MINUTA PRELIMINAR PARA DISCUSSAO PUBLICADO EM 17/05/2014

CONCESSOES DE INFRAESTRUTURAS E A PROIBICAO DE INDENIZAR
CONCESSIONARIO POR INVESTIMENTOS NAO AMORTIZADOS:
CORTAR O MAL PELA RAIZ OU TAPAR O SOL COM A PENEIRA?!

Mauricio Portugal Ribeiro?

1. Suprimindo indenizacgdes por investimentos ndo amortizados: cortando o mal
pela raiz?

Desde a celebracdo do contrato de concessdo da BR 116/324 que os contratos de
concessdo de rodovias federais passaram a incluir clausulas estabelecendo que nao

! Gostaria de agradecer a Carla Castro Malhano pela revisio de texto que fez nessa nota e por ter me ajudado com
as referéncias e notas de rodapé. Eventuais erros e omissdes sdo exclusivamente de minha responsabilidade.

2 Mauricio Portugal Ribeiro é advogado especializado na estruturacdo, licitacdo e regulacdo de contratos de
ConcessGes e PPPs nos setores de infraestrutura, socio de Portugal Ribeiro Advogados
(mauricio@portugalribeiro.com.br), e autor, entre outros, do livro “Concessdes e PPPs: melhores praticas em
licitacdes e contratos”, publicado pela Editora Atlas, Sdo Paulo, em 2011 e “Comentarios a Lei de PPP —
fundamentos econémico-juridicos”, publicado pela Malheiros Editores, Sdo Paulo, 2011 (esse ultimo em
coautoria com Lucas Navarro Prado).



havera indenizacdo por investimentos ndo amortizados ao término desses contratos.3-4-
5

3 O contrato de concessdo da BR-116/324/BA da 22 Etapa, Fase II, da ANTT, assinado em 03/09/2009, assim
tratava do tema: “4.3.3 Todos os Bens da Concessdo ou investimentos neles realizados deverdo ser integralmente
depreciados e amortizados pela Concessionaria no Prazo da Concesséo de acordo com os termos da legislagéo
vigente, nao cabendo qualquer pleito de recomposicao do equilibrio econémico- financeiro no advento do termo
contratual.”’; ““26.3.1 A Concessionaria nao fara jus a qualquer indenizacao relativa a investimentos vinculados
aos Bens da Concessdo em decorréncia do término do Prazo da Concessdo, tendo em vista o que dispde a
subclousula 4.3.3.”

Os contratos de concessdo de rodovias federais posteriores ao da BR-116/324/BA, ou seja, todos os abarcados
pela 32 Etapa da ANTT em qualquer de suas Fases, também ndo previram o direito a indenizacéo por investimentos
ndo amortizados, utilizando-se de redacdo idéntica a retrotranscrita.

Portanto, além do contrato de concessdo da BR-116/324/BA, ndo preveem o direito a indenizagdo os seguintes
contratos: BR-040/DF/GO/MG celebrado em 12/03/2014 na 32 Etapa, Fase | da ANTT (itens 4.3.3 e 30.3.1); BR-
101/ES/BA celebrado em 17/04/2013 na 3% Etapa, Fase Il da ANTT (itens 4.3.3 e 28.3.1); e BR-050/GO/MG
celebrado em 05/10/2013, BR-163/MT e BR-163/MS, ambos celebrados em 12/03/2014, e BR-
060/153/262/DF/GO/MG celebrado em 30/01/2014, todos na 32 Etapa, Fase 111 da ANTT (itens 4.3.3 € 30.3.1).
Cabe ressaltar que o contrato de concessdo referente a BR-116/MG celebrado na 3% Etapa, Fase | da ANTT néo
foi encontrado, de sorte que néo foi possivel conhecer suas determinagGes sobre o tema.

4 Os contratos de concesséo de rodovias federais anteriores ao da BR 116/324, no entanto, previam o direito a
indenizagdo por investimentos ndo amortizados. Abaixo cito as clausulas sobre esse tema de diversos contratos
de concesséo federal anteriores ao da BR 116/324, conforme suas etapa e fase no programa de concessdo federal:
1° Etapa da ANTT

e BR-101/RJ, celebrado em 28/12/1994: “117. A reversdo no advento do termo contratual far-se-4 com a prévia
indenizacéo 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.”

e BR-116/RJ/SP, celebrado em31/10/1995: “144. A reversdo dos bens na extingdo da concessao far-se-a com
0 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 aprovacéo
do DNER, com objetivo de garantir a continuidade e a atualidade da concessdo.”

