobre a dispensa/inexigibilidade
estiver completamente convencido da legitimidade da dispensa ou da
inexigibilidade.

Parece-me enfim dificil que os projetos sejam aprovados antes do ano
que vem.?? E, em relagdo aos projetos estaduais, creio haver risco que
eles sejam langados agora para, no melhor dos mundos, 2015 e 2016.

I11.3.6. E OS RECURSOS DE FINANCIAMENTO DO BANCO DO BRASIL
E DO BNDES?

O PAC 2 — Mobilidade — Grandes Cidades selecionou projetos es-
taduais e municipais para receber recursos da Unido tanto por repas-
se do OGU quanto sob a forma de financiamento pelo BNDES e
Banco do Brasil.

A Portaria tratou apenas das condi¢des para repasse dos recursos do
OGU. Nada foi dito nela sobre as condicoes para recebimento dos demais
recursos.

Como € inviavel dar seguimento ao processo de implanta¢ao dos
projetos sem certeza do equacionamento do recebimento de todos os
recursos, € possivel que os projetos continuem aguardando clareza
sobre as regras a respeito dos demais recursos a serem destinados aos
projetos.

22 Nota de revisio: 2014.
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111.3.7. O REPASSE DE DINHEIRO DO OGU NAO CRIA QUALQUER RESPONSABI-
LIDADE PARA A UNIAO: QUEM PAGARA PELOS REEQUILIBRIOS POR
ATRASO NO PAGAMENTO?

A Portaria diz que os repasses de recursos do OGU ndo criam qualquer
responsabilidade para a Unido (art. 12, §49).

Na minha opinido, isso cria problemas de uma perspectiva técnica e
politica.

De uma perspectiva técnica, a minha preocupacdo é com o atraso
nos pagamentos a serem feitos pela Unido ao concessiondrio.

Atrasos no pagamento resultam geralmente em queda de rentabili-
dade do projeto para o concessiondrio. A depender de sua dimensao,
podem ter consequéncias graves, como a interrup¢ao das obras (com
custos, eventualmente, de desmobilizacdo e depois de remobilizacdo),
atraso na disponibiliza¢do do servigo e, portanto, do inicio da percepg¢ao
das receitas do concessionario. Tudo isso, em regra, impacta negativa-
mente a rentabilidade do projeto para o concessiondrio.

Uma questdo relevante na modelagem dos projetos é quem assume
esse risco. Nao faz sentido que o risco seja do concessionario, porque
diz respeito a atrasos consequentes da burocracia da Unido ou dos Es-
tados e Municipios.

Como a Portaria estipulou que a Unido ndo cobrira esse risco, este
serd necessariamente do Estado ou Municipio. E ai a questdo € se o
or¢amento do Estado e do Municipio tem condi¢do de suportar esse
risco. Em outras palavras, a questdao é — caso a Unido atrase o repasse
por qualquer motivo nao imputavel ao concessiondrio — se 0 orcamen-
to ou se a estrutura de garantia para a PPP montada pelo Estado ou
Municipio tera condi¢do de cobrir (ainda que temporariamente) o valor
do repasse. Em muitos casos, o Estado ou Municipio simplesmente nao
tera condicdo de cobrir o atraso da Unido.

Isso resultara em interrupc¢ao de obras e na necessidade de reequilibrar
o contrato de PPP, o que tornard o projeto como um todo mais caro
para o usudrio e para o Poder Publico. Na minha opinido, seria mais
razoavel que a Unido arcasse com as consequéncias do seu atraso, o que
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geraria incentivo para que os pagamentos nao fossem interrompidos ou
atrasados por questoes de menor relevancia.

Da perspectiva politica, me parece que a Portaria, por meio do ja
aludido art. 12, §42 e de outros dispositivos, criou um sistema de incen-
tivos equivocado. E que se a Unido ndo tem qualquer responsabilidade,
nem assume riscos em relacdo aos projetos, qual o sentido, nesse con-
texto, dela ter que aprovar os estudos de viabilidade, editais e contratos
dos projetos?

O natural seria que os estudos de viabilidade, editais e contratos
fossem aprovados apenas pelo 6rgdo contratante (Estado, Distrito Fe-
deral ou Municipio) até mesmo para gerar o incentivo adequado: se
contratar bem, seguindo as cautelas devidas, o Chefe do Poder Execu-
tivo do 6rgdo contratante terd os louros politicos de ter tirado o projeto
do papel. Se contratar mal, e se o projeto nao se viabilizar, ele terd que
arcar com o seu insucesso. Nesse contexto, nio me parece fazer sentido
que a Unido (que ndo assume qualquer responsabilidade ou risco no
projeto) aprove os estudos, edital e contrato do respectivo projeto.

111.3.8. A GUISA DE CONCLUSAO

Creio que ha grande risco que os grandes projetos de mobilidade urba-
na tdo importantes para melhoria das condi¢oes de vida das populagoes
das grandes cidades e, agora também relevantes para responder aos
protestos e manifestagdes de rua, terminem atrasados por consequéncia
da prépria engenharia institucional montada para a realizagio dos re-
passes.

Como ja mencionei acima, a tunica forma de viabilizar que os proje-

bl

tos estaduais sejam contratados e se tornem legados dos atuais Governos
Federal e Estaduais é viabilizar os repasses sem a reanalise e “reaprova-
¢do” pela Unido dos estudos de viabilidade, editais e contratos elabora-
dos pelos Estados e Municipios.
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. Garantias de pagamento publico em PPPs






v, Garantias de pagamento publico em
contratos de PPP: Como estruturar
um sistema ideal?"

Mauricio Portugal Ribeiro

! Este estudo foi publicado em versdo preliminar em 17/03/2014, no link: http:/pt.slidesha-
re.net/portugalribeiro/quais-as-garantias-ideais-para-pp-ps-formatado-final-vf-publicado-
-em-180214. A sua versdo preliminar continuaré disponivel nesse link apds a publicacdo
deste livro.






IV.1.1. INTRODUCAO

Desde a aprovagao da Lei de PPP (Lei Federal 11.079/04) Uniao, Estados
e Municipios que se interessaram por implantar projetos de infraestru-
tura por meio de PPP estruturaram diversas formas de garantia de pa-
gamento de PPP.

Nio ha, contudo, até o presente, um conjunto de principios para
orientar agentes publicos que desejem estruturar garantias de pagamen-
to de boa qualidade para os seus programas e projetos de PPP.

O presente artigo tem por objetivo descrever as caracteristicas de
sistema de garantia de pagamento de PPP ideal, mas ainda assim possi-
vel de ser implantado na realidade da Unido e de diversos Estados e
Municipios.

Regulei a qualidade do sistema de garantia abaixo descrito pelo que,
na minha experiéncia pregressa como financiador de concessoes e PPPs?,
me parecia aceitavel como garantia suficiente para financiar projeto PPP,
com base em seu risco, isto é, sem exigir dos acionistas do parceiro
privado garantias corporativas ou fiangas bancdrias para cobrir o risco
de pagamento ao concessionario pela Administragao Publica.?

2 Fui responsavel no Citibank Brasil em 2007 e 2008 pelo relacionamento com empresas
nos setores de infraestrutura e nessa condi¢io tive oportunidade de discutir com colegas,
com clientes e com agentes publicos as caracteristicas de sistema de garantias de pagamento
adequado para contratos de PPP.

3 Ap6s elaborar o conjunto de principios descrito no presente trabalho, tive oportunidade
de discuti-los com executivos da drea financeira de empresas de infraestrutura vinculadas
a0 SINICON — Sindicato Nacional da Industria da Construg¢do e com executivos da drea
de financiamento de projetos do BNDES, Banco do Brasil e Caixa Econdmica Federal.

287



10 ANOS DA LEI DE PPP | 20 ANOS DA LEI DE CONCESSOES

Note-se que o fato do sistema de garantias ser tal que permita aos
financiadores nao exigirem garantias corporativas ou fianca bancaria
dos acionistas da concessionaria tem por efeito baratear o custo finan-
ceiro do projeto para o acionista (ao definir a remuneracdo esperada do
capital proprio, o acionista considera como fator relevante se tera que
dar garantias de financiamento utilizando o seu balang¢o adicionalmen-
te as garantias emergentes do proprio projeto). Supondo que a licitagao
da PPP sera bem estruturada e competitiva, essa menor remuneragao do
capital proprio do acionista da concessiondria serd repassado para o
preco a ser pago pelos usudrios e/ou pela Administracdo Publica, resul-
tando em melhor relacdo qualidade/custo para o usudrio e a Adminis-
tragao Publica.

Ao iniciar o trabalho de desenvolvimento dos principios a seguir
enumerados, percebi que eles poderiam ser descritos com mais detalhes
e mais aderéncia a realidade se eu pudesse pré-definir que tipo de bens
de alta qualidade Unido, Estados e Municipios poderiam utilizar para
estruturar um sistema de garantia de pagamento. Supus, por isso, para
desenvolvimento dos principios abaixo, que sera utilizada como garan-
tia a cessdo de recebiveis, que é um tipo de ativo que a Unido e os varios
Estados e Municipios dispdem muitas vezes em qualidade e quantidade
suficiente para garantir os seus programas de PPP.

Como os principios descritos abaixo se referem a montagem de um
sistema de garantias de alta qualidade, é possivel que alguns Estados e
Municipios ndo sejam capazes, pelos mais diversos motivos, de cumpri-
-los a risca. Adaptagdes pontuais em vista de circunstancias e limitagoes
reais sempre serdo necessarias para dar realidade a um modelo ideal de
sistema de garantia.

Note que, como a montagem de estrutura de garantias de pagamen-
tos de PPP pode levar meses — exigindo, em regra, inclusive, aprovagao
de lei na esfera governamental da Administracdo Publica concedente
— é possivel que Governos queiram iniciar a licitacio de PPP antes de
estar aprovado, constituido e em operacdo o sistema de garantia de
pagamento a ser utilizado para as suas PPPs. Nesse caso, os principios
a seguir enumerados podem, com adaptagdes pontuais, ser inseridos



GARANTIAS DE PAGAMENTO PUBLICO EM CONTRATOS DE PPP

como anexo do edital de licitagdo de projetos de PPP, na forma, por
exemplo, de condicionantes da eficacia do contrato de PPP ou de con-
di¢oes a serem cumpridas para a emissao da ordem de servi¢o do inicio
da implantacdo do projeto. Isso permitiria que o Governo pudesse levar
a cabo a licita¢do e a assinatura do contrato de PPP, mesmo sem ter
ainda as garantias estruturadas e em operagao. Evidentemente, que essa
utilizag¢ao dos principios abaixo exigiria a inclusdo no contrato de PPP
de regras claras sobre as consequéncias de eventualmente o Governo
ndo conseguir estruturar as garantias conforme estabelecido nos prin-
cipios incluidos no edital de licitagio.

Antes, contudo, de enunciar os principios, pretendo explicar por que
é necessaria (a) a outorga de garantias de pagamento pela Administracao
Publica ao parceiro privado; (b) quando é possivel realizar PPPs pres-
cindindo de garantias de pagamento publico; (¢) por que, apesar do
“grau de investimento”, a Unido precisou e precisa ainda outorgar ga-
rantia de pagamento em suas eventuais PPPs; e (d) o erro dos Estados e
Municipios que copiaram o sistema de garantias previsto na Lei de PPP
Federal.

IV.1.2. POR QUE E PRECISO GARANTIAS DE PAGAMENTO DA ADMINISTRACAO
PUBLICA EM PPPS?

Contratos de PPP exigem do parceiro privado o investimento em infra-
estrutura que, geralmente, é amortizado por meio da percepg¢io pelo
parceiro privado de tarifas dos usudrios e de pagamento publico da
Administracdo Publica.

Como os entes da nossa Administragao Publica, nas diversas esferas
de governo, geralmente tém classificacdo de qualidade de crédito (rating)
baixa*, é preciso que os contratos de PPP outorguem garantias de paga-
mento ao concessiondrio para que ele tenha certeza de que, se realizar
os investimentos adequadamente e prestar o servi¢o conforme previsto

4 ~ . . .. L.
A excecdo tem sido a Unido e alguns poucos Estados e Municipios nos tltimos anos.
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no contrato, receberd o pagamento devido por esse servico nos valores
e nos prazos previstos no contrato de PPP.

A iniciativa privada trata como um risco a incerteza sobre o recebi-
mento de pagamento contratualmente estipulado por investimentos
realizados e servigos prestados. Quanto maior a percepg¢io de risco da
iniciativa privada em relacdo a capacidade da Administragdo Publica de
cumprir as obriga¢oes de pagamento assumidas em contrato de PPP,
maior o pre¢o que o parceiro privado ofertara na licitagdo do contrato
de PPP.

Além disso, a partir de dado nivel de risco de ndo recebimento dos
pagamentos, € provavel que diversos entes privados sequer tenham in-
teresse em ser contratados para a realizagdo do investimento, o que, na
pratica, resulta em licitagoes vazias.

O mesmo raciocinio se aplica se a Administragao Publica montar um
sistema de garantias de pagamento de baixa qualidade. A incerteza
sobre o recebimento do pagamento (que é condi¢io para a amortizagao
do investimento do parceiro privado) levara o parceiro privado a “pre-
cificar” esse risco, isto é, cobrar uma remuneraciao mais alta por conta
do risco de ndo pagamento, decorrente das vulnerabilidades do sistema
de garantia de pagamentos aplicavel aquele projeto de PPP, ou simples-
mente nao participar da licitacdo para aquele projeto de PPP.

Nesse contexto, a melhoria da qualidade do crédito dos pagamentos
publicos em PPPs pode ser uma condig¢do para o sucesso da licitagdo e
tende, em qualquer caso, a contribuir para aumento da competicdo na
licitacdo do contrato de PPP, o que — supondo-se uma licitagio bem
estruturada — resultarda em uma proposta vencedora que representara
melhor relagdo qualidade/custo para a Administracdo Publica.’

s Apesar de ser claro que a melhoria da qualidade de crédito do pagamento publico por
meio da implantagio de sistema de garantias é quase sempre indispensavel para viabilizar
os projetos de PPP (sem ela ndo haveria investidor sério disposto a contratar a PPP) e, apesar
dela contribuir para aumentar a competi¢do na licitacdo, com tendéncia, portanto, de dimi-
nuir o pre¢o pago pela Administragdo Publica e/ou pelos usudrios para a prestacao de ser-
vigos, seria importante, em tese, sopesar o custo e o beneficio de cada tipo de garantia que
um ente estatal possa outorgar a iniciativa privada em contrato de PPP. Na pritica, contudo,
apesar de ndo ser dificil criar metodologia para medir o custo para a Administragao Puablica
de outorgar cada tipo de garantia é extremamente dificil medir qual exatamente os diferen-
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IV.1.3. QUANDO E POSSIVEL PRESCINDIR DE GARANTIAS NA ESTRUTURACAO
DE PPPS?

Algumas situagoes especificas permitem que se prescinda de garantias
de pagamento em PPPs.

A primeira delas é o caso do ente estatal que tenha boa classificacao
de crédito. No caso do Brasil, contudo, ainda que o ente estatal tenha
boa classificagdo de crédito (pouquissimos a tem), o estabelecimento
pela Constitui¢ao Federal (art.100) do sistema precatorial de execugao
das obrigacdes contra os entes governamentais e as tentativas de criar
regimes especiais de pagamento® que permitem a Administracao Publi-
ca utilizar mecanismos para protelar ou nao pagar integralmente as suas
obrigag¢oes judicialmente reconhecidas abalam a credibilidade do siste-
ma de execugdo de obrigacdes contra entes submetidos para esse fim ao
regime publico.

Nesse contexto, mesmo entes governamentais que mantenham suas
contas em dia e que consigam obter boa classificacdo de crédito pelas
agéncias de rating (que se focam em regra na capacidade do ente anali-
sado de adimplemento de obrigacdes no curto prazo), teriam a percep¢ao
de risco de crédito de longo prazo (os contratos de PPP geralmente tem
prazo superior a 10 anos) afetada pela existéncia do proprio sistema
precatorial e dos riscos associados a criacao dos regimes especiais de
pagamento.’

tes beneficios decorrentes de cada um dos tipos de garantia que um dado ente estatal possa
outorgar ao parceiro privado.

© A Constituicdo Federal de 1988 concedeu 8 anos para pagamento da divida judicial
existente pelos entes governamentais. A seguir, no ano 2000 (ou seja, 12 anos depois da
institui¢cdo do regime especial de pagamento ja previsto na Constituicdo de 1988), a Emenda
Constitucional 30 permitiu outro parcelamento dos pagamentos dos precatérios, esse abran-
gendo as acdes ajuizadas até 31 de dezembro de 1999. A ultima tentativa de criar regimes
especiais de pagamento foi a prevista na Emenda Constitucional n? 62, de 9 de dezembro de
2009, ja declarada em vérios aspectos inconstitucional, pelo Supremo Tribunal Federal.

7 Importante notar que os regimes especiais, quando usados com parcimdnia e em situagdao
excepcional, podem ser instrumentos interessantes para viabilizar o saneamento de dividas
passadas criando uma situagdo que permita o pagamento adequado pelos entes publicos no
futuro. A criagio, contudo, quase que periddica de regimes excepcionais afeta a propria
credibilidade do sistema de pagamentos. Os descumprimentos no pagamento das obrigagdes
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Dai que mesmo entes estatais que possuam atualmente boa classifi-
cacdo de crédito dificilmente conseguiriam convencer empresas da ini-
ciativa privada a realizar investimentos e ter exposi¢ao de capital de
longo prazo a pagamentos a serem realizados por esses entes publicos
sem garantias de boa qualidade.

Em relagido, contudo, a entes estatais nao submetidos ao regime dos
precatorios, ja houve entre nés um exemplo de celebracio de PPP sem
garantia de pagamento. Isso ocorreu no caso da PPP do Datacenter, em
que os contratantes sio o Banco do Brasil e a Caixa Econdmica Federal.
Como Banco do Brasil e Caixa estdo submetidos a regula¢do bancaria
e ndo poderiam sem consequéncias graves para a sua atividade deixar
de realizar pagamentos devidos em contratos de longo prazo, a PPP do
Datacenter foi realizada sem garantias de pagamento.

Outra possibilidade de realizar PPPs sem garantias seria no caso de
projetos que nao gerem exposicao de capital ou que gerem baixa expo-
si¢ao de capital dos parceiros privados aos entes publicos. Por exemplo,
0s projetos em que os pagamentos publicos sdo realizados pela entrega
de obras e servicos e em que os valores desses pagamentos cobrem todos
os desembolsos do parceiro privado para a realizagao de obras e aqui-
sicdo de equipamentos. Isso tem ocorrido nas PPPs realizadas para re-
vitalizacdo de areas urbanas, como parte de operacdes consorciadas
urbanas. O melhor exemplo disso é a PPP do Porto Maravilha, do
Municipio do Rio de Janeiro. Outras PPPs com caracteristicas seme-
lhantes estdo sendo gestadas para o Municipio de Niterdi e o Municipio
de Belo Horizonte.

Ha também diversas PPPs celebradas por Municipios para disposi¢ao
de residuos sélidos que foram celebradas sem garantia de pagamento.
Isso porque, até o surgimento das obrigacoes de tratamento de residuos
solidos a se tornarem efetivas em agosto de 2014%, os projetos de PPP

reconhecidas judicialmente contra entes publicos passam a se fazer na esperanca de que se
crie um novo regime especial que dara conta dos pagamentos ndo realizados.

80 artigo 54 da Lei 12.305, de 2 de agosto de 2010, estabelece que: “A disposi¢ao final
ambientalmente adequada dos rejeitos, observado o disposto no § 12 do art. 99, deverd ser
implantada em até 4 (quatro) anos apds a data de publicagdo desta Lei”.
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para disposi¢ao de residuos solidos em aterro sanitario, nos casos em
que o Municipio contratante ficava responsavel por fornecer o terreno
para a implanta¢do do aterro, eram projetos em que o investimento
inicial do parceiro privado era baixo e os demais investimentos ao lon-
go de sua vida eram modulares, isto €, se realizavam pari passu com os
pagamentos recebidos pela disposicdo de residuos.

IV.1.4. POR QUE, APESAR DA CLASSIFICAGAO DOS TiITULOS FEDERAIS COMO
“GRAU DE INVESTIMENTO", A UNIAO PRECISOU CRIAR ESTRUTURA
PARA GARANTIR OS SEUS PAGAMENTOS EM PPPS?

Porque existe na Unido uma diferenga expressiva entre as regras inci-
dentes sobre o pagamento da sua divida mobiliaria e as regras inciden-
tes sobre o pagamento da sua divida contratual, na qual se enquadram
as obrigacdes de pagamento assumidas em contrato de PPP.

O grau de investimento foi conferido aos titulos publicos federais
brasileiros pelas agéncias de rating levando em consideracdo as regras
incidentes e o sistema de pagamentos da divida mobilidria da Uniao,
cujo pagamento € inclusive garantido pelo Banco Central do Brasil.’

A divida contratual da Unido — cuja execuc¢do em caso de inadim-
plemento esta submetida ao sistema de precatérios por conta do art.
100, da Constitui¢ao Federal —, até onde consegui verificar, nunca foi
objeto de avaliagdo das agéncias de rating e, caso fosse, certamente nao
obteria grau de investimento, mesmo nos periodos de bonanca econo-
mica do pais.

Por essa razdo, apesar do grau de investimento dos titulos publicos
emitidos pelo Tesouro Nacional, é ainda necessaria a estruturacdo de
sistema de garantias de pagamento para realizar projetos de PPP no
ambito da Unido.

9 Cf.: art. 22, do Decreto-lei n® 2.376, de 25 de novembro de1987, assim estabelece: “O
Banco Central do Brasil garantird o pagamento, nos respectivos vencimentos, do principal
e acessorios dos titulos do Tesouro Nacional”.
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O mesmo raciocinio se aplica aos entes governamentais subnacionais
que, nos ultimos anos, fizeram rating da sua divida mobiliaria, como,
por exemplo, o Estado do Rio de Janeiro e o Municipio do Rio de
Janeiro. Mesmo que o rating da sua divida mobiliaria seja alto, ainda
assim serdo necessarias garantias de pagamento em vista da baixa
classificacdo de crédito da sua divida contratual pelas razdes acima
mencionadas.

Alids, no caso dos entes subnacionais brasileiros, em virtude dos
acordos para renegociacdo das suas dividas assinados com a Unido na
década de 1990, eles s6 poderdo emitir titulos publicos apos a quitacio
das suas dividas com a Unido. Nesse contexto, o rating da divida mo-
bilidria dos Estados e Municipios brasileiros é apenas um exercicio te-

orico, ja que esses entes estao proibidos de emitir titulos.

IV.1.5. A COPIA E O ERRO DOS ESTADOS E MUNICIPIOS QUE COPIARAM A
ESTRUTURA MONTADA PELA UNIAO PARA GARANTIA DAS PPPS

A Lei de PPP federal previu a criagdo do FGP — Fundo Garantidor de
PPP, que seria 0 mecanismo para garantir os pagamentos publicos das
PPPs celebradas pela Unido."

Apo6s a aprovacdo da Lei Federal de PPP, diversos Estados e Munici-
pios se apressaram em copiar a Lei Federal de PPP e criaram fundos
garantidores a imagem do federal, cujo funcionamento dependia da
qualidade dos bens a serem aportados nesses fundos, mas sem estabe-
lecer regras adequadas para a utilizagao de recebiveis (receitas futuras)
desses Estados ou Municipios para garantia de PPPs.

Como, contudo, os Estados e Municipios geralmente ndo possuem
bens de boa qualidade para esse fim — a ndo ser recebiveis — o resul-
tado é que esses fundos garantidores estaduais e municipais simplesmen-

190 FGP foi estruturado e entrou em operacio, apesar de nunca ter outorgado uma garan-
tia, pois a Unido até o presente ndo celebrou contrato de PPP.
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te ndo eram capazes de cumprir o seu objetivo. Exatamente por isso
muitos desses fundos garantidores sequer foram criados, apesar da
autorizacao legal para tanto.

Por isso que todos os Estados e Municipios que resolveram de fato
implantar programas de PPP tiveram que desenvolver sistemas proprios
de garantias, diferentes daqueles copiados da Unido, e geralmente base-
ados em cessdo de recebiveis — que € o tipo de patrimonio que muitos
Estados e Municipios, particularmente os grandes e médios, dispdoem,
na quantidade e qualidade necessarias para implantar os seus programas
de PPP.

Vale a pena olhar o exemplo dos Estados de Minas Gerais e da Bahia.
Tanto Minas Gerais quanto a Bahia previram em lei estruturas de ga-
rantia semelhante a federal. Mas além de terem copiado a estrutura
federal, cometeram erros na cépia.

O FGP — Fundo Garantidor de PPP federal é uma entidade de
natureza privada, separada da Unido. Tanto o Estado de Minas Gerais
quanto o da Bahia criaram fundos garantidores que, na verdade, ndo
passavam de fundos contabeis previstos no or¢amento desses Estados.
Esses fundos ndo se caracterizam como entidades separadas do ente
governamental. Por isso, a execu¢do de obrigacdes contra eles seria
rigorosamente a execucao de obrigacdes contra os Estados em cujos
or¢amentos esses fundos estdo previstos. A consequéncia disso é que
a garantia eventualmente outorgada por esses fundos garantidores
nao teria qualquer efeito para melhoria da classificagdo de crédito do
Estado.

No caso do Estado de Minas Gerais, esse fundo garantidor foi cria-
do pela Lei Estadual n? 14.869, de 16 de dezembro de 2003. Essa lei
dizia claramente no seu artigo 12

Art. 12 Fica criado o Fundo de Parcerias Piblico-Privadas do Estado de

Minas Gerais, entidade contdbil sem personalidade juridica, com o

objetivo de dar sustentacdo financeira ao Programa de Parcerias Publi-

co-Privadas.
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No caso do Estado da Bahia, a Lei n? 9.290, de 27 de dezembro de
2004, também dizia claramente que o fundo garantidor era um fundo
contabil, sem personalidade juridica:

Art. 17 —Fica criado o Fundo Garantidor das Parcerias Publico-Privadas
do Estado da Bahia — FAGE Bahia, entidade contabil sem personalida-

de juridica, com o objetivo de viabilizar a implementa¢io do Programa

de Parcerias Pablico-Privadas, conferindo-lhe sustentacio financeira.

Portanto, esses Estados além de copiarem a estrutura do FGP federal
— que, como ja se disse acima, ndo € adequada para a utilizacdo do tipo
de patriménio que os Estados possuem — copiaram mal, cometendo
erros que, a rigor, inviabilizariam o proprio funcionamento do fundo
como estrutura de garantia de pagamento.

Quando os Estados da Bahia e de Minas Gerais resolveram tirar
projetos do papel tiveram que montar outras estruturas de garantia.

O Estado de Minas Gerais utilizou a CODEMIG — Companhia de
Desenvolvimento Economico do Estado de Minas Gerais como garan-
tidora dos pagamentos das PPP (vide Clausula 38, do Contrato de
Concessao Patrocinada para Exploragao da MG 050).

Ja o Estado da Bahia criou, por meio da Lei 11.477, de 12 de julho
de 2009, um sistema de pagamento e garantia de PPPs, em cuja estru-
turagio estive envolvido, destinado especificamente a utilizar receitas
provenientes do FPE — Fundo de Participagao dos Estados.

A ideia no caso desse sistema de garantia do Estado da Bahia é que
a alta qualidade da classificacao de crédito do sistema de pagamento
montado evitasse a necessidade de garantias de pagamento.

IV.1.6. O QUE EM TEORIA SIGNIFICA QUALIDADE DE UMA GARANTIA?

No presente segmento deste trabalho, pretendo fazer uma reflexao mais
académica sobre quais os parametros para mensurar a qualidade de uma
garantia de pagamento em uma PPP. Para isso, seguirei marginando
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exposi¢ao elaborada e realizada por Mario Engler Pinto Junior sobre
garantias de pagamento em contratos de PPP.!!

Pode-se afirmar que a qualidade de uma garantia é funcdo da relagido
entre a qualidade dos ativos, a quantidade desses ativos e a facilidade
de acesso pelo parceiro privado a esses ativos.

Colocando de maneira mais analitica é possivel afirmar que os se-

guintes itens sdo levados em consideragido para avaliar a qualidade de

uma garantia:

a)

Liquidez dos ativos no momento de honrar a garantia — possi-
bilidade de avaliar e converter em numerario os ativos dados em
garantia.

Variagdo de valor dos ativos no tempo (volatilidade) — quanto
menor a volatilidade dos ativos dados em garantia, maior a
qualidade da garantia.

Volume de ativos vs. volume de garantia prestada (indices de
cobertura da garantia) — quanto mais alto for o indice de co-
bertura (calculado como valor dos ativos sobre o valor das
obrigacoes garantidas) mais alta é a qualidade da garantia; em
casos de volatilidade moderada do valor dos ativos, é possivel,
por exemplo, compensar a volatilidade dos ativos com indices
de cobertura que cubram a variagdo maxima esperada dos ativos.
Baixa correlagdo no valor dos ativos (possibilidade reduzida de
eventos que afetam todos os ativos a0 mesmo tempo) — quanto
menos correlacionado € o valor dos ativos integrantes da garan-
tia, maior a qualidade da garantia.

Baixa correlacido no valor dos passivos (possibilidade reduzida
de todas as garantias serem chamadas simultaneamente) — o
grande problema das garantias de pagamento publico em PPP é
que a sua funcdo central é protecio do parceiro privado contra
o risco de ndo pagamento do ente governamental, inclusive por

" Apresentacio realizada na condicio de Diretor-Presidente da CPP — Companhia Pau-
lista de Parceria Publico-Privada, na Reuniao Anual do BID — Banco Interamericano de
Desenvolvimento, realizada em Belo Horizonte — MG, em 2006. Sobre essa reuniio anual,
vide http://www.iadb.org/am/2006/.
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razoes politicas. Ora, se houver decisdo politica de ndo paga-
mento de PPPs (por exemplo, por ser o Chefe do Poder Execu-
tivo contrario a contratos que transfiram a operacdo de ativos
publicos para a iniciativa privada), essa decisao impactard ao
mesmo tempo todos os contratos celebrados por esse ente esta-
tal. Dai que ha, em regra, alta correlagdo entre os eventos de
acionamento das garantias de contratos de PPPs de um dado
ente estatal. Essa circunstancia dificulta imaginar uma estrutu-
ra de garantia que possa ser alavancada (o valor da garantido
ser maior que o valor dos ativos garantidores).

f)  Facilidade no acionamento das garantias (defini¢do de eventos
claros de inadimpléncia e de eventuais agentes gestores da garantia)
— o ideal é que a execucdo da garantia se faga extrajudicialmente
e de forma automadtica, sem necessitar de atos volitivos das partes
do contrato de PPP. Tratarei desse tema no item IV.1.7.4 abaixo.

g) Facilidade de acesso aos ativos (agentes fiducidrios, contas se-
gregadas, ativos identificados) — o ideal é que o agente fiducia-
rio constituido pelas partes seja completamente independente
delas (ndo faz sentido que banco sob controle governamental
seja agente fiduciario do ente governamental que o controla) e
tenha todos os poderes para executar a garantia de modo a
satisfazer o credor do pagamento publico.

IV.1.7. OS PRINCIPIOS PARA MONTAGEM DE ESTRUTURA DE GARANTIA DE
PAGAMENTO DE PPPS'"

O sistema de garantias a ser montado deve abranger a vinculagdo e a
alienacdo ou cessao fiducidria, pela Administragao Publica Direta ou

12 Redigi de forma sistematica esses principios pela primeira vez em atividade de consultoria
ao SINICON — Sindicato da Industria da Constru¢io Pesada, relativa a sugestdo de estrutu-
ra para os contratos de concessio de ferrovias do PIL — Programa de Investimento em Logis-
tica. Eles foram a seguir debatidos e aperfeicoados em reunides sucessivas com: (a) a dire¢ao
do SINICON e com os integrantes das dreas financeiras das empresas filiadas ao SINICON,
interessadas nas novas concessoes de ferrovias do governo federal; e (b) integrantes das dreas
de financiamento de projetos do BNDES, Banco do Brasil e Caixa Econémica Federal.
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Indireta, de recebiveis com historico de solvabilidade, valores e solidez
juridica adequados para dar a certeza a concessiondria da satisfagao dos
seus créditos contra a Administra¢ao Publica, ao longo de todo o con-
trato de PPP e a constitui¢ao de uma reserva de liquidez para esse siste-
ma de garantia, para dar cabo das situacdes mais urgentes de
descumprimento de contrato.

IV.1.7.1.  ABRANGENCIA DAS GARANTIAS

Deverio ser garantidos quaisquer pagamentos devidos pela Administra-
¢ao Publica concedente a concessionaria, em virtude do contrato de PPP,
tanto no periodo pré-operacional (aporte publico), quanto ao longo da
operacao (contraprestagao publica).

Em projetos com grandes obras de implantagao em que os custos com
fatores criticos como desapropriacao/desocupacido, condicionantes am-
bientais e interferéncias sejam total ou parcialmente arcados pelo par-
ceiro privado, mas reembolsados ou indenizados pela Administracio
Publica, o sistema garantias devera cobrir os pagamentos em virtude de
eventuais reequilibrios do contrato, indenizacoes ou reembolso do Poder
Concedente a concessionaria para cobertura dos custos de responsabi-
lidade da Administraciao Publica.

E extremamente importante que o sistema de garantias cubra o valor
da indeniza¢io por investimentos ndo amortizados, em caso de extin¢dao
do contrato por qualquer motivo. Note-se que a obrigac¢do de reversio
a Administragao Publica de todos os bens necessarios a prestagao dos
servicos (prevista no art. 35, § 12 da Lei 8.987/95) — mesmo os bens
cujos investimentos realizados para a sua aquisicao ou construgao nao
estao amortizados ao término do contrato — tem o efeito pratico de
uma expropriac¢do, que, por isso, conforme garantido por lei (art. 36,
da Lei 8.987/95), precisa ser indenizada ao parceiro privado. O proble-
ma é que, conforme ja tratei em mais detalhes em outro estudo'?, ha

B¢t Ribeiro, Mauricio Portugal & Da Matta, Paulo Vitor Torres. “Financiamento de
Concessoes e PPPs: sugestdes sobre como lidar com os riscos de encampacio e rescisdo”,
publicado em 23/02/2014, na internet e disponivel no link: http://pt.slideshare.net/portugal-
ribeiro/risco-politico-em-financiamento-de-concessoes-final.
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uma série de incertezas em torno dessas indeniza¢des decorrentes de
deficiéncias da nossa legislagio e do modo como a nossa doutrina e os
contratos trataram desse tema. Por isso, é muito importante que o sis-
tema de garantias abranja o pagamento dessas indenizagdes, de manei-
ra a dar seguranga ao parceiro privado que, em caso de extin¢do
antecipada do contrato — particularmente nas hipoteses de rescisao
(extin¢do antecipada do contrato por descumprimento pela Adminis-
tracdo Publica) ou de encampacio (extingao antecipada do contrato por
motivos politicos) — o parceiro privado, de fato, receberd o pagamento
pelos investimentos nao amortizados.

