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1. Introducéo

Em contratos de concessao e PPP, chama-se de encampacao a extin¢do antecipada do contrato,
por iniciativa do Poder Concedente, por motivacdo politica. E, chama-se de rescisdo a extin¢ao
antecipada do contrato por iniciativa do Concessionario, por descumprimento do contrato pelo
Poder Concedente. Encampacéo e rescisdo sdao manifestaces do risco politico no que toca a
extincdo dos contratos de concessao e PPP.

1 Os autores gostariam de agradecer e confessar divida com Adriano S3 de Seixas Maia e Mariana Deperon
Grimaldi de Oliveira, advogados em S3o Paulo/SP, pelas diversas contribui¢cbes que realizaram para a redagio
do presente artigo. Agradecem sua disponibilidade para discutir abertamente ideias em torno do tema, o que
melhorou substancialmente o seu contelido e deixou a exposi¢cdo do tema mais escorreita. Quaisquer erros ou
omissdes sdo, contudo, de exclusiva responsabilidade dos autores.

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

3 Paulo Vitor Torres da Matta é advogado no Portugal Ribeiro Advogados (paulo@portugalribeiro.com.br).
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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 artigo agéncias de fomento e bancos de desenvolvimento em conjunto de
“institui¢des de fomento™?), os financiadores buscam transferir o risco politico de extingdo do
contrato ao concessionario e até aos acionistas do concessionario, obrigando-os a garantir o
pagamento do saldo da divida, mesmo no caso de rescisdo ou encampacgdo do contrato de
concesséo ou PPP.

Contudo, a ocorréncia dos eventos ensejadores de rescisdo (inadimplemento do Poder
Concedente) e encampacdo (decisdo por interesse publico) ndo é controlavel pela
concessionaria ou por seus acionistas e, atualmente, ndo ha no mercado brasileiro seguro
disponivel que permita ao ente privado diluir socialmente tal risco.

Nesse contexto, as orientacbes mais elementares de alocacéo eficiente de riscos em contratos
de concessdo aconselhariam que 0s riscos de rescisdo e encampacéo fossem assumidos pelo
Poder Concedente.® No entanto, as regras constantes da Lei 8.987/95 (“Lei de Concessdes™), a
auséncia de clausulas detalhadas nos contratos de concesséao e PPP e a superficialidade da visao
doutrinaria e das decisdes judiciais sobre o tema terminam por atribuir, na préatica, parcela
relevante desse risco ao concessionario e até a seus acionistas.

Buscando contribuir para o desenvolvimento de melhores préaticas na estruturacdo de contratos
de financiamento de infraestrutura, as perguntas que gostariamos de tratar no presente artigo
séo as seguintes:

Q) Em cenério ideal, como deveriam ser a legislacdo e as clausulas contratuais sobre
encampacao e rescisdo dos contratos de concessdo e PPP? E como deveriam ser as
clausulas dos contratos de financiamento de concessionarios ou parceiros privados
acerca da distribuicdo de riscos sobre encampacdo e rescisdo de contratos de
concessao ou PPP?

(i) No cenario atual, como sao a legislacéo e as clausulas contratuais sobre encampacéo
e rescisdo dos contratos de concessdo e PPP? Qual a dimensao exata desses riscos?
Quem, na pratica, assume o risco de encampagdo e rescisdo nos contratos de
concessédo e PPP e nos contratos de financiamento de parceiros privados?

(i)  Que medidas legislativas e contratuais seriam desejaveis para aproximarmos o
cenario real do ideal?

4S30 instituicdes de fomento no Brasil o BNDES, a Caixa Econdmica Federal, o BNB, o BASA, o BDMG, a SUDENE
entre outros.

5 Sobre as regras para alocac3o eficiente de riscos em contratos de concess3o e PPP, vide RIBEIRO, Mauricio
Portugal. Concessdes e PPPs: melhores prdticas em licitacbes e contratos. Sao Paulo: Atlas, 2011, pp. 78-104.
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2. O cenério ideal: o Poder Concedente assume 0s riscos de extin¢cdo do contrato de
concessao por razdes politicas

Como os riscos de extin¢do de contrato por encampacéo e a ocorréncia dos eventos ensejadores
de rescisdo contratual ndo séo controlaveis pelo parceiro privado, em cenario ideal, esses riscos
deveriam ser completamente assumidos pelo Poder Concedente em contratos de concessao e
PPP.

