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RESUMO

Esta dissertacao tem por objetivo efetuar um estudo de caso da concessdo da rodovia
federal BR-101/ES/BA, demonstrando as falhas e possiveis ajustes que possam
promover maior performance econdmica. A partir da literatura dos custos de
transacdo e dos direitos de propriedade, sdo estabelecidas as caracteristicas
institucionais e contratuais dos arranjos hibridos - como PPP’s e concessoes,
demonstrando a incompletude dos ajustes, em especial em transacdes de longo prazo.
Adentrando o arcabougo analitico, foram apresentadas uma matriz de alocacao de
riscos € as premissas para o atingimento de uma alocagdo eficiente, requisito para as
vantagens das PPP’s, como a obtencao de Value for Money. Resultados da experiéncia
com PPP’s no Reino Unido, na Austrdlia e no Chile demonstraram a importancia
destes arranjos no fornecimento de infraestrutura. Como resultado do estudo de caso,
conclui-se que o contrato celebrado entre a ANTT e a ECO101 apresenta uma
alocacdo de riscos majoritariamente adequada, mas que ndao promoveu uma
performance eficiente, pois a rela¢do institucional se desdobra sobre um projeto cuja
etapa de planejamento foi inadequada, tendo em vista problemas que ja eram
conhecidos antes do procedimento licitatorio. Por fim, apesar dos avangos em relagdo
as concessoes rodoviarias federais das etapas anteriores, verifica-se a necessidade de
maior amadurecimento com a utilizagdo de PPP’s e concessdes, progresso que
necessariamente passa pela dimensao de alocacgdo de riscos.

Palavras-Chave: Custos de Transagdo, Arranjos Institucionais, Parcerias
Publico-Privadas, Concessdes Rodoviarias.



ABSTRACT

This dissertation aims to carry out a case study of the concession of the federal
highway BR-101/ES/BA, demonstrating the flaws and possible adjustments that may
promote greater economic performance. Based on the on transaction costs economy
and property rights, the institutional and contractual characteristics of hybrid
arrangements are established - such as PPPs and concessions, demonstrating the
incompleteness of the adjustments, especially in long-term transactions. In the
analytical framework, a risk allocation matrix and the premises for achieving an
efficient allocation were presented, a requirement for the advantages of PPPs, such as
obtaining Value for Money. Results of the experience with PPP’s in the United
Kingdom, Australia and Chile demonstrated the importance of these arrangements in
the provision of infrastructure. As a result of the case study, it is concluded that the
contract signed between ANTT and ECO101 presents a mostly adequate risk
allocation, but that did not promote an efficient performance, since the institutional
relationship unfolds on a project whose planning stage was inadequate, in view of
problems that were known to occur before the bidding procedure. Finally, despite
advances in relation to past road concessions, there is a need for maturing with PPPs
and concessions, progress that necessarily involves the dimension of risk allocation.

Keywords: Transaction Costs, Institutional Arrangements, Public-Private
Partnerships, Road Concessions.
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1 INTRODUCAO
1.1 TEMA E PROBLEMA

No Brasil, ha larga predominancia do modal rodoviario na matriz de transportes,
com participacdo aproximada de 61% no transporte de mercadorias e 95% no de
passageiros (CNT, 2019). Dada a importancia da infraestrutura rodovidria para o
desempenho economico e competitividade do pais, torna-se fundamental a busca de
eficiéncia, performance e qualidade para o setor.

A entrega e gestdo das rodovias ¢ feita diretamente pelo Poder Publico - através
de seu aparato burocratico e com celebracdo de contratos de obra e prestagao de
servico, ou pela iniciativa privada - enquadramento de uma concessao ou Parceria
Publico-Privada. No ambito do Brasil, cabe destacar a ineficiéncia na entrega e gestao
publica da infraestrutura rodoviaria: de 86.784 kilometros de rodovias sob gestdo
publica avaliadadas, 58.616 km (67,5%) possui problemas. No caso das rodovias
concedidas, este percentual € de 25,3% (5.582 km de um total de 22.079 km avaliados)
(CNT, 2019).

Por oportuno, dados do Férum Econdomico Mundial (2016) acerca da
competitividade de 138 paises colocam o Brasil na 81* posi¢ao (o pais chegou a
ocupar a 48" colocacdo no estudo de 2012-2013). Dentre os fatores do fraco
desempenho, tem-se as instituigdes, a eficiéncia do mercado de trabalho e a
infraestrutura (72* posicao neste quesito).

Ante o exposto, verifica-se grande importancia na atragdo da iniciativa privada.
Inicialmente, prevaleceu no Brasil a perspectiva de inje¢ao de novos recursos em face
das limitagdes do or¢camento publico (sobretudo a partir da crise fiscal dos anos 80)
como forma de resolver o déficit de investimento em infraestrutura. Contudo, Peci e
Sobral (2007) observaram a elevada participagdo publica nos financiamentos dos
projetos brasileiros deste tipo (bancos publicos, fundos de pensao, empresas publicas,
etc.). Portanto, a responsabilidade de financiamento ndo ficou limitada ao parceiro
privado.

Desta forma, o principal argumento das PPP’s ¢ servir como instrumento de
melhoria na prestacdo do servigo e reducdo dos custos totais do projeto, isto &,
promover eficiéncia, sendo a alocagdo de riscos um requisito para o sucesso na

consecucao destes objetivos.
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A transposicao do servigo se da, de maneira macro, em duas etapas: o leildo, que
engloba o processo de escolha do ente privado; e o contrato, que estipula a divisdo de
riscos, responsabilidades e direitos entre as partes envolvidas.

Existem diversas terminologias para descricdo de uma Parceria Publico-Privada
(PPP), variando de acordo com o pais estudado. De acordo com Sarmento (2013), as
PPP sao designadas na Australia como “PFP” (Private Financed Projects), no Canada
por “P3” e no Reino Unido “PFI” (Project Finance Initiative).

No Brasil, o referido arranjo teve inicio a partir da Lei n°® 8.987/1995 (Lei das
Concessoes), que dispde sobre as chamadas concessdes comuns, isto €, concessoes
sem contrapartida direta do Poder Concedente, com financiamento de maneira
exclusiva pela arrecadagdo do pedagio. A partir da Lei n® 11.079/2004 (Lei das
PPP’s), materializaram-se inovacdes institucionais no setor, com duas novas
modalidades de concessdes: a patrocinada e a administrativa. Essas duas modalidades
permitem participagdo financeira publica (parcial, no caso da patrocinada, e integral,
na administrativa). Para fins de simplificacdo, sera utilizado ao longo do trabalho o
termo PPP para se referir ao arranjo que envolva a participagdo entre entes publicos e
privados, incluindo as concessdoes, dada a domindncia deste termo na literatura
internacional.

As supracitadas Leis estabeleceram os alicerces institucionais com o objetivo,
dentre outros, de alinhamento dos interesses entre as partes envolvidas, e consequente
boa performance econdmica destes ajustes, com a devida entrega das obras, boa
prestacao dos servigos, tarifas competitivas e desoneragao fiscal do Estado Brasileiro.

Contudo, um estudo do Banco Mundial (2018) sobre Parcerias Publico Privadas
evidencia o que o desempenho do Brasil tem a melhorar: a gestdo dos contratos de
concessdes' no setor de infraestrutura obteve nota 61 (maximo 100). A titulo de
comparagao, o Chile, referéncia na América do Sul, alcangou 87. Outros paises que
possuem grande experiéncia, como Reino Unido e Australia, obtiveram, no mesmo
quesito, respectivamente, as notas 71 e 86.

Sobre PPP’s no Brasil, encontram-se numerosos problemas no regime de
contratualizag¢do, a exemplo da elevada quantidade de aditivos ja nos primeiros anos,

justificadas pela ocorréncia de desequilibrios econdmico-financeiros. A titulo de

' O Estudo distingue, no caso Brasileiro, os resultados entre “concessdes” e “PPP’s”. Considerando o largo

dominio do primeiro caso no setor de infraestrutura rodoviaria - objeto deste trabalho, a referéncia se deu sobre as
concessoes.
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ilustragdo, Guasch (2004) demonstra que dos anos 80 a 2000, 28 de 50 concessdes no
setor de transportes no Brasil foram renegociadas. Parte do problema provém da
incapacidade do contrato em antever as ocorréncias futuras, pois, estando sujeito ao
comportamento oportunista dos agentes, a incerteza e considerando um ambiente
econdmico cambiante, ¢ incompleto.

Conforme Hart (2003), as teorias sobre privatizacdo ndo se desenvolveram no
mesmo ritmo da literatura sobre firmas, notadamente sobre a no¢ao de incompletude
contratual. Desta forma, parte da abordagem sobre PPP’s, por exemplo, ¢ concebida
sob a perspectiva “completa”, onde as imperfei¢cdes decorrem apenas do risco moral
ou de informagdes assimétrias (HART, 2003).

Nessa perspectiva, ha fundamental relevancia na area sob a perspectiva da Nova
Economia Institucional, a partir da Teoria dos Custos de Transacdo, dos Modos de
Governanga e da Tipologia de Contratos. Compreende-se também como fundamental
a Teoria Agente-Principal, na 6tica Concessionaria-Poder Concedente.

Em um primeiro plano, um contrato de concessao ¢ ilustravel sob a Otica
Agente-Principal, sendo o Principal quem delega ao Agente a sua representagdo, ou o
poder de decisdo sobre um determinado bem. Havendo a transmissdo de autoridade
por parte do primeiro ao segundo, emergem conflitos de interesses. No caso em tela, o
Poder Concedente ¢ o Principal, enquanto que o operador privado € o Agente.

A Teoria dos Custos de Transacdo, por sua vez, contribui ao prever determinados
atributos de cada transac¢do. O desenvolvimento deste arcabougo ¢ realizado tomando
como base o0s pressupostos comportamentais de oportunismo e a racionalidade
limitada dos agentes. As transa¢des sdo sistematizadas a partir de trés atributos
principais: a especificidade do ativo, o grau de incerteza e a frequéncia da transagao.

A partir das dimensdes da transagdo, Williamson (1985) identifica trés tipos de
estruturas de governanca: o mercado, as formas hibridas e a hierarquia. O “mercado
puro” ¢ condizente com baixa especificidade do ativo, mas ¢ insuficiente em
transagdes com algum grau de investimentos especificos. As formas hibridas sdo
fundamentais quando ha especificidade. Sdo relevantes enquanto dispositivo de
adaptacao das firmas, ou arranjos com novas formas de planejamento e decisdes
administrativas visando a manuten¢do do longo prazo. Nesse ponto, elas combinam
incentivos e controle. A hierarquia, por sua vez, representa a internalizacdo da

transacao, isto €, quando um determinado bem ou servigo ¢ produzido sob a estrutura
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da firma, sendo suficiente em alta especificidade e quando o controle for mais
importante do que os incentivos.

Na otica do setor publico, quando o provimento for através do fornecimento
direto, seja via administragdo publica direta ou indireta, o escopo ¢ de uma hierarquia.
Por outro lado, caso o provimento da infraestrutura ou servigo for via concessdo ou
PPP’s, entende-se ser uma forma hibrida, pois concatena elementos publicos com
privados.

Apobs os modos de governanca, hd importancia singular no desenvolvimento da
tipologia de contratos de lan MacNeil (1978): os Direitos Contratuais Classico,
Neoclassico e Relacional. Estes sdo instituidos de acordo com as caracteristicas da
transagdo em que se associam. Williamson (1985) desenvolve acerca da aderéncia dos
tipos contratuais com o modo de governanga tipico de cada transagao.

Nesse sentido, o Direito Contratual Classico esta associado a governanga de
mercado, pois € presentificador (todas as resolugdes entre as partes sdo feitas no
momento da realizacdo do acordo) e sdo suficientes quando as partes envolvidas
necessitam consultar apenas suas proprias experiéncias na decisdo de efetivar a
transacdo ou nao. O Direito Contratual Neocldssico ¢ desenvolvido a partir da
necessidade de manutencdo das cadeias de suprimentos e da continuidade da
transagdo, como um Contrato de prestacdo. Nos termos de Williamson (1985),
insere-se na governanga Trilateral, permitindo a intermediagdo de arbitros e buscando
reduzir custos de transagdo ex-post, o que € condizente com a inovagdo trazida pela
Lein° 11.079/04 - e posterior adequacao da Lei n° 8.987/95.

Por fim, o Contrato Relacional esta associado a Hierarquia. Este modo contratual
¢ adequado nas relagdes com maior horizonte de tempo. Os Contratos Relacionais
surgem a partir da necessidade de ajustes posteriores cujas partes desconhecem
momento ex-ante. Desta forma, levam a flexibilidade ao extremo e possuem foco na
manutengdo da relacdo contratual, ao contrario da flexibilidade vinculada ao ajuste
original na concep¢ao do Contrato Neoclassico.

Uma maior formalizacdo da literatura de custos de transagdo ¢ encontrada nas
teorias acerca dos Direitos de Propriedade (WILLIAMSON, 2010). Notadamente
quanto as privatizagdes ¢ PPP’s, Hart (2003) concebeu um modelo tedrico mais
operacional sobre os custos e beneficios de arranjos agrupados e desagrupados.
Adiante, existem trabalhos acerca da alocag¢dao de riscos em contratos de PPP’s e

concessoes de carater mais analitico, que contribuem com a compreensdo dos
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incentivos em uma alocagao eficiente, isto €, onde os riscos sejam alocados de acordo
com o direito de propriedade da parte, bem como pela aversdo ao risco.

Nesse sentido, Bing et al (2005) definem as PPP’s como uma nova forma de
alocar riscos em projetos de infraestrutura, com potencial para reduzir os custos totais
do projeto, isto €, gerar value for money - VFM, assim como desonerar recursos
publicos (substituidos por capital privado). Contudo, as PPP’s - enquanto mecanismo
de substituicdo de recursos publicos por privados - passam por limitagdes. Esta
limitacdo deriva da elevagdo de gastos correntes futuros (apesar da redugdo de gastos
de capital no presente), como da propria estrutura de financiamento que conta com
grande participagao de bancos publicos e fundos de pensdo, no Brasil (PECI e
SOBRAL, 2007).

Posto o acima, o objetivo a ser cumprido ndo ¢ a transferéncia méaxima de riscos
ao parceiro privado (maximizacdo a transferéncia de riscos), mas a otimizacao desta
reparticdlo (PELLEGRINO, VAJDIC e CARBONARA, 2013), considerando a
necessidade de fornecer os incentivos para que as partes envolvidas ajam de maneira
eficiente, além de prover seguro a parte mais avessa ao respectivo fator de risco
(IOSSA, SPAGNOLO e VELLEZ, 2007a). Com isso, alocar riscos ¢ promover
eficiéncia e geragcdo de economias.

Em tempo, trabalhos de mensuracao das perspectivas governamentais, privadas e
académicas foram realizados acerca de diversos paises, como no Reino Unido, Grécia,
China e Cingapura. Estas preferéncias sdo importantes no sentido de apresentarem
riscos cuja alocacdo ¢ equivalente - independente das diferengas politicas e
econdmicas - nos distintos levantamentos, enquanto que outros fatores de risco sdo
mais dependentes das condicdes locais.

Apresentadas as literaturas teodricas e analiticas, cabe destacar que as Parcerias
Publico-Privadas ndo servem como panacéia, isto ¢, ndo promovem beneficios a partir
de qualquer arranjo. Se faz necessdria uma analise da alocagdo de riscos,
considerando o suporte para a parte mais capaz de controlar ou, no caso da
impossibilidade do controle, gerenciar o risco. Adicionalmente, muitos fatores de
riscos se assentam melhor sob o regime compartilhado de alocagdo, onde ambos os
parceiros possuem responsabilidade sobre este.

De encontro as questdes elencadas acima, situa-se a concessao do trecho de 475

Km da Rodovia BR-101 nos Estados do Espirito Santo e Bahia, celebrada entre o
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Governo do Federal e a ECO101 Concessionaria de Rodovias®. O referido contrato de
concessao entrou em vigor em Abril de 2013, e desde entdo tem acumulado
problemas, como o descumprimento do cronograma de execucdo das obras de
melhoria e duplicagdo da rodovia’. No caso em tela, os impasses acerca da execugio e
das sucessivas recomposi¢des do equilibrio econdmico-financeiro situam-se a partir
de questdes relacionadas a equivocos no planejamento e na alocacdo de riscos no
projeto, tendo em vista as divergéncias sobre a interpretacdo e assuncdo de
responsabilidades®.

A ineficiéncia institucional e contratual gera custos que devem ser suportados por
uma das partes envolvidas. Nas situacdes de desequilibrio contratual na concessdo da
BR-101/ES/BA, o ajuste prevé a compensagdo através de um aporte do Poder
Concedente (que suporta o custo adicional), aumento do prazo de concessdo (onde a
ECO101 é quem assume o custo), pelo aumento da tarifa do pedagio ou diminuigao
das obrigagdes no Programa de Exploracdo Rodoviaria (situagdes em que os usuarios
sao onerados). Portanto, alguma das partes deve sempre arcar com eventuais
intercorréncias no contrato de concessao.

Finalmente, este trabalho contribui ao efetuar uma classificagdo dos fatores de
risco da concessao rodoviaria da BR-101/ES/BA, além de comparar a referida
alocacao com as predigdes analiticas da literatura. Em mesmo sentido, ao analisar as
causas da inadimpléncia contratual, a presente dissertacdo subsidia a compreensdo da
baixa performance da concessdo celebrada com a ECOI101. Esta compreensdo ¢
oportuna considerando as perspectivas de novos projetos semelhantes, pois o
aprendizado auxilia no aperfeigoamento da operacionalizacdo de arranjos hibridos
futuros.

Desta forma, a experiéncia de paises que sdo referéncia em PPP’s, como o Reino
Unido, a Australia e o Chile, pode evidenciar mecanismos ou desenhos de alocacao de
riscos que promovam maior performance econdmica em contratos do tipo no Brasil.

Um baixo desempenho pode ser percebido pelo excesso de renegociagdes, pela

2 Contrato de Concessdo n° 001/2011, de 17 de Abril de 2013.

3 Disponivel em
<https://www.cbnvitoria.com.br/cbn_vitoria/reportagens/2017/12/donos-capixabas-da-ecol01-deixam-a-concessao
-da-br-101-1014112888.htmI>. Acesso em: 21 jun. 2020.

4 Disponivel em
<https://www.gazetaonline.com.br/opiniao/artigos/2017/09/a-concessao-da-br-101-no-espirito-santo-1014100484.
html>. Acesso em: 21 jun. 2020.
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inadimpléncia contratual (inexecugdes e atrasos), gerando assim uma ma exploragao

dos potenciais de uma PPP.