IV.1.7.2.  SOLVABILIDADE DOS CREDITOS

A solvabilidade dos créditos da concessionaria contra a Administraciao
Publica devera ser assegurada pela vinculagao e cessdo fiduciaria de um
conjunto de recebiveis com rating pelo menos igual ao rating soberano
em moeda local, conforme estabelecido pelas agéncias de risco Moody’s,
Standard & Poors ou Fitch, respectivamente, e, se houver divergéncias
entre elas, serd considerado o rating daquela que fizer a pior avaliacio
dos recebiveis.

A vinculagao ao rating soberano torna o fluxo de recebiveis teorica-
mente “livre de risco” para padrdes locais, uma vez que a capacidade
de pagamento do Tesouro Federal é derivada da capacidade de paga-
mento de todos os contribuintes do pafis, e, dessa forma, em tese, € o
menor risco de crédito possivel em moeda local.

IV.1.7.3. VALORES DOS RECEBIVEIS E CRONOGRAMA DE
SUA REALIZACAO

O valor presente dos recebiveis a serem utilizados para garantia deve
cobrir pelo menos o valor presente liquido das obrigacdes financeiras
devidas pela Administracao Publica concedente a concessiondria ao
longo de todo o contrato de PPP, utilizando como taxa para calculo do
valor presente liquido dos fluxos (das receitas e do pagamento) a SELIC.
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O ideal é que haja sincronicidade entre os recebiveis a serem utiliza-
dos como garantia e as obrigacdes de pagamento da Administracdo
Publica, de maneira que, caso a Administragao Publica resolva sistema-
ticamente inadimplir seus pagamentos, o concessionario possa receber
os pagamentos devidos nas datas pactuadas por meio da realizacio do
fluxo de recebiveis.

IV.1.7.4. SOLIDEZ JURIDICA DO SISTEMA DE GARANTIAS
A solidez juridica sera assegurada pelo seguinte:

(a) pelaescolha de recebiveis que possam ser cedidos fiduciariamen-
te em garantia a concessionaria;

(b) pela aprovacio das autorizagdes legais necessarias a vinculagio
das receitas e cessao fiducidria;

(c) pela montagem de estrutura contratual que dé poderes irrevo-
gaveis e irretrataveis a agente fiducidrio para proceder automa-
ticamente a execucao extrajudicial das garantias e pagamento a
concessiondria, em caso de inadimpléncia da Administracio
Publica concedente em relagcdo a qualquer das suas obrigacoes
de pagamento assumidas no contrato de PPP.

E indispensavel que esse agente fiducidrio seja uma instituigao finan-
ceira, de primeira linha, nido controlada direta ou indiretamente por
quaisquer entes da Administra¢do Publica.

IV.1.7.5. RESERVA DE LIQUIDEZ

O sistema de garantias devera contemplar uma reserva de liquidez a ser
constituida em numerdrio no valor de pelo menos 6 (seis) meses do
valor do pagamento publico devido a concessionaria no periodo de
operacdo do projeto.

O valor dessa reserva de liquidez deve ser definido de acordo com as
caracteristicas especificas do projeto. Em alguns casos, pode ser justifi-
cavel reserva de liquidez maior do que a mencionada acima.
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Os recursos que se constituirem em reserva de liquidez devem estar
cedidos fiduciariamente para o concessionario e a administracdo das
contas nas quais eles fiquem depositados deve ser realizada pelo agente
fiducidrio ja mencionado, de acordo com as instrugdes, para tanto, cons-
tantes dos contratos de administracdao de contas e cessao de recebiveis.

Os valores em numerdrio deverdo ser mantidos em aplicagdes com
perfil conservador e liquidez imediata, a serem previstas nos contratos
relativos a garantia.

IV.1.7.6. PRAZO PARA CONSTITUICAO E OPERACIONALIZACAO DO
SISTEMA DE GARANTIAS E APROVACAO DO SISTEMA DE
GARANTIAS

Como para realizar a vinculacdo e cessdo fiduciaria de receitas da Ad-
ministragdao Publica geralmente é preciso autorizacio legislativa, e, como
autorizagoes legislativas muitas vezes demoram para serem obtidas, caso
ndo seja viavel a estruturagio das garantias antes do inicio da licitagao
de um dado projeto de PPP, a operacionalizagao das garantias deve ser
condicdo para a eficacia desse contrato de PPP.

Isso significa que, desde que estabelecido em anexo ao edital clara-
mente os principios para a montagem da garantia, a licitagdo pode ser
realizada e o contrato de PPP assinado antes da estruturac¢ao das garantias.

Para isso, serd preciso condicionar a eficicia do contrato ao cumpri-
mento pela estrutura de garantias a ser montada dos principios previstos
em anexo do edital. Esse tipo de sistematica — estipula¢do no contrato
de principios para montagem futura de garantia como condic¢do de sua
eficacia — foi utilizado, por exemplo, no projeto de PPP do VLT do
Municipio do Rio de Janeiro."

Caso a opc¢do do Governo seja por publicar edital de licitacdo de
projeto de PPP que preveja um conjunto de principios para a montagem
de garantias que sera realizada apds a assinatura do contrato de PPP,

1% Os principios, contudo, que integraram aquele edital eram bem diferentes dos que des-
crevo no presente trabalho.
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serd preciso prever no contrato 0 mecanismo para aprovacao das garan-
tias a serem montadas.

Isso é indispensavel porque sendo a montagem das garantias uma
atividade complexa — que envolve autorizagoes legais e geralmente a
estrutura¢do de diversos contratos complexos — € preciso haver um
mecanismo para certificar que o sistema de garantias montado pela
Administracio Publica de fato cumpre o conjunto de principios previs-
to no edital.

Como ja mencionei na introducao a este artigo, o sistema de garan-
tias de pagamento aqui descrito foi regulado para ser suficiente para os
financiadores da concessiondria ndo exigirem dos acionistas da conces-
siondria garantias para cobrir o risco de ndo pagamento pela Adminis-
tracao Publica ao concessionadrio.

Como o objetivo é evitar que os financiadores da concessiondaria
exijam dos acionistas da concessiondria a outorga de garantias para
cobertura do risco de pagamento da Administragao Publica, parece-me
que a melhor solugdo é prever no contrato de PPP que a Administragio
Publica concedente submetera aos financiadores da concessiondria o
conjunto de contratos e demais instrumentos necessarios ao cumprimen-
to dos principios relativos ao sistema de garantias previsto em anexo ao
contrato de PPP. O financiador podera aprovar esses contratos ou suge-
rir alteragdes para que eles cumpram com os principios previstos em
anexo ao contrato de PPP.

IV.1.7.7.  SOLUCAO DE DIVERGENCIAS

O contrato de PPP e todos os contratos de garantia deverdo estabelecer
que as divergéncias entre a Administracao Publica e a concessiondaria
relativas a tudo o que afeta o sistema de garantias dos pagamentos pu-
blicos serdo dirimidas necessariamente por arbitragem, seguindo, para
tanto, as regras de camara de arbitragem isenta a ser estabelecida no
contrato de PPP e nos contratos de garantia.
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! Esse estudo foi publicado em versdo preliminar em 9/9/2012, no link: http:/pt.slidesha-
re.net/portugalribeiro/novo-fundo-garantidor-de-ppps-federal. A sua versdo preliminar
continuara disponivel nesse link apds a publicacdo deste livro.






IV.2.1. INTRODUCAO

No dia 30/08/2012, foi convertida em Lei Federal 12.712/12 a Medida
Proviséria 564/12 que, a par de autorizar a Unido a participar com
aporte no limite de R$ 11 bilhoes (art. 32) em fundo garantidor, auto-
rizou a criacdo da ABGF — Agéncia Brasileira Gestora de Fundos
Garantidores e Garantias S.A., empresa publica que tem por objetivo
desempenhar atividades securitarias e gerir, administrar e representar
os fundos garantidores da Unido (art. 37). A Lei 12.712/12 estabelece
ainda que a ABGF criarad, administrara, serd a gestora e representara o
fundo mencionado.

A Exposicao de Motivos da MP 564/12 ja informava que a inten¢do
da Uniao é criar, entre outros, o assim chamado Fundo Garantidor de
Projetos de Infraestrutura de Grande Vulto — FGIE, cujo objetivo decla-
rado é complementar ou suplementar o mercado segurador e ressegurador,
oferecendo capacidade adicional para assungao de riscos nao absorvidos,
parcial ou integralmente, pelo mercado securitario (art. 33, §49).2

A Lei 12.712/12 permite que o FGIE conceda garantias® contra ris-
co de crédito,”* de performance,*** de descumprimentos de obrigagoes
contratuais ou de engenharia,**** nos seguintes casos (art. 33, §29):

(i) projetos de infraestrutura constantes do Programa de Ace-
leracdo do Crescimento — PAC — ou de programas estra-
tégicos definidos em ato do Poder Executivo;

2 Cf.: item 57, da Exposi¢cao de Motivos da MP 564/12.
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(ii) projetos de financiamento a constru¢ao naval;

(iii) operagoes de crédito para o setor de aviacado civil;

(iv) projetos resultantes de parcerias publico-privadas na forma
da Lein? 11.079, de 30 de dezembro de 2004 (“Lei de PPP”);

(v) outros programas estratégicos ligados a operacdes de infra-
estrutura definidos por ato do Poder Executivo.

Além disso, a Lei 12.712/12 autoriza o FGIE a emitir garantias para
cobertura de:

(vi) riscos diretamente relacionados a realizacdo da Copa das
Confederacoes FIFA 2013 e Copa do Mundo FIFA 2014 e
demais eventos conexos; e,

(vii) riscos diretamente relacionados a realiza¢ao dos Jogos
Olimpicos e Paraolimpicos de 2016 e demais eventos co-
nexos.

Em relagao aos setores de infraestrutura, a intencio do Governo
parece ter sido unificar em uma sé entidade (o FGIE) o patrimonio
necessario a concessao de garantias, antes dispersos em 3 fundos garan-
tidores, 0 FGP — Fundo Garantidor de PPP, o FGEE — Fundo de Ga-
rantia dos Empreendimentos de Energia’ e o FGCN — Fundo
Garantidor da Construgdo Naval, e expandir esse escopo permitindo
quaisquer outras garantias para cobertura de riscos relacionados aos
grandes eventos que ocorrerdo entre 2013 e 2016 no Brasil.*

Por sua vez, a autorizagdo legal para criar a ABFG ndo apenas via-
bilizara o surgimento de empresa estatal para administrar, gerir e re-

3 Criado pela MP 450/08, depois convertida na Lei 11.943/09, o FGEE tem por objetivo
prestar garantias proporcionais a participag¢do, direta ou indireta, de empresa estatal do setor
elétrico, em sociedades de propdsito especifico, constituidas para empreendimentos de ex-
ploragdo da produ¢do ou transmissdo de energia elétrica, no Brasil e no exterior, constantes
do Programa de Aceleragio do Crescimento — PAC, ou referentes a programas estratégicos,
eleitos por ato do Poder Executivo, aos financiamentos concedidos por institui¢ao financeira.
Nio encontrei, contudo, qualquer informagio na internet sobre o funcionamento desse fun-
do, ou sobre garantias que ele tenha realizado, de maneira que sequer foi possivel ter certeza
se ele de fato estd funcionando, ou se, como o FGP, nunca emitiu uma garantia.

4 Cf.:item 58 e seguintes, da Exposi¢io de Motivos da MP 564/12.
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presentar os fundos garantidores da Unido (art. 38, inc. II) j4 existentes
e a serem criados (inclusive o FGIE), mas também materializou a possi-
bilidade do Governo Federal desempenhar atividade securitdria em di-
versos mercados (art. 38, inc. I).

IV.2.2. FGIE: QUAIS GARANTIAS, PARA QUEM E PARA QUE?

A autorizacdo legal para a constitui¢ao do FGIE é suficientemente ampla
para deixar uma série de incertezas sobre como serd exatamente o seu
funcionamento.

A Exposi¢ao de Motivos da MP 564/12 da algumas pistas do que o
Governo pretende fazer. Mas, evidentemente, os reais limites da atuagao
do FGIE sao aqueles definidos na sua lei de criacdo, que sdo:

(a) limites relativos aos tipos de risco que o FGIE podera cobrir:
risco de crédito, risco de engenharia, risco de nao cumprimento
de contrato, e quaisquer riscos relativos a Copa do Mundo de
Futebol, a Olimpiada e aos demais eventos conexos a ocorrerem
no Brasil entre 2013 e 2016;

(b) limites relativos aos tipos de projetos a receberem as garantias:
no que importa aos setores de infraestrutura, projetos do PAC,
programas estratégicos definidos por ato do poder executivo,
projetos resultantes de contratos de PPP.

Como se pode notar o espectro de projetos que podem receber essas
garantias é extremamente amplo.

A lei ndo deixa claro também quem serd o tomador e quem serd o
beneficiario dessas garantias, o que agrega ainda mais incerteza ao que
se pode esperar do FGIE.

De qualquer modo, se a intengdo do Governo fosse apenas dar con-
tinuidade a atividade garantidora permitida aos fundos ja existentes
relacionados aos setores de infraestrutura (FGP e FGEE), a atividade do
FGIE se cingiria a prover:
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I. garantias a parceiros privados pelo risco de nao pagamento
(risco de crédito, para usar a linguagem da Lei 12.712/12)
das obrigacdes pecunidrias dos entes publicos contratantes;

II. garantias de cumprimento de contrato em favor do Poder
Concedente, em nome das empresas do grupo Eletrobras,
na condicdo de acionistas de SPEs — Sociedades de Prop6-
sito Especifico concessiondrias de servigos publicos ou para
exploracdo de bens publicos.

De qualquer modo, considerando o modo como a Lei 12.712/12 esta
escrita, ha claramente espaco para o FGIE outorgar diversas outras
garantias em circunstancias as mais diversas desde que se trate de pro-
jetos de PPP, projetos do PAC, ou outros projetos a serem definidos em
ato do poder executivo.

Se considerarmos que o PAC é apenas um rétulo aplicavel ndo apenas
a projetos do Governo Federal, mas também a projetos dos Governos
Estaduais e Municipais que recebem algum apoio da Unido, e que o
FGIE tem autorizac¢io para garantir PPPs estaduais e do Distrito Federal,
basicamente o FGIE podera atuar em todos os projetos de infraestrutu-
ra que estdo ocorrendo no pais, nos mais diversos setores.

Some-se a isso a possibilidade de emitir garantias cobrindo quaisquer
riscos relativos a Copa das Confederagoes, a Copa do Mundo, a Olim-
piada e a Paraolimpiada.

Portanto, a letra da Lei d4a margem a que o FGIE atue em um espec-
tro tao amplo de projetos, de tantas formas e em tantas circunstancias

que é dificil saber qual sera exatamente o seu perfil.

1V.2.3. GARANTIAS FEDERAIS PARA AS PPPS ESTADUAIS

A Lei 12.712/12 permitiu que o FGIE emitisse garantias em favor dos
parceiros privados em contratos de PPP celebrados por Estados e Dis-

trito Federal.
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A demanda para que a Unido, particularmente por meio do FGP,
garantisse obrigacoes de pagamento de Estados e Municipios, em seus
respectivos contratos de PPP, tem sido lugar comum da agenda de infra-
estrutura do pais.

A origem dessa demanda é, por um lado, o diagnéstico correto de
que varios entes subnacionais tém dificuldade em obter as garantias
necessarias a viabilizacao dos seus respectivos Programa de PPP.

Por outro lado, insita nessa demanda esta a suposi¢ao de que o me-
canismo existente para garantias de pagamento de PPPs no dambito da
Uniao (o FGP) é efetivo. Essa suposic¢io esta, todavia, equivocada.

Até o momento, o FGP nao foi utilizado. Nao emitiu sequer uma
garantia, de maneira que ndo ha clareza sobre o real valor que o mer-
cado dara as suas garantias.

Em estudo anterior escrito em 2007 em coautoria com Lucas Prado,
tratamos desse tema e expomos os diversos pontos fortes e fraquezas do
FGP.> A opg¢ao pelo desenho de fundo garantidor ndo me parecia desde
a origem a mais solida. Sem a menor davida, teria sido melhor, ao invés
disso, constituir uma empresa publica, voltada para a atividade securi-
taria de pagamentos publicos em projetos de infraestrutura. Digo isso
porque, tradicionalmente, no nosso direito, os fundos sio condominios,
entidades sem personalidade juridica. Condominios entre entes publicos
da Administragdo Direta é copropriedade de bens publicos, que, por-
tanto, nao podem ser objeto de direitos de garantia, nem estao sujeitos
ao regime ordindrio de excussao.

A tese, contudo, que levou a criagdo dos fundos garantidores de PPP
— o Federal, e depois, por imita¢do, os Estaduais e Municipais — era
que, apesar de serem fundos, eles seriam sujeitos de direito e responde-
riam pelas suas obrigagoes e deveres com o seu patrimdnio préprio,
separado do patrimonio dos seus quotistas.® Acreditava-se que, assim,

5 RIBEIRO, Mauricio Portugal; PRADO, Lucas Navarro. Comentarios a Lei de PPP — fun-
damentos economico-juridicos. Sio Paulo: Malheiros Editores, 2007 (reimpresso em 2010).
® Houve alguns Estados e Municipios que, por impericia, realizaram imita¢do imperfeita
e terminaram por criar fundos contabeis — ou fundos especiais para usar a linguagem da
Lei 4.320/64 — que, como se sabe, sdo rubricas or¢amentdrias com alguns efeitos diferen-
ciados, por exemplo, carregar o saldo de um exercicio para outro.
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estava-se a criar, por lei, uma nova forma de pessoa juridica, que nao
se confundia com a personalidade juridica dos seus quotistas.

De fato, essa tese parece estar prosperando. Mas ela nunca foi testa-
da, ela ainda nao foi desafiada perante os tribunais.

Por outro lado, em relagdo as empresas publicas, ninguém tem duvi-
da que elas respondem com o seu patrimonio por direitos e obrigagdes
e que esse patrimonio esta sujeito a excussdo pelo regime ordinario
privado.

Junte-se a isso o fato de que foi inserida, na tramitagao da Lei de PPP
na Camara dos Deputados, disposi¢do que exigia que a administracao
e gestao do FGP fosse feita por instituicdo financeira controlada pela
Unido.” Isso criou um conflito de interesses dificil de remediar: o ad-
ministrador e gestor do FGP, além de gerir o seu patrimonio e tomar
decisdes de emissdo de garantias, deveria cumprir obrigagdes de paga-
mento em PPPs, quando a Unido, ou as entidades da sua Administra¢ao
Indireta, por razdes politicas, orcamentarias ou simplesmente procedi-
mentais ndo quisesse ou nao pudesse cumprir com essas obrigagdes. Na
ocorréncia do evento gravoso (ndo pagamento), o gestor do FGP — nes-
se caso o Banco do Brasil, também controlado pela Unidao — seria o ente
a executar a ordem de pagamento contra a vontade (ou possibilidade)
da prépria Unido.

E verdade que se tentou gerenciar esse conflito de interesse de uma
maneira algo heterodoxa. Registrou-se o fundo na CVM — até onde
sei, ndo havia qualquer exigéncia da CVM a justificar esse registro,
salvo a inten¢do de dar um ar ao FGP de mecanismo de mercado, su-
postamente infenso a vontade politica da Unido, direta ou indiretamen-
te (via Banco do Brasil).

Perceba-se, ademais, que, da sua origem até o presente, o FGP dimi-
nuiu: de um patriménio originario de quase R$ 3,5 bilhoes para menos
de R$ 300 milhdes.® Isso porque boa parte das quotas da Unido foram
resgatadas para realizacdo de investimento no FGEE.

7 Art. 17, da Lei de PPP.

8 Nota de Revisio: a verificacio do valor depositado no FGP foi realizada quando da re-
dagdo do presente estudo e nao foi novamente checada quando da sua publicagdo no presen-
te livro.
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E, em 2010, a Lei de PPP foi modificada para prever a possibilidade
do FGP se alavancar.” Os limites prudenciais de alavancagem atuais sdo
apenas regulamentares e podem ser facilmente alterados. E isso torna
as garantias pessoais (corporativas), como, por exemplo, a fianga dada
pelo FGP extremamente insegura: pode-se enfraquecer a solvabilidade
dessas garantias pelo mero aumento da alavancagem do FGP. E essa
logica parece ter migrado para o FGIE. Tudo indica que a ABFG esta-
belecera ao longo da operagao do FGIE quais os seus limites prudenciais
de alavancagem, o que tornard as garantias corporativas do FGIE tio
inseguras quanto as do FGP.!° A esperanca de utilizacdo adequada do
FGIE deve se focar nas garantias reais desse fundo, particularmente em
vista da qualidade dos ativos que devem ser aportados nele.

Adicione-se a tudo isso o fato da Unido simplesmente nao ter assina-
do qualquer contrato de PPP. O tunico contrato de PPP assinado na es-
fera federal é o do Datacenter do Banco do Brasil e da Caixa
Econdmica Federal, de maneira que, até o presente, o FGP nao foi uti-
lizado e, por isso, ndo se sabe como exatamente seria (serd?) o seu de-
sempenho como garantidor.!!

Nesse contexto, a mera criacdo do FGIE e da possibilidade dele dar
garantias para as PPPs Estaduais ou do Distrito Federal ndo deveria
despertar entusiasmo, pois a historia recente prova que, em matéria de
PPPs, ha um abismo entre o que o Governo Federal aprova no legislati-
Vo e 0 que pde em pratica.

Se nao foi viavel a Unido fazer PPPs até aqui e, portanto, ndo se usou
o FGP, fica a pergunta sobre se a Unido se movimentard para emitir
garantias para Estados e para o Distrito Federal.

9 Essa modificacio foi realizada pela MP 513/10, convertida depois na Lei 12.409/11. Essa
norma modificou o art. 18 da Lei de PPP, que dizia o seguinte: “Art. 18. As garantias do FGP
serdo prestadas proporcionalmente ao valor da participacdo de cada cotista, sendo vedada
a concessao de garantia cujo valor presente liquido, somado ao das garantias anteriormente
prestadas e demais obrigacdes, supere o ativo total do FGP”.

A nova redacio, contudo, permitiu a alavancagem do FGP: “Art. 18. O estatuto e o regula-
mento do FGP devem deliberar sobre a politica de concessdo de garantias, inclusive no que
se refere a relacdo entre ativos e passivos do Fundo”.

10 Cf.: item 56, da Exposicao de Motivos da MP 564/12.

A PPP do DataCenter nio utilizou garantias do FGP, particularmente porque o perfil de
crédito do Banco do Brasil e da Caixa tornam desnecessdria qualquer garantia adicional.
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Note-se, por fim, que a emissdo de garantias pela Unido para PPPs
de Estados demandara alinhamento do cronograma da emissao da ga-
rantia pelo FGIE, com o cronograma do desenvolvimento e licitagao do
projeto Estadual ou do Distrito Federal, o que, na prética, pode se
mostrar um desafio relevante.

Além disso, a Lei 12.712/12 condicionou a emissdo de garantias pelo
FGIE em PPPs de Estados e Distrito Federal a emissdo de contragaran-
tia do Estado ou Distrito Federal em favor do FGIE e cumprimento pelo
Estado ou Distrito Federal dos seus limites para contratacdo de operagiao
de crédito, definidos pelo Senado Federal (art. 33, §89).

IV.2.4. 0 QUE ACONTECERA COM O FGP?

Como o FGP nio deu até o presente qualquer garantia, o seu destino é
uma questao meramente burocratica, sem impacto por ora na realidade
dos projetos de PPP.

A Exposi¢io de Motivos da MP 564/12 aponta que o FGIE sera
constituido com recursos atualmente aportados nos FGP, FGEE e no
FGCN. Isso significa que ou as quotas desses fundos serdo aportados
no FGIE, caso em que o FGIE se tornaria o controlador desses fundos;
ou a Unido resgatara suas quotas no FGP, FGEE e no FGCN e usara os
recursos recebidos para realizar aporte no FGIE. Portanto, ou o FGP
serd extinto, ou ele passara a ser controlado pelo FGIE.

Se o FGP nio for extinto, como a ABGF sera gestora, administrado-
ra e responsavel pela representacdo do FGIE, e considerando que a ABGF
tem autorizagao legal para assumir a gestao, administragao e represen-
tacdo de outros fundos federais, e como o fundamento da criagao da
ABGEF € criar escala e especializagdo na gestao dos fundos garantidores
federais'?, é razodvel imaginar que o regulamento do FGP sera alterado
para que a sua gestdo, administracdo e representacdo, que atualmente
sdo feitas pelo Banco do Brasil, passem a ser feitas pelo ABGF.

12 Vide item 56 e seguintes, da Exposi¢io de Motivos da MP 564/12.
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* Apesar disso nio ser geralmente notada pelos entes publicos no Brasil contratantes de PPPs e
concessoes, hd uma diferenga substancial entre garantias outorgadas sob forma de seguro e
garantias realizadas, por exemplo, sob a forma de fianga bancdria. No caso do uso de seguro, a
l6gica subjacente a garantia ndo é diferente das dos demais seguros: serd necessario demonstrar
que o sinistro causou prejuizo ao segurado, e a indenizacdo serd proporcional ao prejuizo cau-
sado. Por isso, em caso de seguro-garantia, serd necessario a apuragdo do valor do sinistro para
pagamento da indenizagdo.

J4 no caso da fianga bancéria, a garantia pode funcionar como uma garantia a primeira
demanda. Nao hd necessariamente a vinculagdo (que € intrinseca a nog¢do de seguro) entre o
prejuizo causado pelo evento gravoso e a indenizac¢do. Por isso, a depender de quais sejam os
termos da fianca, é vidvel que o pagamento se dé a primeira demanda e com valor pré-estabele-
cido, independentemente do exato dimensionamento do prejuizo.

Observe-se que a doutrina do Direito Administrativo interpretou que a escolha entre as

formas, previstas no art. 56, da Lei 8.666/93, de outorga pelo participante da licitagdo em favor
da Administrag¢do Publica de garantia de proposta e da garantia de cumprimento de contrato é
direito do participante da licitagdo. E, dessa forma, equiparou seguro-garantia, flanga bancaria,
caucdo em dinheiro e em titulos publicos, como se fossem iguais, como se fossem perfeitos subs-
titutos uns dos outros, o que simplesmente ndo € realidade. Percebendo a peculiaridade de cada
uma das formas de outorga de garantias, e ciente das dificuldades que envolvem a andlise de cada
uma delas, j4 me posicionei em estudo passado (Mauricio Portugal Ribeiro, Concessoes e PPPs:
melhores praticas em licitacdes e contratos. Sdo Paulo: Editora Atlas, 2011) pela possibilidade
da Administracdo Publica escolher, no edital de licitacdo, quais as formas das garantias que
admite receber em cada licitagdao, em cada contrato.
e J& me manifestei varias vezes, inclusive em conjunto com Lucas Navarro Prado, no nosso
Comentarios a Lei de PPP, dizendo da conveniéncia e constitucionalidade da criagdo pelas enti-
dades governamentais de empresas estatais ou fundos com objetivo de garantir o risco de ndo
pagamento (em contratos de PPP, ou em outros contratos) da entidade governamental que o criou.
Isso € especialmente importante e justificdvel em face do art. 173 da Constitui¢ao Federal porque,
atualmente, apesar de haver entes estatais no Brasil que, na sua divida mobilidria, sdo classifi-
cados como “grau de investimento”, inclusive a Unido e, por exemplo, o Estado do Rio de Janei-
ro, nas respectivas dividas contratuais estes entes, por conta do sistema dos precatérios e do seu
comportamento contratual — todos os entes governamentais no Brasil possuem montantes re-
levantes de dividas vencidas e ndo pagas, boa parte dessas dividas inclusive reconhecidas judi-
cialmente — estdo muito longe do grau de investimento.

Se entes com perfil de crédito nesse nivel desejam que seus parceiros (nesse caso, 0s parceiros
privados) realizem investimento fiados nos seus pagamentos futuros, sem divida que precisardo
obter garantias no mercado.

Como a obtencdo de garantias contra o ndo pagamento de contraprestacio em PPPs seria
bastante custosa (imagine-se o custo de uma fianca bancdria para isso) e muitas vezes sera difi-
cil a obtencdo no mercado de garantia firme (independentemente de renovacio) por todo prazo
em que o pagamento da contraprestagao se realizara (por exemplo, 10, 20 ou 30 anos), e consi-
derando que pelo menos a Unido, o Estado de Sdo Paulo, e alguns outros Estados e Municipios
tém patrimdnio muitas vezes subutilizado ou receitas que podem ser dadas em garantia, ou
ainda serem utilizadas para realizar sistema de pagamento com classificagio de crédito melhor
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que a do ente governamental titular dessas receitas, seria indispensdvel e faria todo sentido a
cria¢do de entidade, de natureza privada, para prestar tais garantias, de modo a criar nos seus
parceiros a confianca necessdria para a realiza¢do dos investimentos em infraestrutura, por meio
de contratos de PPP.

*** Nos setores de infraestrutura sio utilizados em regras seguros-garantia de completude da
obra e do fornecimento de equipamentos (para cobrir o risco de ndo cumprimento da obrigacdo
de implantagido da infraestrutura) e seguro-garantia de performance (para garantir o risco do
tomador ndo atingir os indicadores de desempenho contratualmente definidos. Ambos esses
seguros sdo espécies do seguro contra o ndo cumprimento das obriga¢des contratuais.

’ Nio ficou claro da leitura dos documentos em torno da MP 564/12 e da Lei a qual ela deu
origem a razdo por que o Governo Federal pretende realizar garantias de risco de engenharia. A
informacgao que temos € que o seguro de riscos de engenharia (geralmente chamado de “All Risks”
de Engenharia) encontra-se disponivel no mercado, sendo bastante comum a sua utilizaciao
tanto em obras de médio quanto de grande porte. Ndao conseguimos apurar se houve alguma
dificuldade na obten¢do de seguros desse tipo para as grandes obras de engenharia de usinas
hidrelétricas recentemente iniciadas no Brasil.
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V.1.

Contabiliza¢do publica do aporte e da
contraprestacao em PPP e o seu
controle fiscal"’

Mauricio Portugal Ribeiro

! Este artigo é dedicado a Mario Engler Pinto Jr., que em conversa despretensiosa sobre
controle fiscal de PPPs conseguiu formular todas as perguntas relevantes para a redacdo
deste texto.

2 Esse estudo foi publicado em versdo preliminar em 1%/2/2013, no link: http://pt.slideshare.
net/portugalribeiro/a-lei-12766-e-o-controle-fiscal-das-pp-ps-final-env. A sua versio preli-
minar continuard disponivel nesse link apds a publicagdo deste livro.






V.1.1. INTRODUCAO

As alteragoes na Lei Federal 11.079/04 (“Lei de PPP”) realizadas pela
Medida Provisoria 575, de 7 de agosto de 2012, (“MP 575/12”), con-
vertida, em 30 de dezembro de 2012, na Lei 12.766/12 foram produto
de diversas discussoes havidas nos ultimos meses para resolver problemas
muito especificos que surgiram com enorme frequéncia nos projetos de
PPP que, sobretudo, Estados e Municipios pretendem contratar nos
préoximos meses, com ou sem recursos da Unido.

Como consultor contratado nesses projetos, pelo Poder Concedente
ou pela iniciativa privada, tive oportunidade de participar com outros
colegas® da propria formulagio desses problemas. Publicamos artigos*
sobre o tema e tivemos a oportunidade de discuti-los com agentes pu-
blicos e da iniciativa privada nos mais diversos féruns, incluindo os

agentes publicos do Governo Federal que, depois, formularam o préprio

3 Entre outros, Gabriel Galipolo, Lucas Navarro Prado e Mario Engler Pinto Jr.

4 Cf.: entre outros, Mauricio Portugal Ribeiro, Gabriel Galipolo e Lucas Navarro Prado,
“Explicando a MP 575/12 a especialistas e ndo especialistas”, publicado em 17/8/2012
no http://www.slideshare.net/portugalribeiro/nota-mp-575-12-versao-publicada. Publi-
cado também com titulo e formatacdo levemente diferente no http://www.conjur.com.
br/2012-ago-22/mp-dar-eficiencia-tributaria-financeira-projetos-infraestrutura, entre
outros websites da internet; Mauricio Portugal Ribeiro & Gabriel Galipolo, “Subsidio a
Investimento em Concessdes e PPPs”, publicado, em 23/4/2012, no http://www.slidesha-
re.net/portugalribeiro/subsidio-a-investimento-em-concessoes-e-ppps; e, Mauricio Por-
tugal Ribeiro, “Aspectos Relevantes do Subsidio a Investimento”, publicado em 23/3/2012,
no http://www.slideshare.net/portugalribeiro/aspectos-relevantes-do-subsidio-a-conces-
soes-e-ppps.
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texto da MP 575/12, e aqueles que, de outra forma, participaram do
seu processo legislativo.’

Nessa condi¢do, cremos ser importante dar a publico o conhecimen-
to acumulado sobre o tema, reportando o que estava por trds das dis-
posi¢oes veiculadas na MP 575/12 e contribuindo para a interpretagio
e aplicacdo escorreita desses dispositivos.

Para isso, ja anunciei que pretendo publicar uma série de 3 ou 4 es-
tudos sobre o assunto, alguns em coautoria, outros, individualmente.

Esse é o segundo estudo dessa série. O primeiro deles foi publicado
no dia 12/1/2013 sobre a inclusao do §4°, no art. 10, da Lei de PPP e a
consolida¢do do nivel de detalhamento dos estudos de engenharia de
anteprojeto para contratacao de PPPs.%”

No presente estudo, pretendo centrar atengao na contabilizagio pelos
entes estatais dos aportes publicos e nos controles fiscais incidentes
sobre o aporte publico, quando realizado antes e ap6s a disponibilizagio
dos servigos, em comparagdo com os incidentes sobre as contraprestagoes
publicas.