e BR-040/MG/RJ e BR-116/RJ, respectivamente celebados em 31/10/1995 e 22/11/1995: “114. A reversdo no
advento do termo contratual far-se-4 com indenizacdo das parcelas dos investimentos 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 concessdo.”

o BR-290/RS, celebrado em 04/03/1997: “135. A reversdo dos bens na extingdo da concessdo far-se-a 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 aprovagio
do DNER, como objetivo de garantir a continuidade e a atualidade da concessdo.”

e BR-116/RS, 293/ RS e 392/RS, celebrado em 18/07/1998: “13.3.6. A reversdo no advento da termo contratual
far-se-4 com a previa indenizacao das parcelas dos investimentos vinculados a bens reversiveis, ainda nédo
amortizados ou depreciados, que tenham sido realizados com o objetivo de garantir a continuidade e atualidade
dos servi os pertinentes a concessdo.”

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/RJ; e BR-153/SP,
todos celebrados em 14/02/2008, e BR-393/RJ, celebrado em 26/03/2008: “3.9 A reversdo dos bens quando da
extingdo da Concessao se fard com o pagamento, pela Unido, das parcelas dos investimentos vinculados aos bens
adquiridos pela Concessionaria, ainda ndo amortizados ou depreciados, que tenham sido realizados com a prévia
aprovagdo da ANTT, com objetivo de garantir a continuidade e a atualidade da Concessdo.”

° No Estado de Séo Paulo, a ARTESP — Agéncia Reguladora de Servigos Plblicos Delegados de Transporte do
Estado de S&o Paulo continua prevendo nos contratos de concessdo o direito & indenizacdo por ativos ndo
amortizados. No caso da concesséo das rodovias Anhanguera e Bandeirantes, que integrou a primeira rodada de
concessoes estadual e cujo contrato foi celebrado em 01/05/1998, dispunha-se que “a Concessiondria terd direito
a indenizacgdo correspondente ao saldo ndo amortizado de bens cuja aquisi¢do, devidamente autorizada pelo
Contratante, tenha ocorrido nos ultimos 5 (cinco) anos do prazo da Concessao, desde que realizada para garantir
a continuidade e a atualidade dos servi¢os abrangidos pela Concessdo.” (item 44.4).

Em contratos mais recentes da ARTESP, como o de concessdo do Trecho Oeste do Rodoanel, que foi assinado
em 01/06/2008, o contrato dispde que: “A Concessionaria tera direito a indenizagdo correspondente ao saldo ndo
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A intengdo dessas clausulas supressivas de direito a indenizagdo por investimentos ndo
amortizados seria exigir que todos os investimentos realizados pelo concessionario
sejam amortizados no prazo do contrato de concessdo. Evitar-se-ia, dessa forma,
discussdes sobre o valor das indenizagfes por investimentos ndo amortizados, ao
término dos contratos, cortando, portanto, pela raiz o problema da definicdo do valor
(critério e forma de célculo) e do momento da indenizagdo por investimentos ndo
amortizados.

A utilizacdo pela EBP — Estruturadora Brasileira de Projetos®, pelo BNDES — Banco de
Desenvolvimento Econdmico e Social e pela parceria 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 concessdo
federais e de concessdo ou PPP estaduais e municipais tornou padrdo a previsdo nos
contratos de concessdo e PPP de clausula supressiva da indenizagdo por investimentos
ndo amortizados ao término dos contratos de concesséo.” A inércia da utilizacdo de um
modelo anterior ditava, entdo, a frequente reutilizacdo da clausula de supressdo de
indenizacédo por investimentos ndo amortizados.

Os problemas havidos recentemente no término dos contratos de geracdo do setor
elétrico®, contudo, trouxeram novo fundamento e, assim, reforcaram o costume de se

amortizado dos bens cuja aquisi¢do, devidamente autorizada pela Contratante, tenha ocorrido nos Gltimos 5
(cinco) anos do prazo de Concesséo, desde que realizada para garantir a continuidade e a atualidade dos servicos
abrangidos pela Concessdo, observadas as disposicoes legais vigentes.” (item 41.4).

5 A EBP é um ente privado, controlado por bancos, entre eles 0 BNDES. Apesar do BNDES néo ter o controle
formal da EBP (pois ele ndo detém mais que 50% das a¢des), ele controla, por meio de convénio/contrato o
conteldo dos estudos que ela realiza.