1.2 OBJETIVOS

O presente trabalho visa efetuar uma analise da concessao da BR-101/ES/BA, a
partir da literatura da dos Custos de Transagdo, da Teoria do Agente-Principal e do
arcabougo dos Direitos de Propriedade, além de literatura empirica sobre parcerias
publico-privadas e concessdes, de forma que sejam identificadas falhas no regime de
alocacao de riscos que limitem a eficiéncia, o desempenho e a estabilidade contratual.
O objetivo ¢ tecer contribui¢des no sentido de promover maior aderéncia dos
contratos ao que preconiza a literatura e as evidéncias no plano internacional. Para

consecucao do objetivo acima, foram tragados os seguintes objetivos especificos:

1) Realizar amplo levantamento sobre o Estado da Arte na literatura dos Contratos
Incompletos e das Parcerias Publico-Privadas, abrangendo a Economia dos Custos de
Transacdo, a Teoria do Agente-Principal, a Literatura dos Direitos de Propriedade e
trabalhos analiticos recentes aplicados as privatizagdes, evidenciando a incompletude

contratual e a necessidade de alinhamento de interesses e incentivos entre as partes;

2) Estudar formas de estipulacdo, divisdo e alocagdo de riscos a partir de uma
matriz de riscos, de forma a identificar meios de promover eficiéncia na alocacgao, a
partir da literatura e experiéncia internacionais, que possam gerar maior performance

nas parcerias publico-privadas e concessoes,

3) Efetuar um estudo de caso da concessao da BR-101/ES/BA a partir da matriz
de alocacao de riscos fornecida pela literatura, objetivando identificar a alocacao de
cada fator de risco no contrato de concessdo do objeto em andlise, além de
compreender as falhas e fatores onerosos sob a perspectiva do desempenho contratual

e da efetiva entrega de infraestrutura e servigos aos usuarios da ECO101.

1.3 METODOLOGIA
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Acerca da aplicagdo do arcabougo acima, ¢ relevante considerar o método de
classificacdo de Vergara (2007) referente a finalidade de pesquisa e ao meio utilizado.
Enquanto finalidade, trata-se de uma pesquisa descritiva, que busca detalhar o objeto.
O meio utilizado foi o de estudo de caso, caracterizando uma pesquisa de carater
qualitativo, por ter como base editais, contratos, notas técnicas, pareceres técnicos,
aditivos, relatorios e balangos financeiros disponibilizados por 6rgdos publicos e pela
Concessiondria.

O estudo de caso se baseia na concessdo rodovidria da BR-101/ES/BA, cuja
licitacdo foi adjudicada e o contrato celebrado com a ECO101 Concessionaria de
Rodovias S/A, através da andlise do arranjo institucional estabelecido (divisao de
responsabilidades e etapas) e os resultados por ele alcancados. A referida analise se da
considerando a legislacdo brasileira, buscando evidenciar a aderéncia da alocagdo de
riscos do contrato diante das previsdes da literatura e das praticas internacionais. No
Brasil, o marco legal ¢ a Lei n®° 8987, de 13 de Fevereiro de 1995 (Lei das
Concessoes), a Lei n° 11.079/04 (Lei das PPP’s), a Lei n° 8.666/93 (Lei das
Licitacdes), entre outros normativos.

Em referéncia ao estudo de caso em tela, cujo objeto trata-se de rodovia federal
situada nos Estados do Espirito Santo e Bahia, as observagdes e resultados foram
extraidos dos documentos pertinentes a concessao - além do exame da legislagdo: o
edital e seus anexos, o contrato e seus anexos (em especial o Programa de Exploragdo
Rodoviaria - PER), os termos aditivos, as notas técnicas ANTT, os pareceres técnicos
ANTT, acérdaos do Tribunal de Contas da Unido - TCU, as demonstragdes contabeis
da ECO101, decretos regulamentares, entre outros documentos auxiliares. Todo o
material estd disponivel no endereco eletronico da Agéncia Nacional de Transportes
Terrestres - ANTT e da ECO101 Concessionaria S/A. De maneira complementar,
foram efetuadas duas solicitacdoes de informagdes no Sistema Eletronico do Servigo
de Informacdo ao Cidadao - e-SIC, da Controladoria Geral da Unido - CGU,
protocolos  50650002329202081, 50650002346202018 e 50650004022202014,
plenamente atendidos pela Agéncia Nacional de Transportes Terrestres - ANTT.

Desta forma, além da introducdo, o presente trabalho ¢ composto por trés
capitulos e as consideragdes finais. O capitulo 1 objetiva examinar o referencial
tedrico da pesquisa, em um primeiro plano através da Teoria Agente-Principal, para
posteriormente abarcar a Economia dos Custos de Transagdo - ECT e a literatura dos

Direitos de Propriedade aplicada as privatizagdes. A partir da ECT, sdo abordados os
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modos de governanga e a tipologia de contratos, com a concep¢ao da incompletude
contratual em um ambiente de incerteza e oportunismo, que direciona aos trés tipos de
Direitos Contratuais identificados por Ian MacNeil (1978) e operacionalizados por
Williason: Classico, Neoclassico e Relacional.

O segundo capitulo busca abordar de maneira mais operacional as parcerias
publico-privadas e concessdes, através da apresentacdo da literatura analitica,
notadamente as pesquisas de relevancia no plano internacional quanto a alocacdao de
riscos em PPP’s. Nesse ponto, existe grande relevancia acerca da divisdo de riscos
que promova maior performance nos contratos de longo prazo que envolvam
parcerias entre a autoridade publica e um parceiro privado. A devida alocacao de
riscos promove melhor desempenho econdmico, evitando novos custos de transagao.

O segundo capitulo conta também com a apresentacdo de uma matriz de riscos
(uma das diversas matrizes disponiveis e identificadas pela literatura), bem como a
incorporagdo dos resultados de alguns estudos sobre as preferéncias declaradas da
alocacdo dos riscos (se privado, publico ou compartilhado). Finalmente,
operacionalizam-se alguns resultados encontrados no programa de PPP’s britanico,
australiano e chileno, como um plano de fundo para o estudo de caso.

O capitulo terceiro examina o contrato n° 001/2011 - ECO101 e toda a
documentacao pertinente, de forma a identificar a alocacdo de cada fator de risco
(constante na matriz apresentada no segundo capitulo), além de tecer observagdes
sobre pontos importantes da execuc¢do contratual, com poder de explicacdo das
inexecugoes e da inadimpléncia da ECO101. Por fim, serdo feitas consideragdes a
respeito de mecanismos que possam engendrar maior eficiéncia econdmica e

operacional no caso brasileiro através de uma melhor alocagao de riscos.
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2 ARRANJOS INSTITUCIONAIS E CONTRATOS INCOMPLETOS

Na constru¢do de um panorama teérico inicial, Williamson (1990) ¢ singular ao
estabelecer um esbogo do conjunto de teorias econdmicas da firma e de estudo das
organizagdes, com exclusdo, contudo, de teorias ndo-econdmicas’, conforme a figura

1 busca sistematizar em um esquema simples.
Figura 1 - Teorias Econdmicas das Organizagdes

Meoclaszsica

Méo Contratuais

Escolha Publica

Ambiente

Contratual Institucional

(Institucional)

Direitos de Propriedade

Completa
(ex-anie)

. Teoria da Agéncia
Arranjos

Institucionais

Incompleta

(ex-post) Custos de Transagdo

Fonte: WILLIAMSON (1990).

No primeiro nd, distingue-se as teorias nao-contratuais das contratuais, com
énfase na analise do segundo conjunto. Sobre as teorias ndo-contratuais (tecnologicas),
predominantes até os anos 60, o foco se da principalmente na func¢ao de producao (ao
invés de termos contratuais ou organizacionais), como ¢ o caso do arcabouco
Neoclassico e de outras teorias correlatas (WILLIAMSON, 1990).

A partir das teorias contratuais, isto ¢, que consideram o papel das instituicdes, ¢
de grande importancia a contribui¢io do Velho Institucionalismo®. John Commons,
em especial, identificou problemas na organizagdo econdémica a partir da constatagdo
de que as transagdes, entdo unidades basicas de sua analise, eram permeadas pela

“Psicologia das Negociagdes”, com relagdes de conflito, dependéncia e ordem. O

5 Williamson (1990) enfatiza a exclusdo das teorias organizacionais da Sociologia.

® Dentre alguns autores do Velho Institucionalismo, destacam-se Thorstein Veblen, John Commons ¢ Wesley
Mitchell, sendo o primeiro considerado o patrono desta corrente.
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conflito provém do principio da escassez, que evidencia a necessidade da contraparte
para alienagdes reciprocas, produzindo relativo ordenamento na propriedade e
liberdade dos individuos. Desta forma, a “harmonia” é alcangada através das relagdes
de conflito, dependéncia e ordem (COMMONS, 1931).

A Teoria Economica reconheceu os conflitos de interesse como condi¢dao
generalizada e presente, tendo em vista que a aplicacdo dos direitos de propriedade e
o uso de mercados foram uteis no controle destes conflitos, no ordenamento € na
criagdo de valor. Commons foi além, incluindo outros tipos de instituicdes para
consecucdo dos mesmos propoésitos, como teoria ou estudo do bom ordenamento e
dos arranjos viaveis (WILLIAMSON, 1990).

Entretanto, Commons e seus seguidores nao sistematizaram estas constatagdes. A
Nova Economia Institucional, por outro lado, centraliza a operacionalizagcdo, em
especial por considerar que as institui¢des, além de importantes, também sdo passiveis
de analises (WILLIAMSON, 1990).

Nesse contexto, Davis e North (1971) pioneiramente firmaram a distingdo entre
ambiente e arranjo institucional, sendo o primeiro um conjunto de regras politicas,
sociais e juridicas que estabelecem a base para a producio, trocas e distribuicdo. Um
arranjo institucional, por outro lado, ¢ um ajuste entre agentes que governa as formas
nos quais estes podem cooperar ou competir, fornecendo um mecanismo que pode
alterar as leis e os direitos de propriedade. Fiani (2011), em mesmo sentido, define os
arranjos institucionais como regras que estabelecem a forma de coordenagdo de uma
atividade econdmica especifica.

A partir dessa distingdo, a analise do ambiente institucional pode se dar através
das regras gerais que permeiam o setor publico (Teoria da Escolha Publica) ou o setor
privado (Teoria dos Direitos de Propriedade). Quanto as abordagens dos arranjos
institucionais, ha teorias que adotam um levantamento completo dos contratos (Teoria
do Agente-Principal ou Teoria da Agéncia), ao passo em que existe um arcabouco que
considera a impossibilidade de antecipa¢do destas solucdes (Teoria dos Custos de
Transacao) (FIANI, 2013).

Apresentado este panorama acerca de teorias econdmicas das firmas e
organizacoes, destaca-se que este trabalho possui foco no arcaboucgo que trata dos

arranjos institucionais, em primeira instancia a partir da Teoria do Agente-Principal.

2.1 TEORIA DO AGENTE-PRINCIPAL
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A Teoria da Agéncia, de Jensen e Meckling (1976) em Theory of the firm:
managerial behavior, agency costs and ownership structure, define a relagdo
principal-agente como um contrato em que o Principal delega ao Agente a sua
representacdo, ou o poder de decisdo sobre um determinado bem. Havendo a
transmissdo de autoridade por parte do primeiro ao segundo, surgem conflitos de
interesses.

A interagdo Principal-Agente estd presente na relagdo entre acionistas e gerentes,
investidores e operadores, assim como na intera¢do entre Poder Concedente (Estado)
e Concessionaria, como no caso de contratos de concessoes ¢ PPP’s. Em uma relagao
comercial, o Principal ¢ o comprador do servigo, o Agente ¢ o prestador ou
fornecedor, estando ligados através de um instrumento contratual, que define a
remunera¢do devida pelo Principal e o servigo a ser prestado pelo Agente.

Neste ponto, a Teoria da Agéncia fornece a perspectiva de que ¢ possivel o
levantamento completo ex-ante, isto ¢, que as dificuldades contratuais podem ser
superadas antes da efetiva performance contratual (FIANI, 2013). Esta teoria tem
grande contribuicdo ao instituir a existéncia de custos referentes aos desenhos dos
contratos, como custos de monitoramento e de incentivos.

Realizada a delegacdo, o agente deve defender os interesses do principal através
da maximizacdo do bem-estar deste. Entretanto, na relagdo de agéncia existe conflito
de interesses, substancialmente quando o agente passa a maximizar o proprio
bem-estar. O conflito ¢ observado a partir da presenga de informacao assimétrica,

resultando:

1) O comportamento do agente ndo ¢ completamente observavel pelo principal,

caracterizando o risco moral (moral hazard), que € ex-post,

2) Ha grandes chances do agente possuir maior conhecimento do que o principal,

evidenciando uma assimetria de informagao que gera a selecdo adversa, ex-ante.

Em referéncia a este ultimo, hd o conhecido trabalho The Market for Lemons:
Quality Uncertainty and the Market Mechanism, de Akerlof (1970), acerca da
assimetria de informagdes no contexto do mercado de automoveis usados, com

presenca de carros de qualidade boa e carros de qualidade ruim.
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Em um exemplo simples, considerando a presenca de 1/2 carros de boa qualidade
e 1/2 carros de qualidade ruim, os vendedores estando dispostos a vender carros bons
e carros ruins por um valor minimo, respectivamente, de R$ 22.000 ¢ R$ 12.000, ao
passo que compradores estariam dispostos a pagar, no maximo, R$ 25.000 e
R$ 15.000.

No contexto de que os compradores desconhecem a qualidade dos veiculos, isto &,
em que a informagdo sobre essa qualidade ¢ largamente assimétrica, os compradores
estariam dispostos a desembolsar R$ 20.000 por um veiculo ((1/2) * 25.000 + (1/2)*
15.000). Como o preco de compra ¢ inferior ao preco minimo dos veiculos de boa
qualidade, apenas os carros de ma qualidade serdo transacionados, materializando
ineficéncia em decorréncia da selecdo adversa.

O Risco Moral, por sua vez, pode se dar através da informagdo oculta ou da agdo
oculta. A informagao oculta pode ser ilustrada na relacdo entre um paciente (principal)
e o médico (agente), estando o segundo em posse de informacgdes acerca do primeiro.
Neste caso, o agente deve receitar o melhor tratamento disponivel para reestabelecer a
saude do paciente. Em sentido semelhante, a acdo oculta estd presente na relacdo da
seguradora de um plano de satude (principal) e o paciente (agente), quando este ultimo
aumenta a demanda por servicos além do necessario (STANCIOLI, 2002).

Por fim, a Teoria do Agente-Principal fornece uma importante contribui¢do ao
reconhecer a existéncia de conflitos de interesses no bojo das organizagdes,
identificando custos de monitoramento e incentivos no desenvolvimento dos contratos
e na interacdo entre os agentes. Todavia, preconiza a estipulagdo ex-ante das solucdes
completas da performance contratual. Como corolério, tem-se o arcabouco tedrico
sobre arranjos contratuais com impossibilidade de antecipagdo suficiente destas
solugdes, enfoque fornecido pela Teoria dos Custos de Transagdo, a qual passa a ser

desenvolvido.
2.2 A ECONOMIA DOS CUSTOS DE TRANSACAO

A teoria dos custos de transacdo tem sua origem no artigo seminal The Nature of
Firm, de Ronald Coase (1937), como resultado de seu esforco em integrar elementos
institucionais a teoria econdmica tradicional.

Os estudos de Coase acerca da criagao e expansao das firmas e do funcionamento

dos mercados originaram-se a partir do questionamento sobre as razdes as quais as
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firmas internalizavam atividades disponiveis, mesmo quando estas atividades estavam
disponiveis a pregos inferiores no mercado. A justificativa surgiu na constatagao da
existéncia de custos concretos relacionados a transacao (SARTO e ALMEIDA, 2015).

Concebendo um conjunto das diferentes e principais etapas dos processos de
trocas no mercado, Coase (1937) desenvolve o arcabouco do processo de
internalizacdo das transagdes para o ambiente da firma. A firma responde pela
organizagdo das transacdes “livres” do mercado, de forma que seus custos internos
sejam inferiores aos custos destas mesmas transagdes no mecanismo de precos,
somados aos custos de transac¢ao incorridos. Desta maneira, a origem da firma advém
do fato de existirem custos de se recorrer ao mercado, tais como os custos de negociar,
redigir e implementar um contrato, ou custos de informacao, que podem ser reduzidos
através do processo de internalizagao das atividades.

Nesse interim, a firma pode substituir a transacdo no mecanismo de pregos pela
coordenagao da produgdo, mantendo-se, todavia, sempre ligada ao mercado através de
transagdes secundarias a seus propositos principais. Da mesma forma, a organizacao
estd habilitada a reverter os processos internalizados, ou seja, externalizar a transacao,
recorrendo ao sistema de pregos. Pela possibilidade de absorver ou desmembrar
transagdes, ndo estariam os limites de expansdo das firmas determinados pela
igualdade entre custos marginais e receitas marginais, como a Teoria Neoclassica
preconiza.

As transagdes realizadas no mercado sdo impessoais. Ao produzir internamente,
ha singular importancia quanto aos direitos de propriedade e o agenciamento, com a
concepcdo de divisdo do trabalho. O empresario ¢ responsavel por organizar a
produgdo, pagando pelo direito de direcionar outros agentes, em comparacao ao valor
que estes poderiam auferir através do mecanismo de pregos (funcionamento da firma
ocorre com a autoridade do empregador ou gerente, que da ordens aos empregados).

Desta forma, Coase (1937) delimita uma nova légica de alocagdo dos fatores, que
ndo seriam resultantes unicamente do mecanismo de precos, mas também da
organiza¢do da producdo. Portanto, fora da firma, o sistema de precos ¢ o fator
determinante de alocagdo de recursos, enquanto que internamente o papel € exercido
por uma autoridade.

Em sequéncia, ha uma segunda questdo abordada por Coase (1937), que levanta a
seguinte questdo: se as transacdes no mercado possuem custos, porque estas nao

foram superadas totalmente pelo mecanismo de internalizacao das transagoes?
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Para responder a esta questdo, ¢ introduzida a nog¢ao organizacional na anélise
econdmica, admitindo que a atividade gerencial produz retornos decrescentes, ou seja,
quanto maior for o numero de transacdes agregadas sob uma mesma estrutura
organizacional, menor serd a eficiéncia na gestdo e alocagdo destes recursos por parte
dos coordenadores e gerentes (COASE, 1937).

Desta forma, o autor argumenta que os limites de expansdo da firma sdo
indicados no ponto em que os custos de se produzir um bem (custos de producao
somados aos custos de administragdo das transagdes necessarias) se igualem aos
custos de se adquirir o mesmo bem no mercado ou através de outra firma (custos de
producao somados aos custos de compra) (COASE, 1937). Tem-se portanto a decisao
de comprar no mercado ou fazer internamente (buy or make), considerando os custos
de determinada transagdo e a capacidade de organizagdo interna da firma, em

consonancia com o demonstrado na figura 2.

Figura 2 - Custos de Transagdo e a decisdo de "Fazer ou Comprar"

Altos
7 Fazer
Custos de Transagio
Comprar 77
Baixos
Baixa Alta

Capacidade Interna

Fonte: Elaboragao propria a partir de PARKER e HARTLEY (2003).