Para tornar a linha de raciocinio a ser exposta o mais direta possivel,
vou iniciar expondo as minhas conclusées para depois explicar aquelas
que parecem mais controversas.

V.1.2. CONCLUSAO SOBRE A CLASSIFICACAO FISCAL DOS PAGAMENTOS
PUBLICOS E PPPS

A tabela abaixo resume as minhas conclusdes sobre a classificacao con-
tabil e os controles fiscais incidentes sobre os pagamentos em PPP.

5 Cabe aqui um agradecimento especial ao Senador Sergio Souza, a Thallis Murieta, a
Rodolpho Tourinho e a Petronio Lerche, com quem tive diversas intera¢des extremamente
produtivas ao longo da tramitacdo da MP 575/12, sempre com o objetivo de encontrar os
melhores meios para “destravar” as PPPs — Parcerias Publico-Privadas e concessoes.

® Cf.: Mauricio Portugal Ribeiro, Gabriel Galipolo e Lucas Navarro Prado, “A lei 12.766
(Resultante da Conversio da Medida Provisoria 575/12) e o nivel de detalhamento dos es-
tudos de engenharia em ppps”, publicado em 12/1/2013, no seguinte link http://www.sli-
deshare.net/portugalribeiro/a-lei-1276612-e-o-detalhamento-dos-estudos-de-ppp .

7 Nota de revisdo: o estudo mencionando no texto consta do item VIL3 do presente livro.
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Como referéncia, inclui, também, na tabela abaixo os pagamentos
em outros tipos de contrato (por exemplo, o de obra e o de mera pres-
tacdo de servigos), sua contabilizacdo e instrumento de controle fiscal

aplicavel.
Submetida Submetida Submetida
ao “Pay as ao limite ao controle
Despesa you go”, de 5%, do sobre
Despesa de arts. 15a art. 28,da divida da
corrente capital Divida 17 da LRF Lei de PPP LRF
Contraprestagao, Podeser Sefor  Pode Sim Quando nao Quando for
em contratos de divida ser for divida divida
pPrpP
Aporte ant'es da Nao Sim Em Sim Nao Em regra,
disponibilizacao regra, nao
do servico, em nio
contratos de PPP
Aporte apds a Podeser Sefor  Se for Sim Pode ser Pode ser
disponibilizacao divida despesa
do servico, em de
contratos de PPP capital
Pagamento em Sim Nio Naio Sim N/A Nio
contratos de
prestacao de
Servigos
Pagamento em Nao Sim Nao Sim N/A Nao
contratos de
obra publica

V.1.3. A CLASSIFICACAO NA CONTABILIDADE PUBLICA E CONTROLES FISCAIS
SOBRE A CONTRAPRESTAGAO PUBLICA

A contrapresta¢do publica em contrato de PPP é pagamento publico
realizado sempre apés a disponibiliza¢dao dos servigos.

Na contabilidade publica, discute-se se a contraprestagao deve ser
classificada como despesa corrente ou como despesa de capital. E, quan-
do caracterizada como despesa de capital, discute-se se ela consubstan-
cia ou nio divida. Essas discussdes veem a proposito do contrato de PPP
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ser, por um lado, um contrato de prestacdo de servigos (0 que apontaria
para classificagio do pagamento publico como despesa corrente), e,
doutro lado, um contrato que envolve investimentos pelo parceiro pri-
vado em bens, que revertem depois ao patrimonio publico (o que apon-
ta para uma caracteriza¢do do pagamento como despesa de capital).

Se o concessiondrio realiza investimentos em bens reversiveis e s6
receberd pagamentos por isso ao longo dos anos, essa operagao é seme-
lhante a uma compra de bem a prazo, que gera divida.

Perceba-se que a discussdo sobre se a contraprestagio consubstancia
divida ou ndo (e, portanto, também sobre se ela é despesa de capital ou
corrente) esta conectada com a discussdo sobre a consolidacido dos con-
tratos de PPP no balanco dos entes publicos. Se o pagamento publico for
considerado divida, os bens objeto do contrato de PPP cuja aquisi¢ao gera
a divida devem ser consolidados no balang¢o patrimonial do ente publico.

A Portaria STN 614/06 e o Manual de Contabilidade Aplicada ao
Setor Pubico® (“Manual”) —estabeleceram as regras para contabiliza-
¢ao das contraprestagdes publicas.

O Manual deixou claro que os pagamentos em PPPs sao contabili-
zados em regra como despesas correntes.” No caso das concessoes

8 Manual de Contabilidade Aplicada ao Setor Publico, Parte III — Procedimentos Conté-
beis Especificos, Aplicado a Unido, Estados e Distrito Federal e Municipios, valido para o
exercicio de 2013, Portaria STN 437/2012, 5% edicdo.

No passado, logo apds a criagao da Lei de PPP, defendi — em coautoria com Lucas Na-
varro Prado, no nosso Comentarios a Lei de PPP — Fundamentos Econémico-Juridicos,
Malheiros Editores, Sdo Paulo, 2007 (reimpresso em 2010) — a posi¢do de que as contra-
prestacdes publicas se caracterizavam como despesa corrente dos entes publicos. O meu
entendimento era que essa caracteriza¢ao decorria das contraprestagdes serem a rigor “pa-
gamento por servigo”, e que, por isso, em principio, poderiam ser interrompidas se o servico
ndo fosse prestado adequadamente, mesmo quando tal contraprestacao embutisse pagamen-
to para amortizac¢ao de investimento em bens de capital. A minha posi¢ao, nesse sentido, era
muito influenciada pela ideia inglesa de “unitary charge” (pagamento dinico) nos pagamen-
tos de PPP, que levava a um tratamento contabil e fiscal unitdrio dos pagamentos puiblicos
em contratos de PPP. Contudo, a aprovagio das primeiras versdoes do Manual de Contabili-
dade Aplicada ao Setor Publico, juntamente com o conhecimento pritico dos sistemas de
pagamento nas PPPs celebradas e modeladas no Brasil nos tltimos anos, me fizeram mudar
de posicdo. Essa mudanca de posi¢do aparece pela primeira vez muito claramente no seguin-
te artigo: Mauricio Portugal Ribeiro, “Controles fiscais e PPPs: excluindo as PPPs que geram
divida do limite de despesas com PPPs de Estados e Municipios”, publicado em 2/9/2012,
no website: http://www.slideshare.net/portugalribeiro/limite-de-despesas-com-ppp-publi-
cado-vf. Todavia, a 5* edi¢io do Manual, aprovada em 2012 e aplicdvel ao exercicio de 2013,
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patrocinadas, o Manual estabelece que as contraprestacdes sejam con-
tabilizadas como subveng¢oes economicas, previstas no art. 12, §3°,
inciso I1, da Lei 4.320/64, porque o Manual entende que “[...] na essén-
cia a contraprestag¢do do parceiro publico é considerada ajuda financei-
ra relacionada ao objeto da parceria.”™ Ja em relacdo as concessoes
administrativas, o Manual estabeleceu que as contraprestagoes devem
ser contabilizadas como pagamento por servi¢o, o que também é uma
despesa corrente.

Contudo, excepcionalmente, nos casos em que for atribuido ao setor
publico riscos relativos a propriedade dos bens, estes serdo consolidados
no balanco patrimonial do setor publico e sera reconhecida a respectiva

modificou substancialmente algumas regras que estavam previstas nas suas versoes anterio-
res, inclusive para harmoniza-lo com o previsto na Portaria STN 614/06. Na versdo atual
do Manual, ndo me parece haver espaco para discussio que os pagamentos em PPPs serdo
considerados, em regra, despesas correntes, e s6 excepcionalmente quando os bens forem
consolidados na balanco do ente puablico, de acordo com os critérios previsto no Manual e
na Portaria 614/06, é que a contraprestagio serd considerada amortizagio de divida (que é
uma despesa de capital).

Note-se que o Manual deixa claro que essas subvenc¢des ndo sdo as subvengdes previstas
na Resolu¢io CFC n°1.305/2007, que institui a NBC TG 07, o que permite criar inferéncias
sobre como esse pagamento deve ser contabilizado na SPE — Sociedade de Propésito Espe-
cifico concessionaria do servico:

“E importante ressaltar que o fato das contraprestacdes ao parceiro privado assemelharem-
-se as transacdes normais da entidade (a exemplo da contraprestacdo pecunidria em uma
concessdo patrocinada), tais contraprestagdes ndo se caracterizam como subvengoes gover-
namentais conforme caracterizacdo dada pela Resolugio CFC n® 1.305/2007, que institui a
NBC TG 07 — “Subvencao e Assisténcia Governamentais”:

Subven¢do governamental é uma assisténcia governamental geralmente na forma de contri-
buicdo de natureza pecunidria, mas nio sé restrita a ela, concedida a uma entidade normal-
mente em troca do cumprimento passado ou futuro de certas condigdes relacionadas as
atividades operacionais da entidade. Ndo sdo subvencdes governamentais aquelas que nio
podem ser razoavelmente quantificadas em dinheiro e as transacdes com o governo que nio
podem ser distinguidas das transag¢des comerciais normais da entidade. ... A subveng¢io go-
vernamental é também designada por: subsidio, incentivo fiscal, doac¢do, prémio, etc.
Acerca disso, assim dispoe a lei n? 11.638/2007, que altera e revoga dispositivos da Lei n®
6.404/1976:

Art. 195-A. A assembleia geral podera, por proposta dos 6rgaos de administragio, destinar
para a reserva de incentivos fiscais a parcela do lucro liquido decorrente de doagdes ou
subvencoes governamentais para investimentos, que podera ser excluida da base de cdlculo
do dividendo obrigatério (inciso I do caput do art. 202 desta Lei).”

Deste modo, ndo se enquadrando como subven¢des governamentais, as contraprestagdes
publicas ndo podem ser objeto de constitui¢do de reserva de incentivos fiscais por parte do
parceiro privado.” (grifos originais)

Cf.: Manual, item 03.02.03 — Contabiliza¢ao dos Contratos de PPP.
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divida. Nesse caso, a contraprestacdo passa a ser contabilizada como
amortizagao de divida (que é uma despesa de capital).

Nesse ponto, tanto 0 Manual quanto a Portaria STN 614/06 adota-
ram a légica utilizada pelo Reino Unido!! e pela Eurostat,'? que elegeram
os riscos de constru¢ao, demanda e disponibilidade do servico como os
mais relevantes para sinalizar qual das partes corre os riscos inerentes
a propriedade do ativo.

A Portaria STN 614/06 estabelece que, se mais de 40% de qualquer
desses riscos for alocado ao ente publico'?, entdo, o contrato de PPP
devera ser consolidado no balanco patrimonial do ente publico (previsao
dos bens no ativo patrimonial), com o consequente reconhecimento da
respectiva divida, na parte passiva do balango.™

Se nenhum dos mencionados riscos for alocado em mais de 40% para
o setor publico, entdo o contrato de PPP é considerado “off balance she-
et”, isto €, nao serd consolidado no balanco patrimonial do ente publico,
e as contraprestagoes devidas serdo consideradas despesa corrente.

Enfatize-se que, usando os critérios da Portaria STN 614/06, (a) ou
a totalidade das contraprestacoes é considerada despesa de capital e
divida, ou (b) a totalidade das contraprestacoes é considerada despesa
corrente (caso em que ndo haveria divida). Nao hd na aludida Portaria

10 Reino Unido, contudo, esti em processo de mudanca das regras contabeis para con-
tabilizacao de PPPs por entes publicos, seguindo as mudangas decorrentes do IFRIC 12. Cf.:
HM Treasury — Financial Reporting Advisory Board, Accounting for PPP arrangements
including PFI contracts, Dec lOth, 2007. Vide esse e outros documentos disponiveis no se-
%uinte link: http://www.hm-treasury.gov.uk/infrastructure_ppp_budgeting.htm.

2 European Communities, Long term contracts between government units and nongover-

nment partners (Public-private partnerships), 2004 edition, disponivel no http://epp.eurostat.
ec.europa.eu/cache/ITY_OFFPUB/KS-BE-04-004/EN/KS-BE-04-004-EN.PDF
13 A regra brasileira é mais rigida do que a da Eurostat e do que a britinica. Contudo, di-
gamos que o seu rigor é flexibilizado por uma aplicacdo nem sempre atenta a natureza
econdmica das operagoes.
14 As versdes anteriores do Manual previam a possibilidade de segmentacdo da contrapres-
ta¢do publica para que parcela dela fosse contabilizada como despesa de capital (divida) e
parcela dela fosse contabilizada como despesa corrente (pagamento por servi¢o). No artigo,
de minha autoria, “Controles fiscais e PPPs: excluindo as PPPs que geram divida do limite
de despesas com PPPs de Estados e Municipios”, publicado em 2/9/2012, no website: http://
www.slideshare.net/portugalribeiro/limite-de-despesas-com-ppp-publicado-vf, assinalei a
incompatibilidade entre 0 Manual e a Portaria STN 614/06. Essa incompatibilidade foi
agora resolvida com a nova versio do Manual.
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espacgo para uma alocagio de parcela das contraprestagdes como des-
pesa corrente e outra parcela como despesa de capital e divida.

V.1.3.1.  QUAIS CONTROLES FISCAIS INCIDEM SOBRE A CONTRAPRES-
TACAO PUBLICA?

Em relagao aos controles fiscais, a contrapresta¢ao publica, conforme
art. 10, inc. I, “b”, da Lei de PPP, esta sujeita a0 mecanismo, chamado
na experiéncia internacional de “pay as you go”, que é um mecanismo
de controle sobre o fluxo de despesas do ente publico. Por esse mecanis-
mo, uma nova despesa s6 pode ser criada se for compensada pela redu-
¢ao de uma despesa existente ou pelo aumento da receita (sendo
irrelevante, por exemplo, se a despesa criada/reduzida é de capital ou
corrente).’> Esse mecanismo esta previsto nos artigos 15 a 17, da LRF
— Lei de Responsabilidade Fiscal (Lei Complementar 101/2000) e,
especificamente para as contraprestacoes publicas, no art. 10, inc. I, “b”,
da Lei de PPP.

Esse controle na pratica tem pouca eficicia, particularmente porque
ele nunca foi regulamentado e nunca foram desenvolvidos parametros
rigidos para controle das reducdes de despesas e criagdo de receitas para
criagdo de novas despesas. Dai que, mesmo no ambito da Unido, o
cumprimento das obrigacdes relativas ao sistema do “pay as you go” se
tornou mera formalidade consubstanciada na declara¢ao do ordenador
da despesa de que a despesa criada sera compensada pela reducio de
outras despesas ou aumento de receitas.

Quando a contraprestacdo se caracterizar como despesa corrente ela
estara sujeita ao limite de 5% de despesas com PPP, previsto no art. 28,
da Lei de PPP, conforme mencionado em outro trabalho de minha autoria.'®

15 Apesar desse sistema de controle ser antigo, ele se tornou famoso pelo sucesso do seu
emprego no Governo de Bill Clinton nos Estados Unidos, na vigéncia do Budget Enforcement
Act, de 1990.

16 Cf.: Mauricio Portugal Ribeiro, “Controles fiscais e PPPs: excluindo as PPPs que geram
divida do limite de despesas com PPPs de Estados e Municipios”, publicado em 2/9/2012,
no website: http://www.slideshare.net/portugalribeiro/limite-de-despesas-com-ppp-publi-
cado-vf.
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E, quando a contraprestagao se caracterizar como divida, nos termos
do Manual e da Portaria STN 614/06, ela estara sujeita ao controle

sobre a divida e endividamento constante dos arts. 29 e seguintes da
LRF.

V.1.4. CLASSIFICACAO NA CONTABILIDADE PUBLICA E CONTROLES FISCAIS
SOBRE O APORTE PUBLICO QUANDO REALIZADO ANTES DA DISPONIBI-
LIZACAO DO SERVICO

Como, por lei, o pagamento do aporte estd vinculado a investimentos
em bens reversiveis, ndo me parece haver divida de que a sua classifica-
¢do na contabilidade publica deveria ser como despesa de capital, na
modalidade de auxilio de investimento, previsto no art. 21, da Lei Fe-
deral 4.320/64.

Por outro lado, como, em regra, o pagamento do aporte anterior a
disponibiliza¢do do servigo sera concomitante a realiza¢do do investi-
mento pelo parceiro privado, ndo ha que se falar em divida, pois para
caracterizar divida € preciso haver a dilacdo entre a disponibilizacio de
um bem para o Poder Publico/usudrio e 0 momento em que o Poder
Publico pagar por esse bem.

Note-se, contudo, que o0 Manual nio tratou ainda da contabilizacao
do aporte de recursos. H4, portanto, incerteza sobre como serd o trata-
mento contdbil desse tema. A l6gica, contudo, do aporte de recursos
permite-nos estabelecer balizas para a sua contabilizacdo, pelo menos
até a defini¢ao da regra contabil sobre esse tema.

Em relagdo aos controles fiscais, o aporte anterior a disponibilizagao
do servigo esta sujeito apenas ao mecanismo do “pay as you go”.

Nio se aplicam, ao aporte publico realizado antes da disponibilizagao
dos servigos, (a) nem o controle sobre a divida previsto no art. 29 e se-
guintes da LRF (porque o aporte geralmente ndo constitui divida, uma
vez que ndo ha dilagio entre a entrega/disponibilizacido dos bens e o seu
pagamento); (b) nem o limite de despesas com PPP de 5%, previsto no
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art. 28, da Lei de PPP, porque, como ja mencionamos em outro traba-
lho'?, esse limite incide sobre despesas correntes e ndo de capital.

V.1.5. CLASSIFICACAO NA CONTABILIDADE PUBLICA E CONTROLES FISCAIS
SOBRE O APORTE PUBLICO, QUANDO REALIZADO APOS A DISPONIBILI-
ZACAO DO SERVICO

Assim como o aporte realizado antes da disponibiliza¢dao do servigo, a
classificagdo contdbil do aporte realizado apos a disponibilizagiao do
servico deveria em tese ser de despesa de capital. Isso porque o aporte
publico, independentemente do momento do seu pagamento, por lei,
estd vinculado a investimentos em bens reversiveis, que sdo, por exce-
léncia, despesas de capital.

Note-se, contudo, que, como mencionamos acima, o Manual nao
tratou ainda da contabilizacio do aporte de recursos. Ha, portanto,
particularmente em relagido ao aporte pos-disponibilizagdo dos servigos,
davida sobre qual sera o seu tratamento nas futuras versdes do Manual.

Perceba-se que, no caso do aporte pos-disponibilizacdo do servico,
ha dilagao entre o momento da realizagdo do investimento (pelo parcei-
ro privado) e o momento de pagamento pelo Poder Publico.

Essa dilagido é elemento necessario (mas ndo suficiente) para carac-
terizacdo de divida.

Nesse ponto, duas opgoes sao possiveis: a primeira seria dar ao apor-
te de recursos realizado apods a disponibilizagao do servico o mesmo
tratamento dado pelo Manual e pela Portaria STN 614/06 as contra-
prestagdes publicas, isto é, o aporte realizado apés a disponibilizacio
do servico sera considerado divida quando a distribui¢do de riscos
constante do contrato de PPP, nos termos da Portaria 614/06 e do Ma-
nual, implique em reconhecimento no balanco patrimonial do ente
publico da titularidade dos ativos que foram adquiridos, construidos ou

7 Mauricio Portugal Ribeiro, “Controles fiscais e PPPs: excluindo as PPPs que geram divida
do limite de despesas com PPPs de Estados e Municipios”, publicado em 2/9/2012, no web-
site: http://www.slideshare.net/portugalribeiro/limite-de-despesas-com-ppp-publicado-vf .
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reformados por meio do contrato de PPP, e da respectiva divida para a
sua aquisi¢do, construc¢do ou reforma, conforme explicagao sobre esse
tema constante do item V.1.3 acima. Essa seria a op¢ao mais coerente
com a sistematica montada até aqui para a contabiliza¢ao dos pagamen-
tos em PPPs.

A segunda opcdo seria simplesmente considerar o aporte posterior a
disponibiliza¢ao do servigo como divida (pois se trata de pagamento a
prazo por investimentos ja realizados pelo concessionario em bens re-
versiveis). Essa seria a op¢do mais conservadora.

Na minha opinido, até que as regras da contabilidade publica sejam
adaptadas para definir como se dara a contabiliza¢do do aporte reali-
zado apos a disponibilizacao do servigo, o mais 16gico seria dar-lhe o
mesmo tratamento contabil da contraprestagdo publica.

Em relagdo aos controles fiscais, o aporte posterior a disponibilizacio
do servigo, por similaridade as contraprestagoes publicas, esta sujeito
ao mecanismo do “pay as you go” previsto nos artigos 15 a 17, da LRF.

Como ja mencionei acima, no caso da contraprestagao publica, o art.
10, I, “b”, da Lei de PPP, expressamente a sujeita ao controle de fluxo
do “pay as you go” (apesar de nio mencionar expressamente 0s arts.
15 a 17, da LRF). No caso, contudo, do aporte publico realizado pos-
teriormente a disponibilizagio do servico, ndo ha previsio especifica na
Lei de PPP sobre a incidéncia do “pay as you go”. Contudo, os textos
dos proprios arts. 15 a 17 da LRF sdo suficientes para se chegar a con-
clusdo de que o aporte posterior a disponibilizacdo dos servigos esta
sujeito a esse controle.

Note-se, todavia, que, tanto quando os arts. 15 a 17 da LRF siao
usados para controle da contraprestagdo publica, quanto quando forem
usados para controle do aporte publico realizado ap6s disponibilizacio
do servigo, esse controle terminard tendo eficacia limitada.

E que, como ja mencionei acima, mesmo no ambito da Unido, os arts.
15 a 17 nunca foram adequadamente regulamentados e nunca se desen-
volveu propriamente parametros rigidos para a sua aplicacdo. Dai que
o seu cumprimento se tornou uma formalidade consubstanciada na
declaracdo do ordenador da despesa de que a criagao daquela nova
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despesa sob a sua responsabilidade seria compensada pela reducdo de
outras despesas ou aumento de receitas.

Ha também duvidas sobre se incide ou ndo sobre o aporte publico
realizado apés a disponibilizacdo do servico o limite de 5% de despesas
com PPP, previsto no art. 28, da Lei de PPP. Se adotarmos a posi¢ao de
que o aporte publico, realizado apés disponibiliza¢do do servigo, é ne-
cessariamente uma despesa de capital, entdo esse controle nio incidiria
sobre o aporte publico (pois o limite de despesas previsto no art. 28 da
Lei de PPP incide apenas sobre despesas correntes).!s

Se, contudo, entendermos que o regime contabil aplicdvel a contra-
prestagao publica é igual ao do aporte, entdo, em regra o aporte publi-
co posterior a disponibilizacao do servigo seria classificado como
despesa corrente, sujeita, portanto, ao limite de 5%, previsto no art. 28,
da Lei de PPP, e, excepcionalmente, como divida, de acordo com os
critérios de distribuicdo de riscos do contrato de PPP, estipulados pela
Portaria STN 614/04 e pelo Manual.

Portanto, existem duas possibilidades de se interpretar a incidéncia
dos controles fiscais sobre o aporte publico, quando realizado apos a
disponibilizagao do servigo, que sdo as seguintes:

a) O aporte é classificado simplesmente como despesa de capital e
divida, considerando a sua destinagao (pagamento por investi-
mentos) e a dilacdo temporal entre a realizacao dos investimen-
tos pelo concessionario e o seu pagamento. Nesse caso, incide o
controle sobre a divida e endividamento constante dos arts. 29
e seguintes da LRF, o controle sobre o fluxo previsto nos arts.
15 a 17 da LRF, e ndo incide o controle de despesas com PPP de
5%, previsto no art. 28, da Lei de PPP.

b) O aporte é classificado em regra como despesa corrente e excep-
cionalmente — apenas quando atender os critérios da Portaria
STN 614/06 e do Manual para tanto — ele sera considerado

18 Mauricio Portugal Ribeiro, “Controles fiscais e PPPs: excluindo as PPPs que geram divida
do limite de despesas com PPPs de Estados e Municipios”, publicado em 2/9/2012, no web-
site: http://www.slideshare.net/portugalribeiro/limite-de-despesas-com-ppp-publicado-vf
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divida. Nesse caso, o controle sobre a divida e endividamento
constante dos arts. 29 e seguintes da LRF s6 incidira se o apor-
te for considerado divida; incidira o controle sobre o fluxo
previsto nos arts. 15 a 17 da LRF; e incidira o controle de des-
pesas com PPP de 5%, previsto no art. 28, da Lei de PPP, apenas
quando o aporte for considerado despesa corrente.



va. Controles fiscais e PPPs: excluindo as
PPPs que geram divida do limite de
despesas com PPPs de Estados e
Municipios'

Mauricio Portugal Ribeiro

! Esse estudo foi publicado em versdo preliminar em 2/9/2012, no link: http:/pt.slidesha-
re.net/portugalribeiro/limite-de-despesas-com-ppp-publicado-vf. A sua versio preliminar
continuara disponivel nesse link apds a publicacdo deste livro.






A Lei 11.079/04 (“Lei de PPP”) estabelece limite de despesas de cara-
ter continuado com PPPs de 3% da RCL — Receita Corrente Liquida
para Estados e Municipios (art. 28), e, de 1% da RCL, no caso da
Uniao (art. 22).

Recentemente, todavia, o limite de despesas de carater continuado
com PPP dos Estados, Distrito Federal e Municipios foi aumentado de
3% para 5% da RCL pela Medida Provisoria 575/12, ainda em trami-
ta¢do no Congresso Nacional.*,**

O tema que quero tratar nessa nota é o modo de aferi¢ao desse limi-
te e sua relagdo com as normas sobre a consolidagdo das PPP no balan-
¢o dos entes publicos estabelecidas na Portaria STN 614/06. Por um
lado, o artigo 28, da Lei 11.079/04, ao estabelecer limite para “despesas
de carater continuado” com PPPs utilizou claramente categoria que
remete a noc¢do de “despesas correntes”. Por outro lado, ao estabelecer
as regras sobre consolidagao das PPPs no balang¢o dos entes publicos, a
Portaria STN 614/06 utilizou como critério para tanto a distribui¢io de
riscos. Por essa Portaria, se determinados riscos, considerados como os
mais relevantes, sdo atribuidos pelo contrato de PPP ao ente publico,
entao, considera-se que o ativo decorrente do contrato de PPP deve ser
registrado no balanco do ente publico e que o montante dos pagamentos
devidos pelo ente publico ao parceiro privado é divida.

A combinacdo entre o tratamento dado pela Portaria STN 614/06 e
o art. 28, da Lei de PPP, parece-me levar necessariamente ao seguinte
efeito: se os pagamentos publicos em um contrato de PPP sao classifica-
dos como divida nos termos da Portaria 614/06, tais pagamentos nao
deveriam ser considerados como “despesas de carater continuado” para
efeito do art. 28, da Lei de PPP.

335



10 ANOS DA LEI DE PPP | 20 ANOS DA LEI DE CONCESSOES

Isso porque, uma vez que se registre a PPP no ativo patrimonial do
ente publico e que se considere que o montante devido a titulo de con-
traprestagdo em contratos PPPs é divida para o ente publico contratante,
o pagamento dessas contraprestagoes deveria ser classificado, do ponto
de vista contabil, como “amortizacdo de divida”, que é uma despesa de
capital, conforme art. 13, da Lei 4.320/64. Isso parece afastar a possibi-
lidade de classificagao desse pagamento como “despesas de carater con-
tinuado”, afastando, igualmente, a incidéncia do artigo 28 da Lei de PPP.

Parece-me também claro que “despesas de carater continuado” sio
necessariamente despesas correntes. Do ponto de vista da legislacao sobre
responsabilidade fiscal, existe a categoria das “despesas obrigatorias de
carater continuado”, definida na LRF — Lei de Responsabilidade Fiscal
como “a despesa corrente derivada de lei, medida proviséria ou ato admi-
nistrativo normativo que fixem para o ente a obrigacdo legal de sua exe-
cugao por um periodo superior a dois exercicios” (art. 17). A LRF dd um
tratamento diferenciado a criagdo dessas despesas, em vista dos riscos que
elas trazem para a situacdo fiscal do ente publico. No caso das despesas
com PPPs, elas ndo sao “obrigatorias” para efeito do art. 17, pois nao
derivam diretamente de Lei ou de ato administrativo normativo, mas sim
de contrato. As despesas com PPP, contudo, quando nao consideradas
pagamento de divida, sdo despesas correntes (pagamento por prestagao
de servicos). De qualquer modo, resta claro, por um lado, que a expressao
“despesas de carater continuado” constante do art. 28, da Lei de PPP
remete necessariamente a despesas correntes, e que, ao classificar os pa-
gamentos em dado contrato de PPP como pagamento de divida, ndo faria
sentido incluir tais pagamentos naqueles considerados pelo art. 28 da Lei
de PPP para defini¢cdo do limite de despesas correntes com PPPs.?

2 No livro Comentdrios & Lei de PPP — fundamentos econdémico-juridicos, expressei,
juntamente com Lucas Navarro Prado, o entendimento de que as contraprestagoes em con-
tratos de PPP sdo pagamentos por servico, e que, por isso, deveriam ser classificadas em
regra como despesas correntes.

Esse nosso entendimento foi referendado pelo Manual de Contabilidade Aplicada ao Setor
Publico, que também classificou, em regra, como despesas correntes os pagamentos em PPP.
Nagquela época, analisamos a Portaria STN 614/06 e expressamos o entendimento de que,
apesar do pagamento em PPP ser uma despesa corrente, a referida Portaria estabelecia cri-
térios para, quando os riscos principais relativos a PPP fossem atribuidos ao setor publico,
o montante de contraprestacdes devidas fossem consideradas parte da divida consolidada.
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Atualmente, Estados e Municipios que possuem Programas de PPP
estao realizando calculo do seu limite de despesas de carater continuado
com PPP sem abater desse montante o valor das contraprestacdes que sao
consideradas dividas — porque os respectivos projetos de PPP, pelos crité-
rios da Portaria 614/06, foram consolidados no balanco dos entes publicos
contratantes. O efeito disso é uma percep¢io equivocada de que o limite
de pagamentos com PPPs de Estados e Municipios é menor do que o que
de fato estabelece o art. 28, da Lei de PPP. E, em um pais como o Brasil,
com alta demanda por infraestruturas, nio podemos nos dar ao luxo de
limitar a possibilidade de realizacao de PPPs por conta de intepretagao
equivocada de regras fiscais, que limitam, nem sempre de forma racional,
a possibilidade de uso da participagio privada em infraestrutura.

Caso o texto atual da MP 575/12 seja mantido, uma discussdo que
certamente vird a tona € a relativa ao enquadramento na contabilidade
publica do assim chamado “aporte publico”. Esse enquadramento tem
evidentemente reflexos importantes para a incidéncia dos controles
fiscais sobre as PPPs.

A se manter a linguagem atual da referida MP, o mais razodvel pa-
rece ser o enquadramento do “aporte publico” como “investimento”, se
ele for realizado concomitantemente a realizaciao de obras ou forneci-
mentos pelo parceiro privado. A decisdo de enquadramento fica, contu-
do, bem mais complexa se ha um descolamento temporal entre o
momento de realizacdo do investimento pelo parceiro privado e 0 mo-

mento do pagamento pelo ente publico.

Contudo, ndo dissemos claramente que nos casos em que os pagamentos devidos pelo ente
publico ao parceiro privado forem considerados divida, a despesa para pagamento dessas
contraprestacgdes se torna despesa de capital. Poder-se-ia extrair esse entendimento do que
escrevemos naquela época, mas ndo o afirmamos com todas as letras.

A evolugio das regras contdbeis e também da minha reflexdo sobre o tema me leva a afirmar
isso de forma clara na presente nota. E que se considerarmos que o montante devido de
contraprestacdes em um dado contrato de PPP é parte da divida consolidada, o seu paga-
mento seria classificado como amortizagio de divida, e, portanto, despesa de capital, nos
termos do art. 13, da Lei 4.320/64.

No balango do ente ptiblico, esse reconhecimento como divida das contraprestacdes devidas
implicard em registro de um ativo patrimonial relativo aquela PPP.
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Uma interpretacdo isolada da Portaria STN 614/06 e o modo como
a experiéncia internacional (particularmente do Reino Unido e da
Eurostat) trata a contabiliza¢ao de PPP, se a PPP for consolidada no
balango patrimonial do ente publico, todos os pagamentos ao parceiro
privado teriam a natureza de amortizacdo de divida. Isso é um desdo-
bramento, da perspectiva contabil, da ideia de pagamento tnico (unita-
ry charge) pelo servigo prestado nas PPPs. Portanto, a contabilizacdo de
pagamentos publicos em PPPs devia ser feita no Brasil até aqui como
uma “decisdo de tudo ou nada”: ou o montante total do pagamento era
classificado como amortizag¢io de divida; ou o montante total do paga-
mento era visto como despesa corrente.

Contudo, 0o Manual de Contabilidade Aplicada ao Setor Publico abriu
a possibilidade de haver PPPs em que se considere parcela do pagamen-
to ao parceiro privado como divida (despesa de capital) e parcela como
pagamento por servi¢o (despesa corrente). Veja-se, por exemplo, o que
esta dito na pagina 42 (alinea “e”, do item 2.3.2.), do aludido Manual:

Considera-se que ocorre assuncdo de divida contratual de PPP quando o
contrato indicar uma segregacido, mesmo que implicita, entre despesas
correntes e de capital. Por exemplo, suponha-se um contrato de PPP dis-
pondo que depois de realizados os investimentos, e ndao sendo disponibi-
lizados os servicos contratados, deverdo ser pagas por parte do parceiro
publico 90% das contraprestacdes contratadas, independentemente da
prestacdo dos servicos. Isto significa que 90% destas contraprestacoes
correspondem ao pagamento de divida decorrente de investimentos em
PPP e 10% contrapartida dos servicos prestados pelo parceiro privado,

devendo este fato ser corretamente refletido na contabilidade.®*

3 Manual de Contabilidade Aplicada ao Setor Piiblico, 4* edicdo, Volume Il — Procedimen-
tos Contabeis Especificos, aplicado a Unido, aos Estados, ao Distrito Federal e aos Munici-
pios, e valido para o exercicio de 2012, objeto da Portaria STN n? 406, de 20 de junho de
2011.