7 O guia de boas praticas na estruturacdo de concessdes e PPPs disponibilizado na internet pela EBP utiliza como
modelo clausulas que suprimem a indenizacédo por investimentos ndo amortizados. Vejam as clausulas dadas como
exemplo de boas préticas:

“39.2. Extinta a CONCESSAO, o PODER CONCEDENTE assumird imediatamente a prestagdo dos SERVICOS,
sendo-lhe revertidos gratuitamente todos os BENS REVERSIVEIS, livres e desembaragados de quaisquer dnus
ou encargos. (...)

39.7. As intervengdes e substituicBes realizadas com o objetivo de dar concretude ao dever de manutencéo dos
BENS REVERSIVEIS pela CONCESSIONARIA ndo gerardo direito & indenizacfo ou compensacéo em favor da
CONCESSIONARIA. ” (grifei), (Cf.: Wiki de Boas Praticas de Concessdes e PPPs disponibilizado na internet pela
EBP, pagina com titulo ”Exemplos - Procedimento e critérios de reversdo dos bens”, disponivel no link:
http://ebpbrasil.wikispaces.com/Exemplos+-
+Procedimento+e+crit%C3%A9rios+de+revershC3%A30+dos+bens)

Note-se, contudo, que no item do Wiki de Boas Préticas que descreve as principais op¢des em torno das reversao
de bens, hd mencdo & 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)

8 O Governo Federal enfrentou uma série de dificuldades recentemente com a chegada ao termo dos contratos de
concessdo de geracdo do setor elétrico. Para quem acompanha de perto os setores de infraestrutura, essas
dificuldades, do ponto de vista técnico, ndo representavam uma novidade.

Situacdo semelhante j& havia sido enfrentada anos antes no setor de saneamento, onde o0 término dos antigos
contratos de concessdo celebrados entre companhias estaduais de saneamento 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 0s municipios e as empresas de saneamento estaduais ou por contratos de
concessdo submetidos a prévia licitacéo.



http://ebpbrasil.wikispaces.com/Exemplos+-+Procedimento+e+crit%C3%A9rios+de+revers%C3%A3o+dos+bens
http://ebpbrasil.wikispaces.com/Exemplos+-+Procedimento+e+crit%C3%A9rios+de+revers%C3%A3o+dos+bens
http://ebpbrasil.wikispaces.com/Procedimento+e+crit%C3%A9rios+de+revers%C3%A3o+dos+bens

proibir contratualmente a indenizagdo por investimentos ndo amortizados. E que essa
proibicdo passou a ser vista como uma solucdo para evitar que se repita no futuro as
dificuldades que o Governo Federal enfrentou na discussdo das indenizacGes por
investimentos ndo amortizados nessas concessoes. ° A ideia ¢, como mencionado acima,
cortar 0 mal pela raiz: suprime-se contratualmente o direito a indenizacgéo e, assim,
supostamente eliminam-se completamente as dificuldades em torno da definicdo do
valor e do pagamento da indenizagéo.

Nos contratos de concessao federal recentemente celebrados de rodovias (refiro-me aos
contratos de rodovias federais da 3? Etapa, Fase 111, da ANTT?) e de aeroportos (refiro-
me aos contratos de concessdo dos aeroportos de Guarulhos, Brasilia, Viracopos,
Galedo e Confins) — chamarei esses contratos de agora em diante de “Novos Contratos
Federais de Concessdo” — manteve-se a pretensao de cortar o mal pela raiz proibindo a
indenizacdo aos concessionarios por investimentos ndo amortizados.*!

Considerando, contudo, as caracteristicas especificas dos Novos Contratos Federais de
Concesséo € possivel que, nos dltimos anos desses contratos, seja importante ter a

Note-se, que a figura do contrato de programa foi criada no setor de saneamento para permitir a continuagéo dos
arranjos existentes desde o PLANASA entre as companhias estaduais de saneamento e 0s municipios.

Na pratica, o contrato de programa € um contrato de concessdo celebrado sem licitacdo entre o municipio e a
companhia estadual de saneamento, mas que no usa o rétulo de “contrato de concessdo” para minimizar o risco
de questionamento da sua constitucionalidade em face do artigo 175 da Constituicdo Federal, que exige que 0s
contratos de concessdo sejam celebrados sempre mediante licitacao.