Nos outros dois casos, em que os custos de transa¢do e a capacidade interna
conflitam’, a decisdo é menos simples, necessitando de um “célculo cuidadoso” dos
custos relativos e dos beneficios da internalizagdo (PARKER e HARTLEY, 2003).

A Teoria dos Custos de Transagdo concebida por Coase passou por grande
ampliacdo e avango de seu escopo, em especial a partir dos trabalhos de Oliver

Williamson, que incorporou dois pressupostos comportamentais que sdo fundamentais

7 Situagdes em que posteriormente Williamson (1985) determinou como um arranjo especifico denominado
“Forma Hibrida”.
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para a compreensdao de sua obra: a presenca de oportunismo dos agentes nas
transacoes e a racionalidade limitada.

A concepgao da racionalidade limitada surge com Herbert Simon, em 1957, como
contraponto a noc¢do de racionalidade maximizadora ou substantiva, isto ¢, como
negacdo do pressuposto Neocldssico de que os resultados das agdes humanas
poderiam ser inteiramente antecipados.

Pela limitacdo da racionalidade, a capacidade humana de resolver problemas
complexos ¢ inferior ao que seria necessario para solucioné-los, ou at¢é mesmo de
alcangar algum ponto préoximo. Nessa concepgdo, emergem importantes
questionamentos acerca da validade e aplicagao do homo economicus, pois este seria
dotado de irrealismo e distante das situagdes praticas (SIMON, 1957).

Se na racionalidade substantiva o individuo possui uma fun¢do utilidade
consistente, ampla cognicdo e capacidade de processamento das informagdes, conhece
detidamente os aspectos do ambiente e, por isso, consegue calcular o valor esperado
em termos beneficio e custo (utilidade e desutilidade), a racionalidade limitada busca
ser consistente com o comportamento real dos homens. Os agentes econdmicos sao
imprecisos e possuem capacidade incompleta (SIMON, 1957).

Desta forma, a racionalidade limitada preconiza a impossibilidade de ampla e
perfeita cogni¢do do futuro por parte dos agentes, que tomam decisdes satisfatorias,
pois 0 ambiente econdmico ¢ complexo e permeado em incerteza®.

Thaler (2019), ao se referir a nog¢do de racionalidade maximizadora, observa que
a abordagem econdmica tradicional pressupde individuos com comportamento
econdmico esperado, porém nao observado. A teoria neoclassica seria, portanto,
largamente normativa, e ndo descritiva. Problemas de otimiza¢do na vida real sdo
demasiadamente complexos para que os individuos resolvam ou cheguem sequer
perto de resolver. Se a premissa de racionalidade maximizadora fosse real, nao
haveriam escolhas “ruins”, como erros na escolha da carreira e da hipoteca da casa,
por exemplo.

Quanto ao oportunismo’, tem-se que os agentes agem visando o proprio interesse,
e, no limite, mentem e enganam para atingir o objetivo. Portanto, o oportunismo
transcende a busca apenas do interesse proprio, incluindo também o dolo. Esse

discernimento ¢ fundamental porque os efeitos adversos da simples busca pelo

8 Caso a racionalidade fosse ilimitada, o ambiente econdmico seria ergddico.
9 Simon mencionou como “fragilidades de motivo e de razao” (SIMON, 1985 apud WILLIAMSON, 1985).
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interesse proprio poderiam ser eliminados a custos baixos, se as partes envolvidas em
uma transagdo fizessem promessas reciprocas de auto-execucdo para um
comportamento responsavel. Com dolo, a referida dinamica nao funcionara, pois as
partes renegariam as promessas quando fosse pertinente aos seus propositos
(WILLIAMSON, 1985).

Em mesmo sentido, Pessali (2006) observa que o oportunismo ¢ a forma mais
forte de auto-interesse, sendo o egoismo uma forma intermediaria e a obediéncia a
mais fraca. O oportunismo e a racionalidade limitada estabelecem os alicerces do
“homem contratual”.

Sobre este conceito, cabe demonstrar que Williamson confronta o ‘“homem
contratual” e o “homem econdmico” através de uma hierarquia quantatitativa, onde
ambos operam sobre os atributos de racionalidade e auto-interesse, isto ¢, ndo
divergem em termos de natureza intrinseca, mas gradativamente dentro do mesmo
conjunto. Enquanto o “homem contratual” ¢ racionalmente limitado e oportunista, o
“homem econOmico” opera com racionalidade maximizadora, egoismo (na forma

semi-forte), altruismo e obediéncia (na forma fraca) (PESSALI, 2006).

Figura 3 - O Homem Econdmico e o Homem Contratual

Auto-Interesse Racionalidade
Bt st Opm‘tu?lismo T PR . Racionalidade Maximizadora
(Forte) (Forte)
Homem Contratual Racionalidade
Maduro Limitada + Contratacdo Previdente
e Egoismo Homem Contratual | Racionalidade
(Intermediario) Jovem Limitada (Intermediaria)
Altruismo/ Obediéncia Racionalidade Organica
(Fraco) (Fraca)

Fonte: PESSALI (2006).

Na outra extremidade da hierarquia de racionalidade, opera a racionalidade
organica, que ¢ adotada pelos tedricos da evolugdo, sendo a racionalidade limitada
uma posi¢ao intermediaria (semi-forte) (PESSALI, 2006).

Com presenga de oportunismo, racionalidade limitada e incerteza, surgem os
custos de transagdo, que sdo varidveis. A Economia dos Custos de Transacdo - ECT
preconiza que as transagdes sao sistematizadas a partir de trés atributos principais, que

influenciam diretamente na magnitude dos custos de transacdo: o grau de incerteza, a
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especificidade do ativo ea frequéncia da transagdo, dimensdes que passam a ser

apresentadas na secao seguinte.

2.2.1 Dimensoes das Transacdes

Transacdes efetuadas com total seguranga dispensam analises, pois apenas
diferem no tempo para alcancar determinada configuracdo de troca de equilibrio, e
qualquer arranjo o fard. Por outro lado, a incerteza!® remete a imprevisibilidade do
ambiente econdmico. Quanto maior a incerteza, maior as lacunas possiveis na
transagao, requisitando maior capacidade de adaptagdes futuras por parte dos agentes
envolvidos (WILLIAMSON, 1985).

Variavel chave no arcabouco da ECT, a especificidade refere-se ao grau em que
um ativo pode ser reutilizado ou reaplicado eu usos alternativos, por outros agentes,
sem sacrificito do seu valor produtivo. Desta forma, investimentos em ativos
especificos sdo caracterizados pela perda do valor do ativo em caso de ndo
cumprimento ou rompimento contratual. Ativos idiossincraticos (de alta
especificidade) possuem uso alternativo baixo ou até mesmo nulo'!, com elevados
custos de transacao em caso de conflito entre as partes envolvidas.

Williamson (1990) distingue seis tipos de especificidades de ativos: (1)
localizag¢do, com posicao privilegiada em face de despesas com estoque e transporte;
(2) ativos fisicos, como matrizes especializadas na fabricagdo de um determinado
componente; (3) ativos humanos, com as respectivas curvs de aprendizagem; (4)
marca; (5) ativos dedicados, que sdo investimentos em instalagdes de uso geral para
atendimento a um cliente em particular; e (6) especificidade temporal, que
assemelha-se a indissociabilidade tecnoldgica, sendo um tipo de especificidade de
local, cuja capacidade de resposta dos ativos humanos no local ¢ essencial.

O grau de especificidade tende a criar dependéncia bilateral entre as partes, sendo
diretamente proporcional aos riscos incorridos na transa¢do, além de trazer relevancia
a identidade das partes. A identidade importa pois, como mencionado anteriormente,

investimentos em ativos especificos engendram perda do valor produtivo destes ativos

10 Incerteza e risco ndo sdo sindnimos, pois no primeiro resta ausente qualquer céalculo de probabilidade, conforme
sera abordado no proximo capitulo.

""" Sunk costs, ou custos afundados, quando ha pouco ou nenhum uso alternativo dos investimentos empregados, a
exemplo de obras de infraestrutura.
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em casos de utilizagdo em wusos alternativos ou por usudrios alternativos
(WILLIAMSON, 1990).

Conforme serd abordado na proxima sec¢ao, investimentos em ativos especificos
requisitam estruturas de governanca ndo-padronizadas ou especializadas. Todavia,
estruturas especializadas possuem um alto custo, tornando-se importante analisar se
estes custos sdo justificaveis, ou seja: os beneficios e o grau de utilizagdo destas
estruturas especializadas.

Nesse contexto, a frequéncia com que as transagdes ocorrem ¢ fundamental, pois
o custo das estruturas de governanga nao-padronizadas ¢ mais facil de ser reavido em
transagdes recorrentes (alta frequéncia). Por outro lado, em transagdes com frequéncia
ocasional com necessidade de especializagdo grande, sugere-se a agregacdao de
demandas de transag¢des semelhantes, mas independentes (WILLIAMSON, 1985).
Outra dimensdo ¢ de que a frequéncia estd associada a magnitude de ocorréncia da
transagdo, sustentando a necessidade de reputagdo entre os agentes envolvidos em
caso de alta frequéncia, dado o carater nao-anonimo da transagao.

Dados os atributos de incerteza, frequéncia e especificidade dos ativos, no ambito
da transagdo, se faz oportuna a apresentacdo de exemplos de transagdes. Sendo a
especificidade classificada em trés niveis crescentes e a frequéncia em “ocasional” e

“recorrente”, tem-se os resultados na figura 4.

Figura 4 - Exemplos de Transagdes

Investimentos
Auséncia de . L
. Mistos Idiossincraticos!?
Especificidade
= o Aquisigdo de
= Aquisicao de ) Constru¢ao de uma
S . Equipamento _
¢ | Equipamento Padrio _ Fabrica
S| 2 Customizado
o O
=
<«
=
| o Transferéncia de local
= | B
g Aquisi¢ao de Aquisi¢do de Material especifico ou produto
§ Material Padrao Customizado | intermediario em etapas
< sucessivas

Fonte: WILLIAMSON (1985).

12 De alta particularidade ou especificidade.
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As dimensoes da transagdo geram, portanto, um problema de contratagdo entre
agentes. Para demonstrar teoricamente este processo, considerando os mesmos
atributos transacionais, isto ¢, a racionalidade limitada, o oportunismo e a
especificidade dos ativos, com presenca ndo desprezivel de incerteza, onde (0) denota
auséncia da condi¢do e (+) corresponde presenga, Williamson (1985) elabora um
exemplo do efeito dos atributos da transacdo na dindmica de contrata¢dao, nos termos

da tabela 1.

Tabela 1 - Atributos do Processo de Contratagdo

Pressupostos Comportamentais

Racionalidade Oportunismo Ativos Processo de
Limitada Especificos Contratacio
0 + + Planejamento
+ 0 + Promessa
+ + 0 Competicao
+ + + Governanga

Fonte: WILLIAMSON (1985).

1) Na situacao em que ha racionalidade maximizadora e ilimitada, os agentes sao
oportunistas € os ativos especificos, todas as questdes complexas possiveis sdo
solucionadas na etapa anterior a negocia¢do. Com capacidade cognitiva perfeita, todas
as adaptagdes as contigéncias sdo descritas no contrato. Trata-se, portanto, de um
mundo de planejamento.

2) Em outra visdo, com racionalidade limitada, investimentos em ativos
especificos e auséncia de oportunismo, a palavra de cada um dos agentes ¢ suficiente.
Apesar das lacunas provenientes da racionalidade limitada, ndo haverd risco de
expropriagdo da parte alheia ou de utilizacdo benéfica em proveito proprio, pois
cldusulas gerais de aplicagdo automadtica sao suficientes na eficiéncia da relagao,
considerando que cada parte agird com justica. Esse contexto descreve um ambiente
de promessas.

3) Uma terceira situagdo diz respeito a presenca de racionalidade limitada,
oportunismo, mas auséncia de ativos especificos. Com ativos nao-especializados, ndo

ha dependéncia bilateral, isto é, as partes ndo possuem interesses continuos na
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identidade da contraparte, podendo ser substituidos satisfatoriamente. A
contestabilidade ¢ grande, portanto, tem-se um mundo de concorréncia.

4) Por fim, com presenga das trés condigdes supracitadas, o planejamento ¢
incompleto (racionalidade limitadora), as promessas sdo quebradas (oportunismo) e a
identidade dos agentes importa (especificidade do ativo). Surge a necessidade de
adogdo de governanca.

A emergéncia dos modos de governanga assenta-se sobre um conflito entre
incentivos e controle a partir das dimensdes da transagdo, concepgdo que passa a ser

discorrida.

2.2.2 Modos de Governanca

Conforme abordado anteriormente, as transacdes possuem os atributos da
incerteza, frequéncia e especificidade, que permeiam a interacao entre os agentes no
ambiente econdmico e institucional. A abordagem tradicional pressupde apenas a
existéncia do mercado. Todavia, muitas atividades economicas ocorrem alheias aos
mecanismos de mercado.

O desenvolvimento acerca dos modos de governanca tem abordagem de viés
qualitativo, considerando que a caracterizacdo das organizacdes nao ¢ concebida em
termos de variagdo continua em um Unico espectro (WARD, 1967 apud
WILLIAMSON, 1991). Portanto, estruturas sdo comparadas, a saber: o Mercado, as
Firmas (Hierarquias) e as Formas Hibridas.

O mercado ¢ um arranjo em que as partes podem ser substituidas a qualquer
momento sem maiores prejuizos, pois ndo guarda forte relacdo entre as partes
envolvidas e consequente relevancia a reputacdo, tendo em vista a auséncia de ativos
especificos, conforme exposto na tabela 1. No mecanismo de mercado, pressupde-se
concorréncia, com transagoes de bens ou servigos padronizados, isto ¢, com auséncia
de especificidade.

E uma estrutura que fornece incentivos e adaptacio auténoma. Por incentivos,
tem-se que os agentes operam meramente pelos ganhos e perdas. A partir destes,
ocorre a adaptagdo autdénoma, isto ¢é, os agentes buscam individualmente e
unilateralmente a melhor resposta @ mudanga ocorrida no contexto da transacdo. No
mercado, vendedores e compradores decidem diretamente como agir diante das

mudancas (FIANI, 2013).
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A partir da presenca de ativos especificos, o0 mercado ¢ insuficiente. Isto se da
porque ¢ invidvel ou insuficiente a troca da contraparte, além do aumento dos riscos
relativos ao comportamento oportunista. As restrigdes emergem dos potenciais
prejuizos incorridos a partir da interrupg¢do ou encerramento da transagao.

Nesse interim, ¢ valida a ilustragdo de Williamson (1985) sobre transagdes e
modos de governanga, abarcando a importancia da adoc¢dao de salvaguardas nas
transagdes com presenca de ativos especificos, de forma a evitar comportamento
oportunista.

Neste exemplo, haveriam duas tecnologias disponiveis para se produzir um
mesmo bem: uma genérica, menos custosa; a segunda mais especifica, com maior
custo. Considerando o grau de especificidade do ativo (k), as salvaguardas (s) e o
preco (p), tem-se:

a) com k = 0, a contratagdo Classica (mercado) ¢ suficiente, dada que a
tecnologia ¢ genérica, com baixo grau de especificidade, portanto sem necessidade de
clausulas de salvaguarda;

b) em k > 0, onde ha especificidade, os agentes engajam-se em uma relagao
bilateral;

¢) transagdes posicionadas em B, onde k > 0 e s = 0, tendem a instabilidade
contratual, e consequente p elevado. Estas tendem a reposicionarem-se em A
(assumindo menor tecnologia) ou em C (admitindo estruturas de protecao, s>0);

d) as transa¢des em C incorporam salvaguardas (s > 0), estando relativamente
protegidas de riscos de expropriacao;

e) ndo ¢ possivel para um agente econdmico envolvido em um contrato
manter um prego baixo e auséncia de estruturas de prote¢do, quando k>0 (presenga de

especificidade) . Quando houver especificidade e s = 0, p sera maior.

Figura 5 - Esquema Simples de Contratagdo
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Fonte: WILLIAMSON (1985).

Como corolario do exposto, diferentes arranjos sdo importantes em face da
necessidade de inclusdo de salvaguardas, dada a possibilidade de oportunismo, além
da necessidade de ajuste ex-post ao longo da transagdo. Tem-se a governanga hibrida
e a hierarquia.

A hierarquia ¢ a internaliza¢do da transagdo, que ¢ submetida ao controle da
burocracia. A internaliza¢do da transacdo visa inverter a logica do mercado, isto &,
uma presenca largamente inferior de incentivos, que sdao substituidos pelo controle.
Trata-se de um tipo de arranjo presente em ativos com alta especificidade, quando sao
necessarias fortes clausulas de salvaguarda para a transacdo, dada a sua idiossincrasia.

Na hierarquia, ndo hd autonomia, pois os agentes estdo submetidos ao controle
centralizado, e os incentivos advindos dos precos inexistem em face da sujei¢do a um
aparato administrativo. Diante das alteracdes no ambiente da transagdo, a resposta se
da pela adaptacao coordenada, através de comandos por parte de agentes na estrutura
hierarquica (FIANI, 2013).

Por fim, as formas hibridas se apresentam como um resultado de acordos ou
contratos interfirmas, situando-se entre o mercado puro € a hierarquia, a exemplo de
Joint Ventures, franquias, concessdes ou parcerias publico-privadas (PPP’s),
importantes em transagdes de frequéncia ocasional e especificidade média ou alta.

Estes arranjos sao relevantes na medida em que representam o dispositivo de

adaptacao das firmas, ou arranjos com novas formas de planejamento e decisdes
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administrativas, em face da necessidade de maior eficiéncia ¢ confianga entre as
partes (GRASSI, 2003).

Ao situar-se como um arranjo intermedidrio, a governanca hibrida sacrifica
incentivos, quando em comparacdo ao mercado, e substitui cooperatividade visando
maiores incentivos, diante da hierarquia, como ilustrado na figura 6. Este tipo de
governanga compreende a relacdo bilateral entre as partes engendrada pela presenca
de investimentos especificos, porém em menor grau do que a integracdo vertical

(GRASSI, 2003).

Figura 6 - Modos de Governanga, Controle e Incentivos

- Controle =

v

Mercado Forma Hibrida Hierarquia

+ Incentivos -
Fonte: Elaboragao prépria (2020).

Desta forma, transagdes que ndo sejam integralmente autdbnomas ou estritamente
bilaterais, e que necessitem de adaptacdes, como a transposi¢cdo de rodovias ao setor
privado, constituem-se como formas hibridas, representando simultaneamente
elementos de mercado e da coordenacdo hierarquica.

Na analise do papel das institui¢des publicas no Brasil, a hierarquia se assemelha
ao modelo tradicional dos 6rgdos da administragdo publica direta e indireta, como
ministérios e empresas estatais, e as formas hibridas sugerem a utilizagdo de
organizagdes publicas e privadas, como contratos de concessdo, parcerias
publico-privadas e outras formas de arranjos para consecugdo de interesses publicos
(FIANI, 2013).