# Nota de Revisdo: na versio desse estudo publicada preliminarmente na internet havia
um erro, pois foi analisada a 2% edi¢io do Manual de Contabilidade Aplicada ao Setor Pu-
blico. O correto seria ter analisado a 4 * edi¢do, que era a entdo vigente. Na presente publi-
cagdo corrigimos esse erro.
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Essa possibilidade de separar no pagamento publico o que é paga-
mento por servico e o que é pagamento por aquisicao a prazo de bens
muda substancialmente a logica de contabilizagio das PPPs utilizada
até aqui no Brasil. E essa mudanga parece-me nio ter sido ainda notada
por muitos e ndo ter sido ainda devidamente avaliada pelos especialistas
e pelos praticos da contabilidade e do or¢amento publico. Particular-
mente, essa mudanga traz a necessidade de se criar critérios claros para
separar no montante dos pagamentos devidos o que é pagamento por
servi¢o do que é pagamento pela aquisicao de bens. E isso levanta uma
duvida em relacdo a efetividade da propria Portaria 614/06 enquanto
critério para consolidacdo das PPPs no ativo do ente publico.

E que se agora, para efeito de contabiliza¢io, podemos separar no
pagamento publico em um dado contrato de PPP o montante que € pa-
gamento por aquisicdo de bens do montante que é pagamento por
prestacdo de servigos, qual o sentido de usar a distribui¢ao de riscos
contratual para saber se a PPP sera consolidada ou ndo no balango
patrimonial do ente publico? Se teremos que desenvolver critérios para
separar a parcela dos pagamentos devidos em um contrato de PPP que
¢ divida e a parcela que é mero pagamento por prestagio de servigos,
nao serao esses critérios necessariamente suficientes para definir os
montantes a serem registrados no balanco patrimonial do ente publico?
De qualquer modo, esse é um questionamento “de lege ferenda”, isto é,
para discussdo da mudancga futura das normas. Por ora, temos que
continuar respeitando a Portaria 614/06 e seguirmos buscando uma
conciliacdo entre ela e o texto do Manual de Contabilidade Aplicada ao
Setor Publico.

Em relag¢do a contabilizagcdo dos aportes publicos previstos na MP
575/12, isso cria davidas especialmente nos casos em que, pelos critérios
de distribuicdo de riscos da Portaria 614/06, em principio, o projeto de
PPP nio seria consolidado no balanco publico. A questio central é se o
pagamento de um montante relevante nos primeiros anos da operagio
do projeto independentemente ou desproporcionalmente aos servicos a
serem prestados levaria ao entendimento de que a parcela desses paga-
mentos que sejam desproporcionais aos servicos a serem prestados na-
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queles anos seria considerada amortizagao de divida (que tem como
contrapartida a aquisi¢do de bens). Mas a resposta a essa questao no
novo contexto criado pelo Manual de Contabilidade Aplicada ao Setor
Publico vai depender dos critérios que forem criados para separar pa-
gamento por servi¢o de pagamento por aquisi¢ao de bens em contratos
de PPP.

Enfim, ao cabo dessas notas é possivel alinhavar o seguinte: que os
montantes de pagamentos publicos em contratos de PPP considerados
como divida ndo devem ser computados no calculo das despesas de
carater continuado com PPP para efeito do art. 28, da Lei de PPP; que
o Manual de Contabilidade Aplicada ao Setor Publico abriu a possibi-
lidade de separar para efeito de contabiliza¢ao do valor previsto do
pagamento publico (em qualquer das suas formas, aporte, transferéncia
ou contraprestacao etc.), entre montante para pagamento por aquisicao
a prazo de bens e montante para pagamento por servico, e que isso criou
novo desafio para a defini¢do, para fins da contabilidade publica, de
qual parcela sera considerada divida e qual parcela sera considerada
despesa corrente; que a nogao de “aporte publico” prevista na MP 575/12
torna mais aguda a necessidade de clareza em relagdo aos critérios para
a separagdo entre a parcela do pagamento publico a ser considerada
divida e aquela a ser considerada despesa corrente.

* Vale a pena lembrar que, no caso da Unido, ndo ha qualquer sancio para eventual descumpri-
mento do seu limite de despesas com PPP. Jd para os Estados, Distrito Federal e Municipios, o
descumprimento desse limite, no exercicio anterior, ou nos 10 anos seguintes (conforme projecoes
realizadas seguindo as regras estabelecidas pela STN) é apenado com a proibi¢do da Unido de
realizar transferéncias voluntdrias e de emitir garantias para operacoes de crédito em favor de
Estados, Distrito Federal ou Municipios que estiverem nessa situagao.

Essas proibi¢des consubstanciam sanc¢des extremamente duras, pois as transferéncias volun-
tarias da Unido sdo essenciais para os Estados e Municipios menos abastados, ¢ as garantias para
operagdes de crédito sdo extremamente relevantes, inclusive para os Estados, Distrito Federal e
Municipios mais abastados, que, mesmo para obter recursos no mercado com base na sua prépria
capacidade de geracdo de receitas, por conta das regras vigentes de responsabilidade fiscal e dos
acordos de renegociacdo de dividas assinados com a Unido na década de 1990, precisam, muitas
vezes, de garantias da Unido.

Ja expressei, no passado, em conjunto com Lucas Prado, no nosso livro Comentdrios a Lei
de PPP — fundamentos econdémico-juridicos, a opinido de que o estabelecimento, pela Unido e
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por lei ordindria, de limite para despesas com PPPs de Estados, Distrito Federal e Municipios é
inconstitucional. E que o art. 163, inciso I, da Constituicio Federal fixa que financas publicas
sdo matéria da competéncia de lei complementar. Por isso, se a Unido quiser fixar limite de
despesas com PPPs para Estados, Distrito Federal e Municipios terd que fazé-lo por lei comple-
mentar. Portanto, ao estabelecer por lei ordindria como sang¢io para Estados e Municipios que
excedam o limite de 5% de despesas com PPPs vedagio de realizar transferéncias voluntarias e
garantias em operacoes de crédito, a Unido usou um expediente constitucional (que é o uso do
seu poder discriciondrio para outorga de transferéncias voluntarias e garantias em operagdes de
crédito) para obter uma finalidade inconstitucional que é limitar as despesas de Estados e Mu-
nicipios com PPPs. Trata-se, na minha opinido, de tipico caso de inconstitucionalidade por
desvio de finalidade legislativa, no qual um meio constitucional é utilizado para obter uma fina-
lidade inconstitucional.

Até o presente, contudo, essa questdo ainda nio foi levada ao STF — Supremo Tribunal
Federal. Mas ¢é possivel que em futuro préoximo — com o crescimento do nimero de contratos
de PPP, e com o aumento da fiscalizagio da STN sobre esse tema (que poderia decorrer, por
exemplo, de cendrio de restrigdo fiscal) — essa questio seja levada ao STF.

** Nota de revisdo: a tramitacio da MP 575/12 foi concluida pela sua conversio na Lei 12.766/12.
O aumento do limite de despesas com PPP de Estados e Municipios para 5% passou a integrar
a Lei de PPP.
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v A execuc¢do dos contratos de concessao
e PPP






VIL1.

Concessoes e PPPs: o que temos a
aprender com o falso cumprimento
dos contratos?'

Mauricio Portugal Ribeiro

! Esse estudo foi publicado em versdo preliminar em 14/9/2013, no link: hetp://pt.slideshare.
net/portugalribeiro/o-que-temos-a-aprender-com-o-falso-cumprimento-dos-contratos-
-de-concesso-e-ppp. A sua versdo preliminar continuara disponivel nesse link apds a publicagio
deste livro.






Um dos problemas mais centrais dos contratos de concessdo e PPP da
atualidade é o falso cumprimento de contratos.

Empresas ganham contratos de concessdes por pre¢os magicamente
baixos, ocupam os noticiarios como vencedores e como portadores de
boas noticias a usudrios e aos Governos, que supostamente pagarao
surpreendentemente menos do que esperavam pelos servicos. Mas, dois
anos depois, o suposto sucesso do leilao é desmascarado na incapacida-
de do concessionario de fazer os investimentos e na péssima qualidade
da prestagdo do servico ao usudrio.

Em relacao a esse tema, os 7 lotes de concessao rodoviaria, licitados
pelo Governo Federal em 2007, sio emblematicos. As tarifas extrema-
mente baixas, resultantes do leildo, foram anunciadas na época como
um grande sucesso do Governo.

A promessa, contudo, de investimentos e melhores servi¢os nao foi
cumprida. Até o presente, os grandes investimentos, por exemplo, na
expansio de capacidade da Rodovia Regis Bittencourt na Regido da
Serra do Cafezal ndo foram feitos, e o assunto tem gerado desde entdo
repercussao negativa na midia e um jogo de empurra da responsabili-
dade entre concessionario, 6rgaos ambientais, agéncia reguladora (a
ANTT) e o Governo.

Em meados de 2011, a discussdo em torno do descumprimento dos
contratos de concessio dos 7 lotes de 2007 levou o TCU a realizar uma
auditoria no contrato de concessio relativo as rodovias BR-101/SC e
BR-116/376/PR, no trecho entre Floriandpolis e Curitiba (processo TC
n® 005.534/2011-9). Essa auditoria documentou uma série de descum-
primentos dos contratos e levantou suspeitas sobre a leniéncia e coni-
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véncia de agentes publicos responsaveis pela fiscalizacdo, que, além de
ndo aplicarem as multas devidas, ainda promoveram aumentos indevidos
das tarifas.

O processo de fiscalizagao ainda estd em curso, particularmente no
que diz respeito a responsabilizacao dos agentes publicos e, por isso, é
preciso cuidado ao falar desse tema para ndo sermos injustos, conde-
nando publicamente agentes publicos que ndo tiveram ainda oportuni-
dade de se defender. Ha, contudo, desde dezembro de 2012, uma
determinag¢do do TCU a ANTT para corregdo dos erros nos calculos
tarifarios e aplicacao de multas ao concessionario, inclusive a multa por
atraso na realiza¢do do investimento na implantagao do contorno ro-
doviario de Florianépolis.

Os casos acima citados sdo apenas exemplos. O foco desse texto é
saber o que podemos aprender com a experiéncia de falso cumprimento
de contratos, particularmente nesse momento em que o Governo Fede-
ral brasileiro e diversos governos estaduais pretendem fazer tantos in-
vestimentos sob a forma de concessao ou PPP.

O descumprimento de contratos de concessdo nao é um fendmeno
novo no mundo. E os remédios a serem adotados contra esse mal de-
pendem do tipo de descumprimento.

Ha descumprimentos que resultam da imprevidéncia, sem ma-fé, dos
participantes do leildo. E o fendmeno chamado de “maldi¢do do vence-
dor”. Ocorre quando participantes do leildo, deslumbrados com alguma
circunstancia especifica ou desinformados sobre os reais custos para
implantar e operar um projeto, fazem propostas que depois descobrem
ser inviaveis.

Outras vezes — e esse parece ser o caso do Brasil — o descumpri-
mento € evento planejado por empresas que ja entram na licitacio con-
tando com a leniéncia ou conivéncia do 6rgdo fiscalizador e com a
lentiddo e resisténcia do governo de decretar a caducidade de contratos
de concessdao descumpridos (pelo temor de assumir o énus politico do
insucesso da concessao).

Nesse contexto, ocorrem os falsos cumprimentos de contrato: o
concessiondrio finge que cumpre o contrato, se negando, contudo, a
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realizar os investimentos necessarios a prestacao do servico com a qua-
lidade prevista no contrato. Segue auferindo as receitas tarifarias e ad-
ministrando no varejo as acusac¢oes de descumprimento do contrato,
usando, muitas vezes, vezos marotos para culpar os 6rgaos ambientais,
o regulador, o governo e o acaso pelos problemas na prestacdo dos
servicos. Isso geralmente acontece em concessoes de projetos brownfield
(isto €, que ja estao implantados como rodovias e aeroportos existentes
quando da licitagdo), nos quais é possivel iniciar a cobranca de tarifas
antes de realizar grandes investimentos.

O pretexto mais utilizado para o descumprimento dos prazos é a
falta da licenga ambiental. Culpa-se, assim, o “radicalismo dos 6rgaos
ambientais” pelo atraso na realiza¢do das obras. Para isso, o ardil ja
empregado no passado é o concessiondrio causar o atraso no proprio
processo de licenciamento, seja pela ndo realizagao dos estudos ambien-
tais requeridos, seja por ndo trazer ao processo de licenciamento os
documentos exigidos.

O que fazer para evitar que isso aconte¢a novamente nos NOvos pro-
jetos de concessao rodoviaria, aeroportudria, ferroviaria ou outros?

Para comecar, € preciso que as licitagdes efetivamente cortem os in-
capazes de prestar o servico. Isso implica em limitar a competi¢do de
preco, para que ela se realize apenas entre empresas capazes de prestar
0 Servigo.

Exigéncias reais de capacidade financeira e de habilitagdo técnica
devem ser consideradas atentamente. Tem sido comum, em licita¢oes de
concessao, se exigir a apresentacdo pelos participantes da comprovacao
de patrimonio liquido minimo, mas sem exigir que os balancos e de-
monstracdes financeiras sejam auditados, o que da margem ao facil
falseamento do valor do patrimonio liquido. Esse tipo de impericia tem
que ser coibida.

A hipétese de aporte em dinheiro na concessiondria, por exemplo,
de uma vez ou mais o valor do investimento do primeiro ano (o normal
¢ em torno de 10% desse valor), como condi¢ao de assinatura do con-
trato de concessio — com possibilidade de redugao do capital social
quando do fechamento do financiamento do longo prazo — deve ser
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considerado, mesmo que isso implique em aumento do custo financeiro
global do projeto.

A exigéncia de fechamento do contrato de financiamento ponte para
os investimentos antes da assinatura do contrato de concessdo também
¢ uma medida que deve ser considerada, pois a obten¢do do financia-
mento demonstra que o vencedor da licitagao foi capaz de dar ao finan-
ciador as garantias necessdrias ou comprovou a sua capacidade de
pagamento do empréstimo.

A entrega de garantias de cuamprimento de contrato, como condi¢do
de sua assinatura, com valores elevados e com exigéncias especificas em
relacdo aos seus emissores (niveis de rating dimensio da empresa, clau-
sulas especiais etc.) s3o também algo indispensavel para que o vencedor
da licita¢@o tenha que ir ao mercado antes da assinatura do contrato de
concessao e obter instrumentos que s6 serdo emitidos se ele efetivamen-
te tiver pujanca financeira para dar cabo do projeto.

Além disso, empresas que ganharam concessdes e ndo realizaram
investimentos e, pelo menos, suas controladoras deveriam ficar impedi-
das de participar de novas licitagdes. Isso pode ser feito ja nos novos
editais, mas, para evitar questionamentos, isso poderia ser refor¢ado
por mudanga da lei que permitisse fazé-lo de modo sistematico.

Além de tudo isso, é preciso revisitar algumas questdes estruturais
para fortalecer as agéncias reguladoras. Entre outros, € preciso reduzir
o prazo de vacancia dos cargos de dire¢ao superior (e estou consideran-
do também como vacéncia a nomeagio de diretores interinos por De-
creto, demissiveis a qualquer tempo, e, que, portanto, ndo tém como
gozar da independéncia necessdria para tomada das decisdes); nomear
especialistas reputados para compor esses 6rgaos (acabando tanto com
a distribui¢io meramente politica de cargos, quanto com a nomeacao
de técnicos subservientes).

Ademais, é preciso revisitar, com mudangas legislativas ou até cons-
titucionais, o tema da independéncia financeira e administrativa das
agéncias, permitindo que elas tenham acesso as taxas de fiscalizacio
que arrecadam independentemente da alocagdo orcamentdria anual,
acabando com os cortes or¢amentarios e garantindo as agencias flexi-
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bilidade para contratagdo tanto de agentes publicos concursados quan-
to do apoio externo que se fizer necessario para a realiza¢do da
regulacdo e da fiscalizacdo.

Isso é uma pauta minima, que parece distante da realidade. Mas,
como varios dos temas acima mencionados podem ser definidos nos
editais e contratos, hd esperanga que os proximos editais de concessdes
sejam portadores de algumas boas noticias. Dessa vez, para os usuarios.






vI.2. Alteragdo nas regras relativas a
intervengao nas concessoes no setor
elétrico™
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A sua versdo preliminar continuard disponivel nesse link ap6s a publicagio deste livro.






VI.2.1. INTRODUCAO

Recentemente, publiquei estudo sobre o problema do falso cumprimen-
to dos contratos de concessdo e PPP, no qual defendi o recrudescimento
das regras sobre descumprimento de contratos e a necessidade de maior
cuidado na defini¢ao dos critérios de sele¢ao dos participantes de licita-
¢oes de concessdo e PPP. Naquele artigo, contudo, por falta de tempo,
ndo toquei no tema das intervencdes que é a medida disponivel a Ad-
ministragido Publica para assumir o controle de concessionarias de
servico publico ou signatarias de contrato de concessao administrativa,
em situac¢oes de urgéncia, que poem em risco a continuidade dos servi-
¢os, 0s usuarios ou o meio ambiente.

Por conta da necessidade pratica de intervir nas concessionarias do
Grupo Rede — Celtins, Centrais Elétricas do Para (Celpa), Cemat
(Mato Grosso), Enersul (Mato Grosso do Sul), Vale Paranapanema,
Caiua, Companhia Nacional e a Bragantina) — o Governo resolveu
alterar as regras sobre intervencdo em contratos de concessdo do setor
elétrico, por meio da Medida Provisoria n® 577, de 29 de agosto de
2012, recentemente convertida na Lei n® 12.767, de 27 de dezembro
de 2012.

Varias das mudangas realizadas por essa Lei me parecem alvissarei-
ras e talvez fosse o caso de, com alteracdes pontuais, pensarmos na
incorporagdo dessas novas regras a Lei Geral de Concessoes (Lei
8.987/95).

Algumas dessas novas regras vém ao encontro da solu¢ao de proble-
mas e de propostas que formulei no passado e que constaram do livro
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de minha autoria, Concessées e PPPs: melbores praticas em licitacoes
e contratos, publicado pela Editora Atlas, em 2011.

Nas linhas a seguir, vou descrever uma situacao hipotética de inter-
vengao e confrontar os problemas enfrentados em tais situagdes com as
regras existentes sobre o tema na Lei Geral de Concessées. O meu ob-
jetivo é evidenciar como essas regras sao frageis e distantes dos proble-
mas reais enfrentados nas interven¢oes. Depois, vou descrever as novas
regras criadas recentemente para intervengdes nas empresas do setor
elétrico, que tém claramente maior aderéncia as situagoes reais de inter-
vengdo. Por fim, vou levantar, sem pretensdo de tratar profundamente,
o problema da aplicabilidade a contratos de concessao ou PPP em curso
de novas normas legais sobre o tema da intervengao.

VI.2.2. AS REGRAS LEGAIS SOBRE INTERVENCAO NA LEI GERAL DE CONCESSAO
EM CONFRONTO COM A REALIDADE DE UMA INTERVENCAO

Pode-se dizer que as regras sobre intervengdes constantes da Lei 8.987/95
sdo frugais: mencionam de forma genérica os contornos externos e o
procedimento para declaragdo de intervengio. Vale a pena transcrever
os artigos que tratam diretamente do tema:

Art. 32. O poder concedente podera intervir na concessdo, com o fim de
assegurar a adequagdo na prestacdo do servi¢o, bem como o fiel cum-
primento das normas contratuais, regulamentares e legais pertinentes.

Paragrafo tnico. A intervencdo far-se-a por decreto do poder conceden-
te, que contera a designagao do interventor, o prazo da intervengao e os
objetivos e limites da medida.

Art. 33. Declarada a intervencado, o poder concedente deverd, no prazo
de trinta dias, instaurar procedimento administrativo para comprovar
as causas determinantes da medida e apurar responsabilidades, assegu-
rado o direito de ampla defesa.

§ 12 Se ficar comprovado que a interven¢io nao observou os pressupos-

tos legais e regulamentares serd declarada sua nulidade, devendo o



ALTERACAO NAS REGRAS RELATIVAS A INTERVENCAO NAS CONCESSOES

servigo ser imediatamente devolvido a concessionaria, sem prejuizo de
seu direito a indenizagao.

§ 22 O procedimento administrativo a que se refere o caput deste artigo
devera ser concluido no prazo de até cento e oitenta dias, sob pena de
considerar-se invalida a intervencao.

Art. 34. Cessada a intervencdo, se nao for extinta a concessao, a admi-
nistragdo do servigo serd devolvida a concessiondria, precedida de
prestacdo de contas pelo interventor, que respondera pelos atos pratica-

dos durante a sua gestao.

Note-se que o artigo 32 trata do conceito de intervencdo. O art. 33
trata do procedimento administrativo para declarar a intervengio. E o
art. 34 trata da extin¢do da intervengao.

Ao ler esses artigos, sempre sinto uma sensa¢ao de alheamento do
texto legal ao enorme problema que € a intervencao.

Em primeiro lugar, os incentivos politicos sio sempre para nio in-
tervir. Nenhum Governo quer assumir o controle de uma concessiao
problematica e correr o risco de se ver diretamente responsavel pelos
insucessos na presta¢do do servico publico, particularmente, sabendo
das dificuldades para mover a maquina publica para dar cabo de uma
situacdo desse tipo.

Por isso, a decisdo politica de intervengdo se da sempre em um
contexto:

(a) Ou de oportunismo politico, em que o Governo da vez, por
razdes escusas, resolve espoliar o concessiondrio ou a concessao.

(b)  Ouem que a qualidade do servico ja se deteriorou, e ha, de fato,
ou ja a descontinuidade da prestacdo do servico ou ela ocorrera
no curtissimo prazo.

Felizmente, a experiéncia do Brasil com intervencdes se fez em torno
da segunda alternativa acima.

A primeira experiéncia brasileira com interven¢oes, apds as desesta-
tizagbes da década de 1990 e ja sob a Lei 8.987/95, foi o caso da
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CEMAR, a distribuidora de energia do Maranhao, que ocorreu entre
2002-2004.

Descrevi essa experiéncia no livro de minha autoria ja citado acima,
sobre melhores praticas em concessoes e PPPs. H4, contudo, algo de
peculiar nessa experiéncia que limita o seu aproveitamento para pensar
a disciplina das intervencdes em geral. E que, no caso da CEMAR, os
seus controladores ndo resistiram a intervengado. Eles ja pretendiam
abandonar o neg6cio e quando veio a decisdo da intervencdo eles a viram
como uma ponte para a sua saida da concessiondria.

Por 6bvio, € de se esperar que, na maioria dos casos de intervengao,
o controlador da concessiondria resista com todas as suas forcas a trans-
feréncia do controle para o interventor. E, em uma situagao dessas, me
parece claro que os artigos da Lei 8.987/95 citados acima serdo de
pouca ajuda para lidar com as consequéncias da intervengao.

E importante notar, que os contratos de concessdo e PPP sdo em
regra muito mal redigidos. A ciéncia tradicional entre nés de redag¢do
de contratos e editais pode ser descrita como mera cépia de documentos
passados ou do texto da lei. Por isso, ndo é realista também esperar que
os contratos tratem do tema de maneira adequada. O mais comum ¢
que eles simplesmente repitam, com outras ou com as mesmas palavras,
o conteudo da lei.

Percebendo essa situagdo — e com o objetivo de resolver o problema,
sem mudanca de lei, isto é, no Ambito da elabora¢iao da minuta de con-
trato de concessao ou PPP — quando redigi o meu livro sobre melhores
praticas em concessoes e PPPs, propus que os editais e contratos de
concessao e PPP exigissem a previsdo do interventor como um 6rgao
estatutdrio da concessiondria, com plenos poderes para conduzir a con-
cessiondria, quando da decretagdo da intervengao. Isso legitimaria o
interventor de uma perspectiva societdria, e, com isso, reduziria de
forma relevante as possibilidades de oposi¢ao do controlador da con-
cessiondria a intervencao.

Essa sugestdo, que eu saiba, nunca foi adotada, na minha opiniao,
pela sua inovagio combinada com, digamos assim, a pouca ateng¢do
devotada pelos Poderes Concedentes a elaboracgao das clausulas contra-
tuais que tratam de situagdes futuras de conflito.
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Imaginem agora que, no olho do furacio da degradacdo de uma
concessao — por exemplo, de distribui¢ao de energia elétrica, com apa-
goes frequentes causados por subinvestimento na infraestrutura, ou
ainda o caso de uma concessdo de infraestrutura rodoviaria, apos o
desabamento de uma ponte com vitimas — o Poder Concedente decre-
te a intervengao e inicie um processo de disputa administrativa e judicial,
com o controlador da concessiondria, com desdobramentos na midia.
A propria disputa, provavelmente, agravara ainda mais a situagao da
concessionaria, piorando a qualidade da prestacdo dos servigos e preju-
dicando os usudrios.

Se, na hipotese descrita acima, o Poder Concedente conseguir, no
curto prazo, sagrar-se vencedor, ainda que temporariamente, da dispu-
ta com o controlador da concessiondria, subitamente caird nas maos do
interventor um conjunto de outros desafios.

E, vamos supor, para efeito de argumentacio, que a Administragao
Publica vai encontrar alguém capacitado, experiente e disposto a assumir
a posi¢ao de interventor e se tornar da noite para o dia responsavel pela
situacdo dificil de uma concessao em processo de degradacdo, sem ne-
cessariamente dispor das ferramentas para resolver o problema, e com
ndo apenas alto risco reputacional — se nio der conta do problema, a
reputacdo do interventor como profissional pode restar lesada — mas
também a disposicdo para correr risco de ser responsabilizado civil,
administrativa e criminalmente por seus atos enquanto interventor.

Para comecar, se a concessiondria ja nao estiver em situagao pré-fa-
limentar, o natural é que a decretagdo da intervencdo leve a aceleragao
de todas as suas dividas, pois os contratos de financiamento a conces-
siondrios possuem regras genéricas que preveem a possibilidade de
aceleragao da divida em situagoes de distirbio a normalidade da con-
cessdo. Isso significa que, apos receber o bastao das operagdes e o con-
trole do caixa da concessionaria, o interventor se dard conta que a
primeira consequéncia direta da propria intervengdo € a piora das
condicbes econdomico-financeiras da propria concessiondria, e sua mar-
gem de manobra vai depender nesse momento da negociacdo com os
credores — coisa que ¢é dificil realizar na posi¢do de interventor, pois,
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em primeiro lugar, ele necessariamente é alguém que esta de passagem
pela concessido (ja que toda a intervengdo, em tese, € algo temporario).

Além disso, nesse momento, a obten¢ao da cooperagao dos credores
depende da percep¢do que eles tenham sobre a chance de recuperar o
que lhes é devido. Isso envolve ndo apenas a sua percepgdo sobre o ce-
nario no qual a concessiondria atuard nos anos seguintes, mas também
a percepcado sobre a seriedade e sobre a capacidade do interventor e do
Poder Concedente de adotar as medidas necessarias ao saneamento da
concessiondria. E muito comum que nesse tipo de situagdo, os financia-
dores esperem que o Governo faca algum aporte de recursos na conces-
siondria, para lhe dar um félego inicial, necessario a propria
estruturagdo do processo de saneamento, aporte esse que é também um
sinal do comprometimento do Governo com o salvamento da conces-
siondria, ainda que isso implique em substituir o seu controlador. Note-
-se que ndo ha qualquer mengdo na Lei 8.987/95 a realizagao de aportes
pelo Poder Concedente na concessiondria em situagao de intervencao.

Se todos os obstaculos descritos acima forem superados, ai cabera
ao interventor focar na operagdo da concessiondria e lhe dar sustenta-
bilidade técnico-operacional e financeira. E, note-se que, se houver liti-
gio em torno da intervengdo, podem-se passar facilmente varios meses
até que o interventor assuma o controle efetivo da concessionaria.

Ali, o proximo passo serd, entao, pensar no término da intervengao,
porque a interven¢do é sempre um remédio temporario. Paralelamente
a interven¢ao, a Administracido Publica deveria apurar o que levou a
empresa a situacdo de risco a continuidade da operagdo, aos usuarios e/
ou ao meio ambiente.

Provavelmente, até que se tenha decidido pela interven¢ao, diversos
descumprimentos contratuais ocorreram, e, a essa altura, ja estardo
abertos e em curso os processos administrativos para aplica¢do das
penalidades. E possivel também que, paralelamente ao processo de in-
tervencdao, a Administragao Publica tenha iniciado um processo de
caducidade por descumprimento do contrato pelo concessionario. Esse
processo da margem a ampla defesa e pode demorar, por isso, diversos

meses.
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Se o interventor conseguir chegar a esse ponto, ele e o Governo
estardo diante do desafio de decidir se o Poder Publico “reestatiza” a
prestacdo do servigo, se ele transfere a concessiondria para um tercei-
ro, se ele relicita a concessdo, ou se ele devolve a concessdo para o
antigo controlador. Nesse tema também, as regras da Lei 8.987/95 sdo
extremamente superficiais e ndo tocam nas questdes mais fundamentais
para disciplinar esse momento da interven¢do. Nao hd sequer na Lei
8.987/95 a previsdo da transferéncia de controle gerenciada pelo Poder
Concedente em conjunto com o interventor como porta de saida de
uma intervencao.

Cada uma das hipoteses acima mencionadas de saida da interven-
¢do implica em diversas consequéncias que nao cabe abordar neste
artigo. De qualquer modo, o que resta claro é que as regras constantes
da Lei Geral de Concessoes pouco ajudardo na implantagio de qualquer
das hipéteses escolhidas pelo Poder Concedente como saida para a
intervencao.

Creio que basta a descricdo dos desafios acima para deixar claro
como € superficial e alheio a realidade de uma interven¢io o texto dos
artigos 32 a 34 da Lei de Geral de Concessdes. Com efeito, quando a
Lei Geral de Concessdes foi redigida praticamente ndo tinhamos senio
experiéncias muito antigas com intervencdes, anteriores a década de
1950, pelo que consegui apurar. Por isso, ndo havia massa critica sobre
quais sao as dificuldades reais de realizagdo de uma intervencio. S6
muito recentemente é que tivemos que enfrentar problemas concretos,
inclusive com concessiondrias controladas por acionistas com aparente
disposi¢ao de resistir a intervengao.

VII.2.3. AS NOVAS REGRAS PARA INTERVENCAO EM CONCESSOES DO SETOR
ELETRICO

As novas regras sobre interven¢ao em empresas do setor elétrico foram
criadas com base na necessidade premente de interven¢ao nas conces-
siondrias do Grupo Rede.
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Algumas dessas concessiondrias estavam em estado praticamente

pré-falimentar, e outras em situacdo econdmico-financeira ruim, com

dividas relevantes em atraso, inclusive com o Fisco. As regras, portanto,

foram feitas para maximizar as chances de sucesso da intervencdo que

aparentemente ja se sabia que seria necessario realizar.

Ha nove caracteristicas das novas regras de interven¢ao em concessoes

do setor elétrico que vale a pena ressaltar:

a)

reduziram substancialmente a possibilidade do controlador da
concessiondria resistir a intervengao, dando plenos poderes ao
interventor sobre a administracio da companhia e, portanto,
também, sobre o seu caixa;

reforcaram o efeito imediato da intervengdo — tomada a decisao
da intervencao, por Resolu¢do da ANEEL, todos os poderes da
administragao da concessiondria passam imediatamente para o
interventor;

permitiram a contratacdo de empresa para gerir a companhia,
a ser remunerada pela propria concessiondria sob intervengao;
permitiram o aporte de recursos do Tesouro na empresa, recur-
sos esses que tém que ser restituidos ao Tesouro 90 dias apds a
entrada do novo controlador — apesar disso, até hoje o Tesou-
ro Nacional ndo aportou os recursos prometidos nas concessio-
ndrias do Grupo Rede;

permitiram explicitamente ao Poder Concedente realizar a
transferéncia do controle da concessiondria sob intervenc¢do para
terceiros;

tornaram inaplicaveis a concessiondria os regimes de faléncia e
recuperacado judicial na vigéncia do contrato de concessdo; em
outras palavras, até que a ANEEL decrete extinto o contrato de
concessdo, nao poderd ser decretada a faléncia, nem o regime
de recuperagio judicial da concessionaria;

tornaram possivel decretar a intervengao por um ano, renovavel

por mais um ano;
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h) criaram uma série de obrigacdes e exigéncias para os adminis-
tradores da concessiondria sob intervengdo, cujo objetivo apa-
rentemente era preparar eventual responsabilizagao por
malversacao de recursos e danos a concessiondria;

i)  criaram a possibilidade do controlador da concessionaria sob
intervencao submeter plano de recuperacdo para a concessiona-
ria, que serd analisado e aprovado ou rejeitado pela ANEEL.

VI.2.4.ESTENDENDO AS NOVAS REGRAS PARA INTERVENCAO EM CONCES-
SOES DO SETOR ELETRICO A OUTRAS CONCESSOES, PARTICULARMENTE
AS DA ANTT

Essas regras, com modificagdes e acréscimos pontuais de contetido e
redacdo poderiam ser inseridas na Lei Geral de Concessoes, particular-
mente nesse momento em que € preciso dar ao Poder Concedente ferra-
mentas para coibir os descumprimentos e o falso cumprimento dos
contratos de concessdo, como 0s que parecem estar ocorrendo nas
concessOes de infraestrutura rodoviaria, em especifico no caso dos 7
lotes da 2? rodada e da 1° etapa da 3° rodada de concessdes rodoviarias
federais.

VI.2.5.0 PROBLEMA DA APLICABILIDADE IMEDIATA A CONTRATOS EM CURSO
DAS NOVAS REGRAS LEGAIS SOBRE INTERVENCAO

No nosso sistema juridico, contratos ja assinados na data da entrada em
vigor de uma lei sdo considerados ato juridico perfeito e, por isso, ndo
estdo submetidos a nova lei, mas sim a lei vigente quando da sua assi-
natura. Olhados dessa perspectiva, os contratos de concessdo e PPP ja
assinados na data das alteracoes legais sobre o instituto da intervencao
seriam imunes a tais mudancas legais.

Por outro lado, é consenso que, em contratos administrativos, o ente
governamental contratante tem a prerrogativa de realizar alteracoes nas
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clausulas regulamentares do contrato para atendimento do interesse
publico (tendo o concessiondrio direito apenas a recomposi¢ao do equi-
librio econémico-financeiro do contrato).