Muitos municipios que, ao termo dos contratos de concessdo do PLANASA resolveram ndo celebrar contratos de
programa com companhias estaduais, e sim submeter o0 novo contrato de concessao a licitacdo, foram acionados
judicialmente pelas companhias estaduais de saneamento que pleitearam ou 0 pagamento prévio e a vista de
indenizacdo pelos investimentos ndo amortizados ou a prorrogacdo dos contratos de concessdo do PLANASA até
gue os seus investimentos fossem amortizados.

Em varios desses casos, as companhias estaduais conseguiram adiar por anos a realizacdo da licitagdo da nova
concessdo. Esses embates judiciais contribuiram para formar e consolidar jurisprudéncia em torno da extingdo dos
contratos de concesséo e em relagdo & obrigacéo de indenizar por investimentos ndo amortizados.

® N&o encontrei nenhuma nota técnica ou documento emitido pelas agéncias reguladoras ou pelos ministérios
envolvidos na modelagem dos projetos que vinculasse claramente a utilizagdo dessas clausulas aos problemas
havidos no setor elétrico. Mas, conversando com técnicos envolvidos na modelagem desses projetos, cujas
identidades manterei andnimas, a razdo dada para a manutencdo dessas clausulas nos contratos recentemente
estruturados € evitar a ocorréncia dos problemas havidos recentemente ao termo dos contratos de concessdo do
setor elétrico, com a discusséo do valor das indenizagdes por investimentos ndo amortizados.

10 A 32 Etapa, Fase 111, da ANTT abarca a concesséo das rodovias BR-050/GO/MG, BR-163/MT, BR-163/MS e
BR-060/153/262/DF/GO/MG.

11 Os contratos de concessdo dos aeroporto de Guarulhos, Brasilia, Viracopos, Galedo e Confins dispem em seu
item 13.12.1 que: “Ado termo da concessdo ocorrerd a reversao para a Unido dos bens vinculados a ela, e esta
se dara sem direito a qualquer indenizag¢do para o Concessionaria.”

Os contratos de concessdo de rodovias da 3% Etapa, Fase 1l da ANTT estabelecem clausulas com o seguinte teor:
“A Concessionaria ndo fard jus a qualquer indenizacdo relativa a investimentos vinculados aos Bens da
Concessdo em decorréncia do término do Prazo da Concessdo, tendo em vista o que dispoe a subclausula 4.3.3”;
e “4.3.3 Todos os Bens da Concessao ou investimentos neles realizados deverao ser integralmente depreciados e
amortizados pela Concessionaria no Prazo da Concessdo de acordo com os termos da legislacéo vigente, ndo
cabendo qualquer pleito de recomposicéo do equilibrio econdmico-financeiro no advento do termo contrazual. ”



possibilidade de prever indenizagbes por investimentos ndo amortizados, como
mecanismo para incentivo a investimentos.

Na presente nota — sem entrar especificamente na discussdo dos critérios para calculo
das indenizagdes por investimentos ndo amortizados — pretendo explicar a ldgica dessas
indenizacbes e a sua utilidade nos ultimos anos dos contratos de concesséo,
particularmente no contexto de contratos baseados em obrigagdes de desempenho e sem
a utilizacdo de plano de negdcios como instrumento para sua regulacdo, como o sdo 0s
Novos Contratos Federais de Concesséo.

Depois, pretendo mostrar em quais contextos me parece fazer sentido suprimir a
indenizagdo por investimentos ndo amortizados, deixando claro que os Novos Contratos
Federais de Concessdo ndo estdo entre aqueles contratos nos quais me parece fazer
sentido suprimir essa indenizacao.

2. Para que serve a indenizagdo por investimentos ndo amortizados?

Em contratos de concessdo e PPP, o concessionario realiza investimentos em uma
infraestrutura para prestacéo de servigos e recebe remuneragdo que, em parte, se destina
a amortizar esses investimentos? e, em parte, se destina a cobrir 0s custos operacionais
da prestacédo do servico.

Quando da extingdo (antecipada ou por decurso de prazo) do contrato de concesséo, 0
concessionario € obrigado a transferir a infraestrutura que construiu ou melhorou para
a Administracdo Publica, por meio do processo de reversdao dos bens necessarios a
continuidade da prestacao do servico.

A reversao dos bens se da independentemente dos investimentos que foram realizados
para a sua aquisicao, construcédo e implantacdo estarem ou nao amortizados.

Rigorosamente, 0 processo de reversdo tem a mesma natureza de uma expropriacao.
Mesmo que as receitas percebidas pelo concessionario com a exploracdo do objeto do
contrato de concessao ndo tenham sido suficientes para remunera-lo pela realizacdo das
obras ou aquisicdo dos bens, ele é obrigado a transferi-los ao Poder Concedente.*

12 Cobrindo o custo do investimento mais a remuneracdo do concessionario, por ter renunciado a liquidez,
remuneracao essa que geralmente € chamada de taxa interna de retorno.