Nesse ponto, cabe a discussdo trazida por Demsetz (1968) sobre setores regulados
(que funcionam como um monopdlio natural, como € o caso das PPP’s): a proposta de
realizagdo periodica de novas licitagdes promoveria viés concorrencial nos setores de
infraestrutura com presenca de empresas privadas sob regulacao. Adicionalmente, a

realizacdo de leildo com critério de menor preco revelaria o preco 6timo do servigo
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(dada a assimetria de informacdo)'’. Nessa concepgdo, os setores regulados
funcionariam similarmente a uma governaca de mercado, com maiores incentivos.

Williamson (1985), por sua vez, observou que nestes setores ha grande presenca
de ativos especificos e cujos contratos sao adjudicados necessariamente para um
longo prazo, de forma a encorajar a instalacdo de ativos que requisitem maior prazo
de maturagdo e retorno, como infraestruturas, por parte dos licitantes vencedores,
inviabilizando recorrentes novas concorréncias. Sobre a realizagdo de leildo por
menor prego, o objetivo de revelar a informagdo ¢ frustrado na medida em que os
licitantes podem efetuar lances irreais (excessivamente baixos) com o objetivo apenas
de vencer o leilao. Com isso, o vencedor - agora em uma posicdo de vantagem - agiria
de forma a renegociar os valores ex-post, extraindo vantagens ¢ onerando o regulador
(ou os usuarios, no caso de uma concessao rodovidria).

Outro ponto levantado por Williamson (1985) ¢ a auséncia de paridade nos leildes
subsequentes. Os vencedores obtém vantagens administrativas e econdmicas sobre os
ndo-vencedores. As vantagens econOmicas se originam da “transformagdo
fundamental”, isto €, a especializacdo cria a dependéncia bilateral entre o licitante
inicial e o concedente. As administrativas surgem em decorréncia dos vencedores
possuirem melhores informacdes de avaliacdo dos ativos e passivos do objeto,
frustrando o carater competitivo do certame por conta da elevada assimetria de
informacgdo. Diante do exposto, resta invidvel a operacionalizagdo de setores de
infraestrutura regulados sob um regime de mercado.

Por fim, a variabilidade dos atributos das transagdes ¢ fonte de variacdes
contratuais, que devem ser aderentes aos respectivos modos de governanca. Os
propositos de eficiéncia sdo alcangados quando ha correspondéncia entre a transagao,

o arranjo e a abordagem legal.

2.3 TIPOLOGIA DE CONTRATOS

O aparato tedrico apresentado anteriormente foca nas abordagens econdmicas
alternativas para o estudo do contrato. Considerando os atributos transacionais de
especificidade, incerteza e frequéncia, ¢ oportuna a apresentacao de abordagens legais

dos contratos, tomando como referéncia a classificagdo de lan MacNeil (1978): o

3 Uma aplicagio dessa teoria em rodovias foi feita por Mattos (2011). Disponivel em:
<http://www.brasil-economia-governo.org.br/2011/12/07/por-que-o-modelo-de-concessoes-de-rodovias-federais-n
o-brasil-nao-esta-apresentando-bons-resultados/> Acesso em: 14 ago. 2020.
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Direto Contratual Classico, o Direito Contratual Neoclassico'* e o Direito Contratual
Relacional; bem como a aplicacdo desta classificacdo as estruturas de governanca,
objetivo alcado por Williamson (1985; 1991)'.

MacNeil (1978) aborda questdes acerca da flexibilidade, planejamento, conflito,
adaptacdo a mudancas, preservagdo e encerramento das transacdes. Inicialmente,
cumpre delinear a base para a respectiva classificacdo dos Direitos Contratuais.

Em um extremo, estariam as transagdes plenamente discretas. Estas, em teoria, se
processariam separadas de todas as outras transacdes passadas, presentes e futuras. A
reputacdo ¢ nula, pois os envolvidos nunca mais terdo qualquer relagdo, de forma a
nao haver nenhum tipo de interferéncia que impacte a transacao. Além do mais, tudo
deve ocorrer rapidamente, pois uma possivel negociacdo pode corroer a discrigao.
Tais caracteristicas sdo improvaveis de coexistirem, entretanto, toda transagdo possui
algum nivel de discricdo, que ¢ uma dimensdo importante na analise contratual
(MACNEIL, 1978).

Saindo das transacdes discretas, sdo alcancadas as relagdes contratuais.
Avangando ao outro extremo dentro das relagdes contratuais, hd a propria firma, que ¢
um complexo de relagdes contratuais.

Qualquer sistema de direito contratual deve implementar normas para
viabilizagdo das trocas e proporcionar liberdade limitada para o exercicio da escolha,
bem como permitir a receptividade (MACNEIL, 1978). Em suma, devem harmonizar

aspectos internos e externos de contratos especificos.

2.3.1 Direito Contratual Classico

O Direito Contratual Cléassico tem dois objetivos precipuos além dos ja
mencionados na se¢ao anterior: aumentar a discri¢ao e a presentificagdo. Macedo Jr.
(2007) evidencia que por objetivar discricdo, € impessoal, cuja negociagdo entre os
agentes se d4 em termos da simples troca de mercado, considerando preco, medida e
data de entrega. Por ser presentificador, o Contrato Classico busca estabelecer todos

os termos no presente, ndo conferindo importancia as performances dos agentes no

14 MacNeil (1978) evidencia que o arcabougo do Direito Contratual Classico foi desenvolvido ao longo do século
19 e na primeira metade do século XX, enquanto que o Direito Contratual Neoclassico remonta a década de 70.
Todavia, ambos constam no campo do “Direito Contratual Tradicional”.

15 Além de MacNeil (1978) e Williamson (1985), sdo incluidas importantes contribui¢des de Macedo Jr. (2007)
acerca da tipologia contratual.
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decorrer da duragdo deste, ou seja, define-se a manutencdo do contrato até o fim,
independente de alteracdes ex-post. MacNeil (1978) observa a presentificagdo como a
vincula¢do das condigdes futuras ao inicio da transagdo, o que seria equivalente a
trazer o proprio futuro pro presente (para que seja tratado como presente), um
estereotipo de contratacdo interfirmas da era do laissez-faire.

O Direito Contratual Classico esta diretamente relacionado com transacgoes
discretas. Transacoes puramente discretas sdo irreais ou muito improvaveis de ocorrer.
Entretanto, avalia MacNeil (1978), ¢ possivel encontrar um nimero relevante de
transacdes bastante discretas na vida real: comunicagdes quase que integralmente
linguisticas e limitadas ao objeto da transagdo; assuntos de troca que se resumem a
mercadoria e dinheiro, facilmente monetizéveis; inexisténcia de relagdes passadas
significativas e improvaveis ou limitadas rela¢des futuras.

No contexto das transagdes com alto grau de discricdo - mesmo aquelas em que
se efetue um contrato a termo em que as trocas sdo projetadas para o futuro - a rigidez
¢ dominante. Nao se espera flexibilidade interna, restando a flexibilizagdo externa.
Desta forma, uma industria que estima mas ndo sabe com exatiddo a quantidade a ser
ofertada em um dado periodo necessita efetuar compras dos insumos separadas ao
longo deste tempo. Cada compra de insumo ¢ independente, e ocorre a partir da
entrada ou absten¢do no mercado'®MACNEIL, 1978).

Tem-se entdo um conflito entre o planejamento (ajustes para o futuro) e
adaptacdo (mudangas que ocorrem no decorrer do tempo). Num contrato Classico,
que ¢ rigido por natureza, conflitos sdo resolvidos quase que inteiramente em favor da
parte de planejamento do que a parte que requisita flexibilidade.

Macedo Jr. (2007) elabora um panorama historico, em face do ambiente da
producdo manufatureira a partir do final do século XIX, contexto do nascimento de
mercados nacionais - a exemplo dos Estados Unidos, cujos produtores obtiveram
sucesso através de vantagens, associadas a respostas rapidas e flexiveis diante de um
mercado competitivo. Frente a uma ameaga em termos de preco, estes produtores
esforcavam-se para reformular e readaptar seus processos produtivos, objetivando
superar os obstaculos no mecanismo de pregos. Sao descritas algumas caracteristicas
a respeito desse modo de organizagdo industrial: 1) baixos indices de producao e

produtividade; 2) grande inventividade; 3) altos custos com trabalho direto; 4)

16 Que MacNeil (1978) estipula ser externo a transagdo, e ndo dentro dela.
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producao de bens caros e de baixa qualidade. Os produtos apresentavam-se em grande
portfdlio, com reduzido tempo de produgdo e baixo nivel de investimento. O mercado
era de pequeno tamanho, direcionado a demandas de curto prazo, em intervalos
temporais irregulares.

Dessa maneira, a alta imprevisibilidade e instabilidade presente nas transagdes
impedia planejamentos de longo prazo, exigindo mecanismo rapido e basico de
resolu¢ao de conflitos relacionado ao mercado. Portanto, o contrato descontinuo
apresentaria-se como impessoal, presentificador, envolvendo negociagdo entre partes
instrumentalmente orientadas e necessitando de mutuo consentimento de ambos os
participantes (MACEDO JR., 2007).

O Contrato Classico ¢ suficiente quando as partes envolvidas necessitam
consultar apenas suas proprias experiéncias na decisdo de efetivar a transacdo ou ndo.
Associa-se a governanca de mercado, em ativos ndo especificos, com frequéncia
ocasional ou recorrente. Nesse contexto, os mercados sdo eficazes em face de
transagoes despadronizadas e recorrentes, quando ha poucas despesas para se negociar
em outro lugar. Como sdo ativos ndo especificos, possuem execucdes faceis
(WILLIAMSON, 1985).

As transagdes despadronizadas e ocasionais sdo aquelas em que as partes sao
menos capazes de consultar apenas a propria experiéncia para reduzir o oportunismo.
A transacdo que envolva esse bem ou servico serd dotada de meios formais e
informais que fornecam incentivos para o comportamento ndo-oportunista entre as
partes, mas nao ha dependéncia relevante (WILLIAMSON, 1985).

Em suma, para implementar a discricdo, o Direito Contratual Classico: 1) trata
como irrelevante a identidade das partes (ndo héd necessidade de reputacdo); 2)
mercantiliza o quanto possivel o objeto do contrato; 3) limita as fontes a serem
consideradas no contetido substantivo do contrato, com dominio da linguagem formal
(escrita) sobre a informal (declaragdes orais), controle da comunicagdo linguistica a
ndo linguistica, controle das circunstancias comunicadas (inseridas no contrato) sobre
as circunstancias fora dos contratos (status); 4) apenas “remédios” limitados dos
contratos estdo disponiveis para uso em caso de falhas no desempenho ou nao
concretizagdo do ambiente presentificado, suplantadas por alteracdes das
circunstancias econdmicas, como demanda, pregos, etc.; 5) o contrato ¢ firmado sobre
linhas claras e regras rigorosas e precisas, sem previsdes de alivio ou de desempenho

parcial; 6) a introdugdo de terceiros na relacdo contratual ¢ desencorajada, pois a
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existéncia de multiplos podlos de interesse destroem a discri¢ao da relacio (MACNEIL,
1978).

Por fim, conclui-se que o modelo cléssico relaciona-se com um carater basico de
transagdes, e que impedem a indeterminagdo e incerteza nas cldusulas, limitando o
poder de modificagdo no curso da execucdo deste. H4, desta forma, a defesa da
autonomia e da descontinuidade nas transagdes, formalizadas através de mecanismo
juridico.

O avang¢o das economias modernas, ao exigir maior grau de especializagdo e
planejamento de varios tipos (o que excede a capacidade da troca no Contrato
Classico), erodiu progressivamente a discricdo nas transacoes. A discricdo ¢ perdida
até em transagdes mais simples com promessa direta, pois uma minima base de
confianga deve balizar a referida relagio (MACNEIL, 1978). Nesse contexto, uma

outra estrutura legal emergiu, o Direito Contratual Neoclassico.

2.3.2 Direito Contratual Neoclassico!’

A produgdo em massa requisitou maquinaria especifica e plano de produgao fixo,
sem interrupgdes, como garantia de retorno do altos investimentos efetuados. A
producdo ndo pode sujeitar-se a interrupgdes ou diminui¢des na escala (sem que isso
causasse prejuizos ao empresario). Desta forma, a organizagdo industrial desenvolveu
técnicas de estabilizacdo de mercados de suprimentos e de produtos de forma a
garantir a plena utilizagdo da planta industrial. Esta mudanga na concepgao
transacional necessitava de um novo mecanismo de regulagdo, surgindo uma nova
resposta legal, que passou a apresentar-se como dominante (MACEDO JR., 2007).

Os atributos da produgdo em massa sdao a alta produtividade, maiores niveis de
producao, qualidade industrial e menor quantidade de trabalho envolvido, associados
a investimentos de longa maturacdo, exigindo planejamento e estabilidade nas
relacdes contratuais. Na busca por melhor adequag¢do de insumos, capacidade
produtiva e mercado consumidor, o contrato neoclassico buscava reduzir os custos de
transagdo envolvidos, permitindo, para isso, um movimento regular e intervalos
constantes de entrega de mercadorias e insumos, exigindo portanto maior

comunicag¢do entre compradores e vendedores (MACEDO JR., 2007).

17 Macedo Jr. (2007) também define como “Contrato Aberto” ou “Contrato de clausula aberta” (p. 116).
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Os contratos foram dotados de maior prazo de duragdo, requisitando lacunas no
planejamento e adocdo de técnicas objetivando flexibilidade. Dentre as técnicas
utilizadas, MacNeil (1978) exemplifica a existéncia de padrdes ndo controlados por
nenhuma das partes (como a corre¢@o por indice de precos, calculado e publicado por
uma institui¢do alheia a transac¢do); a utilizagdo de um “arquiteto”, isto ¢, um terceiro,
independente, que auxilia na construgdo e determinacdo do conteido do contrato;
incorporagdo da arbitragem'®, que é importante na resolu¢do de conflitos e no
preenchimento de lacunas.

Outra técnica citada por MacNeil (1978) para obtencdo de flexibilidade é o
estabelecimento da compensagdao por bens ou servigos pelo valor do custo do
provedor. Isso ¢ possivel porque, em muitos casos, subcontratados e fornecedores
fixam os precos com total conhecimento do contrato. Por fim, hd o “acordo para
concordar”!®, dispositivo que materializa o compromisso das partes em preencher,
posteriormente ao momento de celebragdo do ajuste, lacunas em suas relagdes. E uma
técnica importante que enfatiza a preocupagdo na resolugdo e expressa a vontade das
partes em incorrer no didlogo em momento adequado.

O Direito Contratual Neocléassico incorpora a defini¢do razoavel das propostas, o
que o posiciona entre extremos: se por um lado, as pessoas raramente expressam suas
intencdes com total certeza, em outra mao, deve haver minimamente uma base para
determinagdo da responsabilidade, tal como a natureza e a extensdo da proposta, sob
risco de invalidacdo (MACNEIL, 1978). O exercicio do poder de aceitacdo deve ser
realizado sobre um grau razoavel de certeza, mesmo que sem a completa defini¢ao
ex-ante. Nas indefini¢des presentes, recorre-se a razoabilidade, isto €, se um prego
ndo esta explicito, ¢ utilizado um prego que balize o seu equivalente ou semelhante no
valor de mercado naquele respectivo momento?.

Ante o exposto, se no sistema classico ha dominio da presentificagcao completa no
na celebragao do ajuste, no Contrato Neoclassico ressalta-se o crescente relaxamento

desse objetivo. Por estar estruturado em larga escala no modelo cléssico, o Direito

18 A Lei 11.079/2004 (Lei das PPP’s) prevé, em seu art. 11, inciso III, o “o emprego dos mecanismos privados de
resolugdo de disputas, inclusive a arbitragem..”. Tal inovagdo foi extendida a Lei n® 8.987/95 (Lei das Concessdes),
em seu Art. 23-A.

19 Nesse ponto, é enfatizada a forga gerada por este tipo de técnica na busca de resolugdes pelas partes. Todavia,
em caso de judicializacdo, a quebra explicita do “acordo para concordar” ¢ fatal para o encerramento contratual,
devendo ser avaliada a sua adogdo (MACNEIL, 1978).

20 MacNeil (1978) exemplifica com resultados de disputas judiciais de franquias, diante do conflito entre o
controlador ¢ o franqueado sobre o encerramento unilateral do contrato por parte do primeiro. No caso em tela, o
juiz determinou que o contrato se encerraria apenas apds o retorno dos investimentos efetuados pelo franqueado,
bem como uma determinada taxa de retorno, estipulada sobre condi¢des razoaveis auferidas naquele momento.
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Contratual Neoclassico possui limitagdes, mas €, por natureza, muito mais relacional
do que o antecessor, podendo ir mais além - desde que ndo rompa completamente

com a estrutura classica. MacNeil (1978) evidencia:

“...0 direito contratual neoclassico pode se libertar apenas parcialmente das limitagoes
impostas pela reveréncia aos objetivos gémeos classicos de discricdo e presentificagdo.
Essa reveréncia ¢ imposta pela adesdo a uma estrutura geral baseada no consentimento total
no momento da contratacdo inicial.” (MACNEIL, 1978, p. 885, tradugdo nossa).

No Contrato Neoclassico, um ou mais termos®' sio deixados em aberto, sendo
contemplados apenas no momento da execugdo, além da adog@o de clausulas flexiveis
com previsao de ajuste posterior. Tem-se entdo que a abordagem legal neoclassica
incorpora a importancia do desempenho ou performance do acordo (MACEDO JR.,
2007). Para MacNeil (1978), o desempenho em si ¢ um fator de ajuste sobre o
contrato original, pois transformaria a imagina¢do do momento de celebracdo do
contrato em uma realidade diferente, mesmo que muito proxima. Um projeto, por
mais especifico e detalhado que seja, sera diferente daquilo que materialmente fora
executado. O desempenho real, portanto, preenche determinadas lacunas, alterando as
relagdes originalmente planejadas.

Diante do conflito, o sistema Cléssico, por ser presentificador ¢ dotado de
discricdo, encerra o contrato ¢ nao deixa nada mais do que um conflito por danos
monetarios e resolvido judicialmente. No Direito Contratual Neoclassico, por sua vez,
os participantes desejam continuar a relagio mesmo em face de um conflito. O
planejamento entdo ¢ realizado considerando a manutenc¢ado da transacao em situagdes
de coincidéncia incompleta de interesses (MACNEIL, 1978).

Conforme Williamson (1985), o Contrato Neocldssico relaciona-se com uma
governanga trilateral, ou seja, prevé a intermediagdo de arbitros, reduzindo custos em
caso de renegociacdo, e busca evitar a ruptura, sobretudo pela média ou alta
especificidade do ativo transacionado. Sao especialmente suficientes em transagdes
com frequéncia ocasional, onde as partes, ligadas através de contrato, possuem
incentivos fortes na manutencdo deste, considerando a dificuldade em avaliacdo dos

ativos em uma situacdo de troca de fornecedor ou contraparte.