Além disso, em contratos administrativos, por disposicdo legal (vide,
por exemplo, o art. 63, inc. 11, alinea “d”, da Lei 8.666/93) ou por con-
sequéncia de clausulas contratuais, o risco de alteragdo de regras por
outros 0rgaos ou entes governamentais alheios a Administracao Publica
contratante é, em regra, considerado risco da Administracao Publica
contratante, dando ensejo a recomposicao do equilibrio econémico-fi-
nanceiro do contrato em favor do contratado. No caso de mudangas nas
regras legais sobre interven¢do, que, a rigor, dificilmente produzem
impacto direto nos custos ou nas receitas do concessiondrio, poder-se-ia
alegar que houve aumento do risco politico envolvido na execucdo do
contrato, e que esse aumento de risco deve gerar reequilibrio por meio,
por exemplo, do aumento da rentabilidade do contrato para o investidor.

Note-se que, no mundo do Direito Administrativo brasileiro, ha
claramente um acentuado desprestigio do contrato administrativo, e é
comum a visdo de que a Administracdo Publica pode tudo, desde que
previsto em lei e ndo proibido pelas Constitui¢oes Federal, e do respec-
tivo ente governamental (Constitui¢do Estadual ou Lei Organica).

Soma-se a esse contexto a possibilidade de se distinguir regras subs-
tanciais a respeito da intervengao e regras procedimentais, complemen-
tares, que apenas desdobram e disciplinam a a¢do da Administracio
Publica. Dessa perspectiva, as regras substanciais, como impactam a
esfera juridica do contratado, ndo poderiam ser alteradas por lei poste-
rior. Por outro lado, as regras procedimentais a respeito da intervengao,
que se referem, por exemplo, ao passo a passo da acdo da Administragao
Publica enquanto interventora, sem impacto, portanto, relevante na
esfera juridica do contratado, poderiam ser modificadas a qualquer
tempo no curso do contrato.

Enfim, no meio dessas distin¢des e argumentos € preciso delimitar
quais mudangas nas regras sobre interven¢ao podem de fato ser feitas
por regras legais posteriores a assinatura do contrato. A prote¢do ao ato
juridico perfeito impede as mudancas das regras sobre interven¢do? Ou
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a natureza publica da interven¢do e a sua conexao com o interesse pu-
blico tornaria o novo regime aplicavel imediatamente aos contratos em
curso? Haveria algum tipo de distin¢do entre a natureza das regras
sobre intervencdo que podem ser mudadas por lei com efeito imediato
sobre os contratos em curso e as regras que nao podem ser mudadas por
lei posterior a assinatura do contrato?

Todas essas questdes requerem investigagdo mais aprofundada, ndo
cabivel nos limites deste estudo. Sobre esses temas, a palavra final mais
cedo ou mais tarde serd certamente do Judiciario, pois esse é um dos
poucos temas acerca das concessoes e PPPs que — em vista da resistén-
cia a ser eventualmente oposta por controladores de concessionarias que
sejam submetidos a processos de intervengdo — é de se esperar que
chegue ao Judiciério.
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Vi3, Concessoes de infraestruturas e a
proibi¢ao de indenizar concessionario
por investimentos nao amortizados:
Cortar o mal pela raiz ou tapar o sol
com a peneira?'

Mauricio Portugal Ribeiro

! Este estudo foi publicado em versdo preliminar em 17/5/2014, no link: http://pt.slidesha-
re.net/portugalribeiro/proibicao-de-indenizacao-por-investimentos-nao-amortizados. A sua
versdo preliminar continuard disponivel nesse link ap6s a publicagio deste livro.






VI.3.1. SUPRIMINDO INDENIZACOES POR INVESTIMENTOS NAO AMORTIZA-
DOS: CORTANDO O MAL PELA RAIZ?

Desde a celebragdo do contrato de concessio da BR 116/324 que os
contratos de concessdo de rodovias federais passaram a incluir cldusulas
estabelecendo que nao havera indenizag¢do por investimentos nao amor-
tizados ao término desses contratos.” *** > ***

A intengdo dessas cldusulas supressivas de direito a indenizagio por
investimentos nao amortizados seria exigir que todos os investimentos
realizados pelo concessionario sejam amortizados no prazo do contrato
de concessao. Evitar-se-ia, dessa forma, discussdes sobre o valor das
indenizag¢des por investimentos ndo amortizados, ao término dos con-
tratos, cortando, portanto, pela raiz, o problema da defini¢ao do valor
(critério e forma de calculo) e do momento da indenizagio por investi-
mentos ndo amortizados.

A utilizag¢do pela EBP — Estruturadora Brasileira de Projetos?, pelo
BNDES — Banco de Desenvolvimento Econémico e Social e pela par-
ceria entre IFC — International Finance Corporation, BNDES e BID
— Banco Interamericano de Desenvolvimento do contrato da BR 116/324
como modelo para a elaboragdo de diversos contratos de concessio fe-
derais e de concessdo ou PPP estaduais e municipais tornou padrio a
previsdao nos contratos de concessdo e PPP de clausula supressiva da
indenizagio por investimentos ndo amortizados ao término dos contra-

2 AEBP é um ente privado, controlado por bancos, entre eles o BNDES. Apesar do BNDES
ndo ter o controle formal da EBP (pois ele ndo detém mais que 50% das agdes), ele controla,
por meio de convénio/contrato o contetido dos estudos que ela realiza.
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tos de concessdo.’ A inércia da utilizacdo de um modelo anterior dita-
va, entdo, a frequente reutilizagdo da cldusula de supressido de
indenizacdo por investimentos nio amortizados.

Os problemas havidos recentemente no término dos contratos de
geragdo do setor elétrico*, contudo, trouxeram novo fundamento e,

30 guia de boas préticas na estruturacdo de concessdes e PPPs disponibilizado na internet
pela EBP utiliza como modelo clausulas que suprimem a indenizag¢do por investimentos ndo
amortizados. Vejam as cldusulas dadas como exemplo de boas praticas:

«39.2. Extinta a CONCESSAO, o PODER CONCEDENTE assumira imediatamente a
prestacio dos SERVICOS, sendo-lhe revertidos gratuitamente todos os BENS REVERSIVEIS,
livres e desembaragados de quaisquer dnus ou encargos. (...)

39.7. As intervengoes e substituicdes realizadas com o objetivo de dar concretude ao dever
de manutencdo dos BENS REVERSIVEIS pela CONCESSIONARIA nio gerardo direito a
indenizacdo ou compensacido em favor da CONCESSIONARIA.” (grifei), (Cf.: Wiki de Boas
Praticas de Concessoes e PPPs disponibilizado na internet pela EBP, pdgina com titulo
”Exemplos — Procedimento e critérios de reversdo dos bens”, disponivel no link: http:/
ebpbrasil.wikispaces.com/Exemplos+-+Procedimento+e+crit%C3%A Irios+de+revers%C3
% A3o+dos+bens)

Note-se, contudo, que no item do Wiki de Boas Praticas que descreve as principais opgoes
em torno das reversdo de bens, hd mengdo a possibilidade de previsdo de indenizacdo por
investimentos ndo amortizados. (Cf.: http://ebpbrasil.wikispaces.com/Procedimento+e+crit
%C3%A9rios+de+revers%C3%A30+dos+bens)

* O Governo Federal enfrentou uma série de dificuldades recentemente com a chegada ao
termo dos contratos de concessdo de geragdo do setor elétrico. Para quem acompanha de
perto os setores de infraestrutura, essas dificuldades, do ponto de vista técnico, nao repre-
sentavam uma novidade.

Situacdo semelhante ja havia sido enfrentada anos antes no setor de saneamento, onde o
término dos antigos contratos de concessao celebrados entre companhias estaduais de sane-
amento e municipios, como parte do PLANASA — Plano Nacional de Saneamento, de 1971,
comegou a ocorrer em 2001.

Nos anos seguintes, centenas desses contratos de concessdo chegaram ao seu termo e tiveram
que ser substituidos ou por contratos de programa entre os municipios e as empresas de
saneamento estaduais ou por contratos de concessdo submetidos a prévia licitagdo.
Note-se, que a figura do contrato de programa foi criada no setor de saneamento para per-
mitir a continuagio dos arranjos existentes desde o PLANASA entre as companhias estadu-
ais de saneamento e os municipios.

Na pritica, o contrato de programa é um contrato de concessio celebrado sem licitacdo
entre 0 municipio e a companhia estadual de saneamento, mas que ndo usa o rétulo de
“contrato de concessdo” para minimizar o risco de questionamento da sua constitucionali-
dade em face do artigo 175 da Constitui¢ao Federal, que exige que os contratos de concessiao
sejam celebrados sempre mediante licitagdo.

Muitos municipios que, ao termo dos contratos de concessio do PLANASA resolveram ndo
celebrar contratos de programa com companhias estaduais, e sim submeter o novo contrato
de concessdo a licitagdo, foram acionados judicialmente pelas companhias estaduais de sa-
neamento que pleitearam ou o pagamento prévio e a vista de indenizac¢do pelos investimen-
tos ndo amortizados ou a prorrogagao dos contratos de concessio do PLANASA até que os
seus investimentos fossem amortizados.
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assim, reforcaram o costume de se proibir contratualmente a indeniza-
¢do por investimentos nio amortizados. E que essa proibi¢io passou a
ser vista como uma solugio para evitar que se repita no futuro as difi-
culdades que o Governo Federal enfrentou na discussdo das indenizacdes
por investimentos ndo amortizados nessas concessoes.’ A ideia é, como
mencionado acima, cortar o mal pela raiz: suprime-se contratualmente
o direito a indenizacdo e, assim, supostamente eliminam-se completa-
mente as dificuldades em torno da definicao do valor e do pagamento
da indenizacao.

Nos contratos de concessdo federal recentemente celebrados de rodovias
(refiro-me aos contratos de rodovias federais da 3* Etapa, Fase III, da
ANTT?®) e de aeroportos (refiro-me aos contratos de concessdo dos aero-
portos de Guarulhos, Brasilia, Viracopos, Galedo e Confins) — chamarei
esses contratos de agora em diante de “Novos Contratos Federais de
Concessao” — manteve-se a pretensdo de cortar o mal pela raiz proibin-
do a indenizagdo aos concessionarios por investimentos ndo amortizados.”

Em vérios desses casos, as companhias estaduais conseguiram adiar por anos a realizacido
da licitacdo da nova concessdo. Esses embates judiciais contribuiram para formar e conso-
lidar jurisprudéncia em torno da extingdo dos contratos de concessdo e em relagdo a obriga-
¢do de indenizar por investimentos nao amortizados.

3 Nio encontrei nenhuma nota técnica ou documento emitido pelas agéncias reguladoras
ou pelos ministérios envolvidos na modelagem dos projetos que vinculasse claramente a
utilizagio dessas cldusulas aos problemas havidos no setor elétrico. Mas, conversando com
técnicos envolvidos na modelagem desses projetos, cujas identidades manterei anonimas,
arazdo dada para a manutengio dessas clausulas nos contratos recentemente estruturados
¢ evitar a ocorréncia dos problemas havidos recentemente ao termo dos contratos de con-
cessdo do setor elétrico, com a discussdo do valor das indenizacdes por investimentos ndo
amortizados.

63 Etapa, Fase III, da ANTT abarca a concessdo das rodovias BR-050/GO/MG, BR-
163/MT, BR-163/MS e BR-060/153/262/DF/GO/MG.

7 Os contratos de concessio dos aeroporto de Guarulhos, Brasilia, Viracopos, Galedo e
Confins dispoem em seu item 13.12.1 que: “Ao termo da concessdao ocorrerd a reversao para
a Unido dos bens vinculados a ela, e esta se dard sem direito a qualquer indenizacdo para o
Concessionaria”.

Os contratos de concessdo de rodovias da 3° Etapa, Fase IIl da ANTT estabelecem cldusulas
com o seguinte teor:

“A Concessiondria ndo fara jus a qualquer indenizagio relativa a investimentos vinculados
aos Bens da Concessdo em decorréncia do término do Prazo da Concessido, tendo em vista
o que dispoe a subcldusula 4.3.37; e “4.3.3 Todos os Bens da Concessdo ou investimentos
neles realizados deverdo ser integralmente depreciados e amortizados pela Concessionaria
no Prazo da Concessao de acordo com os termos da legislagdo vigente, ndo cabendo qualquer
pleito de recomposicdo do equilibrio econémico-financeiro no advento do termo contratual”.
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Considerando, contudo, as caracteristicas especificas dos Novos
Contratos Federais de Concessao, é possivel que, nos ultimos anos des-
ses contratos, seja importante ter a possibilidade de prever indenizag¢oes
por investimentos ndo amortizados, como mecanismo para incentivo a
investimentos.

No presente estudo — sem entrar especificamente na discussio dos
critérios para calculo das indenizac¢bes por investimentos nio amorti-
zados — pretendo explicar a l6gica dessas indenizagoes e a sua utilida-
de nos ultimos anos dos contratos de concessdo, particularmente no
contexto de contratos baseados em obrigacdes de desempenho e sem a
utilizagdo de plano de negdcios como instrumento para sua regulagao,
como o sdo os Novos Contratos Federais de Concessao.

Depois, pretendo mostrar em quais contextos me parece fazer sen-
tido suprimir a indenizagdo por investimentos ndo amortizados, dei-
xando claro que os Novos Contratos Federais de Concessdo nao estao
entre aqueles contratos nos quais me parece fazer sentido suprimir essa
indenizacio.

VI.3.2.PARA QUE SERVE A INDENIZACAO POR INVESTIMENTOS
NAO AMORTIZADOS?

Em contratos de concessao e PPP, o concessiondrio realiza investimentos
em uma infraestrutura para prestagao de servicos e recebe remuneracdo
que, em parte, se destina a amortizar esses investimentos® e, em parte,
se destina a cobrir os custos operacionais da prestagao do servigo.

Quando da exting¢do (antecipada ou por decurso de prazo) do con-
trato de concessdo, o concessiondrio é obrigado a transferir a infraes-
trutura que construiu ou melhorou para a Administra¢do Publica, por
meio do processo de reversdo dos bens necessarios a continuidade da
prestagdo do servico.

8 Cobrindo o custo do investimento mais a remuneracio do concessionario, por ter renun-
ciado a liquidez, remuneragdo essa que geralmente é chamada de taxa interna de retorno.
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A reversdo dos bens se da independentemente dos investimentos, que
foram realizados para a sua aquisi¢do, construcdo e implantagao, esta-
rem ou nao amortizados.

Rigorosamente, o processo de reversdo tem a mesma natureza de
uma expropriacdo. Mesmo que as receitas percebidas pelo concessiona-
rio com a exploragao do objeto do contrato de concessdo ndo tenham
sido suficientes para remunera-lo pela realizacdo das obras ou aquisicio
dos bens, ele é obrigado a transferi-los ao Poder Concedente.’

Mas, ao contrario das expropriacdes, por exemplo, de iméveis urba-
nos ou rurais, em que existe metodologia consolidada, normas técnicas
especificas para calculo da indenizac¢do (vide NBR n? 14.653) e marco
legal absolutamente claro em relagao a necessidade de prévia indeniza-
¢do para expropriacdo (Decreto-Lei n? 3.365, de 21 de junho de 1941),
no caso da indenizagao por investimentos nao amortizados em conces-
soes e PPPs:

(a) o critério'’ e a forma de calculo da indenizac¢io para tanto ain-
da é tema novo, com literatura escassa, !' muita incompreensao
em torno do tema e tratamento parco nos contratos de concessao
e PPP, que muitas vezes sequer definem os critérios para cdlculo
ou o procedimento para defini¢do do valor da indenizagao;

’Em qualquer outro negdcio entre entes privados de prestacdo de servico de longo prazo

que exijam investimentos do prestador de servigos em equipamentos ou outros bens para

cumprir as suas obrigac¢des, quando da ruptura do contrato, o prestador de servico tem di-

reito a alienar os bens que adquiriu, ficando com o produto dessa alienagio. No caso, con-

tudo, dos contratos de concessdo, o concessiondrio é obrigado a devolver esses bens para o

Poder Concedente. Portanto, ele é expropriado desses bens mesmo que ainda ndo tenha sido
ago ainda pela sua aquisicdo.

O Existem varios critérios que podem ser empregados, utilizando como referéncia desde
o valor patrimonial dos bens nos quais foram realizado os investimentos, passando por
critérios contabeis, que levam em conta o valor contdbil-fiscal registrado dos bens que
foram objeto de investimento do concessiondrio, até critérios financeiros ou contabeis-
-societarios, que levam em conta a expectativa de remunerac¢io do investimento realizado
?1610 cogcessio.nério. - .

O Unico artigo que me parece até aqui tratar do tema de maneira adequada é: PRADO,
Lucas Navarro, Extin¢ao de contratos de PPP e concessdo: breves reflexdes sobre o cdlculo
de indenizacdes considerando os pardmetros gerais da Lei Federal n® 8.987/95. In: OLIVEI-
RA FILHO, Gesner Oliveira e Luiz Chrysostomo de. (Org.) Parcerias Piiblico Privadas:
Experiéncias, Desafios e Propostas. Sdo Paulo: Editora LTC/GEN, 2013.
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(b) o entendimento mais comum entre os juristas'?> é que o marco
legal s6 exige expressamente indenizacdo prévia para o caso de
extingdo do contrato por encampacao (art. 37, da Lei 8.987/95).
Em todos os outros casos, supostamente nao haveria disposi¢ao
legal expressa exigindo a indenizacdo prévia, o que termina
abrindo espago para discussdes sobre 0 momento quando deve
ser realizada a indenizac¢ao;"?

(c) ha decisoes judiciais esparsas definindo que a cobranga pelo
concessionario do Poder Concedente de indenizagio pelos in-
vestimentos nao amortizados ao termo do contrato, deve ser
realizado pelas vias ordindrias,'" o que, no caso de entes da
Administra¢do Direta e Autdrquica significa que, em caso de
inadimplemento pelo Poder Concedente, serd necessario o ajui-
zamento de acdo ordinaria, que pode durar mais que cinco anos
e submissdo do pagamento ao regime precatorial, o que torna o
momento do efetivo pagamento dessa indenizag¢do bastante in-
certo e afeta a propria credibilidade do direito a indenizagio.'

12«0 requisito do prévio pagamento da indeniza¢do quando da extin¢do pelo fim do prazo

contratual, porém, ndo esta expresso na Lei 8.987/1995. Houve sim o reconhecimento do
dever de indenizar o investimento ainda nao amortizado. Mas o texto legal, nessa passagem,
ndo foi tdo incisivo para indicar o momento de pagar a indenizacdo como o foi na hipdtese
de encampagio.” (SUNDFELD, Carlos Ari. Pareceres, Volume II. Direito Administrativo
contratual. Sdo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2013, p. 300)

13 O meu entendimento, contudo, é que em vista da natureza expropriatdria da reversao, a
interpretacdo correta da Lei 8.987/95 é que o concessiondrio tem o direito a indenizagdo
%févia a exting¢ao do contrato por investimentos nio amortizados.

Das quais se pode citar decisdo exarada pelo ST] que “firmou o entendimento de que,
extinto o contrato de concessdo por decurso do prazo de vigéncia, cabe ao Poder Publico a
retomada imediata da prestagdo do servigo, até a realiza¢do de nova licitagio, a fim de as-
segurar a plena observancia do principio da continuidade do servigo publico, ndo estando
condicionado o termo final do contrato ao pagamento prévio de eventual indenizagio refe-
rente a bens reversiveis, que, em sendo devida, deve ser garantida nas vias ordindrias™. (STJ,
AREsp n° 144.449/SC, rel. Min. Herman Benjamin, j. 10.09.2012)

No caso do setor elétrico — como existe a obrigatoriedade dos usuarios pagarem como

parte da tarifa um valor recolhido a titulo de reserva para reversio, destinado especifica-
mente para o Poder Concedente pagar aos concessionarios, no término dos contratos, a in-
denizagdo por investimentos nio amortizados — a incerteza sobre a disponibilidade dos
valores para realizar esse pagamento era bem menor.
Contudo, havia incerteza sobre o critério de cilculo dessas indenizacdes e se os montantes
recolhidos a titulo de reserva de reversio seriam suficientes para pagar todas as indenizagoes
se houvesse término sem renovacdo de todos os contratos que chegaram ou que estavam para
chegar ao seu termo.
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Todas essas caracteristicas tornam o valor e o momento do efetivo
pagamento da indenizagdo por investimentos nao amortizados, na pra-
tica, muito mais incertos que o caso de indenizag¢do por expropriagao,
apesar dessas indenizagdes terem, rigorosamente, a mesma natureza.

Malgrado as incertezas em torno do seu efetivo pagamento, o direi-
to a indenizagdo por investimentos ndo amortizados ainda é um instru-
mento importante para incentivar a realizacdo de investimentos por
concessionarios ao final dos contratos e seria pertinente que os contra-
tos a regrassem adequadamente ao invés de simplesmente suprimi-la.!®

Para lidar com essas incertezas em relacdo a efetividade do direito a
indenizagdo, o ideal seria que os contratos previssem:

(a) regra clara sobre o critério, parametros e forma de calculo da
indenizacdo;

(b) se ndo conseguir prever regra clara sobre isso, estabelecer pro-
cedimento sobre como sera calculada a indenizacao, a ser apli-
cado em tempo de se ter estabelecido o valor da indenizagao
para pagamento por ocasido da extin¢do do contrato;

(c) regra estabelecendo a obrigacdo de pagamento prévio da inde-
nizagao para extingao do contrato, e, caso a indenizagao nao
seja paga, a conversdo automatica do valor da indenizacdo em
prazo adicional do contrato, podendo, contudo, o Poder Con-
cedente realizar nova licitagdo para novo contrato de concessao
da infraestrutura, desde que a extin¢do do contrato em curso e
a assinatura do novo contrato de concessio fiquem condiciona-
dos ao pagamento da indenizac¢do por investimentos nao amor-
tizados ao concessiondrio.

A Lei 12.783/2012 elegeu o critério econdmico (valor de reposicao dos bens) para calcular
o valor das indenizag¢des por investimentos ndo amortizados ao termo dos contratos de ge-
racdo e distribuicdo. Por razdes que ndo tenho condi¢des de especificar no presente trabalho,
esse critério, nesse caso, me parece inadequado.

Para andlise das incertezas em torno do pagamento de indenizagdes por investimentos
nao amortizados em contratos de concessdes e PPP, vide o artigo Ribeiro, Mauricio Portugal
& Da Matta, Paulo Vitor Torres, “Financiamento de concessdes e PPPs: sugestdes sobre
como lidar com o risco de encampagio e rescisdo”, publicado em 23/2/2014 e disponivel no
seguinte link: http://pt.slideshare.net/portugalribeiro/risco-politico-em-financiamento-de-
-concessoes-final.
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VI.3.3. OBRIGACOES DE DESEMPENHO E DE INVESTIMENTO E REGULAGCAO POR
PLANO DE NEGOCIOS

A supressdo da indenizagdo por investimentos ndo amortizados pode
ser uma op¢ao adequada se os contratos de concessao e PPP forem mo-
delados como contratos baseados em obrigagdes de investimento pré-
-definidas e reguladas por plano de negdcios. Mas em contratos
baseados em obriga¢des de desempenho e em que o plano de negdcios
ndo é utilizado para fins regulatérios, a supressdo do direito a indeni-
zacdo pode ter efeito de desencorajar a realizacdo pelo concessiondrio
de investimentos nos anos finais do contrato.

Para entender essa afirmagdo, é preciso distinguir claramente con-
tratos baseados em obrigacoes de investimento dos contratos baseados
em obrigacées de desempenho.

Nos contratos baseados em obrigacdes de investimento, o concessio-
nario estd vinculado a realiza¢do de investimentos, com valores e mo-
mentos pré-definidos no contrato de concessio.

Nos contratos baseados em obrigacoes de desempenho, o concessio-
nario tem apenas a obrigacao de manter os niveis de servigco pactuados.

Contratos baseados em obrigagdes de investimento e contratos base-
ados em obrigacdes de desempenho sdo tipos ideais. Na pratica, em
todos os contratos de concessdo e PPP constam obrigagdes de desempe-
nho e obriga¢des de investimento.

Contudo, é possivel perceber em cada contrato a prevaléncia de um
desses dois tipos de obrigagao. Os contratos, por exemplo, da primeira
rodada de concessdo rodovidria federal'” eram contratos baseados em
obrigacoes de investimento. Neles, as expansdes de capacidade eram
previstas como investimentos a serem realizados no futuro, com valores
fixos e em momentos pré-definidos no plano de negocios.

Ja os Novos Contratos Federais de Concessdao vinculam os conces-
siondrios a indices de servico. Evidentemente, para cumprimento
desses indices de servico, o concessionario tem que realizar investi-

17 Vide, por exemplo, o contrato de concessdo da Rodovia Presidente Dutra ou da Ponte
Rio-Niteroi.
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mentos. Mas ndo ha predefinicio no contrato nem do valor do inves-
timento, nem do momento em que ele se realizara. Por exemplo, nos
Novos Contratos Federais de Concessio, as expansoes de capacidade
sdo vinculadas a gatilhos de demanda. Quando for atingido o gatilho,
isto é, quando a demanda pelo servigo alcangar os niveis definidos no
contrato para tanto, o concessionario é obrigado a realizar a expansio
de capacidade (duplicacio, se for rodovia em pista simples, ou criacio
de uma nova faixa de rolamento, se for uma rodovia duplicada).

Além disso, é preciso fazer a distin¢do entre contratos regulados por
meio de um plano de negocios dos contratos que ndo utilizam plano de
1negocios.

Nos contratos que sdo regulados por um plano de negdcios apresen-
tado durante a licita¢do, ha previsdo de uma curva de demanda estima-
da e previsiao dos investimentos em cada momento do contrato para
adequar a capacidade da infraestrutura a prestagao de servigos adequa-
dos para o nivel de demanda estimado.

Nos contratos que nao sao regulados por plano de negécios, como
os Novos Contratos Federais de Concessao, simplesmente nao ha refe-
réncia regulatéria de quais os investimentos que estdo previstos em cada
ano do contrato. O concessiondrio esta vinculado a execugio do inves-
timento quando os gatilhos para tanto ocorrerem. Mas ndo ha qualquer
documentagdo recebida pelo regulador e vinculada ao contrato de
concessdo que formalize quando os concessiondrios previram o atingi-
mento dos gatilhos de demanda e a realizacdo dos investimentos para
atendé-la.

VI.3.4.0 QUE A DISTINCAO ENTRE MODELOS DE CONTRATO E DE REGULACAO
TEM A VER COM A SUPRESSAO DA INDENIZACAO POR INVESTIMENTOS
NAO AMORTIZADOS?

Fazendo a pergunta veiculada no titulo de maneira mais especifica: o
que essa distingao entre contratos baseados em obrigacoes de desempe-

nho e de investimento e entre contratos regulados por plano de neg6cios
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e contratos nao regulados por plano de negdcios tem a ver com o pro-
blema das indenizacbes por investimentos ndo amortizados?

A exigéncia de amortizag¢do de todos os investimentos ao termo do
contrato pode funcionar bem em contratos baseados em obrigacoes de
investimento e regulados por plano de negécios. E que neles hd uma
programacao prévia do momento em que se realizardo os investimentos.
Com essa programagao prévia, os acionistas da concessiondria, enquan-
to ainda participantes da licitagdo, conseguem dimensionar a tarifa (e
o pagamento publico, se for uma PPP) necessaria a amortizacdo desses
investimentos, considerando, inclusive, os investimentos a serem efetu-
ados nos ultimos anos do contrato.

Se houver obrigacdes de investimentos altos nos dltimos anos do
contrato — por exemplo, uma obriga¢ao de constru¢ao de uma pista de
um aeroporto no ano 25, de um contrato de 30 anos — a amortizagdo
desse investimento do ano 235 sera diluido na tarifa (ou pagamento pu-
blico) do prazo inteiro do contrato. Isso significa que os usuarios estarao
amortizando desde o principio do contrato investimentos que serdao
feitos apenas nos seus ultimos anos. O processo de amortizagdo dos
investimentos relevantes a serem realizados nos tltimos anos do contra-
to comega a ser realizado, portanto, muito antes até mesmo da realiza-
¢ao desses investimentos.

Quando, contudo, utiliza-se contratos baseados em obrigagoes de
desempenho, nos moldes dos Novos Contratos Federais de Concessao,
esse procedimento simplesmente nio ¢ vidvel. E que nesses contratos
geralmente as obrigacdes principais de investimento posteriores aos
primeiros cinco anos de contrato sdo definidas por indicadores de ser-
vigo. O gatilho para a realizag¢do, por exemplo, do investimento em
expansio de capacidade dessas infraestruturas €, assim, vinculado ao
crescimento da demanda, o que torna incerto os momentos e também
os valores dos investimentos a serem realizados.

Essa vincula¢ido do concessionario a obrigagoes de desempenho, por
meio da previsdo contratual de indicadores de servigo, traz diversas
vantagens para o Poder Concedente. Ja enumerei essas vantagens em
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outro trabalho de minha autoria'® e, por isso, ndo o farei novamente
aqui. Mas esse modelo de contrato certamente ndo é compativel com
uma regra rigida de amortizagao for¢cada de todos os investimentos ao
termo do contrato, particularmente se nio for utilizado um plano de
negdcios como instrumento para regular a concessio.

E que se ocorrer de inesperadamente'® o gatilho para um grande
investimento se materializar no final do contrato e ndo houver tempo
habil para a amortizacdo desse investimento no prazo restante do con-
trato, e se nao houver — como nao ha nos Novos Contratos Federais de
Concessdo — a possibilidade de indenizagao por investimentos nao
amortizados ao termo do contrato, na pratica, o concessionario simples-
mente no vai realizar esse investimento, ou vai realiza-lo apenas no que
for compativel com o prazo restante do contrato, ou, ainda, vai solicitar
que o contrato seja reequilibrado para realiza¢ao do investimento, plei-
to esse que serd negado porque esses contratos ndo preveem essa hip6-
tese de recomposi¢ao do equilibrio economico-financeiro. Na pratica,
o mais provavel é que o investimento nao seja realizado e que o usudrio
termine sendo o grande prejudicado.

Nesse contexto, o concessiondrio enfrentard a escolha entre:

(a) descumprir um indicador de servico do contrato — cujo cum-
primento requer a realiza¢do do investimento para acomodagdo
da capacidade da infraestrutura a demanda — com risco de
sofrer penalidades a serem impostas pela agéncia reguladora; ou

(b) realizar o investimento para cumprir o indicador de servico,
sabendo que esse investimento nio serd amortizado no prazo do
contrato, que nao recebera qualquer indenizag¢do pelo investi-
mento ndo amortizado, mas que a realiza¢do do investimento
evitara a aplicagdo da penalidade por descumprimento do indi-
cador de servico acima mencionado.

18 RIBEIRO, Mauricio Portugal. Concessdes e PPPs: melhores prdticas em licitacoes e
contratos. Sao Paulo: Editora Atlas, 2011, Capitulo XIII.

19 Inesperadamente em relacdo ao plano de negécios elaborado pela concessionaria, mas
ndo disponibilizado nesse caso ao Poder Concedente.
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Certamente, concessiondrios colocados diante dessa situacao tende-
rao a agir de forma racional, verificando qual entre as duas escolhas
gerard perdas menores.

Apesar de me parecer improvavel esse cenario, se a penalidade pelo
descumprimento dos indicadores for altissima, talvez haja incentivo para
que o concessiondrio realize o investimento.

De qualquer modo, o que me parece certo é que em contratos de
concessao ou PPP flexiveis e vinculados a obrigag¢des de desempenho,
faria muito mais sentido, da perspectiva economica, permitir a possibi-
lidade de indenizagdo por investimentos ndo amortizados ao termo do
contrato, especialmente para casos em que os gatilhos de demanda sejam
atingidos nos anos finais do contrato e que nao faca sentido esperar para
incluir esses investimentos no préximo contrato de concessio.?’

VI.3.5.0 SOL TAPADO COM A PENEIRA

Quando daqui a 20 anos — a 5 anos do término dos contratos de con-
cessdo de infraestrutura recentemente celebrados?' — forem atingidos
gatilhos de demanda que exijam investimentos relevantes, esses contra-
tos terdo que ser renegociados para prever alguma forma de amortizacao
desses investimentos.

Contudo, como os gestores publicos estao cada vez menos livres, cada
vez mais de maos atadas pelos 6rgdos de controle para realizar qualquer

negociacdo (mesmo aquelas necessdrias para a satisfacdo do interesse

20 parece que subjacente a decisdo de suprimir o direito a indenizacio por investimentos
ndo amortizados estd a ideia de que o crescimento da demanda até o atingimento do gatilho
para o investimento por si remunera o concessiondrio pelo investimento a ser realizado. Essa
ideia, contudo, raramente corresponde a realidade, e quando corresponde é por acidente.
Cada setor e cada projeto de infraestrutura tem suas peculiaridades. O comportamento da
demanda e dos custos de investimento tem especificidades, que dificultam em muito validar
gfnericamente uma ideia desse tipo.

Como ocorre com os contratos de concessdo dos aeroportos do Galedo e de Brasilia, mas
ressalta-se a vigéncia de 30 (trinta) anos dos contratos dos aeroporto de Confins e Campinas
e das rodovias federais BR-050, BR-163/MT, BR-163/MS e BR-060/153/262/DF/GO/MG;
e de 20 anos do aeroporto de Guarulhos.
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publico), o mais provavel é que o investimento necessario a atender o
interesse dos usudrios simplesmente nao se realize no prazo desses con-
tratos. O sol, tapado com a peneira, revelara, entdo, seu poder de queimar.
Mas o que importa? As queimaduras aparecerdo daqui a 20 anos.
Muitos de n6s ndo estaremos mais por aqui.
E tudo isso me lembra uma frase, que nao sei a origem, mas que meu
pai sempre repetia:

“— Para todo problema complexo hd uma solugdo simples. Mas ela,

filho, muitas vezes, esta errada.”

* O contrato de concessdo da BR-116/324/BA da 2* Etapa, Fase II, da ANTT, assinado em
3/9/2009, assim tratava do tema: “4.3.3 Todos os Bens da Concessao ou investimentos neles
realizados deverdo ser integralmente depreciados e amortizados pela Concessiondria no Prazo
da Concessao de acordo com os termos da legislagido vigente, ndo cabendo qualquer pleito de
recomposi¢do do equilibrio econémico- financeiro no advento do termo contratual.”; “ 26.3.1
A Concessiondria ndo fara jus a qualquer indenizacdo relativa a investimentos vinculados aos
Bens da Concessdao em decorréncia do término do Prazo da Concessio, tendo em vista o que
dispoe a subcldusula 4.3.3.”