13 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 obriga¢des, quando
da ruptura do contrato, o prestador de servi¢o tem direito a alienar os bens que adquiriu, ficando com o produto
dessa alienacéo. No caso, contudo, dos contratos de concessdo, o concessionério é obrigado a devolver esses bens
para o Poder Concedente. Portanto, ele é expropriado desses bens mesmo que ainda ndo tenha sido pago ainda
pela sua aquisigao.



Mas, ao contrario das expropriacdes, por exemplo de imdveis urbanos ou rurais, em que
existe metodologia consolidada, normas técnicas especificas para calculo da
indenizacdo (vide NBR n° 14.653) e marco legal absolutamente claro em relagéo a
necessidade de prévia indenizacdo para expropriacdo (Decreto-Lei n° 3.365, de 21 de
junho de 1941), no caso da indenizagdo por investimentos ndo amortizados em
concessoes e PPPs:

(a) o critério* e a forma de célculo da indenizacdo para tanto ainda é tema novo,
com literatura escassa®®, muita incompreensdo em torno do tema e tratamento
parco nos contratos de concessao e PPP, que muitas vezes sequer definem os
critérios para calculo ou o procedimento para definicdo do valor da indenizacao;

(b) o entendimento mais comum entre os juristas!® é que o marco legal sé exige
expressamente indenizacdo prévia para o caso de extincdo do contrato por
encampacdo (art. 37, da Lei 8.987/95). Em todos 0s outros casos, supostamente
ndo haveria disposicdo legal expressa exigindo a indenizacdo prévia, o que
termina abrindo espaco para discussdes sobre 0 momento quando deve ser
realizada a indenizacdo;’

(c) ha decisdes judiciais esparsas definindo que a cobranca pelo concessionéario do
Poder Concedente de indenizacdo pelos investimentos ndo amortizados ao termo
do contrato, deve ser realizado pelas vias ordinarias'®, o que, no caso, de entes
da Administracdo Direta e Autarquica significa que, em caso de inadimplemento

14 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
contébil-fiscal registrado dos bens que foram objeto de investimento do concessionério, até critérios financeiros
ou contabeis-societarios, que levam em conta a expectativa de remuneracdo do investimento realizado pelo
concessionario.

15 O (inico artigo que me parece até aqui tratar do tema de maneira adequada é PRADO, Lucas Navarro, Extingéo
de contratos de PPP e concessao: breves reflexdes sobre o clculo de indenizagdes considerando os parametros
gerais da Lei Federal n° 8.987/95, In: Parcerias Publico Privadas: Experiéncias, Desafios e Propostas, Org.:
Gesner Oliveira e Luiz Chrysostomo de Oliveira Filho, Editora LTC/GEN, S&o Paulo, 2013.

16 «Q requisito do prévio pagamento da indeniza¢io quando da extingdo pelo fim do prazo contratual, porém, ndo
estd expresso na Lei 8.987/1995. Houve sim o reconhecimento do dever de indenizar o investimento ainda néo
amortizado. Mas o texto legal, nessa passagem, ndo foi tdo incisivo para indicar o momento de pagar a indenizacdo
como o foi na hipotese de encampagio.” (SUNDFELD, Carlos Ari. Pareceres, Volume II. Direito Administrativo
contratual. Sdo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2013, p. 300)

17 0 meu entendimento, contudo, é que em vista da natureza expropriatéria da reverséo, a interpretacio correta da
Lei 8.987/95 é que o concessionario tem o direito & indenizacdo prévia a extin¢do do contrato por investimentos
ndo amortizados.

18 Das quais se pode citar decisdo exarada pelo STJ 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 prestacdo do servico,
até a realizacdo de nova licitacédo, a fim de assegurar a plena observancia do principio da continuidade do servi¢o
publico, ndo estando condicionado o termo final do contrato ao pagamento prévio de eventual indenizacgdo
referente a bens reversiveis, que, em sendo devida, deve ser garantida nas vias ordinarias.” (STJ, AREsp n°
144.449/SC, rel. Min. Herman Benjamin, j. 10.09.2012)



pelo Poder Concedente, serd necessario o ajuizamento de agdo ordinéria, que
pode durar mais que 5 anos e submissdao do pagamento ao regime precatorial, o
que torna 0 momento do efetivo pagamento dessa indenizagéo bastante incerto e
afeta a propria credibilidade do direito a indenizagéo.®

Todas essas caracteristicas tornam o valor e 0 momento do efetivo pagamento da
indenizacdo por investimentos ndo amortizados, na pratica, muito mais incertos que o
caso de indenizacdo por expropriagdo, apesar dessas indenizacOes terem,
rigorosamente, a mesma natureza.