21" Como prego, quantidade, entrega e qualidade.
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Considerando a dependéncia entre as partes, o alivio fornecido pelo mercado ¢
insuficiente, enquanto que a governanga bilateral ¢ demasiadamente custosa. Com
1sso, a governanca intermediaria (trilateral) € oportuna. O sistema contratual
Neoclassico emerge diante do reconhecimento da complexidade do ambiente e da
incompletude contratual (WILLIAMSON, 1985). Esse sistema ¢ condizente com as
formas hibridas de governanca. Ha relativa autonomia, mas o contrato ¢ dotado de um
mecanismo de contratacao elastico. A regulamentacao de servigos publicos, onde ha
relacdes entre empresas de servigos publicos, agéncias reguladoras e o publico, ¢ um
exemplo de governanca hibrida suportada pelo Direito Contratual Neoclassico
(WILLIAMSON, 1991).

O Contrato Neoclassico diferencia-se do Contrato Classico em diversos aspectos,
os quais podem ser resumidos: 1) envolvimento da performance em sua elaboragdo,
cujos termos sdo determinados apenas no momento de sua efetiva realizagdo; 2)
inclusdo de cldusulas de ajustes considerados “razoavelmente previsiveis”. O contrato
neoclassico, portanto, caracteriza-se como menos impessoal, menos presentificador,
menos negociado e menos consentido (MACEDO JR., 2007).

Em suma, o planejamento no contexto do sistema Neocldssico pode fornecer a
base para a continuidade das relacdes, mesmo quando em sérias disputas. Todavia,
diante do interesse proprio de uma ou ambas as partes, esse sistema contratual ¢

inadequado (MACNEIL, 1978).

2.3.3 Direito Contratual Relacional

De cardter mais contemporaneo, o contrato relacional surge com a
internacionaliza¢do dos mercados, o amplo desenvolvimento da tecnologia e também
com os novos métodos de gerenciamento e administragdo, os quais criaram
conjuntamente uma nova forma de organizacgdo industrial, a especializagdo flexivel.
Este tipo de arranjo visa a obtencao de vantagens de mercado, oferecendo um produto
com alto grau de diferenciagdo, associado a tecnologias, qualidades e servigos unicos.
Por apresentar estes atributos, o bem cria um nicho, o que por consequéncia permite
uma alta lucratividade e estabilidade.

A planta industrial ¢ projetada para que no curto prazo haja producdo de
quantidades médias de produtos especializados. Quanto ao longo prazo, o

planejamento ¢ constantemente revisto de forma a alinhar a dinamica de produgao as
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mudangas impostas pela concorréncia. O maquinario utilizado permite usos
alternativos, o que possibilita a constante alteracdo nas caracteristicas do produto ora
transacionado. Resumidamente, a especializacdo flexivel busca manter pleno uso da
capacidade produtiva, associada com a habilidade de rapida adaptacdo as mudangas e
novas tecnologias disponiveis (MACEDO JR., 2007).

Dessa forma, a producao ¢ pensada em periodos prolongados e na continuidade
das relagdes de troca, o que exige esfor¢os em cooperagao econdmica e solidariedade
dos interesses dos agentes envolvidos. A especializacdo flexivel oferece: 1) redugdo
do trabalho envolvido; 2) redu¢do do tempo de produg¢do do bem; 3) reducdo do
trabalho direto; 4) producgdo de produto final de alta qualidade (MACEDO JR., 2007).

A cevidente necessidade de flexibilidade nas relagdes econdmicas exerceu
influéncia relevante na evolugdo dos direitos contratuais. Todavia, a presentificagdo e
a discricdo ndo desapareceram, tendo em vista o papel permanente do planejamento
nas transacdes. Uma entrega equivocada de um insumo que fora solicitado em
diferentes especificidades - inviabilizando a produg¢do - ndo tem seu efeito (um
desastre) suavizado por aspectos relacionais na relacdo posta. De mesmo modo, o
desastre ndo teria sido inferior caso a solicitagdo tivesse sido realizada por outra
divisdo dentro da mesma empresa solicitante’?>. Em suma, presentificacdo e discri¢do
sd0 necessarias no processo econdmico, quer seja por contrato entre empresas em
ordens separadas ou discretas, entre empresas sob contratos mais gerais, ou até
mesmo dentro da propria empresa (MACNEIL, 1978).

A discrigdo e a presentificacdo sao reforcadas pela tendéncia humana de processar
as informagdes sobre uma vanguarda mental, isto €, sdo criadas fortes expectativas do
futuro com base no estado atual das coisas?®. Desta forma, qualquer situagdo presente
¢ tida como altamente discreta em comparagdo ao que ficou no passado e ao que esta
por vir no futuro. Essas caracteristicas sdo imperativas, e qualquer direito contratual
deve, de alguma maneira, implementar algum tipo de discri¢do e presentificagdo®*
(MACNEIL, 1978).

O avanco de um Contrato Relacional, explica MacNeil (1978), é perceber a

discricdo e a presentificacdo de maneira distinta, ndo como um sistema independente,

22 O que evidenciaria um contrato ainda mais relacional.
23 Status quo.

24 MacNeil (1978) destaca que um sistema Neoclassico devera continuar existindo para lidar com essas questdes,
gerando, todavia, conflitos muitas vezes desnecessarios, em decorréncia do choque entre o planejamento e a
flexibilidade, evidenciadas pela vinculagdo a um ajuste original.
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mas partes integrais de sistemas muito maiores, o que reduziria o conflito - mesmo
nao o extinguindo, pois o conflito entre o planejamento e a flexibilidade ¢ real. Ante o
exposto, no Direito Contratual Relacional, o referido conflito ¢ reduzido pela queda
do pressuposto de que toda relagdo contratual estd imersa em um consentimento
original. Ao cair esse pressuposto, reduzem-se numerosos conflitos e ¢ removida uma
das principais caracteristicas inerentes a um sistema de Direito Contratual
Neoclassico.

A flexibilidade em um Contrato Relacional se d4 sobre o processo da troca em si,
com esforcos na manutengdo e renovacdo dos contratos. Os padroes das mudangas
chocam contra as posi¢des normativas € o poder que as partes envolvidas detenham,
objetivando a harmonizagdo com o status quo. Em uma abordagem relacional, o
ponto de referéncia para as mudancas se d4 em toda a relagdo desenvolvida (inclusive
como essa relacdo se desenvolveu a partir de mudangas ocorridas), o que evidencia a
ruptura com a vinculagio ao ajuste original>> (MACNEIL, 1978).

O Direito Contratual Relacional tem como um dos objetivos precipuos a
manuten¢do da relacdo, mesmo em face das cambiantes condigdes em que uma
transacao ou relagdo ¢ exposta ao longo de sua vigéncia.

Nesse contexto, ¢ oportuno reforgar as consequéncias logicas depreendidas nos
Contratos Classico e Neoclassico: as técnicas de resolucao de disputas objetivam por
fim ao conflito (seja pelo litigio ou via arbitragem). Numa transa¢do discreta tudo o
que resta € resolver a disputa de partes explicitamente opostas (processo bipolar), num
molde “o vencedor leva tudo”, com inicio na abertura do processo e extinto pela
sentenca do réu. O juiz ou arbitro ¢ neutro de suas intencgdes, analisando detidamente
questdes de direito - se forem postas em causa apropriadamente. Todo o processo ¢
retrospectivo, pois considera os fatos passados e as consequéncias juridicas destes
atos, relegando o futuro ao segundo plano. Evidentemente, toda a logica posta ¢
insuficiente quando a relacdo deve continuar mesmo apos a disputa (MACNEIL,
1978).

Por outro lado, a resolucdo de disputas no Direito Contratual Relacional se pauta
na analise de toda a relacdo, inclusive o contexto das mudangas e as possibilidades
futuras, delineando linhas flexiveis e corretivas, ndo funcionando como mera

compensagdo por eventos passados. Os remédios ndo sdo impostos, mas mediados e

25 Conforme MacNeil (1978), no desenvolvimento Relacional pode ou ndo ser considerado o contrato original na
analise das mudancas, mas ndo compulsoriamente, como € o caso do Direito Contratual Neoclassico.
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negociados, € o solucionador ndo encerra seu papel com a decisao especifica daquela
disputa, mas na verdade ha continuo monitoramento posterior?®. Em mesmo sentido, a
hierarquia presente nas transagdes discretas?’’ ndo ocorre de maneira equivalente nos
Contratos Relacionais, pois a simples existéncia de comunica¢des formais ndo aciona
automaticamente a hierarquia neocléssica. De fato, cabe analisar se os aspectos
formais refletem as intengdes necessdrias a manutencdo da relacio (MACNEIL,
1978).

Considerando o desejo entre as partes de continuar a relagdo e a grande
importancia do status quo para a analise do solucionador de disputas, os processos de
resolucao de disputa submetidos as normas de continuidade sdo conservadores em sua
esséncia, isto €, as mudangas sao harmonizadas com o restante da relacao tornando-as
consistentes com o status quo®® - que é dindmico, € é movido ao longo do tempo em
diregdes distintas.

Um status quo dinamico habilita que o solucionador de disputas se baseie em
mudangas para uma determinada dire¢do em que sejam esperadas. Caso ndo se
concretizem ou ocorram apenas parcialmente, o solucionador de disputas depara-se
com uma situacdo em que uma outra mudanga ¢ necessaria, abrindo mao dos padrdes
anteriores - agora obsoletos. Nesse contexto, a evolu¢do da relacdo contratual
engendra progressivamente caracteristicas de sociedades ou grandes corporagoes,
onde se espera que as relagdes nunca terminem, contrariamente a dinamica das
transagoes discretas (MACNEIL, 1978).

O Contrato Relacional ¢ aderente em dois tipos de governanga: a governanca
bilateral e a governanga unificada (integracao vertical). Ambas convergem por
relacionarem-se a frequéncia recorrente, entretanto, no primeiro, o ativo ¢ de
especificidade média, enquanto que no segundo caso ha um ativo idiossincratico
(WILLIAMSON, 1985). Por tratarem-se de transacdes despadronizadas (especificas),
ha especial aplicacdo da transformagao fundamental, e a continuidade da relacao ¢
valorizada. No caso das transagdes idiossincraticas, ndo ha economias de escala

evidentes, portanto a transagao ¢ totalmente internalizada sob o escopo da firma. No

26O solucionador de disputas ndo espera “limpar” o assunto apos o remédio. Se o solucionador é um juiz, tende a
permanecer passivo, entre polos de interesse opostos, e ndo sobre politicas gerais da relagdo contratual.

27 Comunicagdo escrita que controla comunicag¢do informal; comunicagao linguistica que controla a comunicagio
ndo linguistica; circunstancias comunicadas que controlam circunstancias ndo comunicadas (MACNEIL, 1978, p.
893).

% singular frisar que, na 6tica Relacional, as mudancas devem vir de maneira conservadora de acordo com o
status quo, e ndo revolucionariamente (que rompa com o respectivo estado atual) (MACNEIL, 1978).
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caso de transagdes mistas, compras externas tornam-se viaveis por algum tipo de
economia de escala, mantendo incentivos fortes (WILLIAMSON, 1985).

Nas compras externas (governanga ou dependéncia bilateral) as adaptagdes estao
submetidas a uma interface de mercado. Considerando que as previsdes ex-ante sao
improvaveis (contratos incompletos) ou possuem custos proibitivos (elevados custos
de transacdo), tornam-se necessarios acordos mutuos e subsequentes, o que ¢
fornecido por uma estrutura contratual Relacional.

A figura 7 objetiva demonstrar o desenvolvimento de Williamson (1985) acerca

dos modos de governanga e da abordagem contratual.

Figura 7 - Modos de Governanga e Contratos

Investimentos
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=
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Fonte: WILLIAMSON (1985).

Expostos os tipos contratuais, finaliza-se a abordagem da Economia dos Custos
de Transagdo. A ECT fornece uma abordagem muito Util para compreensdo das
parcerias publico-privadas e concessdes, em especial quanto ao funcionamento de
contratos de longo prazo em um ambiente de incerteza, oportunismo e incompletude
contratual.

Todavia, como o proprio Williamson (2010) argumenta, a ECT nao foi totalmente
formalizada, trabalho que tem sido realizado pelos estudos frequentemente referidos
como Direitos de Propriedade.

Hart (2003) pontua que a abordagem economica das firmas passou por grande
avanco. Contudo, este avango nao foi concretizado de maneira semelhante nas
abordagens acerca das privatizacdes. O proximo topico revisita a abordagem de Hart

(2003) de Parcerias Publico-Privadas sob contratacdo incompleta, que promove
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significativo avango na analise econdmica destes tipos de arranjos ao verificar os
ganhos no agrupamento das etapas de construcdao e servigo, bem como os requisitos

para se extrair maiores beneficios na adogao de PPP’s.

2.4 BUNDLING E UNBUNDLING

Tomando como base o referencial tedrico ja apresentado, o modelo proposto por
Hart (2003) ¢ util na compreensao das circunstancias de vantagens e desvantagens na
utilizacdo de PPP’s. O modelo utiliza a perspectiva da contrata¢cdo incompleta, ou seja,
que nao ¢ possivel antever todas as contigéncias futuras.

Em um primeiro momento, considerando que o governo possui uma determinada
instalacdo (uma prisdo, exemplo utilizado no modelo), Hart (2003) concebe duas
situacdes: (1) o governo pode contratar um gerente para administra-la; (2) o governo
pode contratar uma empresa pertencente ao gerente da prisdo para administra-la por
um determinado periodo de tempo.

Os investimentos do governo sdo desconsiderados, enquanto que o gerente da
prisdo pode investir em melhorias - que fornecem eficiéncia e aumentam a qualidade
dos servicos, e em mecanismos de reducdo de custos e qualidade - com manutencao
dos termos do contrato. Sobre esta manuteng¢do, cumpre notar, novamente, que Hart
(2003) utiliza a concep¢do de incompletude contratual, pois resta impossivel
explicitar todos os termos ex-ante no contrato, possibilitando discricionariedade ao
parceiro privado em reduzir custos e qualidade sem descumprir nenhum termo
contratual.

Nesse contexto, a iniciativa privada possui mais incentivos que o publico. Estes
incentivos encorajam os investimentos tanto em melhorias de qualidade (inovador)
como naqueles que reduzem custo e qualidade (sombreamento). A decisdo entre o
provimento publico ou privado depende de qual destes efeitos ¢ mais importante.

No modelo em tela, Hart (2003) simplifica a andlise considerando que o
fornecimento ¢ sempre privado, distinguindo apenas entre provimento agrupado ou
desagrupado. Em um agrupamento, escopo de uma Parceria Publico-Privada, a
construgdo e a prestagdo do servigco sdo realizadas pelo mesmo ente privado®. Por

outro lado, o governo pode contratar a empreiteira para realizar a obra (construir a

2 Hart (2003) pontua a possibilidade de ser um construtor que terceiriza a gestdo (ap6s o término da obra).
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prisdo), e depois outra empresa para administra-la’® (método convencional,

desagrupado). Sao estipuladas trés datas: 0, 1 e 2, conforme figura 8.

Figura 8 - Linha do Tempo do Modelo de Hart

Construgao Operagao (Servigo)
Fonte: HART (2003).

Na o6tica do provimento de rodovias, por método tradicional tem-se a contratagdo
da empreiteira para a constru¢do da infraestrutura e uma outra empresa para operar
servigos - ou mesmo efetuar a manuten¢do. Por outro lado, o agrupamento ¢
semelhante aos arranjos em que o governo celebra contratos de concessdes ou PPP’s,
em que uma empresa (ou consorcio de empresas) fica responsavel por todo o processo
(desde a constru¢do ou ampliacdo até¢ a fase de manutencdo/operacao). Na oOtica
brasileira, a Unido celebra contratos desagrupados (unbundling) através dos 6rgdos da
administracdo indireta (recorre a governanca de mercado), enquanto que as
concessoes e/ou PPP’s, enquanto arranjos hibridos, tratam da jun¢do de organizagdes
publicas e privadas com um mesmo objetivo econdmico, podendo agrupar as etapas
de obras e operagio (bundling)®' (FIANI, 2013).

O governo contrata o empreiteiro na data 0. A prisdo € construida entre 0 e 1, e
operada entre 1 e 2. O contrato estipula as caracteristicas basicas da prisao que devera
ser entregue na data 1 (no método convencional), ou dos servigos (em uma PPP). Os
investimentos podem ser i e e. Como exposto anteriormente, i significa um
investimento que incrementa a qualidade da instalagdo, enquanto e refere-se a um
investimento improdutivo, que reduz custos e qualidade (sem ferir o contrato),

trazendo as seguintes expressoes:

B =By + (i) - b(e)

C=Co-y(1) - c(e)

30 Apesar de Hart (2003) prever em seu modelo o contrato puro de gestdo, nos moldes do O&M, como parte do
método tradicional de entrega, a classificacdo que sera abordada apresenta esta modalidade como uma PPP com
baixo nivel de participagdo do setor privado. Contudo,ambos o consideram como forma desagrupada,
demonstrando tratar-se de uma diferenga ocasionada pela simplificagdo do modelo, sem prejuizos para a analise da
oportunidade de utilizagdo de arranjos agrupados ou desagrupados.

31 Cabe ressaltar que existe a possibilidade de celebragio de PPP’s exclusivamente para operagdo, o que
representa um arranjo hibrido com baixo nivel de agregagao.
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Onde B equivale aos beneficios (ndo verificaveis) para a sociedade da
administracao da prisao (quantificaveis em dinheiro), enquanto que C representa os
custos (ndo verificdveis) para o operador, e os custos totais do investimento do
empreiteiro i + e, sendo 5, b, y, ¢> 0, >0,b>0,y>0,c’>0,7<0,b" >0,y <0,
¢’ ’<0.

O investimento produtivo i promove qualidade na prisdo (como uma construgao
de melhor acabamento) e facilita sua administra¢do, o que aumenta B e reduz C. Em
outro sentido, o investimento improdutivo e reduz qualidade, diminuindo B e
aumentando os custos de administragcao no periodo 1 - 2 (aumenta C). No first best, i

e e sao escolhidos de forma a maximizar o beneficio liquido:

Bo+ (i) - ble) - Co+ y(i) + c(e) -i-e

Com as seguintes condi¢gdes de primeira ordem:

B +y’(i%) =1,

c’(e*) - b’(e*) <1 com igualdade se e*> 0.

Com c’(0) - b’(0) < 1, o que evidencia que e ¢ socialmente improdutivo, a solu¢ao
obtida no first best é e* = 0. No second best, tem-se os investimentos do empreiteiro,
que nao sao verificaveis (ndo contratdveis). Por outro lado, a empresa responsavel
pela gestdo da prisao no periodo de 1 a 2 sabe sobre i € e, ou seja, sabe quais serao
seus custos. Dado esse contexto, sdo comparados dois casos: contratos desagrupados

(método convencional) e contratos agrupados (PPP).

2.4.1 Contratos Desagrupados (Tradicional)

Nesse primeiro caso, a constru¢do e a gestdo da prisdo sdo feitas por dois entes
separadamente. Entre 0 e 1, uma empreiteira ¢ contratada para construir a prisdo pelo
preco Po. Entre 1 e 2, uma empresa € contratada para gerir a instalacao.