Tanto no caso de encampacao, quanto no caso de rescisao, o Poder Concedente deveria
indenizar, em dinheiro, previamente o concessionario pelos investimentos ndo amortizados
(incluindo, na indenizagéo o fluxo de distribuig@o de dividendos previstos para 0s acionistas
da SPE, trazido a valor presente por uma taxa de mercado, como, por exemplo, a SELIC).®

No caso de encampacéo, ja ha exigéncia legal expressa de que a indenizacdo seja prévia (art.
37 da Lei de Concessoes).

No caso de rescisdo, ha dois momentos que precisam ser tratados pelas normas legais e
contratuais. O primeiro € o momento do litigio para definir se houve descumprimento do
contrato e se ele da margem ao direito de rescisdo. O segundo é apds o término do litigio, caso
seja declarada a rescisao.

Em relacdo ao momento do litigio, é preciso haver regras sobre as condi¢Ges financeiras para
0 concessionario continuar prestando o servigo até a decisdo final do litigio. Imagine-se, por
exemplo, que o fundamento do pedido de rescisdo seja 0 descumprimento pelo Poder
Concedente das suas obrigacbes de pagamento de contraprestacdo, em uma cONcessao
administrativa, na qual todas as receitas do concessionario provenham de pagamento publico.
Se ndo houver fixacéo da obrigacdo do Poder Concedente pagar a contraprestacdo ao longo do
prazo necessario a decisdo do litigio, é provavel que o concessionario venha a falir muito antes
de qualquer decisao sobre a rescisdo. Por isso, € indispensavel que no ato da configuracédo do
litigio sobre a rescisdo, o Judiciario ou a Corte Arbitral fixe imediatamente as condicdes

6 E regra basilar dos contratos de concessdo e PPP que uma das consequéncias de qualquer caso de sua extincio
antecipada é a indenizac¢do pelo Poder Concedente ao concessiondrio por investimentos ndo amortizados. Isso
porque ao extinguir a concessdo, revertem para o Poder Concedente todos os bens indispensaveis a prestagdo
dos servicos, mesmo que eles ndo estejam amortizados, sou seja, ndo estejam totalmente pagos ao
concessionario que os construiu 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 concessdo, todos os bens necessarios a prestagdo de
servigo obrigatoriamente devem ser transferidos para o Poder Concedente. Por isso, o concessionario deve ser
indenizado pelos investimentos ndo amortizados em bens da concessdo, evitando-se o enriquecimento sem
causa do Poder Concedente.
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econémico-financeiras para que o concessionario dé continuidade a prestacao do servico até a
deciséo final sobre a resciséo.’

Uma vez que haja decisdo final declaratoria da rescisdo é preciso que a indenizacdo e o
pagamento pelo Poder Concedente de multas ao concessionario se dé antes e como condicao
da ruptura do contrato. Para isso, o ideal seria que o juiz, ao decidir sobre a rescisao, estabeleca,
desde logo, o valor da indenizacao pelos ativos ndo amortizados, ou, caso seja do interesse do
ente privado, condicione a rescisdo ao pagamento dessa indenizacéo pelo Poder Concedente.

O momento mais sensivel no caso da rescisdo € 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 rapidamente possivel. Dai a importancia de ser possivel decidir esse conflito
por meio de arbitragem, ja que no Judiciario brasileiro seriam necessarios anos para se atingir
uma decisdo transitada em julgado.

Como mencionado anteriormente, no cenario ideal, todo o risco de encampacdo e da ocorréncia
de eventos ensejadores de rescisao seria atribuido ao Poder Concedente. A SPE — Sociedade
de Propdsito Especifico signataria do contrato de PPP ou concessao, os acionistas da SPE e 0s
seus financiadores ndo seriam impactados por esses riscos, 0 que quer dizer que eles estariam
protegidos tanto do risco de, no momento da extingdo do contrato, a indenizacdo pelos
investimentos ndo amortizados ser menor que o saldo da divida captada perante 0s
financiadores somado aos investimentos privados efetuados, quanto do risco de atraso no
pagamento da referida indenizacao.