Malgrado as incertezas em torno do seu efetivo pagamento, o direito a indenizacgéo por
investimentos ndo amortizados ainda é um instrumento importante para incentivar a
realizacdo de investimentos por concessionarios ao final dos contratos e seria pertinente
que os contratos a regrassem adequadamente ao invés de simplesmente suprimi-la.?

Para lidar com essas incertezas em relacao a efetividade do direito a indenizagéo, o ideal
seria que 0s contratos previssem:

(@) regra clara sobre o critério, parametros e forma de calculo da
indenizacéo;

(b) se ndo conseguir prever regra clara sobre isso, estabelecer
procedimento sobre como sera calculada a indenizagéo, a ser aplicado em
tempo de se ter estabelecido o valor da indenizagdo para pagamento por
ocasido da extin¢do do contrato;

(c) regra estabelecendo a obrigacdo de pagamento prévio da indenizacao
para extin¢ao do contrato, e, caso a indenizacdo ndo seja paga, a conversao
automatica do valor da indenizacdo em prazo adicional do contrato,

19 No caso do setor elétrico — como existe a obrigatoriedade dos usuarios pagarem como parte da tarifa um valor
recolhido a titulo de reserva para reversdo, destinado especificamente para o Poder Concedente pagar aos
concessionarios, no término dos contratos, a indenizagao por investimentos ndo amortizados — a incerteza sobre a
disponibilidade dos valores para realizar esse pagamento era bem menor.

Contudo, havia incerteza sobre o critério de calculo dessas indenizacdes e se os montantes recolhidos a titulo de
reserva de reversdo seriam suficientes para pagar todas as indenizag@es se houvesse término sem renovacdo de
todos os contratos que chegaram ou que estavam para chegar ao seu termo.

A Lei 12.783/2012 elegeu o critério econdmico (valor de reposicdo dos bens) para calcular o valor das
indenizacOes por investimentos ndo amortizados ao termo dos contratos de geracéo e distribuicdo. Por razfes que
ndo tenho condig¢Bes de especificar no presente trabalho, esse critério, nesse caso, me parece inadequado.

20 para analise das incertezas em torno do pagamento de indenizagGes por investimentos ndo 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 encampagéo e rescisao,
publicado em 23/02/2014 e disponivel no seguinte link: http://pt.slideshare.net/portugalribeiro/risco-politico-em-
financiamento-de-concessoes-final.
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podendo, contudo, o Poder Concedente realizar nova licitagdo para novo
contrato de concesséo da infraestrutura, desde que a extingdo do contrato
em curso e a assinatura do novo contrato de concessdo fiquem
condicionados ao pagamento da indenizacdo por investimentos nao
amortizados ao concessionario.

3. Obrigacdes de desempenho e de investimento e regulacao por plano de negécios

A supressdo da indenizacdo por investimentos ndo amortizados pode ser uma opgéo
adequada se os contratos de concessdo e PPP forem modelados como contratos
baseados em obrigacdes de investimento pré-definidas e reguladas por plano de
negocios. Mas em contratos baseados em obrigacdes de desempenho e em que o plano
de negdcios ndo é utilizado para fins regulatérios, a supressao do direito a indenizacao
pode ter efeito de desencorajar a realizacdo pelo concessionario de investimentos nos
anos finais do contrato.

Para entender essa afirmacéo, é preciso distinguir claramente contratos baseados em
obrigacdes de investimento dos contratos baseados em obrigac6es de desempenho.

Nos contratos baseados em obrigacGes de investimento, o concessionario esta vinculado
a realizacdo de investimentos, com valores e momentos pré-definidos no contrato de
concessao.

Nos contratos baseados em obrigacdes de desempenho, 0 concessionario tem apenas a
obrigacdo de manter os niveis de servi¢o pactuados.

Contratos baseados em obrigacdes de investimento e contratos baseados em obrigacdes
de desempenho séo tipos ideais. Na pratica, em todos os contratos de concessao e PPP
constam obrigacdes de desempenho e obrigac6es de investimento.