Pressupondo um processo competitivo de selecao do operador da prisao (licitacao

da gestdo da instalagdo), o governo pagard a empresa um prego igual ao seu custo
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operacional C = Cy - (i) - c(é), onde 7 e é sdo as opgoes i € e de equilibrio do
empreiteiro, que na data 0:

Max (Po-1i-e)

A solugdo 7 = é = 0 significa que o empreiteiro constrdi a prisdo mais barata
possivel (sem ferir nenhum termo do contrato), onde os valores de i € e impactam o
custo operacional da prisdo entre 1 e 2, mas o empreiteiro ndo internaliza a referida
externalidade (prisdo de menor qualidade com custos operacionais maiores). Com

oferta competitiva dos empreiteiros, o pagamento liquido efetuado pelo governo é:

B-C-Py=B-C-i-e avaliadoemi=¢é=0.

2.4.2 Contratos Agrupados (PPP)

Sob um arranjo de PPP, o governo efetua a selegdo de um unico ente privado para
constru¢do e operacdo da prisdo. Desta forma, o construtor internaliza as
externalidades decorrentes dos investimentos i e e, pois serd igualmente responsavel
pela gestdo da instalagdo - diretamente ou subcontratando. Caso opte pela ultima
op¢ao, dada a concorréncia, pagara ao subcontratado o preco igual ao seu custo C =

Co- y(i) - c(e). Na data 0 o empreiteiro escolhe i € e que resolvam:

Max P-C-i-e=P-Co+y(i) +cle)-i-e

Com as seguintes condi¢des de primeira ordem:
y'(@) =1,
¢’ (é) =1.
Considerando competicdo na selecdo da empresa, o pagamento liquido do
governo €:

B-P=B-C-i-e,avaliadoemi= 7,e= é.
Em um arranjo desagrupado, o empreiteiro ndo internaliza o beneficio social B e

nem o custo operacional C. Ao determinar i = ¢ = 0, o empreiteiro faz poucos

investimentos produtivos, mas a quantidade certa de investimentos improdutivos. Por
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outro lado, em uma PPP o empreiteiro ndao internaliza B, porém internaliza C,
efetuando mais investimentos produtivos (apesar de ainda pouco), além de fazer mais
investimentos improdutivos.

Tem-se que o método tradicional ¢ adequado caso a qualidade da instala¢do seja
verificavel e contratdvel (bem especificada) e o servigo ndo for, porque o pouco
investimento em i sob a contratagao tradicional ndo ¢ um grave problema, enquanto
que o superinvestimento em e sob PPP ¢ perigoso.

Por outro lado, uma PPP ¢ bem aplicével caso a construcdo ndo seja verificavel,
mas o servigo puder ser bem especificado no contrato inicial ou, em linha semelhante,
que possam ser estabelecidas boas medidas de desempenho contemplando incentivos
e punicdes. Nesse caso, o subinvestimento em i pelo método tradicional pode ser um
problema, enquanto que o superinvestimento em e sob PPP ndo (porque a empresa

internaliza a queda da qualidade da instalagdo). A figura 9 busca sintetizar o exposto.
Figura 9 - Equilibrio no Modelo de Hart
A A

a
A
I

s

A
i=0

ol i
Fonte: HART (2003).

Nesse ponto, Hart (2003) cita exemplos acerca da viabilidade de arranjos
agrupados e desagrupados, bem como a pertinéncia de especificar a constru¢do ou o
servico. No caso de escolas e prisdes, haveria um enquadramento no método
tradicional, pois a especificacao da construcao ¢ mais facil do que o servico. Em outra
perspectiva, um hospital seria passivel de PPP, pois estabelecer a forma como os
pacientes devem ser tratados - uma especificagdo de servico - seria mais oportuna do
que detalhar um edificio de tamanha complexidade.

Depreende-se que o modelo operacionaliza a decisdao acerca de arranjos
agrupados ou desagrupados (compra tradicional ou PPP) a partir da maior facilidade

em escrever contratos de provisdo de servicos ou ajustes de provisdo de instalacdes
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(ou infraestrutura), considerando a incompletude contratual e a possibilidade de
adogdo de incentivos e puni¢des na estrutura institucional.

Concluidas as exposi¢cdes tedricas, cumpre posicionar as Parcerias
Publico-Privadas (e concessdes): a partir da perspectiva dos arranjos institucionais,
estes modos de governanca refletem uma relagdo Principal-Agente na medida em que
o Poder Concedente (principal) delega a Concessiondria (agente) a prestacao de
servicos publicos. Em outro sentido, os usudrios (principal) relacionam-se com o
Poder Concedente (agente), considerando que este ultimo representa os interesses da
sociedade e dos pagadores de impostos. Entretanto, a perspectiva da Teoria da
Agéncia - em especial pela possibilidade de contratacdo completa ex-ante - possui
limitagdes. Estas sdo superadas pela ECT, que concebe um ambiente econdmico de
incerteza e de racionalidade limitada.

A partir da ECT, as PPP’s sdo arranjos de alta especificidade, dada a existéncia de
investimentos irrecuperaveis. Estes contratos geralmente contam com especificidade
de localizagdo (custos de transferéncia dos ativos sdo irreais), fisica (propriedades
materiais para uma determinada finalidade), e de ativos dedicados (valor do ativo
vinculado a concretizagdo das demandas futuras) (FIANI, 2018).

Por conta da alta especificidade, o desenho das PPP’s favorece o comportamento
oportunista, visto que existe um numero limitado de agentes capazes de ofertar ou
demandar ativos idiossincraticos, que inviabiliza ou torna proibitiva a substitui¢cdo da
contraparte na transacao (FIANI, 2018).

Diante das caracteristicas de cada tipo contratual, Greve (2007)*? destaca que os
contratos de PPP’s devem ser desenhados desde o inicio sob um escopo relacional,
em teoria, pois as partes estdo disponiveis para discussdo acerca de quais contetidos o
contrato deve abarcar. Desta forma, se teria um relacionamento baseado em confianca
onde nenhuma das partes requisitaria muitos detalhes “no papel” desde o inicio da
transacao.

Contudo, as exploragdes contratuais sdo realizadas sobre um modelo contratual
Neoclassico. Algumas partes podem estar abertas para discussdes posteriores e
renegociagdes, mas continua a existir um contrato formal que fornece as bases para o
relacionamento. Advogados de ambas as partes buscam garantir que muitas clausulas

e detalhes estejam formalizados no instrumento contratual. Essa caracteristica faz com

32O autor observa caracteristicas de contratos PFI (Private Finance Initiative), politica de compras

governamentais no Reino Unido que habilita o financiamento privado de projetos do setor publico.
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que os contratos de PPP’s se assemelhem a contratos do tipo Agente-Principal
(GREVE, 2007).

A longa duracdo de um contrato deste tipo fornece uma perspectiva diferente
sobre o processo de contratagdo: emergem enormes desafios de se desenhar um
contrato de 30 anos ou mais. O governo precisa examinar 0 maximo de contingéncias
possiveis ex-ante, objetivando reduzir a possibilidade de erros contratuais. Durante
sua vigéncia, o instrumento deve prever como o governo pode intervir ou propor
mudangas, e como o método de trabalho deve ser orientado com o parceiro privado.
Por sua vez, a parte privada precisa garantir alguma autonomia de intervengdes
publicas. Um outro desafio ¢ especificar o relacionamento entre o contratado principal
e os subcontratados, pois estes nao estdo posicionados tdo proximos do governo como
os primeiros, fato que pode enfraquecer toda a concep¢do de parceria estabelecida
(GREVE, 2007).

Por fim, a literatura dos Direitos de Propriedade concebe que os beneficios de
uma PPP sdo alcangéaveis quando o servigo - na etapa de operacao - puder sem bem
especificado (contratavel), e que hajam puni¢des e incentivos que promovam uma
execugdo contratual eficiente e adequada. Finalizada a exploracgdo tedrica, passam a
ser desenvolvidas as concepgdes analiticas das PPP’s, com enfoque especial a

alocac¢ao de riscos.
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3 PARCERIAS PUBLICO-PRIVADAS

O capitulo anterior buscou demonstrar, de um lado, que as parcerias
publico-privadas se encaixam como arranjos hibridos (ativos especificos com niveis
intermediarios de controle e incentivos) e, de outro, que os respectivos contratos se
encaixam primariamente como Neoclassicos, isto €, que as possibilidades de
renegociagdo sao limitadas.

Sobre este segundo ponto, Sampaio e Aratjo (2014) observam que, no Brasil, a
caracteristica de flexibilidade ndo se aplica facilmente aos contratos administrativos
em decorréncia do principio da vinculagdo ao instrumento convocatorio - do qual a
minuta de contrato € parte integrante e indissociavel. Portanto, a idéia de repactuacao
ao longo do tempo ¢ minada, pois grandes afastamentos do acordo original poderiam
ser questionados sob alegacdes de violagdo ao principio retromencionado.

Ante o exposto, um maior detalhamento sobre os riscos inerentes ao objeto, bem
como clausulas adequadas de incentivo e puni¢cdo, podem contribuir com melhor
desempenho do instrumento contratual em face da relativa rigidez, com reducdo de
custos de transa¢do (SAMPAIO ¢ ARAUJO, 2014).

Conforme mencionado na introducdo, as Parcerias Publico-Privadas podem
receber diferentes denotagdes. Em geral, sdo ajustes celebrados entre o setor publico e
o setor privado visando a prestacdo de servigos publicos e construcdo e gestdo de
ativos, com inclusdo de algum nivel de agregacdo das etapas. Pode envolver ativos
novos (greenfield), ou a gestao, reforma e ampliagao de ativos existentes (brownfield).
lIossa, Spagnolo e Vellez (2007a) observam que, além da agregacao, uma PPP deve
abordar a especificagdo dos produtos e servicos em um contrato de longo prazo, e
também contemplar a transferéncia razoavel de riscos para a parte privada.

Nos Estados Unidos, as parcerias celebradas com o setor privado sdo também
conhecidas por P3 (NCSL, 2017). No Reino Unido, pais pioneiro na utilizacao destes
arranjos inovadores, o referido programa foi denominado inicialmente de Private
Finance Initiative (PFI). Atualmente, apos recentes inovagdes de ambito institucional
e legal, passou a ser chamado de Private Finance 2 (PF2) (HM TREASURY, 2012a).

No Brasil, a denominagdo de PPP ¢ atribuida aos contratos previstos na Lei n°
11.079/2004, norma que contempla os arranjos em que as receitas sejam parcialmente

ou totalmente provenientes da autoridade publica. Os casos em que o fluxo de receitas
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se da exclusivamente pela propria atividade sdo chamados de concessdes comuns (Lei

8.987/1995), conforme o Quadro 1.

Quadro 1 - Parcerias ente o setor publico e privado no Brasil

Legislagao Denominacao Fonte das Receitas
Lein® 8.987/1995 (Lei das _ o
Concessao Comum Exclusivamente pela atividade
Concessdes)
) Da atividade e de repasses
Concessdo Patrocinada '
Lein® 11.079/2004 (Lei das publicos
Parcerias Publico-Privadas) Concessdo Exclusivamente de repasses

Administrativa publicos

Fonte: Elaboragdo propria com base nas Leis n° 8.987/1995 e 11.079/2004.

De maneira simplificada, uma PPP se divide nas seguintes etapas: planejamento -
design (D), construcdo - build (B), financiamento ou fonte de recursos - finance (F) e
operagdo ¢ manutencao - operate (O). Os arranjos sdo variagdes acerca de quando e
quanto o setor privado assume etapas e riscos. Contudo, ¢ mais usual que o parceiro
privado participe da construcdo e da operacdo (IOSSA, SPAGNOLO E VELLEZ,
2007a). Uma concessao ¢ um tipo especifico de parceria publico-privada que envolve
a responsabilidade de financiamento (F) pelo setor privado, onde o concessiondrio
explora o ativo durante um periodo pré-determinado e o devolve a autoridade publica
ap6s o término do contrato. Nesse contexto, tendo em vista a maior amplitude do
termo “‘parceria publico-privada” na literatura internacional, este trabalho abordara o
arranjo que envolve a parceria entre o setor publico e privado como uma PPP,
considerando aplicagdo também as concessdes.

Normalmente, a parte privada de uma PPP ¢ constituida sob a forma de uma
Sociedade de Proposito Especifico - SPE, que possui personalidade juridica propria e
com atividade econdmica restrita, contendo estrutura separada dos controladores,
visando, dentre outros objetivos, o de isolar ou diminuir os riscos financeiros que
podem acometer a parte privada. Conforme o Banco Mundial (2014), a SPE pode
levantar o financiamento necessario através do capital proprio de seus acionistas e
também de operagdes de crédito, por meio de titulos ou outros instrumentos
financeiros, € os acionistas sdo compostos em geral por desenvolvedores de projetos,
empresas de engenharia ou construgdo, empresas de gerenciamento de infraestrutura

ou até¢ mesmo fundos de private equity.
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Tendo em vista a grande variedade de tipos de PPP’s (variando conforme os
objetivos e recursos), torna-se importante a apresentacdo dos modelos mais aplicados
as rodovias, que compreendem desenhos onde hé participacdo menos relevante do
setor privado, até métodos mais complexos, com grande parcela de responsabilidades

atribuidas ao parceiro privado.

3.1 TIPOS DE PPP’s

Nesta secao, serdo apresentados os métodos de entrega de infraestruturas publicas,
que abarcam variaveis-chave nas estratégias adotadas pelas autoridades. A despeito da
grande variedade de modelos de entrega no contexto das aquisi¢des publicas,
considerando que a andlise do presente trabalho concentra-se em rodovias, tem-se
destaque na classificagdo adotada por Altamirano (2010), que identificou a ado¢do de
métodos especificos no objeto relacionado: (a) Design-Bid-Build (DBB), (b)
Design-Build  (DB), (c¢) Operations and Management (O&M), (d)
Design-Build-Operate (DBO) e (e) Design-Build-Operate-Finance (DBFO).

3.1.1 Design-Bid-Build (DBB)

Em um contrato DBB, a autoridade publica ¢ responsavel pelo financiamento de
todas as fungdes e atividades durante o processo, sendo reconhecido como o método
tradicional de entrega. Neste método, o ente publico contrata separadamente o
responsavel pelo projeto e a empreiteira que executard a obra. O projeto precisa estar
concluido anteriormente ao inicio da etapa de execucao.

A selecdo do empreiteiro ¢ realizada mediante licitagdo, que deve aceitar as
condigdes estabelecidas pela autoridade publica, incluindo o escopo do projeto
proposto. No Brasil, esse processo € regido pelas Leis n° 10.233/2001, n° 8.666/1993
e demais normativos aplicéveis.

A vantagem deste método ¢ a oportunidade de maior controle de qualidade por
parte do ente publico, aproveitando a experiéncia e técnica de profissionais de
engenharia externos. O controle provém, dentre outros fatores, da possibilidade de
revisdo e ajuste do projeto antes da licitagdo, além de fornecer uma documentagao que
¢ fundamental na avaliacdo do desempenho do empreiteiro (antes das medi¢des e

pagamentos). Por outro lado, esta forma de entrega recebe diversas criticas em
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decorréncia do crescimento excessivo de custos e da ocorréncia de litigios

(ALTAMIRANO, 2010).

3.1.2 Design-Build (DB)

Nesta modalidade, o governo efetua a contratagdo de apenas uma empresa, que
serd responsavel pelo projeto e pela execucdo, onde se espera que haja economia de
tempo e de custos, além da incorporacao de inovagdes tecnologicas (ALTAMIRANO,
2010). Com isso, ocorre um agrupamento de atividades, ainda que em nivel muito
baixo.

Na estrutura legal brasileira, o DB era vedado at¢ 2011 - diante da
impossibilidade de contratacdo de obra ou servigo do mesmo autor do projeto basico
ou executivo - nos termos do art. 9°, inciso I e II da Lei n° 8.666/93. Com a
publicacao da Lei n° 12.462/2011, o DB passou a ser permitido, sendo denominado

9933

de “contratagdo integrada pelo Regime Diferenciado de Contratagdes™-, o que nao se

caracteriza como uma PPP.

3.1.3 Operations and Management (O&M)

Trata-se de um método de contratagdo que abarca apenas a manutengdo do
equipamento ou instalagdo ja existente. Desta forma, a autoridade terceiriza a
administracao da infraestrutura para um unico ente privado, sendo uma contratagao
complementar ao DBB ou DB, j& que estes ndo contemplam a etapa de gestao (nos
casos em que O governo opte por ndo manter a instalacdo sob gestdo direta)
(ALTAMIRANO, 2010). No caso de uma concessdo rodoviaria, seria um arranjo que
contemplasse uma infraestrutura pronta e cujo contrato nao estipulasse obras ou
investimentos para ampliacao da capacidade.

Desta forma, o risco da operacao ¢ transferido ao setor privado, enquanto que os
riscos de construcdo e financeiro estdo sob responsabilidade publica, pois o governo

continua sob o papel de investir e de fornecer recursos para as despesas de capital

33 Website do Ministério da Economia. Disponivel em:
<https://www.gov.br/economia/pt-br/assuntos/planejamento/desenvolvimento/parcerias-publico-privadas/referenci
as/copy_of conceitos-basicos>. Acesso em: 03 set. 2020.
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para uma determinada instalagcdo ou infraestrutura (IOSSA, SPAGNOLO e VELLEZ,
2007a).

3.1.4 Design-Build-Operate (DBO)

Na contratagdo DBO, a autoridade celebra um ajuste com parceiro privado que
serd responsavel pelo projeto, construgcdo e operagdo da infraestrutura. Neste caso, a
titularidade do objeto ¢ transferida para o governo apds o término da fase de
construcdo, estando concedida para gestdo da empresa por um periodo determinado.
Esta modalidade avanga com maior agrupamento, alterando os incentivos envolvidos.
Neste arranjo, o ente publico fornece o planejamento inicial e o financiamento
integral do projeto, sendo o pagamento feito diretamente pela autoridade ao
contratado, ou via autorizacdo de cobranga aos usudrios, mantida a viabilidade do
projeto sobre o publico (ALTAMIRANO, 2010).

Esta modalidade promove maior agilidade na entrega, além dos incentivos para
inovagdes, tendo em vista a internalizagdo das externalidades geradas pela maior
qualidade fornecida na etapa de constru¢do®*. Altamirano (2010) observa que neste
método frequentemente sdo estabelecidos padrdoes ambientais, requisitos de
desempenho, além de uma flexibilidade aos proponentes para que desenvolvam o
projeto (desde que cumpridos determinados requisitos minimos).

No ambito do Brasil, este tipo de ajuste ¢ previsto na Lei n° 11.079/2004 (Lei das
PPP’s), seja concessdo administrativa (remuneragdo exclusivamente por pagamentos
da autoridade) ou concessao patrocinada (remuneragdo que combina pagamentos da

autoridade com cobranca direta aos usuarios).