Os contratos de concessdo de rodovias federais posteriores ao da BR-116/324/BA, ou seja,
todos os abarcados pela 3* Etapa da ANTT em qualquer de suas Fases, também ndo previram
o direito a indenizagdo por investimentos ndo amortizados, utilizando-se de redagio idéntica a
retrotranscrita.

Portanto, além do contrato de concessio da BR-116/324/BA, nao preveem o direito a inde-
nizagio os seguintes contratos: BR-040/DF/GO/MG celebrado em 12/3/2014 na 3* Etapa, Fase
Ida ANTT (itens 4.3.3 e 30.3.1); BR-101/ES/BA celebrado em 17/4/2013 na 3" Etapa, Fase Il da
ANTT (itens 4.3.3 € 28.3.1); e BR-050/GO/MG celebrado em 5/10/2013, BR-163/MT e BR-163/
MS, ambos celebrados em 12/3/2014, e BR-060/153/262/DF/GO/MG celebrado em 30/1/2014,
todos na 3" Etapa, Fase IIl da ANTT (itens 4.3.3 e 30.3.1).

Cabe ressaltar que o contrato de concessao referente 8 BR-116/MG celebrado na 3* Etapa,

Fase I da ANTT ndo foi encontrado, de sorte que nio foi possivel conhecer suas determinag¢des
sobre o tema.
** Qs contratos de concessdo de rodovias federais anteriores ao da BR 116/324, no entanto,
previam o direito a indenizagdo por investimentos ndo amortizados. Abaixo cito as cldusulas
sobre esse tema de diversos contratos de concessdo federal anteriores ao da BR 116/324, confor-
me suas etapa e fase no programa de concessao federal:

1° Etapa da ANTT

BR-101/R], celebrado em 28/12/1994: “117. A reversdo no advento do termo contratual
far-se-a com a prévia indenizacdo das parcelas dos investimentos vinculados aos bem adquiridos
pela CONCESSIONARIA, ainda ndo amortizados ou depreciados, que tenham sido realizados
com o objetivo de garantir a continuidade e atualidade dos servigos objeto da concessdo”.
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BR-116/R]/SP, celebrado em 31/10/1995: “144. A reversdo dos bens na extingdo da conces-
sdo far-se-4 com o pagamento, pelo DNER, das parcelas dos investimentos vinculados aos bens
adquiridos pela CONCESSIONARIA, ainda ndo amortizados ou depreciados, que tenham sido
realizados com a prévia aprovacio do DNER, com objetivo de garantir a continuidade e a atu-
alidade da concessdo”.

BR-040/MG/R] e BR-116/R], respectivamente celebados em 31/10/1995 € 22/11/1995: “114.
A reversdo no advento do termo contratual far-se-4 com indenizac¢do das parcelas dos investi-
mentos vinculados a bem reversiveis, ainda ndo amortizados OU depreciados, que tenham sido
realizados com o objetivo de garantir a continuidade e atualidade dos servicos pertinentes a
concessao”.

BR-290/RS, celebrado em 4/3/1997: “135. A reversdo dos bens na extin¢do da concessio
far-se-4 com o pagamento, pelo DNER, das parcelas dos investimentos vinculados aos bens
adquiridos pela CONCESSIONARIA, ainda ndo amortizados ou depreciados, que tenham sido
realizados com a prévia aprova¢io do DNER, como objetivo de garantir a continuidade e a
atualidade da concessdo.”

BR-116/RS, 293/ RS e 392/RS, celebrado em 18/07/1998: “13.3.6. A reversio no advento da
termo contratual far-se-a com a previa indenizacdo das parcelas dos investimentos vinculados a
bens reversiveis, ainda ndo amortizados ou depreciados, que tenham sido realizados com o ob-
jetivo de garantir a continuidade e atualidade dos servi os pertinentes a concessio”.

2 Etapa, Fase [ da ANTT

BR-116/PR/SC; BR-116/SP/PR; BR-116/376/PR e BR-101/SC; BR-381/MG/SP; BR-101/R]J; e

BR-153/SP, todos celebrados em 14/2/2008, e BR-393/R], celebrado em 26/3/2008: “3.9 A re-
versdo dos bens quando da extin¢do da Concessio se fard com o pagamento, pela Unido, das
parcelas dos investimentos vinculados aos bens adquiridos pela Concessiondria, ainda ndo
amortizados ou depreciados, que tenham sido realizados com a prévia aprovagio da ANTT, com
objetivo de garantir a continuidade e a atualidade da Concessao™.
*** No Estado de Sdo Paulo, a ARTESP — Agéncia Reguladora de Servicos Publicos Delegados
de Transporte do Estado de Sdao Paulo continua prevendo nos contratos de concessdo o direito a
indenizac¢do por ativos nio amortizados. No caso da concessdo das rodovias Anhanguera e
Bandeirantes, que integrou a primeira rodada de concessoes estadual e cujo contrato foi celebra-
do em 19/5/1998, dispunha-se que “a Concessiondria terd direito a indenizagao correspondente
ao saldo ndo amortizado de bens cuja aquisi¢dao, devidamente autorizada pelo Contratante, tenha
ocorrido nos tltimos 5 (cinco) anos do prazo da Concessdo, desde que realizada para garantir a
continuidade e a atualidade dos servicos abrangidos pela Concessdao” (item 44.4).

Em contratos mais recentes da ARTESP, como o de concessio do Trecho Oeste do Rodoanel,
que foi assinado em 12/6/2008, o contrato dispde que: “A Concessiondria tera direito a indeni-
zagdo correspondente ao saldo nao amortizado dos bens cuja aquisi¢ao, devidamente autorizada
pela Contratante, tenha ocorrido nos dltimos 5 (cinco) anos do prazo de Concessao, desde que
realizada para garantir a continuidade e a atualidade dos servicos abrangidos pela Concessao,
observadas as disposi¢des legais vigentes” (item 41.4).



w.  Licitacdo e Estudos de Viabilidade






Vil Proibi¢do de empresa ganhar mais de
um lote em licitacao de obra,
concessao ou PPP"*

Mauricio Portugal Ribeiro

! Este estudo é dedicado a meu amigo Sergio Henrique Passos Avelleda.

2 Este estudo foi publicado em versio preliminar em 20/3/2012, no link: http:/pt.slidesha-
re.net/portugalribeiro/proibicao-de-empresa-ganhar-mais-de-um-lote-em-licitacao-de-
-concessoes-ppps-e-obras. A sua versdo preliminar continuard disponivel nesse link apos a
publicacdo deste livro.






Considere-se a hipdtese de uma licitacdo por menor pre¢o de obra me-
trovidria a ser contratada pelo Poder Publico em um mercado dominado
por duas empresas de construcdo que possuem completa atestacdo téc-
nica e capacidade financeira para realizar a obra. Considere-se ainda
que, para encorajar entrantes nesse mercado, o Poder Publico resolva
dividir a licitagdo em 4 lotes, a serem licitados simultaneamente, e esti-
pule a regra de que nenhum grupo econémico possa vencer mais que um
lote.

O grande beneficio desse arranjo é encorajar entrantes, que de outra
forma (se a obra fosse dividida em apenas dois lontes) talvez ndo parti-
cipassem da licitacdo. A perspectiva de que havera dois lontes da obra
que nao poderao ser ganhos pelas duas empresas ja consolidadas nesse
mercado incentiva entrantes a participarem nas licitacoes, diante de
chances reais de ganharem pelo menos dois lontes. O aumento da com-
peticao impacta o prego final da licitagao, que tendera a ser melhor para
o Poder Publico.

Por outro lado, quando analisadas as propostas da licitacdo, é pos-
sivel que uma mesma empresa ofereca o melhor preco em mais que um
lote. Nesse caso, em vista das regras do leildo, a empresa que ofereceu
o melhor preco em mais de um lote sera for¢ada a renunciar a um deles
(qual deles dependera das regras do leilao).

Nesse contexto, ao anunciarem-se os resultados do leilao, ficara
claro que, por conta das regras do leildo, em alguns dos lotes da licitagao,
o Poder Publico ndo podera assinar contrato com aqueles que ofereceram
a melhor proposta de prego. Ficara, entao, claro exatamente quanto o
Poder Publico perdeu em cada um dos lotes em que isso aconteceu (a
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diferenca entre a melhor proposta e a proposta do participante da lici-
tacao que podera assinar o contrato).

Essa diferenca de preco, de um ponto de vista politico, podera ser
caracterizada — e ndo me espantaria que isso fosse feito, inclusive,
pelos 6rgios de controle — como “dano ao Erario”, “perda do Poder
Publico”, “prejuizo ao patrimonio publico”, a ser evitado e punido por
meio de acdo civil publica e agao de improbidade administrativa.

A situagdo hipotética descrita retrata o contexto em que os beneficios
do modelo de leilio que encoraja os entrantes sao intangiveis (porque é
dificil calcular qual o ganho gerado pelo aumento da competi¢io), en-
quanto os maleficios sao tangiveis (porque o valor perdido pelo Poder
Publico por ndo poder contratar com o primeiro colocado em alguns
dos lotes é mensuravel).

Esse tipo de situagdo ja aconteceu no Brasil (recentemente, na licita-
¢ao de obras da Linha 5 do Metrd de Sao Paulo) e correu o risco de
acontecer de novo na concessao dos aeroportos — cujo edital proibia
qualquer grupo econémico de assinar mais que um dos 3 contratos que
foram licitados.

No caso dos aeroportos, essa regra tinha um fundamento adicional
que era o fato do aeroporto de Cumbica (Guarulhos) ser em tese con-
corrente do aeroporto de Viracopos (Campinas). Por isso, seria interes-
sante ao Poder Publico ter operadores de grupos econdmicos diversos,
de maneira que houvesse competi¢do nao apenas pelo mercado (na lici-
tacdo), mas também no mercado (entre os dois aeroportos).

Da experiéncia internacional, me vém a cabeca duas situacoes seme-
lhantes: a venda do direito de uso do espectro de radio na Nova Zelandia
na década de 1990; e, na Australia, a venda do direito de uso do espectro
3G de telefonia celular. Em ambos os casos, o problema aconteceu na
aplicacdao do Leildo de Vickrey (leilao pelo qual vence o primeiro colo-
cado, mas paga o preco do segundo colocado). Esta fora do escopo
deste artigo explicar a razdo por que se adotou nesses e em outros casos
o Leildo de Vickrey. Mas nele acontece a mesma situacdo acima descrita:
o Poder Publico, em virtude das regras do leildo, assina o contrato com
o valor da segunda melhor proposta e nio com o valor da primeira.
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Em ambos os casos citados da experiéncia internacional, assim como
no da Linha 05 do Metré de Sio Paulo, o Poder Publico, e especialmen-
te 0s agentes governamentais responsaveis pelos projetos, foram subme-
tidos a questionamento publico na imprensa e, em alguns casos, a
processos judiciais sobre o prejuizo supostamente causado ao Poder
Publico por conta do uso desses sistemas de leilao.

Tenho me pronunciado sempre a favor de dar ao Poder Publico am-
pla liberdade para, em cada processo de licitagao, mediante analise do
mercado e dos riscos especificos do projeto, estruturar a licitacdo da
forma que lhe parece mais adequada.

Contudo, creio que a repercussao dos casos em que o Poder Publico
estabeleceu regras que o levava a ndo contratar com o valor da melhor
proposta oferece ligdes a serem aprendidas e consideradas na tomada
de decisao sobre a estruturacdo das licitacoes.

Acredito, sobretudo, que os aspectos politicos sdo inerentes as licita-
¢oes de grandes projetos e nao devem ser tratados por nds, técnicos e
teéricos do assunto, como aspectos exdgenos as decisdes sobre modela-
gem dos leiles.

Modelos tecnicamente irretocaveis, mas que, politicamente, na ex-
periéncia acumulada em diversos contextos ja tenham se mostrado in-
viavel, devem ser avaliados como arriscados, e a decisao da sua adogao
ser tomada com atencdo a tais riscos.

A grande dificuldade, contudo, disso ser adequadamente feito nos
processos licitatorios no Brasil esta no fato de que os nossos especialis-
tas em licitagdes (cuja formagao é normalmente juridico-tradicional)
preferem dissertar sobre hermenéutica legal a dissertar sobre a experi-
éncia real vivida (e acumulada) nas licitacdes de grandes projetos. A
riqueza da amalgama entre problemas juridicos, economicos, financei-
ros, praticos e politicos produzida por essas licitagdes ndo é explorada
e disseminada, de maneira que esse conhecimento termina restrito a
pouquissimos especialistas e raramente alcanga as institui¢des de ensino
para ser transmitido aos futuros técnicos e politicos que enfrentarido
algum dia essas decisoes.

Junte-se a isso o fato de decisdes nodais sobre grandes licitagdes serem
ainda tomadas muitas vezes por agentes publicos (técnicos e politicos)
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com pouca experiéncia e sem formagao nas questdes que permeiam o
mundo das grandes licitacGes e, por isso, com dificuldades de acesso a
esse conhecimento.



vil.2, Pode o valor do aporte publico ser
critério de julgamento da licitagao de
PPPs?

Mauricio Portugal Ribeiro
Gabriela Engler Pinto?

! Este estudo foi publicado em versio preliminar em 14/4/2014, no link: http://pt.slidesha-
re.net/portugalribeiro/aporte-como-criterio-de-licitacao-final. A sua versdo preliminar
continuara disponivel nesse link apds a publicacdo deste livro.

2 Gabriela Engler Pinto é advogada de Portugal Ribeiro Advogados (gabriela@portugalri-
beiro.com.br) e LL.M pela Columbia Law School (James Kent Scholar).






VIL.2.1. INTRODUCAO

Na sua versdo origindria, a Lei de PPP ndo permitia o subsidio a obras
ou a compras de equipamentos. Condicionava qualquer pagamento
publico a concessionario a disponibilizagdo de servico fruivel.

Por for¢a de uma série de circunstancias ja tratadas com mais vagar
em outros trabalhos,® a Lei Federal n? 12.766/12 modificou o artigo 62,
§ 22, da Lei Federal n? 11.079/04 (“Lei de PPP”) para prever a possibi-
lidade de, em contratos de PPP, haver o pagamento da Administragao
Publica a concessiondrio por investimentos em bens reversiveis. Esse
pagamento foi denominado de “aporte de recursos” ou “aporte publico”.

A Lein®12.766/12 nao previu, todavia, a possibilidade do aporte de
recursos ser critério de julgamento de licitagao de PPP.

VII.2.2. A QUESTAO LEGAL

A Lei de PPP é categorica em relagdo aos critérios de julgamentos permi-
tidos: (i) o menor valor da contraprestacdo a ser paga pela Administragao

3 RIBEIRO, Mauricio Portugal; GALIPOLO, Gabriel; PRADO, Lucas Navarro. “Expli-
cando a MP 575/12 a especialistas e ndo especialistas.” Disponivel na internet: <http://
pt.slideshare.net/portugalribeiro/nota-mp-575-12-versao-publicada>. Publicado também
com titulo e formatacado levemente diferente em < http://www.conjur.com.br/2012-ago-22/
mp-dar-eficiencia-tributaria-financeira-projetos-infraestrutura>. RIBEIRO, Mauricio
Portugal; GALIPOLO, Gabriel; PRADO, Lucas Navarro. “A Lei 12.766 (resultante da
conversao da Medida Provisoria n? 575/12) e o nivel de detalhamento dos estudos de
engenharia em PPPs.” Disponivel na internet: <http://pt.slideshare.net/portugalribeiro/a-
-lei-1276612-e-0-detalhamento-dos-estudos-de-ppp>.
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Publica; (ii) a melhor proposta em razdo da combinagdo do critério de
menor valor da contraprestagio a ser paga pela Administragao Publica
com o de melhor técnica, de acordo com os pesos estabelecidos no edital;
(iii) o menor valor da tarifa do servigo publico a ser prestado e (iv) a
melhor proposta em razdo da combinagdo dos critérios de menor valor
da tarifa do servigo publico a ser prestado com o de melhor técnica.*

Nio ha nenhuma mengdo expressa ao aporte de recursos, e essa
auséncia € interpretada muitas vezes como uma vedagdo ao uso do
aporte como critério de julgamento da licitagao, assim como qualquer
outra forma ndo expressamente prevista em lei.>¢

Poderiamos discutir a amplitude do conceito de “contraprestagio”,
para avaliar se haveria a possibilidade de se interpretar o aporte de re-
cursos como uma forma de contraprestagdo. O art. 62 da Lei de PPP
dispoe que a contraprestacdo publica podera ser feita por (i) ordem
bancdria; (ii) cessao de créditos nao tributarios; (iii) outorga de direitos
em face da Administragdo Publica; (iv) outorga de direitos sobre bens
publicos dominicais; ou (v) outros meios admitidos em lei. A margem
poderia estar nos “outros meios admitidos em lei”, para sustentar que,

*Vide artigo 12, inc. I1, da Lei de PPP.

5 Nesse sentido, citamos a seguir a posicdo de alguns doutrinadores que entendem que as
enumeragdes em lei de critérios de julgamento de licitacao sdo taxativas: “A enumeragdo do
art. 45 [da Lei 8.666/93] é numerus clausus. O ato convocatério ndo poderd criar novo tipo
de licitac@o, que ndo se subsuma ao referido elenco. Mais precisamente, ndo é possivel ado-
tar critério de julgamento que ndo possa ser reconduzido a uma das espécies arroladas no
dispositivo enfocado”. (FILHO, Marcal Justen. Comentdrios a Lei de licitacdes e contratos
administrativos. 15% edi¢do. Editora Dialética, p. 710)

“Os tipos licitatdrios afiguram-se critérios de julgamento a reger a licitagdo. A LGL estabe-
leceu quatro critérios distintos: menor preco, maior oferta, melhor técnica e melhor técnica
e preco. Sob a disciplina da LGL este é um elenco fechado, numerus clausus (conforme o §
52 do art. 45). Ndo é possivel criar tipo diverso, nem combinar ou conjugar a aplicagdo da-
queles incorporados no art. 45.” (MOREIRA, Egon Bochmann; GUIMARAES, Fernando
Vernalha. Licitagcdo Publica. A Lei Geral de Licitagio — LGL e o Regime Diferenciado de
Contrata¢do — RDC. Malheiros Editores, 2012, p. 128).

“A Lei 8.666/93 preestabelece taxativamente os critérios de julgamento disponiveis pela
Administracio para definir a proposta que vai considerar mais vantajosa.” (ARAGAO,
Alexandre Santos de. Curso de Direito Administrativo. Editora Forense, 2012, p. 314).

® Note-se que, por ocasido da redacdo dos seus Comentérios a Lei de PPP, apesar de nio
ter discutido especificamente esse tema, Mauricio Portugal Ribeiro aderia a ideia de que os
critérios de julgamento da licitagdo previstos em lei configuravam enumeragio taxativa. Cf.:
RIBEIRO, Mauricio Portugal; PRADO, Lucas Navarro. Comentdrios a Lei de PPP — fun-
damentos econémico-juridicos. Malheiros, 2007 (reimpresso em 2010), item XII.2.
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entre eles, estd o aporte de recursos. Ou seja, por essa ldgica, a contra-
prestagao poderia consubstanciar-se também no aporte de recursos.

Contudo, o grande obstaculo desse raciocinio € o disposto no art. 72
da Lei de PPP, que determina que a contraprestacao somente pode ser
paga ap6s a disponibilizacdo dos servicos. Isso inviabilizaria, portanto,
a classificacdo do aporte de recursos pago durante o periodo de obras
(pré-disponibilizacdo dos servi¢os) como contraprestagao publica.

Em suma, nio ha, na literalidade da lei, a possibilidade de se utilizar
o aporte de recursos como critério de julgamento na licitacdo. Nio
obstante, cabe a pergunta que € titulo desse artigo: é viavel utilizar o
aporte de recursos como critério de licitacio de PPPs?

VII.2.3. UM EXEMPLO CONCRETO

Para facilitar a visualizagdo das implica¢des da pergunta que queremos
responder, é indispensavel recorrermos a um exemplo concreto.

Considere-se a seguinte situacdo: um projeto de concessao adminis-
trativa em que as receitas estimadas da concessionaria provenham 85%
de aporte publico, a serem pagos ao longo do periodo de implantagio
do projeto (primeiros 3 anos), e 15% de contraprestagao publica, a serem
pagos ao longo dos 12 anos seguintes de operacio do projeto.

SituagOes semelhantes a essa tém ocorrido em diversos projetos em
setores tais como saneamento, intervengoes urbanas contratadas sob a
forma de concessao administrativa e custeadas por recursos obtidos por
operagoes consorciadas urbanas, projetos de mobilidade urbana (metros,
VLT, monotrilhos etc.), projetos de equipamentos esportivos destinados
a sediar jogos da Copa ou da Olimpiada, construcdo e operagao de
infraestrutura escolar, entre outros.

VII.2.4. IMPLICACOES PRATICAS DO CASO CONCRETO

Se entendermos que ndo € viavel usar o aporte publico como critério de
licitacdo, isso significa que o tnico critério de licitacdo que podera ser
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empregado no caso acima descrito é o menor pagamento de contrapres-
tacdo publica.

Como apenas 15% das receitas estimadas do concessionario, a valor
presente, provém de contraprestacdo publica, 15% seria o desconto
maximo possivel no preco de referéncia da licitacio.

A depender de como tenha sido estimado o prego de referéncia, 15%
pode ser um desconto muito relevante.

Mas, se considerarmos as licitacoes recentes de concessoes e PPPs,
tém sido comum descontos (quando se trata de licitacdo, com critério
de menor tarifa, ou de menor contrapresta¢do) ou agios (quando se
tratar de licitagdo por maior pagamento pela outorga) com valores em
percentual muito superiores a 15% do preco de referéncia das licitagoes.”

VI.2.5. QUAL E O IMPACTO DE NAO SE PERMITIR QUE O APORTE INTEGRE O
CRITERIO DE JULGAMENTO DA LICITAGAO?

A ndo utilizagdo do aporte publico como critério de licitacao cria um
limite para o desconto no pagamento publico a resultar do processo de
licitagao.

O impacto disso é que o Poder Concedente terminard pagando mais
pelos servigos realizados por meio de contratos de PPP do que poderia
pagar, caso fosse viavel incluir o aporte publico como parte do critério
da licitacdo.

O interesse publico em permitir que o aporte seja critério licitatorio
¢ 6bvio: suprimir limites a competi¢do de preco, de modo a permitir que
a Administragao Publica obtenha a melhor rela¢ao custo/beneficio pos-
sivel na aquisicdo de servi¢os por meio dos contratos de PPP.

No caso acima descrito, se o aporte nao puder ser usado como crité-
rio de licitagdo sdo altas as chances de que a licitagdo termine em em-

7 Quanto aos descontos, podem ser citadas as rodovias BR-040, com 61,13% de desconto,
a BR-163, com 52,74% e as BR-060, BR-153 e BR-262, com 52%; assim como as usinas
hidrelétricas de Belo Monte, com desagio de 38% e de Sdo Manoel, de 22%. No que tange
aos valores de outorga, os principais exemplos sdo os aeroportos de Brasilia, com agio de
673,89%; Guarulhos, com 373,51%; do Galedo, com 293%; e de Viracopos, 159,75%.
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pate e seja decidida pelo critério de desempate tradicional (sorteio) ou
pelas regras de preferéncia para bens e servigos nacionais.

VI1.2.6. O DILEMA CENTRAL: ENTRE O INTERESSE PUBLICO DE SEGUIR A
LITERALIDADE DA LEI E O INTERESSE PUBLICO DE MAXIMIZAR O BENEFi-
ClO DA COMPETIGAO NA LICITACAO PARA O PODER CONCEDENTE

Em varios aspectos, a cultura em torno do nosso direito administrativo
evoluiu de um legalismo estrito, que imaginava que a acdo administra-
tiva s6 podia se dar por comandos legais explicitos e especificos, para
um legalismo torneado por normas legais abertas, que estipulam prin-
cipios, metas e objetivos cujo atingimento depende necessariamente da
realizagao no Ambito administrativo de escolhas e a¢des ndo especifica-
mente previstas explicitamente em leis.?

8 Na doutrina juridica, isso tem aparecido recentemente como substitui¢do do Principio
da Estrita Legalidade pelo Principio da Juridicidade, que seria mais amplo, mais abrangente,
conforme trechos da doutrina e de decisoes judiciais a seguir citados: “Principio que vem se
firmando na doutrina e na jurisprudéncia mais moderna como uma nova acepg¢ao (ndo uma
superag¢ao) do principio da legalidade, a juridicidade costuma ser referida como a submissdo
dos atos estatais a um padrdo amplo e englobante de legalidade, cujos critérios ndo seriam
apenas a lei estrita, mas, também, os principios gerais do Direito e, sobretudo, os principios,
objetivos e valores constitucionais. E a visio de que a Administracdo Publica ndo deve obe-
diéncia apenas a lei, mas ao Direito como um todo”. (ARAGAO, Alexandre Santos de.
Curso de Direito Administrativo. Editora Forense, 2012, p. 57 e 58.)

“[...] a vinculac¢do da atividade administrativa ao direito ndo obedece a um esquema unico,
nem se reduz a um tipo especifico de norma juridica — a lei formal. Essa vinculacido, ao
revés, da-se em relacdo ao ordenamento juridico como uma unidade (Constituicao, leis, re-
gulamentos gerais, regulamentos setoriais), expressando-se em diferentes graus e distintos
tipos de normas, conforme disciplina estabelecida na matriz constitucional.” (BINENBOJM,
Gustavo. Uma teoria do Direito Administrativo. Direitos Fundamentais, Democracia e
Constitucionalizagdo. 2* edi¢do. Editora Renovar, 2008, p. 142).

“A legalidade serd observada ainda que a fun¢do normativa seja desenvolvida ndo apenas
pelo Poder Legislativo.” (GRAU, Eros Roberto. O Direito posto, o Direito pressuposto, 2002,
p. 179).

“A lei ndo é a tnica origem do direito para o sistema constitucional.” (ENTERRIA, Eduar-
do Garcia. Reflexiones sobre la ley y los principios generales del Derecho, 1986, p. 93).
“Nao é conferido ao Publico Administrador afastar-se do principio da razoabilidade, pro-
je¢do que, atinente ao principio da juridicidade, que lhe é superior, encampa o da mera le-
galidade estrita, mormente em um Estado que se intitula como sendo de Direito.” (TRF-1,
AC n22004.34.00.012229-5, Relator: Marcelo Dolzany da Costa, 2* Turma Suplementar,
julgamento realizado em 2/7/2013, publicacdo em e-DJF1, p.848 de 12/7/2013).
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Apesar disso, em relacdo aos critérios de julgamento de licitagdes ha
ainda consenso de que € indispensavel a previsido expressa em lei para
a sua utiliza¢io.’

Na nossa experiéncia, em torno das concessdes e PPPs jd ocorreram,
contudo, flexibiliza¢bes das exigéncias de se seguir a estrita legalidade
na estruturacao do procedimento de licitagao.

Em relagdo ao critério de julgamento das licitagdes, veja-se o caso da
licitagdo do projeto da rodovia Transolimpica do Municipio do Rio,
atualmente denominada Via Rio — que é uma rodovia greenfield, mo-
delada sob a forma de concessdo subsidiada!® — ligando a Barra da
Tijuca a Deodoro, areas nas quais ocorrerdo competi¢oes olimpicas
— onde se utilizou como critério de julgamento da licitacdo o maior
valor de outorga negativa. Isto é: o menor valor de subsidio pago pelo
Municipio ao concessionario. A Lei Federal n? 8.987/95 (“Lei de Con-
cessOes”) prevé como critério de licitagdo em concessdes comuns 0 maior
pagamento pela outorga. Para compatibilizar o critério de julgamento
de “menor subsidio” com o critério de licitacio de maior outorga, o
edital da Via Rio chamou de “maior outorga negativa” o critério de
julgamento da licitac3o.

Em relagao ao procedimento das licitacdes de concessdo ou PPP, o
exemplo mais destacado de alteracdo do procedimento realizado pela
pratica € o caso da alteragao do momento de analise das garantias de
proposta. A Lei de PPP permitiu a inversdo de fases da licitagao com
abertura da proposta técnica e econémica antes da andlise dos docu-
mentos de habilitacio. Contudo, esqueceu-se de prever que, para isso,
a garantia de proposta (que € instrumento para avaliagdo da prépria

“O deslinde que se impde vai ao encontro das melhores tendéncias de um Direito Adminis-
trativo filtrado pela 6tica do principio da juridicidade, o qual representa a substituicao da
estrita legalidade administrativa pela juridicidade, ampliando os espagos destinados a um
agir administrativo racional e ponderativo.” (TRF-2, AC n? 435444, Processo n?
2005.51.01.008913-1, Relator: Poul Erik Dyrlund, 82 Turma Especializada, julgamento
realizado em 10/2/2009, publicacdo em DJU, pp. 132 e 133 de 17/2/2009).

? Sobre isso, vide notas de rodapé 235 e 236 deste trabalho.

10 RIBEIRO, Mauricio Portugal; GALIPOLO, Gabriel. “Subsidio a investimento em con-
cessdes e PPPs.” Disponivel na internet: <http://pt.slideshare.net/portugalribeiro/subsidio-
-a-investimento-em-concessoes-e-ppps>.
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seriedade da proposta) deveria ser analisada antes da abertura da
proposta.

Apesar de, na sistematica tradicional das licita¢bes, a garantia de
proposta integrar os documentos de habilitagdo, o que levaria a sua
analise para apenas apds a abertura das propostas técnica e econo-
mica, a nossa pratica de licitacdes de concessdes e PPPs trouxe a
analise da garantia da proposta para antes da abertura das propostas
técnica e econdmica, mesmo a revelia de qualquer previsdo legal para
isso.

A analise da garantia de proposta antes da abertura das propostas
técnica e econdmica em processos de licitacio que adotam a inversao
de fases se tornou uso comum, apesar de ndo haver previsao legal para
tanto, a ponto de ndo haver, no nosso conhecimento, qualquer processo
licitat6rio de concessdo ou PPP no Brasil que tenha invertido as fases da
licitacdo sem trazer a analise das garantias de proposta para antes da
abertura das propostas.

Isso significa que apesar dos nossos doutrinadores continuarem pro-
fessando a necessidade de definicdo legal estrita dos critérios de julga-
mento da licitagdo, a nossa pratica licitatoria ja criou excegdes bastante
notaveis a essa regra, em situacdes em que os potenciais beneficios para
o Poder Concedente e para o usuario pareciam se sobrepor aos beneficios
de se seguir a legalidade estrita.

VI1.2.7.A SOLUCAO IDEAL PARA O PROBLEMA SERIA A ALTERACAO LEGISLATIVA

A solugado simples e ideal para o problema apontado até aqui seria evi-
dentemente alterar a Lei de PPP para permitir que o aporte seja um dos
critérios de licitacdo, eventualmente combinado com outros critérios
previstos no art. 12, inciso II, da Lei de PPP.

Mas e se isso nao for feito? Como lidar com os projetos em que faz
todo o sentido do ponto de vista econdmico e do interesse publico usar
o aporte como critério de licitacao? Trataremos disso a seguir.
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VI1.2.8. ENQUADRAMENTO FORMAL DO APORTE PUBLICO ENQUANTO
CRITERIO DE JULGAMENTO DA LICITACAO DE PPPS

Conseguimos divisar algumas possibilidades para viabilizar o uso do
aporte publico como critério de julgamento das licitagoes de PPPs.

A primeira possibilidade seria aplicar subsidiariamente o critério de
menor prego previsto no artigo 45, §12, inciso I da Lei n? 8.666/93. O
aporte é sem duvida uma das variaveis financeiras que compdem o pre-
¢o pago pelo Poder Concedente ao concessiondrio e, por isso, a aplicagao
subsidiaria seria cabivel para complementar os critérios de julgamento
previstos no artigo 12, inciso II, da Lei de PPP.

Note-se que o caput do artigo 12 da Lei de PPP diz claramente que
o procedimento licitatorio obedecera a legislacio vigente sobre licitagoes
e contratos administrativos (isto é, a Lei n® 8.666/93) e também ao
disposto na Lei de PPP. Além disso, o artigo 10, da Lei de PPP, mencio-
na que a licitagdo de PPP sera realizada pela modalidade de concorrén-
cia em Obvia referéncia as regras sobre concorréncia previstas na Lei n®
8.666/93. Nesse contexto, parece-nos perfeitamente razoavel recorrermos
a Lei n2 8.666/93 para utilizar critério de licitagdo nela previsto, apli-
cavel a modalidade de concorréncia e que, na situagdo concreta, traz
consequéncias obviamente harmonicas com o interesse publico.

Portanto, recorreriamos subsidiariamente a Lei n® 8.666/93 para
utilizar o critério de menor aporte publico como critério de licitagao de
PPPs, com base no artigo 45, §12, inciso I, da Lei n® 8.666/93, que es-
tabelece que a licitacdo podera ser realizada utilizando o critério de
menor preco.!!

" Uma pergunta que surge dessa argumentacio é em que medida seria vidvel utilizar em
licitagoes de PPP os demais critérios de julgamento previstos na Lei n® 8.666/93. Nio nos
parece haver impedimento em utiliza-los quando compativeis de uma perspectiva econémi-
ca com a estrutura da licitagao de uma PPP.

A grande davida recairia sobre o critério de melhor técnica, que, apesar de previsto no arti-
go 45, §19, inc. II, da Lei 8.666/93, nio encontrou qualquer manifestagdo nos critérios
elencados no artigo 12, inciso II, da Lei de PPP.

Note-se que isso levou Mauricio Portugal Ribeiro a, nos seus Comentdrios a Lei de PPP,
dizer que esse critério ndo se aplicava as licitagdes de PPP. Cf.: RIBEIRO, Mauricio Portugal;
PRADO, Lucas Navarro. Comentdrios a Lei de PPP — fundamentos econémico-juridicos,
Malheiros, 2007 (reimpresso em 2010), item XII.2.
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A segunda solugao seria distinguir os conceitos de “contraprestagao
em sentido amplo” da “contrapresta¢do em sentido estrito”.

A contraprestagao em sentido amplo seria qualquer forma de paga-
mento ao concessiondrio em contrato de PPP, abrangendo inclusive o
aporte de recursos realizado antes do inicio da operac¢io do projeto.

Na Lei 11.079/04, o termo contraprestagao teria sido usado clara-
mente em sentido amplo no artigo 62, que cita algumas espécies de
contraprestagdo e a seguir menciona “outras formas admitidas em lei”.
Portanto, contraprestagio, em sentido amplo, seriam todas as formas
de pagamento do Poder Concedente, pecuniarios ou nio, realizados
antes ou depois do inicio do periodo operacional do projeto de PPP.