Para isso, no cenario ideal, seria necessario que 0s contratos de concessdo e PPP
estabelecessem regras adequadas para calculo da indenizacdo pelos investimentos realizados
pelo ente particular e ndo amortizados.

3. Dificuldades reais em torno da distribuicao de riscos de resciséo e encampacao
A seguir, enumeramos os obstaculos a ocorréncia do cenério ideal acima descrito:

a) Os contratos de concessao, em regra, ndo estabelecem a metodologia de célculo do
valor da indenizagéo pelo investimento ndo amortizado. Quando muito, estabelecem o
procedimento para definicdo desse valor (por exemplo, indicacdo de auditores para
realizacdo de levantamentos e calculo do valor da indenizacdo). Cria-se o risco da
indenizacdo pelos investimentos ndo amortizados ser menor que o saldo da divida e
risco de atraso para definicdo do valor da indenizacdo. H& alguns contratos que dizem

7 Isso é, inclusive, uma condicdo para a prdpria 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 paragrafo Unico do art. 39 da Lei de Concessdes estabelece a obrigacdo do concessionario de
dar continuidade a prestacdo dos servicos até a decisdo sobre a rescisao.
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claramente que a indenizacdo deve ser suficiente para cobrir o saldo da divida, mas
esses sao excecéo;

b) Em relacdo a rescisdo, a Lei 8.987/95 estabelece que o concessionario tem que
continuar prestando o servico até a decisdo transitada em julgado de resciséo (paragrafo
anico, do art. 39), sem nenhuma referéncia as condi¢cdes econémico-financeiras para a
continuidade da prestacdo do servico. H&, portanto, o risco do concessionario ser
forcado a prestar o servico até a decisédo judicial ou arbitral transitada em julgado sobre
a rescisdo, sem ter a contrapartida econémico-financeira necessaria para tanto;

c) A lei ndo estabelece expressamente que o pagamento da indenizagdo, tem que ser
anterior a efetivacdo rescisdo. Diante do inadimplemento do Poder Concedente e
consequente rescisdo do contrato por culpa deste Gltimo, apesar da legitimidade do
recebimento de indenizacdo prévia pelo concessionario ser patente, haveria risco do
Judiciario ou Corte Arbitral decidir pela rescisdo do contrato, a se efetivar
imediatamente sem determinar o pagamento, em dinheiro da indenizagdo prévia, o que
faria com que o concessionario precisasse buscar a definicdo e a satisfacdo do seu
direito & indenizagAo pelas vias ordinarias.® Decisdes desse tipo aumentariam o risco de
atraso no pagamento da indenizagdo. Esse risco, no contexto atual, tem sido langado
sobre 0 concessionario e até mesmo sobre seus acionistas, ja que, mesmo as instituicdes
de fomento tém exigido que o acionista seja responsabilizado pelo pagamento do saldo
da divida nesse caso, independentemente do direito do concessionario de obtencdo da
indenizacéo;

d) Alguns questionam a possibilidade da existéncia de decisao sobre a rescisdo contratual
ser tomada pela via arbitral, devendo ser necessaria decisdo judicial transitada em
julgado para tanto. Essa posicdo foi veiculada recentemente nas respostas a
questionamentos na consulta publica das concessdes de rodovias da ANTT e nos
parece completamente despropositada. Entendemos que as questdes em torno da
extincdo dos contratos podem sim ser resolvidas por meio de arbitragem, inclusive no
que diz respeito a indenizagdo por investimentos ndo amortizados.!! Eventual

9 E 0 que tem acontecido nas decisdes do STJ sobre extincdo dos contratos de concessdo por decurso do prazo,
nos quais tem se exigido que o concessionario busque seu direito a indenizagao pelas vias ordinarias. Veja-se os
resultados dos julgamentos do REsp n2 1.197.430/SC e do AgRg na SS n2 1.307/PR, nos quais registrou-se que,
em tais situagdes, “a efetividade do direito a indenizagdo da concessionaria, caso devida, deve ser garantida nas
vias ordinarias.”.