Contudo, é possivel perceber em cada contrato a prevaléncia de um desses dois tipos de
obrigacdo. Os contratos, por exemplo, da primeira rodada de concessdo rodoviaria
federal®! eram contratos baseados em obrigacdes de investimento. Neles, as expansoes
de capacidade, eram previstas como investimentos a serem realizados no futuro, com
valores fixos e em momentos pré-definidos no plano de negocios.

J& os Novos Contratos Federais de Concesséo vinculam os concessionarios a indices de
servigo. Evidentemente, para cumprimento desses indices de servi¢co, 0 concessionario
tem que realizar investimentos. Mas, ndo ha predefinicdo no contrato nem do valor do

21 Vide, por exemplo, o contrato de concessdo da Rodovia Presidente Dutra, ou da Ponte Rio-Niterdi.



investimento, nem do momento em que ele se realizard. Por exemplo, nos Novos
Contratos Federais de Concesséo, as expansoes de capacidade séo vinculadas a gatilhos
de demanda. Quando for atingido o gatilho, isto € quando a demanda pelo servico
alcancar os niveis definidos no contrato para tanto, o concessionario € obrigado a
realizar a expansdo de capacidade (duplicacdo, se for rodovia em pista simples, ou
criacdo de uma nova faixa de rolamento, se for uma rodovia duplicada).

Além disso, é preciso fazer a distincdo entre contratos regulados por meio de um plano
de negdcios dos contratos que nao utilizam plano de negdcios.

Nos contratos que sdo regulados por um plano de negdcios apresentado durante a
licitagdo, h& previsdo de uma curva de demanda estimada e previsdo dos investimentos
em cada momento do contrato para adequar a capacidade da infraestrutura a prestacdo
de servicos adequados para o nivel de demanda estimado.

Nos contratos que ndo séo regulados por plano de negdcios, como 0s Novos Contratos
Federais de Concessdo, simplesmente ndo ha referéncia regulatoria de quais 0s
investimentos que estdo previstos em cada ano do contrato. O concessionario esta
vinculado a execucédo do investimento quando os gatilhos para tanto ocorrerem. Mas
ndo ha qualquer documentacdo recebida pelo regulador e vinculada ao contrato de
concessdo que formalize quando o0s concessionarios previram o atingimento dos
gatilhos de demanda e a realizacdo dos investimentos para atendé-la.

4. O que a distincédo entre modelos de contrato e de regulacdo tem a ver com a
supressdo da indenizacéo por investimentos ndo amortizados?

Fazendo a pergunta veiculada no titulo de maneira mais especifica: o que essa distin¢édo
entre contratos baseados em obrigacfes de desempenho e de investimento, e entre
contratos regulados por plano de negocios e contratos ndo regulados por plano de
negocios tem a ver com o problema das indenizacdes por investimentos nao
amortizados?

A exigéncia de amortizacdo de todos os investimentos ao termo do contrato pode
funcionar bem em contratos baseados em obrigacdes de investimento e regulados por
plano de negdcios. E que neles ha uma programacio prévia do momento em que se
realizardo 0s investimentos. Com essa programaGdo prévia, 0S acionistas da
concessiondria, enquanto ainda participantes da licitagdo, conseguem dimensionar a
tarifa (e o pagamento puablico, se for uma PPP) necessaria a amortizacdo desses
investimentos, considerando, inclusive, os investimentos a serem efetuados nos Ultimos
anos do contrato.



Se houver obrigacGes de investimentos altos nos ultimos anos do contrato — por
exemplo, uma obrigacdo de construgdo de uma pista de um aeroporto no ano 25, de um
contrato de 30 anos — a amortizacdo desse investimento do ano 25 sera diluido na tarifa
(ou pagamento publico) do prazo inteiro do contrato. Isso significa que 0s usuarios
estardo amortizando desde o principio do contrato investimentos que serdo feitos apenas
nos seus Ultimos anos. O processo de amortizacao dos investimentos relevantes a serem
realizados nos Ultimos anos do contrato comeca a ser realizado, portanto, muito antes
até mesmo da realizacao desses investimentos.

Quando, contudo, utiliza-se contratos baseados em obrigacdes de desempenho, nos
moldes dos Novos Contratos Federais de Concessao, esse procedimento simplesmente
ndo é viavel. E que nesses contratos geralmente as obrigacdes principais de
investimento posteriores aos primeiros cinco anos de contrato séo definidas por
indicadores de servigo. O gatilho para a realizacéo, por exemplo, do investimento em
expansdo de capacidade dessas infraestruturas é, assim, vinculado ao crescimento da
demanda, o que torna incerto os momentos e também os valores dos investimentos a
serem realizados.