Ja a contraprestacao em sentido estrito designaria os pagamentos do
Poder Concedente ao parceiro privado condicionados ao inicio da ope-
racdo do projeto, isto é, todas as formas de pagamento publico ao con-
cessionario, com exce¢do do “aporte de recursos” previsto no artigo
§29, do artigo 62, da Lei 11.079/04.

O caput do artigo 72, da Lei 11.079/04, que prevé que a contrapres-
tagdo s6 pode ser paga mediante disponibiliza¢do parcial ou total dos
servicos, teria usado o termo “contraprestacdo” em sentido estrito.

Adotando essa distingao, poderiamos interpretar que o artigo 12,
inciso II, da Lei 11.079/04, ao elencar entre os critérios de julgamento
da licitagdo de PPP a menor contraprestagado, teria utilizado o termo
contrapresta¢do em sentido amplo, abrangendo tanto a contraprestagao
em sentido estrito (pagamentos apés a disponibilizagao parcial ou total
dos servicos) quanto o aporte de recursos anterior ao periodo operacio-
nal (pagamento por bens reversiveis antes da disponibiliza¢io dos ser-
vigos). Isso permitiria utilizar como critério de julgamento apenas o
aporte de recursos ou o aporte de recursos combinado com a contra-

Contudo, com base na visio de subsidiariedade das Leis n® 8.666/93 e da Lei de Concessoes
a Lei de PPP entendemos que ndo ha porque ndo ser possivel em tese — desde que justificavel
economicamente e, portanto, da perspectiva do interesse ptblico — a utilizag¢do do critério
de julgamento de melhor técnica, com preco fixo, em uma licitacdo de PPP. Contudo, ndo
conseguimos divisar qualquer situacdo em que a utilizagdo do critério melhor técnica com
preco fixo faca sentido no caso de PPPs.

Isso ¢ uma mudanga de posi¢dao do autor Mauricio Portugal Ribeiro em relagio ao tratamen-
to do tema realizado nos seus Comentdrios a Lei de PPP.
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prestacdo em sentido estrito, isto é, a soma dos pagamentos publicos a
serem realizados pelo Poder Concedente ao concessionario.

A fragilidade dessa segunda op¢ao é a ja mencionada no item VII.2.2
do presente estudo. E que a interpretagdo completamente literal da lei
levaria a crer que hd apenas um conceito de contraprestagdo e que ele
designaria apenas os pagamentos ap6s a disponibilizacdo dos servigos.

A terceira possibilidade é simplesmente afastar, em relagdo a lei de
PPP, a visdo de que os critérios de licitagdo sio elencados de forma ta-
xativa e nao exemplificativa.

Note-se que a classificagdo da enumeracio dos critérios de licitagao
como enumeracao taxativa foi feita pela doutrina juridica, com o obje-
tivo de evitar que critérios esdruxulos fossem utilizados, desvirtuando
a exigéncia de neutralidade do procedimento licitatério e eventualmen-
te criando margem para manobras que dirigissem a licitagao para esse
ou aquele potencial proponente.

Contudo, nesse caso especifico, a visao de que a enumeracdo dos
critérios de julgamento é taxativa claramente prejudica a realiza¢do do
interesse publico de se obter a melhor proposta de pre¢o para a Admi-
nistra¢do Publica.

O problema de tratar os critérios de licitagdo enumerados na lei como
exemplos admitindo novas possibilidades é que isso abre um preceden-
te com consequéncias dificeis de prever, ja que ndo hd garantia que essa
flexibilizacdo serd usada com parcimonia e apenas quando houver de
fato um interesse publico que lhe justifique.

Por isso, na nossa opinido, o melhor seria usar a primeira das op¢oes
acima apontadas: recorrer subsidiariamente a Lei n® 8.666/93, para
aplicar as PPPs o critério de melhor preco previsto no art. 45, §12, inci-
so I da Lei n? 8.666/93, considerando que o aporte de recursos integra
o pre¢o pago pelo Poder Concedente ao concessiondrio.
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3 Advogado especialista nos setores de infraestrutura e sécio do Navarro Prado Advogados.






VII.3.1.INTRODUCAO

As alteragdes na Lei Federal 11.079/04 (“Lei de PPP”) realizadas pela
Medida Proviséria 575, de 7 de agosto de 2012, (“MP 575/12”), con-
vertida, em 30 de dezembro de 2012, na Lei 12.766/12, foram produto
de diversas discussoes havidas nos altimos meses para resolver problemas
muito especificos que surgiram com enorme frequéncia nos projetos de
PPP que, sobretudo, Estados e Municipios pretendem contratar nos
proximos meses, com ou sem recursos da Unido.

Como consultores contratados nesses projetos pelo Poder Conceden-
te ou pela iniciativa privada, participamos da prépria formulacao desses
problemas. Publicamos artigos* sobre o tema e tivemos a oportunidade
de discuti-los com agentes publicos e da iniciativa privada nos mais
diversos féruns, incluindo os agentes publicos do Governo Federal que
depois formularam o préprio texto da MP 575/12 e aqueles que, de
outra forma, participaram do seu processo legislativo.

Nessa condic¢do, cremos ser importante dar a publico o conhecimen-
to acumulado sobre o tema, reportando o que estava por tras das dis-

4 Cf.: Entre outros, Mauricio Portugal Ribeiro, Gabriel Galipolo e Lucas Navarro Prado,
“Explicando a MP 575/12 a especialistas e ndo especialistas”, publicado em 17/8/2012 no
http://www.slideshare.net/portugalribeiro/nota-mp-575-12-versao-publicada. Publicado
também com titulo e formata¢do levemente diferente no http://www.conjur.com.br/2012-
-ago-22/mp-dar-eficiencia-tributaria-financeira-projetos-infraestrutura, entre outros websi-
tes da internet. Mauricio Portugal Ribeiro & Gabriel Galipolo, “Subsidio a Investimento em
Concessoes e PPPs”, publicado, em 23/4/2012, no http://www.slideshare.net/portugalribei-
ro/subsidio-a-investimento-em-concessoes-e-ppps. Mauricio Portugal Ribeiro, “Aspectos
Relevantes do Subsidio a Investimento”, publicado em 23/3/2012, no http://www.slideshare.
net/portugalribeiro/aspectos-relevantes-do-subsidio-a-concessoes-e-ppps.
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posi¢oes veiculadas na MP 575/12 e contribuindo para a interpretacao
e aplicacdo escorreita desses dispositivos.

Nesse estudo, vamos tratar especificamente dos impactos da inclusao
pela Lei 12.766/12 do §4°, no art. 10, da Lei de PPP, que estabeleceu
que o nivel de detalhamento dos estudos de engenharia necessarios para
inicio de licitagdo de PPP é o de anteprojeto e que o dimensionamento
dos custos de investimento das PPPs deve ser realizado utilizando me-
todologias compativeis com esse nivel de detalhamento do projeto de
engenharia.

VII.3.2. ATUAGAO DOS AUTORES NO PROCESSO LEGISLATIVO DA MP 575/12

Na condicdo de especialistas no assunto, consultores contratados do
SINICON — Sindicato Nacional da Industria da Constru¢ao Pesada’,
ou como contratados de empresas no setor de infraestrutura, ao lon-
go da tramita¢do da MP 575/12, tivemos oportunidade de ter inter-
locu¢do com agentes do Governo Federal e, particularmente, com o
Relator no Senado da MP 575/12, Senador Sergio Souza, e com seus
assessores.®

Nessas oportunidades sugerimos:

a) que o nivel de detalhamento dos estudos de engenharia para a
realizacao de PPPs seja de anteprojeto e que os or¢amentos dos
investimentos sejam compativeis com esse nivel de detalhamen-
to — essa sugestao foi acolhida por meio da inclusao do §4°, no
art. 10, na Lei de PPP;

5 Mauricio Portugal Ribeiro foi contratado como consultor do SINICON para tratar
desse tema. Mauricio agradece, particularmente, a Rodolpho Tourinho e Petronio Lerche,
com quem discutiu diversas vezes os temas objeto deste artigo, e que tiveram atuacdo central
para melhoria do texto da MP 575/12 ao longo da sua tramitagdo legislativa.

® Querfamos agradecer, particularmente, a Thallis Murieta, assessor do Senador Sergio
Souza, com quem tivemos oportunidade de discutir em profundidade todos os temas tratados
na MP 575/12.
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b)

a exclusdo da exigéncia de autorizagio legislativa para realizagao
dos aportes — essa sugestao foi acolhida no texto do art. 62,
§29, da Lei de PPP;

a explicitagdo que o aporte pode ser feito antes e apds a dispo-
nibilizagio do servigo e que isso seja disciplinado no edital — essa
sugestdo foi acolhida por meio da inclusdo do inciso XI, no art.
59, da Lei de PPP;

esclarecimento que os aportes de recursos sao uma mera con-
trapartida contratual pelo investimento em bens e servigos e nao
um repasse (tem um dispositivo que foi incluido ao longo da
tramita¢do da MP no Senado que menciona explicitamente a
palavra “repasse”) — essa sugestdo nao foi acolhida, mas o tema
pode ser resolvido pela atividade de interpretacdo e aplicagdao
do direito;

a isen¢ao dos tributos — essa sugestdo nao foi acolhida, mas do
modo que ficou o texto final da MP, como se vera abaixo, o
casamento entre o recolhimento dos tributos e a realizacdo dos
custos tera efeito proximo da isencao.

Portanto, das 5 sugestdes que fizemos, 3 foram acolhidas ao longo

do processo legislativo.

VI1.3.3. NIVEL DE DETALHAMENTO DOS ESTUDOS E DOS ORCAMENTOS DE

REFERENCIA PARA CONTRATAGAO DE PPP’

Por sugestdo nossa®, foi incluido na MP 575/12 um dispositivo que

insere um paragrafo no art. 10, da Lei de PPP, (a) sobre o nivel de deta-

7 Note-se que o presente texto apoia-se em ampla medida em textos anteriormente publi-
cados nos livros: RIBEIRO, Mauricio Portugal; PRADO, Lucas Navarro; PINTO JUNIOR,
Mario Engler. Regime Diferenciado de Contratagdo: licitagdo de infraestrutura para a
Copa do Mundo e Olimpiadas. Sio Paulo: Editora Atlas, 2012; e RIBEIRO, Mauricio
Portugal. Concessdes e PPPs: melhores prdticas em licitagdes e contratos. Sdo Paulo: Edi-
tora Atlas, 2011.

8 A redacio desse dispositivo foi inspirada em dispositivos constantes da Lei Federal
12.462/12, que instituiu o RDC — Regime Diferenciado de Contratagdes. Note-se que sa-
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lhamento dos estudos de engenharia realizados como referéncia para a
contratagao de PPP e (b) sobre a precificagiao dos investimentos realiza-
da nesses estudos, com o seguinte teor:

Art. 10 [...]

§ 42 Os estudos de engenharia para a defini¢do do valor do investi-
mento da PPP deverdo ter nivel de detalhamento de anteprojeto e o
valor dos investimentos, para definicao do preco de referéncia para a
licitacdo, serd calculado com base em valores de mercado consideran-
do o custo global de obras semelhantes no Brasil ou no exterior, ou
com base em sistemas de custos que utilizem como insumo valores de
mercado do setor especifico do projeto, aferidos, em qualquer caso,
mediante orcamento sintético, elaborado por meio de metodologia

expedita ou paramétrica.

Esse dispositivo, por um lado, consolida entendimento ja defendido
por especialistas da drea de infraestrutura’ de que o nivel exigido de
detalhamento dos estudos de engenharia para dimensionamento do
investimento em uma PPP, para efeito da realizacdo da contratagao, é o
de anteprojeto.

Por outro lado, estabelece que os investimentos previstos em uma
PPP sejam orcados com nivel de detalhamento compativel com o de
anteprojeto de engenharia. A seguir, vamos tratar separadamente desses
dois temas.

Antes, porém, achamos importante chamar atengao para o fato de
que o estudo de engenharia usado como referéncia para contratagio em
PPPs e Concessoes € apenas um instrumento de precificacdo dos inves-
timentos.

biamos ser possivel obter 0 mesmo resultado com uma redagdo mais clara. Mas buscamos
usar como base a redagdo dos artigos do RDC, porque era nosso entendimento que essa
semelhanga facilitaria o processo de tramitagio e aprovacao do dispositivo.

9 Cf.: RIBEIRO, Mauricio Portugal. Concessdes e PPPs: melbores priticas em licitacoes
e contratos. Sao Paulo; Editora Atlas, 2011, p. 40 e seguintes; e RIBEIRO, Mauricio Portu-
gal; PRADO, Lucas Navarro; e PINTO JUNIOR, Mario Engler. Regime Diferenciado de
Contratagdo: licitacdo de infraestrutura para a Copa do Mundo e Olimpiadas. Sao Paulo:
Editora Atlas, 2012.
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Em regra, esses estudos de engenharia ndo sdo vinculantes para o
vencedor da licitagdo. Isso porque a premissa da realizagao de uma PPP
€ que o parceiro privado encontrard uma forma de implantar o projeto
mais eficiente do que aquela projetada pelo Poder Publico.

Por isso, os contratos de PPP estabelecem, em regra, que o estudo de
engenharia realizado pelo Poder Publico para contratagao nio é vincu-
lante para o parceiro privado, ou é vinculante apenas em alguns aspetos.
Dessa forma, transfere o Poder Concedente para o parceiro privado a
atribuicdo de realizar projetos detalhados juntamente com o risco de
projeto.

O contrabalanc¢o dessa liberdade dada ao contratado de realizar os
projetos é o cumprimento ao longo de todo o contrato de PPP ou con-
cessdo dos indicadores de desempenho nele previsto. Exatamente
porque o parceiro privado estd vinculado ao cumprimento desses in-
dicadores é que o Poder Concedente pode lhe dar flexibilidade no
cumprimento do projeto referencial disponibilizado para mensuracdo
preliminar do investimento e inicio do processo de contrata¢ao da PPP
ou concessao.

VII.3.4. A EXIGENCIA DO NiVEL DE DETALHAMENTO DE ANTEPROJETO
DOS ESTUDOS DE ENGENHARIA

Antes do surgimento desse dispositivo, a exigéncia legal sobre o nivel
de detalhamento dos estudos para PPPs e concessdes constava do art.
18, inc. XV, da Lei 8.987/95 (Lei Geral de Concessoes), aplicavel também
as PPPs, por conta do art. 11, da Lei 11.079/04, que exige que o Poder
Concedente disponibilize “elementos do projeto basico” das obras in-
cluidas na concessio ou PPP.

Como a expressao “elementos de projeto basico” nao tem uma tra-
ducdo técnica rigorosa, discutia-se, entdo, qual exatamente era o nivel
de detalhamento exigido. De uma perspectiva mais técnica, os niveis de
detalhamento existentes e bem definidos de projetos de engenharia, em
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relagdo, por exemplo, as edificacdes, sdo os seguintes, conforme NBR
13.531:1995 ou o Manual de Concepgao de Produto da ASBEA — As-
sociacdo Brasileira dos Escritérios de Arquitetura:

a) Estudo Preliminar (NBR) ou Concep¢io do Produto (ASBEA),
em inglés “concept design”.

b) Anteprojeto (NBR) ou Definicao do Produto (ASBEA), em inglés
“schematic design™.

c) Projeto Basico ou Projeto Pré-Executivo (NBR) ou Identificaciao
e Solucao de Interfaces (ASBEA), em inglés “design develop-
ment”.

d) Projeto Executivo (NBR) ou Projeto de Detalhamento de Espe-
cialidades (ASBEA), em inglés “construction documents”.

Para descri¢do do que integra cada nivel de detalhamento acima
mencionado, ver Quadro 1 a seguir.

Em relacdo ao conceito de “elementos de projeto basico”, havia du-
vida isso se constituia de fato em nivel de detalhamento inferior ao de
“projeto basico”. Essa duvida foi superada em praticamente todos os
entes governamentais que realizaram projetos de concessdo ou PPP.
Portanto, podemos dizer que essa era uma divida comum em entes
governamentais que nio tinham ainda a experiéncia de estruturar con-
cessoes ou PPPs.

Admitido, no entanto, que “elementos de projeto bdsico” seja qualquer
coisa com nivel de detalhamento inferior ao de “projeto basico”, a ques-
tdo que emergia era o que exatamente seria esse nivel de detalhamento,
se o de Projeto Preliminar, se o de Anteprojeto.

O dispositivo legal veio a resolver essa duvida e consolidar que o
nivel de detalhamento exigido é o de Anteprojeto.
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Este quadro foi extraido de Ribeiro, Mauricio Portugal. Conces-
sées e PPPs: melbores praticas e licitacdes e contratos. Editora
Atlas; Sao Paulo, 2011, p. 43.

Quadro 1

Padroes de Detalhamento de Projeto de Edificacao
(conforme NBR 13.531:1995,
e Manual ASBEA de Concep¢ao de Produtos)

1) Estudo Preliminar (usando a expressao constante da men-
cionada NBR) ou Concepcao do Produto (usando a lin-
guagem constante do Manual mencionado da ASBEA),
em inglés “concept design”

Levantar um conjunto de informagdes juridicas, legais, pro-
gramdticas e técnicas; dados analiticos e graficos objetivando
determinar as restrigdes e possibilidades que regem e limitam o
produto imobiliario pretendido.

Essas informagdes permitem caracterizar o partido arquiteto-
nico e urbanistico e as possiveis solucoes das edificacdes e de
implantagdo dentro das condicionantes levantadas.

Esta fase esta subdividida nas seguintes etapas:

a) Levantamento de Dados.

b) Programa de Necessidades.

¢) Estudo de Viabilidade.

Nestas fases podem ser produtos:

(i) Planilhas quantitativas e qualitativas com os dados e as
necessidades do projeto.

(ii) Analises graficas do imovel (potenciais e restrigdes).

(iii) Estudo de massas e croquis esquematicos de implantag¢do
do projeto arquitetonico.

(iv) Analise das restricdes e possibilidades legais, técnicas e
fisicas.
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(v) Analise preliminar macro e paramétrica da viabilidade
técnico-financeira.

2) Anteprojeto (na diccao da mencionada NBR) ou Definicdo
do Produto (conforme o Manual da ASBEA), em inglés
“schematic design”

Desenvolver o partido arquitetonico e demais elementos do
empreendimento, definindo e consolidando todas as informagoes
necessarias a fim de verificar sua viabilidade fisica, legal e econ6-
mica, bem como possibilitar a elabora¢ao dos Projetos Legais.

Esta fase esta subdividida nas seguintes etapas:

a) Estudo Preliminar.

b) Anteprojeto.

c) Projeto Legal (opcional).

Nesta fase podem ser produtos:

(i) Conceituacdo e plantas baixas esquematicas de todos os
niveis.

(i) Corte transversal e longitudinal.

(iii) Elevagdes das fachadas principais.

(iv) Perspectivas externas e internas.

(v) Simulacdes e estudos basicos do layout interno.

(vi) Consideragdes e conceituacdo quanto as premissas e ne-
cessidades para instalagoes prediais.

(vii) Estimativa macro de custos.

3) Projeto Bdsico ou Projeto Pré-Executivo (conforme ex-
pressoes usadas na NBR) ou Identificacdo e Solucdo de
Interfaces (nas palavras do Manual aludido da ASBEA),
em inglés “design development”

Consolidar claramente todos ambientes, suas articulagoes e
demais elementos do empreendimento, com as defini¢cbes necessarias
para o intercimbio entre todos envolvidos no processo. A partir da
negociagao de solugdes de interferéncias entre sistemas, o projeto
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resultante deve ter todas as suas interfaces resolvidas, possibilitan-
do uma avalia¢ao preliminar dos custos, métodos construtivos e
prazos de execucao.
Nesta fase podem ser produtos:
i) Plantas detalhadas e ampliadas de todos os niveis.
i1) Memoriais descritivos.
iii) Cortes transversais e longitudinais.
iv) Elevacoes de todas as fachadas.

v) Perspectivas externas e internas.

vi) Estudos definitivos do layout.

(vii) Projetos basicos e memoriais descritivos de todas as ins-
talacoes prediais (ar condicionado, elétrica, hidraulica, incéndio,
gas, circuito fechado de tv, controle de acesso, paisagismo etc.).

(viii)Estimativa detalhada de custos.

4) Projeto Executivo (nos termos da NBR mencionada) ou
Projeto de Detalbamento de Especialidades (na linguagem
da ASBEA), em inglés “construction documents”

Executar o detalhamento de todos os elementos do empreen-

dimento de modo a gerar um conjunto de informagdes suficientes
para a perfeita caracterizagao das obras/servicos a serem execu-
tadas, bem como a avaliacao dos custos, métodos construtivos e
prazos de execucdo, incorporando os detalhes necessarios de
produg¢ao dependendo do sistema construtivo. O resultado deve
ser um conjunto de informagdes técnicas claras e objetivas sobre
todos os elementos, sistemas e componentes do empreendimento.

VII1.3.4.1. O NIiVEL DE DETALHAMENTO EXIGIDO DO ORCAMENTO DAS
OBRAS PARA CONTRATACAO DE PPP

Para tratar desse tema, creio que vale a pena citarmos novamente o §42,
do art. 10, inserido na Lei de PPP:
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§ 42 Os estudos de engenharia para a definicdo do valor do investi-
mento da PPP deverdo ter nivel de detalhamento de anteprojeto e o
valor dos investimentos, para definicdo do preco de referéncia para a
licitagdo, serd calculado com base em valores de mercado consideran-
do o custo global de obras semelhantes no Brasil ou no exterior, ou
com base em sistemas de custos que utilizem como insumo valores de
mercado do setor especifico do projeto, aferidos, em qualquer caso,
mediante or¢amento sintético, elaborado por meio de metodologia

expedita ou paramétrica.

O objetivo do dispositivo é que os orcamentos dos investimentos
tenham nivel de detalhamento compativel com os dos estudos de
engenharia.

De nada adiantaria que o nivel de exigéncia do grau de detalha-
mento do estudo de engenharia fosse reduzido para o nivel de ante-
projeto, se o or¢camento referencial tivesse que ser realizado com nivel
de detalhamento que s6 seria vidvel se houvesse projeto basico de
engenharia.

Portanto, ao priorizar a utilizacdo de custos globais de obras no
Brasil e no exterior como pardmetro para precificagao dos investi-
mentos, a inten¢do do dispositivo foi permitir que os or¢amentos
fossem compativeis com o nivel de detalhamento exigido dos estudos
de engenharia.

VII.3.4.1.1. O §4, DO ARTIGO 10 DA LEI DE PPP, AFASTOU PARA
PPPS A EXIGENCIA NO AMBITO DA UNIAO DE PRECIFI-
CAR OS INVESTIMENTOS POR SICRO E SINAPI

Antes de entrarmos propriamente nos critérios de precificacdo descritos
no dispositivo, observe-se que, no ambito da Unido, e no ambito das
PPPs estaduais e municipais a serem realizadas com recursos da Uniao,
na pratica, o §42, do art. 10, da Lei de PPP, afasta a incidéncia do caput
do art. 102 da LDO — Lei de Diretrizes Or¢amentarias 2013 (equiva-
lente ao art. 125, da LDO 2012), que diz o seguinte:
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Art. 102. O custo global das obras e dos servicos de engenharia contra-
tados e executados com recursos dos orcamentos da Unido serd obtido
a partir de composicoes de custos unitdrios, previstas no projeto, me-
nores ou iguais a mediana de seus correspondentes no Sistema Nacional
de Pesquisa de Custos e Indices da Construgio Civil — SINAPI, man-
tido e divulgado, na internet, pela Caixa Econdmica Federal e pelo IBGE,
e, no caso de obras e servi¢os rodovidrios, a tabela do Sistema de Custos
de Obras Rodoviarias — SICRO, excetuados os itens caracterizados
como montagem industrial ou que ndo possam ser considerados como

de construgio civil.

Antes da criacdo do §42, do art. 10, da Lei de PPP, ji era nossa in-
terpretacdo que o art. 102, da LDO 2013, ndo se aplicava as PPPs e
concessoes federais ou as PPPs e concessdes estaduais e municipais a
receberem recursos da Unido. E que o art. 102 da LDO 2013 diz que o
custo “[...] das obras e servicos de engenharia [...]” em uma referéncia
aos contratos de obra publica. Esse dispositivo ndo se aplicava, portan-
to, aos contratos de PPP e concessao.

Havia, contudo, a possibilidade de fazer uma interpretagao desse
dispositivo de que ele se referia a atividade “obra” independentemente
do arranjo contratual a ser utilizado para a sua consecucdo. Discorda-
vamos dessa interpretagao porque claramente o contexto do dispositivo
como um todo e da sua aplicacdo sinalizavam que ele foi redigido para
aplicag@o aos contratos tradicionais de obra publica.

O surgimento do §42 do art. 10, da Lei de PPP, contudo, pacificou a
questdo, deixando claro que o art. 102, da LDO 2013 — e também os
artigos com a mesma redagdo que vierem a ser inseridos nas LDOs se-
guintes — nao se aplicam as concessoes e PPPs.

E que ao permitir que os investimentos realizados em PPPs tenham
seus valores calculados “[...] com base em valores de mercado conside-
rando o custo global de obras semelhantes no Brasil ou no exterior, ou
com base em sistemas de custos que utilizem como insumo valores de
mercado do setor especifico do projeto |...]

»

o dispositivo claramente
afastou a aplicacdo as PPPs do art. 102 da LDO 2013, que exige que a
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precifica¢do dos investimentos seja realizada “[...] a partir de composi-
¢oes de custos unitdrios, previstas no projeto, menores ou iguais a me-
diana de seus correspondentes no Sistema Nacional de Pesquisa de
Custos e Indices da Construcido Civil — SINAP I [...]”.

A permissdo constante do §42, art. 10, da Lei de PPP, de que os pre-
cos sejam “[...] aferidos, em qualquer caso, mediante or¢amento sinté-
tico, elaborado por meio de metodologia expedita ou paramétrica”
também conduz a afastar o art. 102 da LDO 2013. E que a exigéncia
do art. 102 da LDO 2013 de que o or¢amento seja realizado por com-
posi¢do de custos unitarios previstas no projeto requer nivel de detalha-
mento do projeto de engenharia maior que o de anteprojeto e é
incompativel, portanto, com a ideia de precificagdo dos custos do inves-
timento por meio de or¢amento sintético, por metodologia expedita ou
paramétrica nos moldes previstos no §42, do art. 10, da Lei de PPP.

Em suma, a criag¢ao do §42, do art. 10, da Lei de PPP afastou com-
pletamente a aplicacdo as PPPs do art. 102, da LDO 2013.

A consequéncia pratica disso é que os 6rgaos publicos federais res-
ponsaveis por modelarem as PPPs e os 6rgdos publicos estaduais e mu-
nicipais que estio modelando PPPs que receberdo recursos federais
particularmente para pagamento dos aportes poderio realizar antepro-
jeto de engenharia e poderado realizar a precificagio dos investimentos
para efeito de contratagdo da PPP utilizando custos globais de obras no
Brasil e no exterior, usando or¢amentos sintéticos, por meio de meto-
dologia expedita ou paramétrica.

VI.3.4.1.2. A METODOLOGIA DE PRECIFICACAO DOS INVESTI-
MENTOS EM PPPS'®

O §4¢ do art. 10, da Lei de PPP, estabelece que o valor estimado do
investimento da PPP para efeito de contratagdo serd calculado com base:

10 Seguimos, com modificagdes pontuais neste trecho, o Capitulo 4.1.6 , do livro: RIBEIRO,
Mauricio Portugal; PRADO, Lucas Navarro; PINTO JUNIOR, Mario Engler. Regime Di-
ferenciado de Contratagdo: licitacdo de infraestrutura para a Copa do Mundo e Olimpiadas.
Sao Paulo: Editora Atlas, 2012.
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a) nos valores praticados pelo mercado, considerando o custo glo-
bal de obras semelhantes no Brasil ou no exterior; ou,

b) com base em sistemas de custos que utilizem como insumo va-
lores de mercado do setor especifico do projeto.

Trata-se de dois critérios bastante diversos de defini¢ao do preco que
podem ser adotados pelo 6rgao pubico.

Note-se que o dispositivo legal mencionou em primeiro lugar os
valores praticados pelo mercado, considerando o custo global de obras
semelhantes, o que nos parece assinalar uma preferéncia por esse crité-
rio em relacdo ao do sistema de custos que utilizem como insumo valo-
res de mercado do setor especifico do projeto.

De qualquer modo, a escolha entre esses critérios deve ser realizada pelo
6rgao publico encarregado de estruturar o projeto de PPP ou concessio.

Além disso, o §42, do art. 10 diz que tais valores serdo aferidos
mediante:

a) orcamento sintético;
b) por meio de metodologia expedita ou paramétrica.

Preliminarmente, é preciso notar que para cada um dos critérios de
precificacio serd necessaria a utilizagao de uma metodologia. Por exem-
plo, para verificagdo dos valores praticados pelo mercado, considerando
o custo global de obras semelhantes no Brasil ou no exterior, serd ne-
cessaria a utilizacdo de uma metodologia de pesquisa de mercado, que
inclui tanto a atividade de levantamento dos dados, quanto a utilizagao
de recursos basicos de estatistica, como por exemplo, as extrapolagdes
para tratamento desses dados.

E preciso nio confundir valores de mercado com valores estimados
com base em sistemas que buscam reproduzir os custos de um potencial
contratado da Administra¢do Publica, como, por exemplo, no setor
rodoviario, o SICRO IL."' O SICRO nio é apenas uma tabela de precos

" Apesar de ser parte do SICRO tabelas de precos de insumos ordinariamente utilizados
nas obras rodoviarias.
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de mercado de insumos de obra, como alguns supéem, mas um sistema
que — com pregos pré-definidos dos insumos e estimativas de produti-
vidade do uso dos insumos e equipamentos — simula o processo de
produgao do preco de uma empresa privada a ser contratada pela Ad-
ministra¢do Publica para obras rodovidrias. Valores de mercado pres-
supdem a pesquisa, o levantamento, de precos efetivamente praticados
(e ndo simulados, como é o caso dos precos do sistema SICRO).

O dispositivo permite, de outro lado, a utilizacdo de sistemas de cus-
to que utilizem como insumo valores de mercado do setor especifico do
projeto. Isso quer dizer que o 6rgdo publico responsavel pela estrutura-
¢ao do projeto pode optar por usar um sistema de custos nos moldes do
SICRO, desde que ele tenha sido criado para o setor especifico do pro-
jeto. A intenc¢do do dispositivo é impedir que se repita o que tem acon-
tecido em diversos projetos no pais que é utilizagio do SICRO ou do
SINAPI para precificar obras em setores que utilizam insumos com ca-
racteristicas diferentes do que constitui a amostra utilizada para confec-
¢do do SICRO e do SINAPI. Por esse dispositivo, o SICRO, por exemplo,
sO poderia de agora em diante ser utilizado para projetos de PPP de ro-
dovias. De qualquer modo, o importante é que o dispositivo legal deu
ao 6rgdo publico o poder de avaliar se prefere utilizar pesquisa de mer-
cado do preco global de obras semelhantes no Brasil ou exterior, ou
sistema de custos especifico para o setor a que se refere o projeto.

Em relagao a forma como esse precgo de referéncia sera estabelecido,
o dispositivo fala que tais valores serdo aferidos mediante or¢amento
sintético, por meio de metodologia expedita ou paramétrica.

O objetivo desse dispositivo é claro: simplificar a apresentacdao das
informacoes utilizadas para definicio do valor de referéncia. E isso é
algo louvavel. E que o real preco do investimento para o Poder Conce-
dente e para o usudrio sera determinado pela competi¢cao entre os
participantes da licitagdo. Por isso, nio faz sentido ter uma metodologia
complexa, robusta e de aplicacdo demorada para estabelecer precos de
referéncia.

O importante (e é sobre isso que os 6rgaos de controle deveriam se
debrucar) é que os editais de licitagao tenham cldusulas que permitam
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a competicdao'?, de maneira que o prego de referéncia estabelecido com
folga (inclusive para aumentar a participacdo na licitagdo), possa ser
corrigido para valores de mercado por meio da efetiva competicao.

E aqui vale a pena enfatizar que nos opomos e achamos sem sentido
o foco que alguns 6rgdos de controle tém dado a manipulagao de me-
todologias mais ou menos sofisticadas cujo objetivo final é apertar o
preco-teto usado como referéncia nas licitagcdes. Esse foco tem alguns
efeitos perversos. O primeiro é que, ao apertar o prego-teto da licitagao,
pode contribuir para afastar do processo licitatério participantes sérios,
que seriam atraidos e aumentariam a competi¢ao pelo projeto se o pre-
¢o de referéncia fosse estabelecido com folga.'

Mas o principal efeito perverso é a propria demora para inicio da
licitagao do projeto. Ja mencionamos em outros escritos nossos que o
valor gerado pelo controle do preco-teto pode ser muitas vezes menor
que os custos para a sociedade de ter atrasada a realiza¢ao de um dado
projeto — os custos de ndo dispor do projeto, de nao dispor do servigo
que ele prové a sociedade e a Administraciao Publica.

Mesmo sem numeros definitivos sobre o custo social de atraso nos
projetos, seria muito melhor que os 6rgaos controladores da Adminis-
tracao Publica, ao invés de se focarem em discutir detalhes da metodo-
logia do estabelecimento do preco-teto, deixassem o prego-teto com as
folgas origindrias e voltassem atenc¢do para a promog¢do da competicao,
de maneira que esses precos fossem ajustados pelas proprias propostas
na licitag@o. Com isso se economizaria tempo precioso, reduzindo, por-
tanto, o proprio custo social do controle sobre a Administragao Publica.

E para evitar esse tipo de situacdo e seus efeitos perversos que o §42,
do art. 10, da Lei PPP, buscou tornar expedito e simplificado o processo

12 Isso ndo significa abertura total. E preciso que o edital exclua os incapazes de prestar o
Servico.

Note-se que a obtenc¢do de preco agressivo, quando feito de maneira responsavel, é, ge-
ralmente, produto do investimento pelos potenciais participantes da licitacdo em estudos
para encontrar formas mais eficientes de implantar o projeto que aquelas imaginadas origi-
nalmente pelo Poder Publico. Nesse contexto, estabelecer precos-tetos muito abaixo do es-
perado, considerando as melhores técnicas para realizagao dos estudos, afasta participantes
da licitacdo que, de outra forma, poderiam investir na busca de solu¢des que alcance inclu-
sive pre¢os mais agressivos que aqueles estimados pelo Poder Publico.