10 Assim aconteceu, por exemplo, durante as Consultas Publicas n2 131/2013 e n2 132/2013 da ANTT, nas quais
se discutiam os contornos legais e econ6micos dos editais de licitacdo e contratos referentes a 32 Etapa do
Programa de ConcessGes de Rodovias Federais. Em resposta aos pedidos de alteracdo das clausulas que limitam
o campo de incidéncia da arbitragem, a ANTT registrou que as sugestdes ndo poderiam ser acolhidas, "uma vez
gue arescisdo 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 n2 8.987/95.".

11 Originalmente, a Lei 8.987/95 n3o mencionava a possibilidade de adoc3o da arbitragem para solucdo de
conflitos em contratos de concessdo. Ela falava apenas da possibilidade de solucdo de conflitos por meios
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predominancia da posi¢do acima mencionada aumentaria substancialmente o risco de
delonga na deciséo sobre a rescisdo bem como sobre a indenizacdo por investimentos
ndo amortizados.

4. Na realidade atual, quais seriam os riscos atribuidos a concessionaria em relacao a
encampacao e rescisdo do contrato de concessao?

Os principais riscos da concessionaria em caso de encampagdo ou rescisdo do contrato de
concessdo sao:

a) A indenizagéo pelos investimentos em bens ndo 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.

4.1. O risco do saldo da divida ser maior que a indenizacdo 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 indenizacdo pelo investimento
ndo amortizado deveria sempre ser maior que o saldo da divida.

Essa afirmativa tende a ser verdadeira especialmente considerando que 0 prazo para
amortizacdo dos financiamentos a concessionarios tende a ser menor que o prazo total da
amortizacdo do conjunto de investimentos das concessdes.

amistosos, o que alguns juristas consideravam insuficiente para utilizagdo da arbitragem.
A auséncia de mencgédo expressa a arbitragem se justificava pelo fato de que a Lei 9.307 (“Lei de Arbitragem”) sé
seria publicada quase um ano e meio depois da Lei de Concessdes. A legislacdo precisa ser interpretada a luz
desse fato , ou seja, de maneira sistematica.
Como atualmente ha regras expressas tanto na Lei 8.987/95 (art. 23-A), quanto na Lei 11.079/04 (art. 11, inciso
[I) autorizando o uso de arbitragem nos contratos de concessdo e PPP, parece-nos fora de propésito discutir a
viabilidade juridica do uso da arbitragem. Na nossa opinido, é perfeitamente possivel o uso da arbitragem para
solugdo de quaisquer questGes de fato ou de direito e, particularmente as questdes econdmico-financeiras,
relativas a contratos de concessao 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 decretacdo da rescisdao pode ser realizada por arbitragem. Também achamos perfeitamente viavel o uso
da arbitragem para a defini¢cdo do valor da indenizagdo por investimentos ndo amortizados em bens concessao,
em qualquer dos casos de extingdo do contrato.
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A certeza de que a indenizacdo pelo investimento ndo amortizado cobriria a divida seria
reforcada pelo critério previsto no contrato para estipulacdo da indenizacao pelo investimento
ndo amortizado.

O tema dos critérios de indenizagdo dos investimentos ndo amortizados em concessdes e PPPs
n&o foi ainda entre nos tratado com a devida seriedade.?

As regras constantes dos contratos de concesséo e PPP sobre esse tema ndo estabelecem
critérios e metodologias para o calculo da indenizacdo. Elas simplesmente limitam-se a repetir
a lei dizendo que a indenizacéo é devida.

A forma exata de calculo dessa indenizacdo acaba por ser definida quando da ocorréncia da
encampacao ou rescisao.

Ent&o, sem prejuizo de oportunamente tratarmos do tema dos critérios de indenizagao, achamos
razoavel afirmar, para os efeitos desse artigo, que geralmente ha incerteza nos contratos acerca
dos efetivos critérios e metodologias para estabelecimento do valor das indenizac6es podendo
gerar risco de discussdes sobre o valor de indenizacdo ao concessionario.

4.2. O risco de atraso no pagamento da indenizacao

O risco de atraso no pagamento da indenizacdo € substancialmente maior no caso de rescisao
do que no caso de encampacéo.