3.1.5 Design-Build-Finance-Operate (DBFO)

Um DBFO compreende um avango em relagdo ao DBO, pois a empresa passa a
ser responsavel também pelo financiamento. Desta forma, o ente privado ¢
responsavel pelo projeto, construgdo, operagdo e provimento dos recursos necessarios.
ApoOs a construgdo, a titularidade passa a ser do ente publico, ainda que a empresa

explore a infraestrutura por um periodo determinado. Neste contexto, a diferenca

3% Observada a necessidade de um adequado desenho contratual que contemple de forma efetiva os niveis de

qualidade na fase de operacdo, a teor do que prevé Hart (2003).
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precipua entre 0 DBO e o DBFO ¢ que, neste tltimo, o risco de que os recebimentos
do projeto ndo sejam suficientes ¢ suportado pelo ente privado, pois nao hd uma
“garantia” do poder publico. Portanto, os fluxos de caixa do DBFO sao gerados
estritamente pela viabilidade financeira do projeto ou pela forca do ente privado, pois
ndo estdo previstos subsidios da autoridade publica (ALTAMIRANO, 2010).

O agrupamento dessas 4 fases incentiva a SPE a considerar a eficicia operacional
e os custos de gerenciamento € manutengao da instalagdo na fase operacional (IOSSA,
SPAGNOLO e VELLEZ, 2007a). Neste arranjo, destacam-se beneficios como a
economia de tempo, o financiamento privado, a confirmagdo de interesse privado em
decorréncia do aporte de recursos, inovacdes que reduzem custo de capital e a
oportunidade de escolher o “melhor valor” entre as possibilidades de desenho do
projeto, constru¢ao e operacao (MILLER, 2000 apud ALTAMIRANO, 2010). Dadas
as particularidades do DBFO - em especial a concep¢do de riscos imputados
majoritariamente ao ente privado, este método ¢ contemplado na legislacao brasileira

pela Lei n° 8.987/1995, isto é, uma concessdo comum??,

3.1.6 Principais Métodos de Entrega de Rodovias

Em face dos tipos de arranjos apresentados, verificam-se diversas formas de
entrega de infraestrutura publica, dependendo dos objetivos e dos recursos do setor
publico. Todavia, foram expostas apenas as comumente utilizadas no provimento de
rodovias, que ¢ o objeto deste trabalho. Nesse contexto, se faz oportuna uma
sistematizacdo dos métodos de entrega a partir do nivel de participacdo do setor

privado, conforme figura 10.

Figura 10 - Principais Métodos de Entrega de Rodovias

35 Tossa, Spagnolo e Vellez (2007a) dividem o DBFO em duas possibilidades: concessdes, em que a renda é
originada pelos usuérios; e operagdes PFI - Project Finance Initiative, onde o setor privado “vende” o servigo
diretamente ao setor publico.
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Aumento da participagio privada

Meétodo Tradicional Parcerias Pablico-Privadas (PPP's) Privatizacio Completa’

Venda de
Ativos

Design-Build-
Finance-Operate
(DBFO)

Design-Bid Design- ( Design-Build-
-Build (DBB) Build (DB) L Operate (DBO) |

Operations
and
Management

|
|
|
|
|
|
| (0&M)

.

Fonte: Elaboragao prépria (2020).
A classificacdo dos métodos quanto ao grau de participacao do setor privado

seguiu os critérios adotados pelo National Conference of State Legislatures - NCSL
(2017). O primeiro grupo compreende o método tradicional, onde o governo contrata
diretamente o empreiteiro para construcao de uma instalacdo ou contrata, do mesmo
autor, o projeto e a execugdo das obras e/ou servicos (Regime Diferenciado de
Contratagdes da Lei n°® 12.462/2011). Apos a conclusdo, decide se terceiriza ou
mantém sob gestdo direta. Em sequéncia, tem-se as parcerias publico-privadas, desde
arranjos com um baixo nivel de agrupamento, como o caso do O&M, avangcando em
maior comprometimento pelo ente privado, caso do DBFO e o DBO Por fim, ha a
privatizagdo completa, previsdo ndo contemplada pela legislagdo brasileira diante da
vedacdo a alienacdo definitiva para as rodovias, que seria o caso da venda de ativos.
Apresentados os principais modelos de Parcerias Publico-Privadas utilizados em
projetos de infraestrutura rodoviaria, ficou demonstrada que a alocagdao de riscos
nestes métodos ¢ fundamentalmente diferente daquela utilizada em compras

tradicionais de obras, distingdo que ¢ explorada em maior detalhes na proxima secao.

3.2 ALOCACAO DE RISCOS EM PPP’s

As Parcerias Publico-Privadas sdo reconhecidas como um instrumento eficaz de
gerar valor para infraestruturas e servigos publicos, combinando vantagens de
licitagdo competitiva com uma alocacdo de riscos estruturada entre a autoridade
publica e a SPE (KE, WANG e CHAN, 2010).

Dentre as vantagens das PPP’s, advoga-se a maior eficiéncia do projeto (prazo de

entrega e qualidade dos servigos e da infraestrutura), a potencial redu¢ao do custo
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total do projeto (VFM) e a desoneragdo do erario. Sobre este ultimo ponto,
anteriormente prevalecia a ideia de aumento dos investimentos em infraestrutura,
evitando o aumento de empréstimos por parte do governo. Com o amadurecimento
destas iniciativas, ficou demonstrado que o impacto fiscal ¢ muito menos significativo
do que inicialmente especulado (BING et al, 2005). Isso porque, em projetos com
contraprestagdo publica, apesar da economia com despesas de capital no presente, ha
elevacao de gastos correntes futuros (repasses a concessionaria).

No Brasil em especial, existe consideravel participagdo publica nos
financiamentos destes projetos através dos bancos publicos, de fundos de pensdo,
empresas publicas, etc. (PECI e SOBRAL, 2007). Portanto, a vantagem precipua de
uma PPP ¢ a reducdo dos custos totais do projeto (value for money) e uma melhor
prestacao do servigo ao usudrio (eficiéncia na execugdo do projeto).

Sobre o conceito de Value for Money, importante observar que trata da relagdo
entre custo e resultado, contemplando as dimensdes qualitativa e quantitativa.
Refere-se a melhor forma de prover uma infraestrutura sem foco exclusivo no prego,
mas “que considera a aquisicdo dos produtos e/ou servicos certos, com a qualidade e
quantidade adequadas” (PINHEIRO et a/, 2015, p. 59).

Ainda sobre o Brasil, Freitas (2017) sinaliza que a Primeira Etapa do Programa de
Concessoes de Rodovias Federais - PROCOFE, ainda nos anos 90, celebrou contratos
que contemplavam a transferéncia de todos os riscos inerentes a concessdo ao
parceiro privado, com excecdo dos casos em que o contrario resultasse do proprio
contrato. Com isso, apesar de transferéncia de todos os riscos, as alteragdes nos
insumos utilizados na execu¢do do contrato promoviam sucessivas revisoes do
equilibrio econdmico-financeiro, onerando os usuarios.

Os riscos sdo inerentes ao projeto e dificeis de lidar, requisitando uma estrutura
de gerenciamento adequada e eficaz (tanto na teoria, como na pratica) (KE, WANG e
CHAN, 2010). Na compra convencional, o setor publico contrata um empreiteiro e
consultores do setor privado, que assumem apenas os riscos de constru¢do e design.
Por outro lado, as PPP’s envolvem a transferéncia de riscos ao setor privado, onde a
autoridade publica pode reduzir pagamentos, executar abatimentos ou compensagoes,
caso o servico nao seja entregue conforme os padroes especificados no contrato.
Desta forma, o principal fator de qualquer PPP ¢ a relagdo custo-beneficio (NG e

LOOSEMORE, 2007).
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Pinto (2006) reconhece que “alocar riscos para a parte que pode suporta-los a um
custo mais baixo gera grandes economias, seja no setor publico, seja no setor privado”
(PINTO, 2006, p. 159). Portanto, a matriz de riscos em uma PPP, com mecanismo de
alocagdo dos riscos para as partes mais habilitadas a suporta-los ¢ medida necessaria
para atingimento dos beneficios deste tipo de arranjo institucional. Freitas (2017)
menciona que a auséncia da matriz de riscos - € a consequente aloca¢ao de todos os
riscos para o parceiro privado - faz com que haja uma precificacdo destes riscos pela
Concessiondria (no caso de concessdes rodoviarias), elevando a taxa de retorno do
projeto e onerando o usudrio, tendo em vista a elevacao das tarifas dos pedagios.

Dewatripont e Legros (2005) destacam que nos estagios iniciais de uma PPP sao
identificados os riscos e incentivos presentes no projeto, que deverao ser assumidos
pela sociedade como um todo. Desta forma, nos acordos de compartilhamento de
riscos ndo ha “almogo gratis”: o risco total deve, necessariamente, ser assumido.

A celebragdo de uma Parceria Publico-Privada pode ser dividida em trés etapas: o
planejamento, a contratacdao e a gestdo do contrato ou instrumento legal. A alocagao
de riscos ¢ uma medida que ocorre durante as duas primeiras etapas, sendo discutida
durante a fase de planejamento e efetivada no processo de contratagdo (passando a ser
obrigatoria por forca legal). Os riscos podem ser alocados exclusivamente ao setor
publico, postos sob responsabilidade do parceiro privado ou também compartilhados,
quando ambas as partes suportam um determinado risco (responsabilidade conjunta).

Em uma analise do processo de celebragdo de uma PPP no Reino Unido, Bing et
al (2005) observam que a alocacdo de riscos ¢ objeto de ampla discussdo entre a
autoridade publica e o licitante cuja proposta fora selecionada. O licitante ¢
selecionado dentre varias propostas com base em padrdes inicias, especificacdo do
produto, termos contratuais propostos, etc. A discussdo acerca da alocacdo de riscos ¢
realizada sobre uma lista simples de fatores de riscos, uma matriz de riscos ou uma
estrutura prévia de alocagdo de riscos e, ao fim da negociacdo, um determinado
desenho ¢ atingido (atribui¢do de cada risco a parte mais capaz de gerencia-lo).

Nesse processo, ocorre a identificagdo dos potenciais riscos, com probabilidade
de ocorréncia e estimativa dos impactos financeiros ao projeto. O licitante que esta
em negociagdo precifica o risco e busca recuperar o custo estimado de gerenciamento

no preco de oferta. Nessa estrutura, a autoridade publica compara o preco proposto
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pelo licitante com um comparador do setor piblico’®, e decide se suporta o risco ou
atribui ao parceiro privado (objetivando gerar value for money) (PECI e SOBRAL,
2007). Se o Valor Presente Liquido - VPL do projeto for menor que o comparador do
setor publico, o contrato ¢ adjudicado. Caso contrario, retorna-se a etapa de
negociacdo, com maior compartilhamento de riscos, ou, caso o custo de transferéncia
dos riscos for demasiadamente alto, pode-se optar por interromper o projeto (BING et

al, 2005). A figura 11 sintetiza o referido processo.

Figura 11 - Processo de Alocagao de Riscos na contratacdo de uma PPP

‘ Fatores de risco fornecidos no Edital ‘
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Fonte: BING et al (2005).

Definida a alocagdo, a relacdo entre as partes envolvidas passa a se dar na gestao
do respectivo contrato, com monitoramento dos riscos. lossa, Spagnolo e¢ Vellez
(2007a) argumentam que a alocacgdo de riscos varia de acordo com o tipo de PPP, pois
ha diferenciacdo do escopo das atividades delegadas ao setor privado. Por fim, ha uma
tendéncia de que, quanto maior o envolvimento privado, maior serda a vigéncia do

contrato (para viabilizacdo de investimentos maiores).

3.2.1 Riscos e Incertezas em PPP’s e Concessoes’’

36 Public Sector Comparator (PSC), indicador do custo global da realizagdo de obras ou gestdo de um servigo pela
administragdo publica.

37 Dada a larga amplitude do debate entre risco € incerteza, foi incorporada a abordagem de Froud (2003)
considerando o éxito desta autora em aplicar estes conceitos no PFI britanico.
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Em face da ampla mencao aos conceitos de risco e incerteza, cabe estabelecer as
distingdes e o contexto de aplicacao as Parcerias Publico-Privadas.

O risco e a incerteza encontram-se em categorias distintas. Enquanto que o risco
opera como uma medida de “perigo” ou como esséncia de uma sociedade
empreendedora, permitindo inclusive a demonstracio do Value for Money -
importante métrica empregada na viabilidade e oportunidade das PPP’s, a incerteza
emerge quando inexiste qualquer base para formulacdo de probabilidade calculéavel.
Portanto, o risco seria calculdvel, caracteristica ausente na incerteza®®. A abordagem
tecnicista utiliza-se da quantificagdo na tomada de decisdo, como relacdo
custo-beneficio e valor presente liquido, habilitando que a anélise de politicas seja
realizada a partir da distribui¢ao de probabilidade e de valores quantificados. Contudo,
desconhece a aplicagdo da incerteza nestas andlises, conflitando a relagdo
risco-incerteza (FROUD, 2003).

As circunstancias dos calculos atuariais demonstram a forma como 0s riscos sao
incorporados: exceto em situagdes muito particulares, como o lancamento de dados
(em que o sistema e o0s pardmetros sdo conhecidos e compreendidos), as
probabilidades sobre um grupo de pessoas ou eventos podem ser suficientemente
conhecidas a partir de acontecimentos repetidos. Considerando que o contexto social,
econdmico ou tecnologico muda apenas lentamente, estas mudangas podem ser
mapeadas e as frequéncias ajustadas, como € o caso de apdlices de seguro de vida e de
acidente (FROUD, 2003).

Em termos de PPP’s, os argumentos se pautam em otimizagdo ¢ alocagdo
eficiente, sendo o contrato o instrumento para o gerenciamento racional, cuja
aplicabilidade s6 ¢ possivel a partir da existéncia de riscos. Todavia, projetos de
infraestrutura, notadamente de longo prazo, sdo caracterizados também pela incerteza
(universo nao-ergddico). Froud (2003) destaca que a incerteza ¢ reforcada pois o
futuro ¢ transmutavel, tendo em vista que as decisdes do presente alteram os
resultados futuros.

Conforme visto no capitulo anterior, o ambiente de incerteza ocasiona a
incompletude contratual. Em uma PPP, a assinatura do contrato reduz o controle

sobre o ativo do setor publico, habilitando possibilidade de custos futuros. Por sua vez,

38 O conceito de incerteza para Froud (2003) se origina nas concepgdes de autores como Knight e Keynes,
largamente influenciados pelos eventos geradores de instabilidade econdmica e politica nas primeiras décadas do
século passado, como a primeira guerra mundial, com respectiva rejei¢do de um “futuro governavel através do
calculo” (FROUD, 2003, p. 573).
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Froud (2003) observou que a incerteza pode ser incorporada em processos decisorios,
a exemplo do Project Finance Initiative - PFI no Reino Unido, onde a incompletude
dos contratos (excessiva auséncia de especificagdo) ¢ enfatizada de forma a permitir a
inovagdo por parte do parceiro privado, objetivando menores custos no projeto™.

Definir um risco calculavel ou uma incerteza ndo ¢ simplesmente ter
conhecimento acerca de uma distribuicdo de resultados provaveis, pois o futuro ¢
moldado pelas decisdes tomadas no presente. Com isso, a incerteza ndo deve ser um
problema ignorado, mas sim a compreensao de um futuro em evolugdo. Neste cendrio,
a avaliacdo total de uma PPP s6 ¢ possivel ex-post, apds o desenrolar do futuro,
dimensdo que guarda relagdo direta com a discussao do capitulo anterior sobre
flexibilidade x planejamento contratual.

A incerteza encontra-se presente, mesmo em um contrato bem elaborado, pois o
setor publico assume novos riscos que ndo sdo reconhecidos no contrato, como um
“risco de mé especificagdao do projeto” (FROUD, 2003).

Ante o exposto, a despeito do presente trabalho lidar preponderantemente com a
expressao “risco”, o objeto de pesquisa contém riscos mensuraveis além de incerteza,
esta ultima intrinseca em transa¢des de longo prazo, caso das PPP’s. Feitas as
consideragdes a respeito dos conceitos de risco e incerteza, tem-se que a transferéncia
de riscos ao parceiro privado se da por incentivos e punigdes nas disposi¢des
contratuais, pelo mecanismo de pagamento ou através da especificacdo do servigo,
cujo detalhamento ¢ fundamental para compreensdo da alocagdo de riscos em uma

PPP.

3.2.2 Estratégias de Alocac¢do de Riscos

A adocdo de um método de Parceria Publico-Privada objetiva, dente outros
pontos, o da melhor alocacdo de risco, isto ¢, a transferéncia de riscos a parte que
melhor pode gerencid-lo, reduzindo custos no projeto e gerando VFM. Conforme
Grimsey e Lewis (2004), a alocagdo de riscos dentro de uma PPP ¢ governada através
de trés mecanismos: especificagdo das obrigacdes dos servigos, estrutura ou
mecanismo de pagamento e as disposi¢cdes contratuais que ajustem a alocagao de

riscos implicita na estrutura bésica.

39 Caracteristica inclusive incorporada por Hart (2003) em seu modelo de PPP’s, conforme abordado no capitulo
anterior.
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3.2.2.1 Especificacao das Obrigacdes dos Servigos

A autoridade de compras publicas deve realizar uma especificacdo clara dos
servigos ou produtos que devem ser entregues pelo parceiro privado, sendo esta um
condi¢do necessdria para consecucdo do objetivo de transferéncia de riscos. Essa
condi¢do emerge diante da importancia de especificar a qualidade e quantidade do
servigo, que devem ser passiveis de comparacdo e medicdo de desempenho. As
especificagdes devem, ao mesmo tempo, possuir clareza (considerando a necessidade
de afericao da qualidade) e negligenciar - na medida do possivel - a forma como o
servico deve ser prestado ou o ativo mantido (GRIMSEY e LEWIS, 2004).

Ao conferir discricionariedade na forma de prestacdao do servigo e de manutencao
dos ativos pela SPE, a autoridade ptblica promove incentivos para inovagdes diante
da variedade de entrega de servicos e propostas de precos, ocasionando reducao de
custos no projeto. O método de prestacdo dos servigos e questdes técnicas de
engenharia relacionada aos ativos devem ser inteiramente de responsabilidade da
contratada, restando ao governo efetuar as especificacdes de saida e verificar se os
métodos e técnicas adotadas atendem aos niveis de qualidade contratados, caso
contrario, o governo pode acabar reassumindo os riscos para si (GRIMSEY e LEWIS,

2004).

3.2.2.2 Mecanismo de Pagamento

A estrutura ou mecanismo de pagamento ¢ importante na medida em que
estabelece o grau necessario de alocacdo de riscos entre as partes, além de servir
como incentivo ao desempenho do parceiro privado. Desta forma, a realizacao dos
pagamentos deve estar em sintonia com os objetivos do governo: a parte privada deve
realizar agdes visando fluxo de receitas de acordo com os objetivos do parceiro

publico. Grimsey e Lewis (2004) prevéem a inclusdo dos seguintes mecanismos:

e Pagamentos com base na combinacdo de disponibilidade dos servicos e
desempenho;
e Elementos baseados em transa¢do ou uso, onde o pagamento ¢ feito por unidade

de transagao; e
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e Incentivos através de beneficios no pagamento em decorréncia de melhorias nos

negdcios ou no ambiente organizacional (como seguranga ou eficiéncia).