419



10 ANOS DA LEI DE PPP | 20 ANOS DA LEI DE CONCESSOES

de defini¢do do preco de referéncia dos investimentos em PPPs e concessoes,
que é um dos elementos centrais para definicao do preco-teto da tarifa ou
da contraprestacao para licitagao de um projeto de PPP ou concessao.

Além de falar em “metodologia expedita” e “orcamento sintético”,
o dispositivo legal também mencionou a possibilidade de uso de meto-
dologia paramétrica para estipular o preco de referéncia ou preco-teto
da licitagdao da obra ou servigo, o que tem uma traducdo técnica bem
mais especifica do que as outras duas expressoes utilizadas nesse inciso.

Caracteriza “metodologia paramétrica” a defini¢do do preco de re-
feréncia da obra ou servigo multiplicando-se alguma medida de dimen-
sao da obra/servico por custo genérico e preliminar da sua realizagao,
obtido geralmente com base na experiéncia dos técnicos no setor.

Como exemplo, imaginemos o caso da contrata¢do via PPP de uma
obra civil de Metr6 na Cidade do Rio de Janeiro. Para calcular o prego
de referéncia dessa obra, por meio de metodologia paramétrica, os téc-
nicos do Poder Publico responsaveis pela obra poderiam multiplicar o
custo médio por quilometro — considerando para a realiza¢do dessa
média, por exemplo, as obras civis de Metr6 realizadas nos ultimos
cinco anos — pelo numero de quilometros a serem implantados no
contrato a ser licitado. Com esse calculo se chegaria a um valor de re-
feréncia da obra estabelecido por metodologia paramétrica.

Enfim, o §4¢, do art. 10, da Lei de PPP, logrou transmitir de manei-
ra cristalina a inten¢do de simplificar e tornar expedito o processo de
defini¢do do prego de referéncia dos investimentos a serem contratados
sob a forma de PPP. Isso porque, em primeiro lugar, ndo faz sentido
aprofundar a discussdo sobre o preco de referéncia antes da licitagao,
quando a contratagdo esta sendo feita com o anteprojeto, e, portanto,
sem sequer haver elementos suficientes para ter um preco de referéncia
com alto grau de precisao.

Além disso, a simplificacdo do processo de estabelecimento do prego
de referéncia ou preco-teto da licitagao caminha no sentido de desmo-
bilizar excessos que tém ocorrido no escrutinio da metodologia para a
defini¢do dos precos-teto de licitagdes de obras, concessdes e PPPs, ex-
cessos esses que terminam por atrasar a contratagao desses projetos.
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VIL.4.1. INTRODUCAO

No dia 24 de dezembro de 2013, a Presidente Dilma sancionou a Lei
12.919, mais conhecida como Lei de Diretrizes Or¢amentdrias para
2014 (“LDO 2014”), com veto ao inciso X, do art. 12 e ao art. 107,> que
exigem que os precos de referéncia para licitacoes de obras a serem

2 “Art. 12 Sdo estabelecidas, em cumprimento ao disposto no § 20 do art. 165 da Constitui-
¢do Federal, e na Lei Complementar no 101, de 4 de maio de 2000, Lei de Responsabilidade
Fiscal, as diretrizes or¢amentarias da Unido para 2014, compreendendo:

X — os custos de obras e servicos de engenharia;”

“Art. 107. O custo global das obras e dos servigos de engenharia contratados e executados
com recursos dos orgamentos da Unido serd obtido a partir de composicoes de custos uni-
tirios, previstas no projeto, menores ou iguais a mediana de seus correspondentes no Siste-
ma Nacional de Pesquisa de Custos e Indices da Construgdo Civil — SINAPI, mantido e
divulgado, na internet, pela Caixa Econémica Federal e pelo IBGE, e, no caso de obras e
servigos rodovidrios, a tabela do Sistema de Custos de Obras Rodovidrias — SICRO, exce-
tuados os itens caracterizados como montagem industrial ou que ndo possam ser considera-
dos como de construgao civil.

§ 1° O disposto neste artigo ndo impede que a administracio federal desenvolva sistemas de
referéncia de custos, aplicdveis no caso de incompatibilidade de adogio daqueles de que
trata o caput, incorporando-se as composi¢des de custo unitdrio desses sistemas, sempre que
possivel, os custos de insumos constantes do SINAPI e do SICRO, devendo sua necessidade
ser demonstrada por justificacdo técnica elaborada pelo 6rgao mantenedor do novo sistema,
o qual deve ser aprovado pelo Ministério do Planejamento, Or¢camento e Gestdo e divulgado
pela internet.

§ 2° No caso de inviabilidade da definicio dos custos consoante o disposto no caput deste
artigo, a estimativa de custo global podera ser apurada por meio da utiliza¢io de dados
contidos em tabela de referéncia formalmente aprovada por 6rgidos ou entidades da admi-
nistra¢do publica federal, em publicacdes técnicas especializadas, em sistema especifico
instituido para o setor ou em pesquisa de mercado.

§ 3° Na elaboracdo dos or¢amentos-base, os 6rgdos e entidades da administragido ptblica
federal poderdo considerar especificidades locais ou de projetos na elaboragdo das respecti-
vas composicdes de custos unitarios, desde que demonstrada, em relatdrio técnico elaborado
por profissional habilitado, a pertinéncia dos ajustes para obras ou servigos de engenharia
a serem orcados.
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custeadas com recursos da Unido sejam definidos com base nos custos
unitarios dos itens previstos no projeto menores ou iguais a mediana
dos seus correspondentes no Sistema de Custos de Obras Rodoviarias
(“SICRO”) e no Sistema Nacional de Pesquisa de Custos e Indices da
Construgao Civil (“SINAPI”).

Esse veto foi recebido na impressa com fortes criticas, sob a alegagio
de criar “uma brecha para afrouxar o controle sobre custos de obras
publicas em 2014”.3:4

Na nossa opinido, contudo, o veto:

a) tem efeitos normativos positivos sobre os processos de modela-
gem de concessdes e Parcerias Publico Privadas (“PPPs”) no
ambito da Unido e também nos projetos dos Estados e Munici-
pios a serem custeados com recursos federais;

b)  elimina qualquer divida sobre a compatibilidade com a LDO
2014 das novas regras sobre critério para estipulacio de precos-
-teto em licitagdes regidas pelo Regime Diferenciado de Con-
tratacao (“RDC”) e pela Lei Federal 11.079/2004 (“Lei de
PPP”); e

c) abreespaco para mudancas relevantes dos critérios para estabe-
lecer prego-teto nas licitagdes de obras publicas custeadas com

§ 4° Devera constar do projeto basico a que se refere o inciso IX do caput do art. 62 da Lei
no 8.666, de 1993, inclusive de suas eventuais alteracdes, a anotagio de responsabilidade
técnica pelas planilhas orgamentdrias, as quais deverdo ser compativeis com o projeto e 0s
custos do sistema de referéncia, nos termos deste artigo.

§ 5° Somente em condi¢des especiais, devidamente justificadas em relatério técnico circuns-
tanciado, elaborado por profissional habilitado e aprovado pelo 6rgao gestor dos recursos
ou seu mandatario, poderdo os custos unitarios do orcamento-base da licitagdo exceder o
limite fixado no caput e § 1o, sem prejuizo da avaliagio dos 6rgaos de controle interno e
externo.”

3 O Estado de S. Paulo, Veto de Dilma na LDO abre brecha para afrouxar controle de
gastos de obras, 6/1/2014, disponivel em http://www.estadao.com.br/noticias/impresso,veto-
-de-dilma-na-ldo-abre-brecha-para-afrouxar-controle-de-gastos-de-obras-,1115362,0.htm.
4 “Para o presidente do TCU, Augusto Nardes, a decisdo enfraquece os mecanismos de
fiscalizagdo e causa surpresa. ‘Surpreende, porque a presidente tem tido um discurso muito
favordvel a que aconte¢a um controle por parte do governo em relagio a fraudes, desvios e
irregularidades. Com somente o decreto, isso se fragiliza. E como uma portaria, que eu
aprovo e, a qualquer momento, posso modificar’, afirmou.” O Estado de S. Paulo, Veto de
Dilma na LDO abre brecha para afrouxar controle de gastos de obras, 6/1/2014.
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recursos da Unido, por mera alteragdo do Decreto 7.983, de 8

de abril de 2013, que estabelece atualmente a metodologia para

calculo dos precos-teto para obras e servicos de engenharia.
Explicaremos a nossa posi¢do nas linhas a seguir.

VII.4.2. ORIGEM DA OBRIGATORIEDADE DO USO DO SICRO E SINAPI: OS
MINISTERIOS DA AREA ECONOMICA TENTANDO CONTROLAR OS MINIS-
TERIOS SETORIAIS E A DESCONFIANCA DOS ORGAOS DE CONTROLE EM
RELACAO AS LICITACOES

O sistema SICRO foi desenvolvido pelo Departamento Nacional de
Infraestrutura de Transportes (“DNIT”) para ser utilizado para simu-
lacdo do processo pelo qual empresas privadas precificam obras de in-
fraestrutura rodoviaria.

A tabela SINAPI, por sua vez, foi elaborada e é mantida pela Caixa
Econémica Federal em parceria com o IBGE — Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica, para ser utilizada no setor da construgao civil,
com foco em insumos de obras de habita¢do popular e saneamento
basico.

Quando da sua criac¢do, o objetivo tanto do sistema SICRO quanto
da tabela SINAPI era estabelecer precos de referéncia para contratagio
de obras publicas. Esses precos de referéncia, na nossa sistemadtica de
contratacdo publica, passaram a funcionar necessariamente como preco-
-teto, ou, como preferem os economistas, preco de reserva.’

Apesar de tratados na legislagdo como similares, o SICRO e o SINA-
PI sdo instrumentos para a precificacdo de obras substancialmente di-
ferentes. Enquanto o SICRO é uma planilha para simulagdo de como
uma empreiteira precifica uma obra (com espaco para inser¢ao de dados
sobre produtividade de maquinas, custos indiretos, margem etc.), o
SINAPI é apenas uma tabela de precos. Contudo, atualmente, usa-se

5 SUMULA TCU N¢ 259/2010: “Nas contratacdes de obras e servicos de engenharia, a
defini¢ao do critério de aceitabilidade dos precos unitérios e global, com fixa¢ao de precos
méximos para ambos, é obrigac¢do e ndo faculdade do gestor”.
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geralmente o sistema SICRO completo para a precificacdo de obras
rodoviarias, e apenas as tabelas de precos de itens do SICRO quando se
trata de outras obras no setor de transportes.

O historico de exigéncia legal de uso desses sistemas de preco publi-
co para estabelecer preco-teto em licitacdes € curioso e, na nossa opiniao,
reflete dois movimentos que estdo ocorrendo simultaneamente ha mais

de uma década:

(a) o primeiro de desconfianca da burocracia e dos ministros da
area econdomica (notadamente os Ministério do Planejamento e
da Fazenda) em relacdo aos ministros e a burocracia de minis-
térios setoriais com or¢amentos relevantes para execucdo de
obras publicas (Ministério dos Transportes, Integra¢ao Nacional,
Minas e Energia, Comunicagoes etc.)

(b) o segundo de desconfianga na efetividade das licitagdes enquan-
to mecanismo para ajustamento de pregos referenciais a pregos
de mercado. A mais perfeita manifestacdo dessa desconfianga
pode ser encontrada nos pareceres das SECOBs — Secretarias
de Obras, do TCU — Tribunal de Contas da Unido. Mas atual-
mente essa desconfianca é parte da cultura generalizada de
controle interno e externo da Administracdao Publica, particu-
larmente, a federal.

Desde a redemocratizagdo do Brasil, os ministérios setoriais que
possuem or¢amento relevante para obras (transportes, integragao na-
cional, minas e energia, comunica¢oes etc.) sempre foram objeto da
barganha politica. E por meio da distribui¢do desses ministérios para
outros partidos que o partido do Chefe do Poder Executivo constitui
sua base aliada no Congresso Nacional. E desnecessario dizer que ha
uma tendéncia a que esses ministérios sejam atribuidos a partidos que
nao necessariamente possuem vinculacdo programatica com o partido
do Presidente, mas apenas interesses fisiologicos, que dio azo a explo-

ragao, nem sempre republicana, dos poderes ministeriais.
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Isso criou e continua alimentando na Esplanada dos Ministérios a
relacdo de desconfianga entre a burocracia dos ministérios da drea eco-
ndomica — que tem contato distante e eventual com o mundo e com a
iniciativa privada relacionada as obras publicas — e os ministérios se-
toriais que sdo vistos, geralmente, pela burocracia dos ministérios da
area econdmica, como “aqueles que estabelecem relagoes espurias com
a iniciativa privada”.

Essa desconfianca é reforcada pelas diferencas politicas entre os
ministros dos ministérios da area econémica e dos ministérios setoriais
mais relacionados com obras publicas. Os ministros da drea econémica
sao geralmente quadros do mesmo partido do Presidente da Republica,
“olhos e bragos do Presidente sobre o or¢camento e as financas publicas”,
enquanto os ministros dos ministérios setoriais mais relacionados a obras
sdo vistos como membros da maquina politico-fisiologica: um mal ne-
cessario para manter a maioria do Governo no Congresso.

Nesse ambiente de desconfian¢a, nada mais natural do que os minis-
térios da area economica utilizarem dos recursos que estdo ao seu al-
cance para estabelecer limites a suposta espoliacio do Erario
decorrente das relacdes espurias entre iniciativa privada e os ministros
setoriais.

Foi esse contexto de desconfianca entre ministérios da drea econo-
mica e ministérios setoriais que levou a inclusdo da exigéncia de uso do
SINAPI na LDO de 2003, para precificagdo de obras a serem realizadas
com recursos federais. Nessa época,a regra era de que os custos unitarios
de materiais e servigos de obras executadas com recursos dos or¢amen-
tos da Unido ndo poderiam ser superiores a 30% em relacdo aqueles
constantes do SINAPIL.®

Desde entdo, em todos os anos, as minutas iniciais da proposta de
LDO — que sdo redigidas no Ministério do Planejamento — incluem
dispositivos semelhantes.

© Lei 10.524/2002: “Art. 93. Os custos unitarios de materiais e servicos de obras executa-
das com recursos dos or¢amentos da Unido ndo poderdo ser superiores a 30% (trinta por
cento) aqueles constantes do Sistema Nacional de Pesquisa de Custos e Indices da Constru-
¢do Civil — Sinapi, mantido pela Caixa Econdmica Federal”.
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Ja em 2004, a LDO passou a determinar que o custo global de obras
e servicos executados com recursos dos or¢camentos da Unido seria ob-
tido com os custos unitdrios de insumos ou servi¢os iguais ou menores
que a mediana de seus correspondentes no SINAPL.”

Até 2009, isso se repetiu em todas as LDOs e o SINAPI era o unico
sistema que a lei exigia que fosse utilizado para a defini¢ao do preco de
referéncia de obras publicas custeadas com recursos da Unido.

A partir de 2010, a LDO passou a prever a exigéncia de uso da ta-
bela SICRO, voltada especificamente para a defini¢ao de preco de refe-
réncia para as licitagdes de obras rodoviarias.®

7Lei n. 10.707, de 30 de julho de 2003: “Art. 101. Os custos unitarios de materiais e ser-
vigos de obras executadas com recursos dos or¢amentos da Unido ndo poderio ser superio-
res 2 mediana daqueles constantes do Sistema Nacional de Pesquisa de Custos e Indices da
Construgao Civil — Sinapi, mantido pela Caixa Economica Federal.

§ 1o Somente em condi¢oes especiais, devidamente justificadas em relatério técnico circuns-
tanciado, aprovado pela autoridade competente, poderdo os respectivos custos ultrapassar
o limite fixado no caput, sem prejuizo da avaliagdo dos 6rgios de controle interno e externo.
§ 20 A Caixa Econdmica Federal promoverd a ampliacdo dos tipos de empreendimentos
atualmente abrangidos pelo sistema, de modo a contemplar os principais tipos de obras
publicas contratadas, em especial as obras rodovidrias, ferroviarias, e de edificagdes, sane-
amento, barragens, irrigacdo e linhas de transmissdo”.

8 Lei n® 12.017, de 12 de agosto de 2009: “Art. 112. O custo global de obras e servigos
contratados e executados com recursos dos or¢amentos da Unido serd obtido a partir de
custos unitarios de insumos ou servicos menores ou iguais 2 mediana de seus corresponden-
tes no Sistema Nacional de Pesquisa de Custos e Indices da Construcio Civil — SINAPI,
mantido e divulgado, na internet, pela Caixa Econdmica Federal, e, no caso de obras e
servicos rodovidrios, a tabela do Sistema de Custos de Obras Rodoviarias — SICRO.

§ 1o Em obras cujo valor total contratado ndo supere o limite para Tomada de Precos, sera
admitida variagdo maxima de 20% (vinte por cento) sobre os custos unitdrios de que trata
o caput deste artigo, por item, desde que o custo global or¢ado fique abaixo do custo global
calculado pela mediana do SINAPI.

§ 20 Nos casos em que 0 SINAPI e o SICRO nao oferecerem custos unitarios de insumos ou
servicos, poderdo ser adotados aqueles disponiveis em tabela de referéncia formalmente
aprovada por 6rgio ou entidade da administragao publica federal, incorporando-se as com-
posicdes de custos dessas tabelas, sempre que possivel, os custos de insumos constantes do
SINAPI e do SICRO.

§ 30 Somente em condi¢des especiais, devidamente justificadas em relatério técnico circuns-
tanciado, elaborado por profissional habilitado e aprovado pelo 6rgao gestor dos recursos
ou seu mandatdrio, poderdo os respectivos custos unitarios exceder limite fixado no caput
e § 1o deste artigo, sem prejuizo da avaliagdo dos érgios de controle interno e externo.

§ 40 O 6rgdo ou a entidade que aprovar tabela de custos unitdrios, nos termos do § 20
deste artigo, devera divulgd-los pela internet e encaminha-los a Caixa Econdmica Federal.
§ 50 Devera constar do projeto bdsico a que se refere o art. 60, inciso IX, da Lei no 8.666,
de 1993, inclusive de suas eventuais alteracdes, a anotagido de responsabilidade técnica e
declaragio expressa do autor das planilhas or¢amentarias, quanto a compatibilidade dos
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Concomitantemente a desconfianca entre os ministérios da drea
econdmica e os setoriais, surgiu também, ja no final da década de 1990,
crescente desconfianca no Governo Federal e, particularmente nos seus
orgdos de controle TCU, CGU etc., em relagdo as licitagdes enquanto
mecanismo de ajuste de precos a valores de mercado.

Nos 6rgdos de controle, é comum a suposi¢do que o mercado de obras
publicas (mesmo de obras realizadas por meio de contratos de concessao
e PPP) é um mercado especialmente sujeito a conluios em licitagbes. A
visio comum entre controladores da Administracao Publica federal é
que a frequéncia com que nesse mercado se formam consoércios entre
empresas, em tese, facilitaria a comunicagdo necessaria a realizacdo de
conluios.

Dessa perspectiva, as licitagdes raramente seriam, de fato, competi-
tivas e, por isso, € comum os controladores da Administracdo Publica
federal acharem que ndo é possivel supor que das licitagdes resultard
ajuste dos precos referenciais a pre¢os de mercado.’

Apoiados nessa desconfianca, e com o suporte legal trazido pela in-
clusdo nas LDOs de regras que, como visto, sao fruto da outra descon-
fianca entre os ministérios da darea econdmica e os setoriais, 0s
controladores da Administracao Publica federal, notadamente o TCU,
tem exigido ha mais de 10 anos a utilizag¢ao pelos gestores publicos das
tabelas do SINAPI e posteriormente também do SICRO como critério

quantitativos e dos custos constantes de referidas planilhas com os quantitativos do projeto
de engenharia e os custos do SINAPI, nos termos deste artigo.
§ 60 A diferenca percentual entre o valor global do contrato e o obtido a partir dos custos
unitarios do SINAPI ou do SICRO nao podera ser reduzida, em favor do contratado, em
decorréncia de aditamentos que modifiquem a planilha or¢camentaria.
§ 70 Serao adotadas na elaboracao dos orcamentos de referéncia os custos constantes das
Tabelas SINAPI e SICRO locais e, subsidiariamente, as de maior abrangéncia.
§ 80 O preco de referéncia das obras e servigos serd aquele resultante da composi¢io do
custo unitdrio direto do SINAPI e do SICRO, acrescido do percentual de Beneficios e Des-
pesas Indiretas — BDI incidente, que deve estar demonstrado analiticamente na proposta
do fornecedor.
§ 90 (VETADO)
§ 10. O disposto neste artigo ndo obriga o licitante vencedor a adotar custos unitdrios ofer-
tados pelo licitante vencido.”

Evidentemente que divergimos fundamentalmente dessa posi¢ao dos 6rgaos de controle.
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para calculo do prego-teto nas licitagdes dos empreendimentos a serem
custeados com recursos da Unido."

VI1.4.3. A COMBINACAO DE FATORES EM TORNO DA UTILIZAGAO
DE SICRO/SINAPI QUE DIFICULTA A VIABILIZACAO DE PROJETOS
DE INFRAESTRUTURA

Esta fora do escopo deste artigo analisar a adequacdo e consisténcia
técnica das metodologias de pesquisas de mercado empregadas para
confec¢do das tabelas de preco SICRO e SINAPI. Tampouco temos a
intencdo de avaliar aqui a pertinéncia de utilizagio dos itens das tabelas
SICRO/SINAPI em casos concretos — por exemplo, se o item previsto
na tabela SICRO/SINAPI que foi objeto da pesquisa é da mesma espécie
do item a ser empregado em dado tipo de obra.

Mas é possivel afirmar que a utilizagdo das tabelas SICRO/SINAPI
— (a) com estudos de engenharia com baixo nivel de detalhamento e
qualidade questionavel e (b) para modelar contratos de obra por preco
global, PPP ou concessao, que transferem para o contratado o risco de
quantitativos — abre grande possibilidade da ocorréncia de licitagoes
vazias.

O risco de licitagdes vazias ¢ maior em projetos em que o risco de
demanda nio é transferido para o concessionario. Quando o risco de
demanda é transferido, muitas vezes o estudo de demanda apressado e
de baixa qualidade realizado pelo Governo cria oportunidades de ganhos
para o concessionario, que compensam os efeitos da utilizagdo do SICRO/
SINAPI.

O baixo nivel de detalhamento e qualidade dos estudos de engenha-
ria é normalmente decorréncia da pressa dos governos, que comprimem
os prazos de sua elaboragao para enquadra-los no cronograma politico.

19Em 2010, 0 TCU sedimentou a exigéncia dos gestores ptiblicos estabelecerem preco-teto
para as licitacdes de obras e servicos de engenharia: “[N]as contratacdes de obras e servigos
de engenharia, a defini¢ao do critério de aceitabilidade dos precos unitdrios e global, com
fixacido de precos maximos para ambos, é obrigacdo e ndo faculdade do gestor”. SUMULA
TCU N2259/2010.
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A mesma pressa que leva a desenvolvimento agodado dos estudos
pressiona para que os prazos para a elaboracdo de propostas nas licita-
¢oes sejam o mais curto possivel permitido em lei (30 dias para licitagoes
de concorréncia, com critério s de preco; 45 dias para as licitagoes de
concorréncia, com critério de técnica e preco), de maneira que, premida
por esses prazos escassos, a iniciativa privada também nio tem o tempo
necessdrio para formular estudos detalhados que superem as incertezas
sobre quantitativos deixadas pelos estudos conduzidos pela Adminis-
tragao Publica.

Nesse contexto, ocorre uma assimetria fundamental entre a visdo
dos controladores da Administracdo Publica e a visdo da iniciativa pri-
vada em relagdo aos quantitativos de insumos de obras, previstos em
estudos de engenharia sem detalhamento: considerando que o contrato
estabelecera que o risco de quantitativo dos insumos sera da iniciativa
privada, para lidar com a incerteza, a iniciativa privada supde o pior
cendrio (quantitativo maximo esperado); os controladores da Adminis-
tracao Publica, contudo, supdem o melhor cenario (quantitativo minimo
esperado). O resultado dessa assimetria serd o estabelecimento de um
preco-teto para a licitacdo que fatalmente sera considerado invidvel pela
iniciativa privada. Isso ocorrera especialmente se nao houver oportuni-
dades em outros aspectos do projeto (por exemplo, na estimativa de
demanda) para ganhos relevantes para a iniciativa privada, que corrijam
as consequéncias do uso do sistema SICRO/SINAPI e das demais cir-
cunstancias acima apontadas. Na nossa opiniao, foi isso que aconteceu,
por exemplo, com o trecho MG/ES da rodovia BR 262, cujo leilao da
concessao ocorreria em 13 de setembro de 2013, mas deu vazio.

Essa situagdo poderia ser corrigida se os controladores da Adminis-
tragao Publica aceitassem a utiliza¢do de contingéncias na precificagao
das obras, inversamente proporcionais ao nivel de detalhamento dos
estudos de engenharia.!’ Mas, apesar de ja termos participado de di-
versas discussoes sobre esse tema entre o TCU, iniciativa privada e

" Sobre a visio do TCU a respeito das margens de erro dos diferentes niveis de detalha-
mento dos estudos de engenharia ver: TCU, Obras Ptblicas — recomendacdes bésicas para
a contratagdo e fiscalizacdo de obras de edificagdes publicas, 3* edi¢do, Brasilia, 2013, p. 16.
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gestores publicos, 0 TCU nunca admitiu a utilizagdo de contingéncias.!?
No caso especifico da BR 262, o uso de contingéncias era especialmen-
te justificavel em vista de se tratar de trecho em drea com topografia
bastante acidentada, o que aumenta a incerteza em relacdo aos quanti-
tativos de insumos de obras.

Note-se que, nesse contexto, os gestores publicos responsaveis pelos
projetos ficam com as maos completamente atadas. Por um lado, ndo
podem descumprir as determinac¢des do TCU em relagdo ao uso dos
critérios de precificagdo de obras, sob pena de responsabilizagdo pes-
soal. Por outro lado, ainda que achem razoavel a realizag¢do de estudos
mais detalhados de engenharia, para reduzir as incertezas em relacio
a quantitativos, os prazos politicos que lhe sdo postos impedem que
1Sso ocorra.

E ao final, os gestores publicos e, para esse efeito, também, os minis-
tros setoriais, terminam responsaveis pelo insucesso dos projetos (pu-
blicamente, a culpa nunca é dos controladores da Administracio
Publica). A forma padrao dos agentes politicos lidarem essa situagdo é
achar algum fator externo responsavel pelo insucesso, afinal de contas,
eles também nio podem culpar publicamente nem a LDO (elaborada
pelo Ministério do Planejamento), nem os controladores internos e ex-
ternos da Administra¢ao Publica.

No caso da BR 262, por exemplo, culpou-se a quantidade de obras
publicas (do DNIT) na rodovia — se esse fosse o motivo do seu insu-
cesso, todas as demais licitagoes de rodovias do PIL dariam vazias, ja
que varias delas tém enorme quantidade de obras a serem realizadas
pelo DNIT na vigéncia da concessao. Culpou-se também a perspectiva
de manifestagoes sociais contra o peddgio, em vista da cultura do Esta-
do do Espirito Santo, o que na nossa percep¢do nao esvaziaria uma li-
citacdo. Provavelmente apenas aumentaria o risco do concessionario, o
que deveria ser compensado com uma perspectiva de rentabilidade maior
da concessao.

12 H4 discussio em curso sobre a utilizacdo pelo DNIT de contingéncias na modelagem de
contratos a serem licitados pelo RDC.
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VIl.4.4. PANORAMA DA LEGISLACAO SOBRE O EMPREGO DE SICRO E SINAPI

PARA DEFINICAO DE PRECO DE REFERENCIA NAS LICITACOES

O estado da legislacdo pré-veto na LDO era seguinte:

(a)

aLDO de 2013 (Lei 12.708/12) estabelecia obrigacdo de utilizar
SICRO/SINAPI para estabelecer os pregos-tetos das licitagdes
de obras e servicos de engenharia;

apesar do nosso entendimento de que esse dispositivo abrangia
apenas os contratos de obra publica,”® o TCU exigia que se
aplicasse isso a qualquer contrato que envolvesse obras ou ser-
vigos de engenharia custeados com recursos da Unidao (mesmo
os contratos de concessao e PPP);

o RDC estabeleceu, para as contratacoes integradas, a possibi-
lidade de o valor estimado da contratacao ser calculado com
base nos valores praticados pelo mercado, nos valores pagos
pela administracdao publica em servigos e obras similares ou na
avaliacdo do custo global da obra, aferida mediante orcamento
sintético ou metodologia expedita ou paramétrica,"* o que, na
nossa opiniao, configura uma autorizacao expressa ao gestor
publico para escolher a metodologia para estabelecer o preco de
referéncia das obras e servi¢os de engenharia, utilizando, inclu-
sive, se achar adequado, metodologias extremamente simplifi-
cadas, como a definicdo paramétrica de custos globais — mas,
até onde sabemos, isso nao foi utilizado, pois os controladores
da Administracdo Publica, continuavam a exigir, com base no
dispositivo da LDO, que, mesmo as obras licitadas pelo RDC,
utilizassem como referéncia o SICRO/SINAPI;

13 Portugal Ribeiro, Mauricio; Galipolo, Gabriel; Navarro Prado, Lucas. “A Lei 12.766
(Resultante da Conversio da Medida Proviséria 575/12) e o Nivel de Detalhamento dos
Estudos de Engenharia em PPPs.” Disponivel em http://www.slideshare.net/portugalribeiro/a-
-lei-1276612-e-0-detalhamento-dos-estudos-de-ppp.

14 Adaptamos ao contexto do presente trabalho o texto Art. 92, §22, inc. I, da Lei 12.462,
de 4 de agosto de 2011 para maior fluéncia da leitura.
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A Lei de PPP foi modificada para harmoniza-la com o RDCe,
na mesma linha do RDC, deu poderes ao gestor publico para
calcular o prego de referéncia dos investimentos “[...] com base
em valores de mercado, considerando o custo global de obras
semelhantes no Brasil ou no exterior ou com base em sistemas
de custos que utilizem como insumo valores de mercado do
setor especifico do projeto, aferidos, em qualquer caso, median-
te or¢amento sintético, elaborado por meio de metodologia
expedita ou paramétrica”;"’

Para as transferéncias da Unido para contratos de obra, conces-
sdo ou PPP de Estados e Municipios, o TCU exigia que os pro-
jetos fossem modelados usando SICRO/SINAPI.

VII.4.5. EFEITOS DA EXCLUSAO DA LDO DA EXIGENCIA DE USO DO SICRO E SINAPI

O efeito normativo imediato, na nossa opiniao, é o seguinte:

(a)

(c)

O desaparecimento do dispositivo da LDO fortalece os dispo-
sitivos do RDC e da Lei de PPP que ddao amplos poderes ao
gestor publico para escolher a metodologia para precificar as
obras ou investimentos, para fins de definicao de pregos-teto nas
licitagdes, conforme mencionado nos subitens “c” e “d” do item
4 da presente nota. Nao ha mais margem para argumentar-se
que os dispositivos do RDC e da Lei de PPP que d3o esses po-
deres aos gestores publicos sdo invalidos ou que haveria conflito
entre eles e a LDO.

Para as concessdes comuns, o veto ao dispositivo da LDO cria,
na nossa opinido, um vazio normativo, que permitiria que os
gestores também escolham qual a melhor forma de estabelecer
o prego-teto dos investimentos nessas licitagoes.

E possivel — apesar de entendermos ser um equivoco — os con-
troladores da Administracdo Publica entenderem que o Decreto

15 Art. 10, §4°, da Lei 11.079, de 30 de dezembro de 2004.
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7.983/2013 abrange obras, concessoes e PPPs. Nesse caso, o efeito
pratico do veto dependeria de mudanga no Decreto 7.983/2013.

(d) Em relacdo as obras publicas comuns submetidas as regras da
Lei 8.666/93, o veto abre espago para que, mesmo na obra pu-
blica, sejam adotadas outras formas de estipulagiao do prego-
-teto de referéncia, pela mera mudanca pelo Poder Executivo do
Decreto 7.983/2013.

A nossa experiéncia nos diz que os 6rgaos de controle ndo vao ceder
facilmente. Apesar do discurso padrido dos controladores externos ser
que eles fiscalizam a coeréncia das decisdes do Governo exigindo apenas
justificativas coerentes para as decisoes adotadas pelos gestores publicos,
na pratica, ha um conjunto de ideias sobre como estruturar projetos de
infraestrutura que é considerada adequada pelos 6rgaos de controle, e,
desde que os projetos sejam estruturados de modo a seguir esse conjun-
to de ideias, as necessidades de justificativa sao minoradas. As exigéncias,
portanto, de justificagdo das decisdes dos gestores publicos na modela-
gem de contratos e licitacdes sdo tanto mais estritas quanto mais as suas
decisoes fugirem dos canones tradicionalmente aceitos pelos 6rgaos de
controle. Nesse contexto, é de se esperar que os controladores exijam
dos gestores publicos justificativas extremamente robustas para eles nao
utilizarem SICRO/SINAPI para estabelecer precos de referéncia para
licitagbes, mesmo no contexto normativo atual.

Os gestores que nao usarem SICRO/SINAPI como critérios de pre-
cificagdo encontrardo ampla resisténcia e ndo nos surpreenderia que,
mesmo sem base legal ou regulamentar para tanto, os 6rgaos de con-
trole continuem exigindo a utilizagdo de SICRO/SINAPI como critério
para estabelecer os precos de referéncia para as licitagoes.

1 Dados extraidos da carta enviada pelo BNDES, Caixa e Banco do Brasil ao Diretor-Geral da
ANTT, Jorge Bastos, datada de 4 de setembro de 2013 e descrevendo as condicoes de financia-
mento disponibilizadas por esses bancos para as concessdes de infraestrutura rodovidria da 3°
Etapa, Fase III, da ANTT. Essa carta foi publicada pela ANTT, no website destinado a publi-
cagio das informacdes sobre os projetos da 3* Etapa, Fase I11, da ANTT: <http://3etapaconcessoes.
antt.gov.br/index.php/content/view/2298/Carta_de_Financiamento_dos_Bancos_Publicos_ao_
PIL_Rodovias.html>
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