No caso de encampacao, o art. 37 da Lei 8.987/95, exige expressamente prévia indenizacao
para a realizacdo da encampacao. Isso reduz o risco de demora no pagamento da indenizacao,
pois a prépria ocorréncia da encampacao esta claramente vinculada ao efetivo pagamento da
indenizacdo. A encampacdo, portanto, s6 poderd produzir efeitos (extinguir o contrato,
assuncdo da prestacdo de servico pelo Poder Concedente etc.) quando a indenizacdo ja estiver

paga.

O caso da rescisao e diferente do de encampacao na medida em que o pagamento préevio da
indenizacdo ndo est expresso na lei.

Além disso, a decisdo de encampacéo é uma decisédo politica e ela esta, em regra, desvinculada
da necessidade de apuracgéo dos fatos que Ihe dao origem. J& no caso da resciséo, como a causa

12 A Unica excec3o a essa regra é PRADO, Lucas Navarro. Extin¢gdo de contratos de PPP e concessdo: breves
reflexdes sobre o cdlculo de indeniza¢des considerando os parametros. In: OLIVEIRA, Gesner; FILHO, Luiz
Chrysostomo de Oliveira. Parcerias Publico-Privadas: experiéncias, desafios e propostas. Rio de Janeiro: LCT,
2013.
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do pedido de rescisdo pelo concessionario é o descumprimento pelo Poder Concedente do
contrato, é preciso haver um prévio processo para apuracao do descumprimento do contrato.

Considerando que a causa da rescisao pode ser um descumprimento do contrato pelo Poder
Concedente que inviabilize a continuidade do pagamento dos juros e amortizacao do principal
da divida aos financiadores,'® ha na rescisdo dois pontos a serem equacionados.

O primeiro é o pagamento dos juros e amortizacdo do principal da divida até o0 momento da
tomada de decisdo sobre a procedéncia do pleito de rescisdo. Concomitantemente ao
ajuizamento do pedido de rescisdo, provavelmente, o concessionario solicitara a estipulacao,
pelo juiz ou arbitro da causa, liminarmente, das condi¢cdes de cumprimento do contrato pelo
Poder Concedente até decisdo final do pleito. E que paragrafo Ginico do art. 39 da Lei 8.987/95
estabelece a obrigacdo do concessionario continuar a prestar o servico até a decisdo 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 continuar cumprindo o contrato até a
decisdo sobre a rescisdo. Isso € indispensavel para que o concessionario tenha condicGes
econémico-financeiras para continuar a prestar o servico. Mas ndo ha nenhuma mencéo
expressa na lei sobre a necessidade do 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 deciséo da rescisao.

O segundo ponto a ser equacionado é o do momento do pagamento da indenizacdo, uma vez
tomada a deciséo sobre a resciséo.

Em relacdo ao momento do pagamento da indenizacdo, ha dois cenarios muito diferentes.

O primeiro cenario — lamentavelmente o mais improvavel de ocorrer na pratica — é o decisor
(juiz ou éarbitro) estabelecer, no ato de declaracdo da rescisdo do contrato, o valor da
indenizacdo e tornar exigivel, liquida e certa a indenizacdo ja na sentenca que declarar a
extincdo do contrato, prevendo, inclusive, o pagamento de imediato/ prévio, como na
encampacao.

O segundo cenario seria a declaracdo, pelo juiz ou arbitro da rescisdo do contrato com o envio
as vias ordinérias para a decisdo sobre o direito e o valor da indenizacéo, significando que o
Concessionario teria que ajuizar uma acdo de conhecimento em separado para obter
provimento jurisdicional sobre a indenizacdo. E isso evidentemente atrasaria ainda mais o
recebimento da indenizacdo, especialmente no &mbito do poder judiciario (considerando o
tempo necessarios para obtencdo de uma decisdo transitada em julgado, estamos falando de um
prazo certamente maior que cinco anos).