Essa vinculagdo do concessionario a obrigac6es de desempenho, por meio da previséo
contratual de indicadores de servico, traz diversas vantagens para o Poder Concedente.
Ja enumerei essas vantagens em outro trabalho de minha autoria? e, por isso, ndo o
farei novamente aqui. Mas esse modelo de contrato certamente ndo € compativel com
uma regra rigida de amortizacdo forcada de todos os investimentos ao termo do
contrato, particularmente se ndo for utilizado um plano de negdcios como instrumento
para regular a concesséo.

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 contrato, e se ndo houver — como ndo ha nos Novos
Contratos Federais de Concessdo — a possibilidade de indenizacdo por investimentos
ndo amortizados ao termo do contrato, na pratica, o concessionario simplesmente nao
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
realizacdo do investimento, pleito esse que sera negado porgue esses contratos ndo
preveem essa hipotese de recomposicédo do equilibrio econémico-financeiro. Na pratica,

22 Ribeiro, Mauricio Portugal, Concessdes e PPPs: melhores praticas em licitacdes e contratos, Editora Atlas,
Séo Paulo, em 2011, Capitulo XIII.

23 Inesperadamente em relacio ao plano de negdcios elaborado pela concessionaria, mas ndo disponibilizado nesse
caso ao Poder Concedente.
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0 mais provavel é que o investimento ndo seja realizado e que o usuario termine sendo
0 grande prejudicado.

Nesse contexto, o concessionario enfrentara a escolha entre:

(@) descumprir um indicador de servigo do contrato — cujo cumprimento requer
a realizacdo do investimento para acomodacdo da capacidade da infraestrutura a
demanda — com risco de sofrer penalidades a serem impostas pela agencia
reguladora; ou

(b) realizar o investimento para cumprir o indicador de servigo, sabendo que esse
investimento ndo serd amortizado no prazo do contrato, que ndo recebera
qualquer indenizacdo pelo investimento ndo amortizado, mas que a realizagao do
investimento evitara a aplicacdo da penalidade por descumprimento do indicador
de servigo acima mencionado.

Certamente, concessionarios colocados diante dessa situacdo tenderéo a agir de forma
racional, verificando qual entre as duas escolhas gerara perdas menores.

Apesar de me parecer improvavel esse cenario, se a penalidade pelo descumprimento
dos indicadores for altissima, talvez haja incentivo para que o concessionario realize o
investimento.

De qualquer modo, 0 que me parece certo € que em contratos de concessédo ou PPP
flexiveis e vinculados a obrigacdes de desempenho, faria muito mais sentido, da
perspectiva econdmica, permitir a possibilidade de indenizacdo por investimentos néo
amortizados ao termo do contrato, especialmente para casos em que os gatilhos de
demanda sejam atingidos nos anos finais do contrato e que néo faca sentido esperar para
incluir esses investimentos no préoximo contrato de concesséo.?*

5. O sol tapado com a peneira

24 Parece que subjacente a decisdo de suprimir o direito a indenizagdo por investimentos ndo amortizados esta a
ideia de que o crescimento da demanda até o atingimento do gatilho para o investimento por si remunera o
concessionario 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 genericamente
uma ideia desse tipo.
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Quando daqui a 20 anos — a 5 anos do término dos contratos de concessdo de
infraestrutura recentemente celebrados?® — forem atingidos gatilhos de demanda que
exijam investimentos relevantes, esses contratos terdo que ser renegociados para prever
alguma forma de amortizacéo desses investimentos.

Contudo, como os gestores publicos estdo cada vez menos livres, cada vez mais de maos
atadas pelos 6rgdos de controle para realizar qualquer negociacdo (mesmo aquelas
necessarias para a satisfacao do interesse publico), o mais provavel é que o investimento
necessario a atender o interesse dos usuarios simplesmente ndo se realize no prazo
desses contratos. O sol, tapado com a peneira, revelara, entdo, seu poder de queimar.

Mas o0 que importa? As queimaduras aparecerdo daqui a 20 anos. Muitos de nés ndo
estardo mais por aqui.

E tudo isso me lembra uma frase, que ndo sei a origem, mas que meu pai Sempre repetia:

“— Para todo problema complexo ha uma solugéo simples. Mas ela, filho,
muitas vezes, esta errada.”

%5 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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