13 Um exemplo disso seria o n3o pagamento pelo Poder Concedente da contraprestacio, numa PPP em que a
remunerac¢ao do concessiondrio provenha exclusivamente de contraprestacdo publica.
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Em ambos os cenarios (no caso da decisdo da indenizacdo juntamente com a rescisao, ou no
caso em que a indenizacdo ¢ lancada para decisdo separada nas vias ordinarias), uma questao
que impactaria substancialmente o prazo para recebimento da indenizacdo € se o
concessionario teria que executar essa decisdo pela forma ordinaria de execucdo contra a
Administracdo Publica (sistema precatorial). Idealmente a lei deveria reforcar a necessidade de
pagamento de indenizacéo prévia.'*

Enfim, atualmente, na pratica, os concessionarios acabam assumindo o risco de atraso no
pagamento de indenizacgdo por investimentos efetuados e ndo amortizados.

H4, contudo, cenarios menos provaveis, mas que reduziriam o prazo necessario a obtencédo da
indenizacdo pelo concessionario. O primeiro desses cenarios € o do valor da indenizagdo ser
estabelecido na prépria sentenca declaratdria de rescisdo. A outra possibilidade, também de
dificil implantacéo, pois dependeria do interesse do concessionario, seria a conversao do direito
a indenizacg&o pelos ativos ndo amortizados em direito de reequilibrio do contrato, por meio do
aumento de prazo, aumento da tarifa etc. Nesse caso, o direito de rescindir o contrato ficaria
suspenso até a amortizacdo 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 indenizacéo
em caso de rescisao € a inclusao de clausula compromisséria nos contratos. A arbitragem reduz
substancialmente os prazos necessarios a obtencdo de decisdes definitivas sobre a rescisao e
com isso mitiga o risco de atraso da indenizacao.

5. O que deveria ser feito para aproximar o cenario real do ideal?

As seguintes providéncias deveriam ser adotadas para que 0s riscos de encampacdo e de
rescisdo do contrato de concessao sejam alocados de forma mais eficiente:

a) Os contratos de concessao e PPP deveriam estabelecer os critérios e metodologias a
serem utilizados para indenizacdo por investimentos realizados e ndo amortizados.
Assim, no caso de extingdo antecipada do contrato, ndo haveria o risco da indenizacéo
ser inferior ao saldo da divida contraida para realizacdo desses investimentos;

14 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 servigo e a execugao da indenizagdo se faz fora do contrato. A respeito disto,
confira-se o AREsp n2 144.449/SC, rel. Min. Herman Benjamin, j. 10.09.2012, da onde se extrai que o STJ “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 realizagdo de nova licitacdo, a fim de assegurar a
plena observancia do principio da continuidade do servigo publico, ndo estando condicionado o termo final do
contrato ao pagamento prévio de eventual indenizagdo referente a bens reversiveis, que, em sendo devida, deve
ser garantida nas vias ordinarias.”. Assim também ocorreu no julgamento do REsp n2 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 publico ndo estd condicionado ao pagamento prévio de eventual indenizagdo referente
a bens reversiveis ndo amortizados ou deprecidados.”.
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b) A Lei 8.987/95 deveria ser alterada para estabelecer: (b.1) que, em caso de pedido de
rescisdo pelo concessionario, o juiz ou arbitro determinara liminarmente a obrigacdo do
Poder Concedente cumprir o contrato naquilo que afeta as condigdes econdmico-
financeiras da concessionaria até a decisao final do feito, de modo a resguardar a
efetividade da decisdo final do juiz ou arbitro sobre o pedido de rescisdo — deixar que
0 Poder Concedente continue descumprindo o contrato pode levar & faléncia do
concessionario, 0 que tornaria a deciséao judicial ou arbitral sobre o pedido de resciséo
perdesse toda a sua efetividade; (b.2) a necessidade do pagamento prévio da
indenizacdo para realizacdo da rescisdo, a semelhanca das regras existentes sobre
encampacéo;

c) O Governo Federal, por meio do FGIE/ABGF, deveria disponibilizar para PPPs e
concessdes firmadas pela Unido, Estados e Municipios seguro contra o risco politico
que, entre outras coberturas, abranja 0s riscos de encampacdo e de rescisdo.
Possivelmente, para isso, 0 FGIE/ABGF exigiria do ente governamental contratante
contragarantia;

d) A Lei Federal deveria deixar claro que todos os aspectos relativos a extin¢do antecipada
de contratos de concessdo e PPP e relativos a indenizacdo por investimentos nao
amortizados podem ser objeto de decis&o arbitral;

e) O contrato devera estabelecer a obrigacdo das partes submeterem todos os litigios sobre
extincdo antecipada do contrato a arbitragem;

f) Alterar a legislacdo do CADIP — Sistema de Registro de Operac6es de Crédito com o
Setor Publico para sempre que os bancos receberem em garantia de financiamentos a
concessionario créditos contra o Poder Concedente em contratos de PPP ou concessao,
0s bancos poderem registrar isso junto ao CADIP e registrar também eventuais
inadimpléncias do Poder Concedente no contrato de concessdo que atinjam o
pagamento ou a garantia de pagamento o financiador. Essa alteracdo das regras sobre o
CADIP e a sua operacionalizacao levanta diversos desafios, que, contudo, esta fora do
escopo do presente artigo deslindar.

6. No cenario atual, como deveriam ser os contratos de financiamento de concessdo
celebrados com instituicdes de fomento?

Mas o que fazer enquanto as alteragdes sugeridas acima ndo sdo implantadas? Faz sentido as
instituicOes de fomento assumirem riscos de encampacao e de rescisdo dos contratos?

Na nossa opinido, sim, pelas seguintes razdes:
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a) A iniciativa privada tem dificuldade de assumir esses riscos e isso inibe ou deixa
substancialmente mais caro para 0s usuarios e para o Poder Concedente a participagédo
privada em contratos de concesséo ou PPP;

b) Ao tomarem para si 0s riscos politicos relativos a extingdo de contratos de concessao
ou PPP, as instituicdes de fomento sinalizam para o mercado que, pelo menos, elas
avaliam o risco politico como algo em patamares aceitaveis. Se nem as institui¢cbes de
fomento, que séo entidades integrantes da Administracdo Publica, confiam que os
contratos serdo cumpridos, dificilmente a iniciativa privada confiara. Ou, pelo menos,
se a iniciativa privada o fizer, significa que resolveu realizar investimento de alto risco
e, para isso, exigird remuneracao a altura;

c) No Brasil, como os bancos de desenvolvimento federais, que sdo 0s principais
financiadores de concessionarios, tém papel relevante no financiamento de Estados e
Municipios, dificilmente os chefes do Poder Executivo de Estados e Municipios
inadimplirdo suas obrigacdes em relacdo aos contratos de concessdo ou PPP se
souberem que isso afetard a sua capacidade de se endividar perante as instituicdes de
fomento federais. Nesse cenario, quanto mais as instituicdes de fomento estiverem
expostas em contratos de financiamento ao risco politico, menores serdo o0s incentivos
para que Estados e Municipios descumpram o0s contratos. Se a propria assun¢do de
riscos politicos pelas agéncias de fomento reduz a probabilidade dos eventos gravosos
relativos a esses riscos se materializarem — isto € se o proprio envolvimento da
instituicdo de fomento reduz a chance de extincdo antecipada de contratos por risco
politico — entdo pode-se afirmar que, em contratos de financiamento dos parceiros
privados ou concessionarios, a alocacdo mais eficiente de riscos é aquela que atribui a
instituicdo de fomento os riscos politicos relativos a extingdo antecipada dos contratos.

Por essas razBes, nos parece razoavel que, enquanto as condigdes previstas no item 5 acima
néo se realizarem, as instituicoes de fomento tomem risco de encampacéo e de rescisao.

Isso significa que, em caso de encampacdo, a instituicdo de fomento ndo terd garantia do
acionista da concessionaria. E, em caso de rescisdo, a instituicdo de fomento deveria, alem de
assumir o risco de diferenca entre o valor da indenizacao e o saldo da divida, em casos em que
0 descumprimento do contrato pelo Poder Concedente seja tal que impacte a capacidade do
concessionario de continuar amortizando a divida, prever um periodo e/ou uma metodologia
(ex: pagamento apenas de juros, sem amortizacdo do principal) de cura a ocorrer entre o pedido
de rescisdo pelo concessionario e a deciséo judicial ou arbitral sobre a resciséo.

Para tornar sustentavel essa préatica, o ideal é que a assuncdo desses riscos pelo financiador
passe a se refletir na sua politica de pregos de financiamento.