Pagamentos baseados em servicos sdo adequados nas ocasides onde o governo
fornece servigos essenciais, que apesar da total disponibilidade, o uso pode ser
variavel. O grau de uso ¢ a base de pagamento, onde a atragao do consumidor pode
servir como medida de qualidade do servico (quanto maior o uso, maior a qualidade
do servico). Os elementos baseados em transacdo sdo especialmente validos em
servigos de tecnologia da informagdo, pois o numero de transagdes pode indicar a
velocidade do servigco. Por sua vez, os beneficios sdo poderosas ferramentas para
incentivar a eficiéncia e a seguranga, quando os objetivos do governo para um projeto
sdo mensuraveis. Em suma, o mecanismo de pagamento ¢ uma importante estratégia
de alocacdo de risco na medida em que incentiva o parceiro privado a fornecer o

servico com qualidade (GRIMSEY e LEWIS, 2004).

3.2.2.3 Disposig¢des Contratuais

Em uma PPP, o governo promove a alocacao de riscos de forma que a parte mais
apta a gerenciar efetivamente assuma-o. Esta alocagdo pode ser realizada mediante
cladusulas estipuladas no contrato. O governo transfere alguns riscos, enquanto
mantém outros riscos sob sua responsabilidade (pelos altos custos com prémio de
risco caso a transferéncia fosse completa).

Desta forma, uma matriz de riscos (conforme sera visto na proéxima se¢do) ¢ util
como estrutura de organiza¢dao da alocagdo de riscos, definindo a posicdo de cada
parte, inclusive os riscos compartilhados. Nos riscos em que nenhuma das partes
possui controle sobre a sua ocorréncia, a analise deve ser feita considerando a
precificacdo de assuncao do risco pelo setor privado (e se € razoavel que o governo
pague esse preco) e a capacidade do setor publico em assumir e mitigar as

consequéncias em caso de ocorréncia deste risco (GRIMSEY e LEWIS, 2004).
3.2.3 Matriz de Riscos em PPP’s e Concessoes
Existem diversas formas de identifica¢ao e classificagdo dos riscos presentes em

uma Parceria Publico-Privada. Um desses métodos é o desenvolvimento de uma lista
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de verificagdo ou catdlogo. O trabalho de Bing et al/ (2005) aborda projetos de
infraestrutura sob o arranjo de PPP’s, no Reino Unido*. A matriz utilizada
compreende 46 fatores de riscos, divididos em 12 grupos, que por sua vez se
distinguem em 3 niveis mais amplos: macro, meso e micro.

Riscos macro sdo aqueles presentes no ambiente econdmico e originados
exogenamente (externos ao proprio projeto), compreendendo aqueles associados a
condigdes politicas, legais e naturais, que ocorrem além dos limites do sistema do
projeto. Naturalmente sdo os riscos em que a parte privada pouco pode influenciar ou
controlar, mas cujas consequéncias impactam o projeto e os resultados. O nivel meso
corresponde aos riscos ocasionados internamente, estabelecidos dentro da relagdao da
parceria, como risco de demanda, de uso do projeto, localizagdo, design e construcao,
etc., abarcando os problemas relacionados a implantacdo da parceria. Por fim, o nivel
micro refere-se também aos riscos presentes na relagdo, igualmente de carater interno,
mas diferem do nivel meso porque estdo relacionados as partes, € ndo ao projeto. Os
riscos micro ocorrem em geral porque o setor publico persegue a responsabilidade
social, enquanto o parceiro privado objetiva precipuamente o lucro (BING et al,
2005).

Dentro de cada nivel, foram estipulados subgrupos de acordo com a natureza dos
riscos, isto ¢, de acordo com as circunstancias em que se originam, como riscos de
natureza legal, de ordem natural ou relacionados ao planejamento. Essa abordagem
permite uma perspectiva mais ampla da matriz de riscos de um determinado projeto

de PPP, conforme a tabela 2 expde.

Tabela 2 - Matriz de Riscos em uma Parceria Publico-Privada

Nivel do Grupo de Fatores de Fator de Risco

Risco Risco

Instabilidade do Governo

‘ Expropriagdo ou Nacionalizacdo de Ativos
Politicos e

Inadequado processo de tomada de decisao

Governamentais .
publica
Forte oposi¢ao/ hostilidade politica
_ Fragilidade do mercado financeiro
Macroecondmicos _ :
Macro Volatilidade da taxa de inflagdo

40 Existem outras classificagdes de riscos em PPP’s, a exemplo de Grimsey e Lewis (2004) e Ng e Loosemore
(2007).
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Volatilidade da taxa de juros

Eventos economicos influentes

Mudangas na Legislacao

Mudangas na Regulagdo de Impostos

Legais
Mudangas na Regulagao Industrial
Auséncia de tradi¢do na provisdo privada de
Sociais servigos publicos
Nivel de oposi¢ao publica ao projeto
Forga Maior
. Condigoes Geotécnicas
Naturais

Clima

Ambiente

Meso

Sele¢do do Projeto

Aquisicao e disponibilidade do local

Nivel de demanda

Financiamento do

Projeto

Disponibilidade de Financiamento

Atratividade financeira para investidores

Altos custos financeiros

Residuais

Riscos Residuais

Design

Atraso na aprovagao e permissao do projeto

Deficiéncia de Design

Técnicas de engenharia ndo comprovadas

Construgao

Excedente de custos de construcao

Atraso no tempo de construgao

Disponibilidade de mao-de-obra e materiais

Alteragdes tardias no projeto

Acabamento de baixa qualidade

Variacao excessiva do contrato

Insolvéncia ou faléncia de subcontratadas e

fornecedores

Operagao

Excedente de custos de operagao

Receitas operacionais abaixo das expectativas

Baixa produtividade de operacao
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Custos de manuten¢do mais altos que o

previsto

Manutencao mais frequente que a prevista

Risco de organizacdo e coordenagao

Experiéncia inadequada em PPP’s

Inadequada alocagdo de responsabilidades e

riscos

Relacionamento Inadequada distribuicao de autoridade

Micro Diferenca do método de trabalho entre as

partes

Falta de comprometimento de algum ou de

ambos os parceiros

. Responsabilidade civil por terceiros
Terceiros

Crise de pessoal

Fonte: BING et al (2005).

O agrupamento dos riscos em uma matriz facilita a abordagem estratégica para o
gerenciamento de riscos pelos parceiros publico e privado, englobando a andlise, o
tratamento, o monitoramento e o controle (BING et al, 2005). Ng e Loosemore (2007)
observam que os mecanismos de distribui¢do dos riscos precisam refletir as mudancas
que ocorrem ao longo da vida de um projeto.

Como ja mencionado anteriormente, a correspondéncia de uma PPP ndo ¢ a
transferéncia de riscos ao setor privado, mas sim a alocagdo de cada fator de risco a
parte que melhor pode gerencid-la. Desta forma, o governo pode imputar o risco ao
parceiro privado (que precifica), manter sob sua propria guarda ou até mesmo
compartilhd-lo. Para obter eficiéncia no processo de alocagdo devem ser respeitadas

algumas regras, abordagem da proxima secao.
3.2.4 Alocacao Eficiente

Em uma concep¢ao mais basica, um compartilhamento ideal de riscos, isto ¢, que
promova eficiéncia, ¢ atingido quando as partes menos avessas ao risco assumem uma

propor¢ao maior. Dewatripont ¢ Legros (2005) destacam a possibilidade de assumir

que o governo ¢ necessariamente menos avesso aos riscos do que os operadores
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privados (neutralidade do governo aos riscos), considerando que os grandes projetos
de infraestrutura implicam em grandes riscos que nao sdo faceis de diversificar.
Diante disso, deveria se esperar que 0s empreiteiros exijam remuneragao mais alta do
governo por ter que suportar riscos significativos, além das condigdes de
financiamento serem desfavoraveis no mercado de capitais, pois a probabilidade de
inadimpléncia do parceiro privado ¢ maior que o do governo (que se beneficia da
capacidade de tributar).

Essa premissa ameacaria a concepgao de que uma PPP possibilita a economia de
recursos publicos, colocando em xeque os esquemas de financiamento tipicos das
parcerias. Contudo, considerar que o governo ¢ neutro ao risco ¢ demasiadamente
simples. Os governos buscam estabilizar as aliquotas tributarias. No outro extremo,
poderia-se imaginar uma situacdo em que a parte privada assume todo o risco do
projeto e internaliza os beneficios de seus esfor¢os (ja que € o requerente residual
destes beneficios). Entretanto, o compartilhamento de riscos ndo seria eficiente, tendo
em vista que o governo pagaria um elevadissimo custo decorrente do prémio de risco
(DEWATRIPONT e LEGROS, 2005).

Ultrapassadas estas concepgdes mais teoricas, as PPP’s tém sido observadas como
uma nova abordagem de alocar riscos em projetos de infraestrutura publica*' (BING
et al, 2005). Importante evidenciar que nao existe apenas uma forma de divisao dos
riscos em uma PPP que promova eficiéncia, pois o desenho institucional deve ser
formulado levando-se em conta o respectivo arranjo, o que significa compreender
quais as atribui¢des e etapas transmitidas ao setor privado e os riscos que devem ser
suportados por esta parte.

O principio que rege uma PPP ¢ a alocacdo do risco para a parte que melhor pode
gerencid-lo. Portanto, o objetivo ndo deve ser maximizar a transferéncia de riscos,
mas sim otimizar esta alocacdo, sendo este processo um dos elementos mais
importantes da parceria (PELLEGRINO, VAJDIC e CARBONARA, 2013).

lossa, Spagnolo e Vellez (2007a) verificam que um contrato deve atingir dois
conjuntos de metas: fornecer os incentivos para que as partes adotem agdes eficientes
quando estas nao puderem ser diretamente contratadas (ndo sdo imediatamente
verificaveis), e fornecer seguro a parte avessa ao risco contra os riscos do projeto. Em

uma Parceria Publico-Privada, em particular, os objetivos da alocagdo de risco sdo:

41 Bing et al (2005) observam que a for¢a de desoneragdo de recursos publicos através da utilizagio de PPP’s no
Reino Unido néo foi relevante, sendo muito menos significativa do que o esperado.
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e Fornecer incentivos para redu¢ao do custo do projeto no longo prazo;

e Promover incentivos para conclusdo do projeto no prazo e respeitando o
orcamento previsto;

e Incentivar a melhoria de qualidade dos servigos e a geragdo de receitas; e

e Fornecer seguro para os parceiros publico e privado contra os riscos. O seguro de
risco para a autoridade publica ajuda a melhorar o perfil de gastos no projeto,
transformando custos variaveis de operacdo e capital em pagamentos previsiveis.
O seguro para privado auxilia na reducdo de custos de capital.

Para consecucdo dos objetivos expostos, a alocacdo de riscos entre os parceiros
publico e privado deve seguir dois principios:

(1) Se os parceiros possuem aversao ao risco semelhante, o risco deve ser alocado
a parte responsavel ou com relativamente mais controle sobre o fator de risco; e

(2) Se os parceiros possuem responsabilidade ou controle semelhante sobre o
fator de risco, o risco deve ser alocado a parte mais capaz de suporta-lo (menos avessa
ao risco) (IOSSA, SPAGNOLO e VELLEZ, 2007a).

Desta forma, quando a autoridade publica for mais avessa ao risco, a transferéncia
do risco ao setor privado garante incentivos sobre acdes ndo contrataveis
(perfeitamente especificaveis ex-ante), 0 que economiza recursos com a redugdo do
custo total do projeto. Por outro lado, quando o setor publico ¢ menos avesso ao risco,
a transferéncia de risco para o setor privado gera um fradeoff*’: garante incentivos,
mas pode elevar demasiadamente os custos por conta do prémio de risco excessivo.
Nesse contexto, o panorama de incentivos preconiza que a alocagao eficiente de riscos
faz com que a parte privada assuma uma grande quantidade de riscos (cuja grandeza ¢
inversamente proporcional a aversdo ao risco) (IOSSA, SPAGNOLO e VELLEZ,
2007a).

Ante o exposto, Dewatripont e Legros (2005) observam, de maneira mais ampla,
a existéncia de riscos endogenos e exdgenos, sendo estes Ultimos os riscos que o
contratado ndo pode influenciar por meio de sua ac¢do. Desta forma, tendo em vista
que O governo persegue uma recompensa competitiva, evitara pagar um excessivo

prémio de risco, isolando o contratado de riscos exogenos.

4 Situagdo em que ha um conflito de escolha, pois uma ¢é realizada em detrimento de outra.
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Em sentido semelhante, os resultados do estudo de Ke, Wang e Chan (2010)
demonstraram que, dos riscos cuja alocagdo preferida foi exclusivamente o setor
publico, quase 90% tem origem exogena (7 riscos de um total de 8 atribuidos apenas
ao setor publico), como o risco de nacionalizacdo/expropriacdo e o risco de
instabilidade governamental (amplamente fora de qualquer influéncia do parceiro
privado).

Considerando que ¢ esperado que o governo seja menos avesso ao risco (possui
possibilidades mais amplas de diversificagdo do risco), além dos dois principios
mencionados anteriormente, tem-se os seguintes critérios de alocagdo eficiente de
risco:

1) Riscos que o setor privado ndo pode controlar (ou controlar tdo bem quanto o
setor publico) em termos de probabilidade de ocorréncia ou em termos de impacto
devem ser suportados pela autoridade publica;

2) Riscos que o setor privado pode controlar a probabilidade de ocorréncia ou os
termos de impacto devem ser suportados pela empresa;

3) Riscos que a parte privada pode controlar em termos de impacto, mas ndo em
termos de probabilidade, devem ser compartilhados entre as partes envolvidas na
parceria. O compartilhamento também ¢ adequado quando for dificil prever os riscos
ou quando o prémio de risco for excessivo (alto custo de capital) (IOSSA,
SPAGNOLO e VELLEZ, 2007b).

Consideradas as concepgdes analiticas sobre a eficiéncia na alocagdo de riscos, ¢
oportuno trazer alguns resultados empiricos sobre as preferéncias na alocagdo de

riscos em projetos de PPP’s.

3.2.5 Preferéncias na Alocacao de Riscos

Como exposto anteriormente, uma alocagdo de riscos eficiente ndo se da através
da transferéncia de todos os riscos para o setor privado. A busca deve se pautar na
diminui¢ao dos custos totais do projeto a partir da assun¢do de cada fator de risco pela
parte mais apta a gerencia-lo.

Identificar as preferéncias na alocacao de riscos na fase de contratagao do projeto
€ na negociagdo contratual ¢ importante como medida de confirmagdo do value for
money para o setor publico e de fluxo de receitas para o setor privado

(ROUMBOUTSOS ¢ ANAGNOSTOPOULOS, 2008). Nesse contexto, diferentes
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estudos foram desenvolvidos para obtencdo de esquemas ou desenhos de
compartilhamento de riscos em uma PPP. O trabalho de Ng e Loosemore (2007)
observou a alocacao de risco por meio de um estudo de caso no setor ferroviario em
Sydney. Abednego e Ogunlana (2006) promoveram um estudo de caso em rodovias
pedagiadas na Indonésia para obtengdo de uma alocacdo de risco adequada em PPP’s.

Por outro lado, Bing et al (2005) desenvolveram um desenho de alocagdo de
riscos através da aplicagdo de uma pesquisa de opinido (survey) acerca de projetos do
PFI, no Reino Unido. Foram enviados 500 questionarios - para pessoas ¢
organizagdes publicas e privadas relacionadas e com interesse em PPP’s, dos quais 53
forneceram dados adequados acerca das preferéncias na alocacdo de riscos (12% do
total). Ke, Wang e Chan (2010) aplicaram o mesmo questionario para obtencdo de
dados empiricos na China e em Honk Kong, contemplando as perspectivas de
profissionais dos setores publico e privado, além de académicos e pesquisadores,
visando a identificagdo de bases e diferencas comuns entre os achados. Com a
utilizacdo do mesmo questionario, foi também adotada a mesma metaclassificacao
(macro, meso e micro) sobre a natureza do risco e seu relacionamento com o
respectivo projeto. Foram remetidos 103 questiondrios na China e 95 em Honk Kong,
com o devido retorno de 53 e 34. Portanto, as taxas de resposta foram,
respectivamente, de 52% e 36%.

O trabalho de Hwang, Zhao e Gay (2013) aplicou um questiondrio - instituido a
partir de Bing et al (2005) e outras literaturas, para os contratados que participam de
projetos de PPP’s em Cingapura. Como requisito, cada contratado deveria possuir
registro na Autoridade de Construcdo Civil - Agéncia do Ministério do
Desenvolvimento Nacional de Cingapura. De um universo total de 120, foram
retornados adequadamente 48 formularios (taxa de resposta de 40%).

Nos fatores de risco em que nenhuma aloca¢do superou o percentual de 50%,
houve a denominagdo “sem preferéncia dominante”, podendo corresponder a
situacdes em que a alocagdo varie conforme o projeto (KE, WANG e CHAN, 2010)
ou negociacdes que se baseiem em circunstancia especificas (HWANG, ZHAO e
GAY, 2013). Os achados destes trabalhos foram sistematizados, de forma que fosse
possivel comparar as preferéncias na alocagao de risco no Reino Unido, China, Honk

Kong e Cingapura, conforme tabela 3.
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Tabela 3 - Comparacao de Preferéncias na Alocacao de Riscos em PPP’s

Grupo Fatores de Risco Bing et al Ke, Wang e Ke, Wang e Chan | Hwang, Zhaoe | Equiv
(2005) - Reino Chan (2010) - (2010) - Honk Gay (2013) - alente
Unido China Kong Cingapura
Politicos Instabilidade do Governo Publico Publico Publico Publico Sim
e Expropria¢dao ou Nacionalizacao de Publico Publico Publico Publico Sim
Governa Ativos
mentais Inadequado processo de tomada de Publico Publico Publico - Sim
decisdo publica

Forte oposi¢do/ hostilidade politica Publico Publico Publico Publico® Sim

Macroec Fragilidade do mercado financeiro Privado Compartilhado Privado Privado Nao
ondmicos Volatilidade da taxa de inflagao Privado Sem preferéncia | Compartilhado Compartilhado Nao

predominante
Volatilidade da taxa de juros Privado Privado Privado Compartilhado Nao
Eventos econdmicos influentes Privado Compartilhado Sem preferéncia - Nao
predominante

Legais Mudangas na Legislacao Compartilhado Publico Publico - Nao
Mudangas na Regulagdo de Impostos Privado Sem preferéncia Publico Publico Nao

4 Denominado como “forte interferéncia politica”.
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predominante

Mudangas na Regulagao Industrial Privado Privado Sem preferéncia - Nao
predominante

Sociais Auséncia de tradicdao na provisao Privado Sem preferéncia Publico Publico* Nao
privada de servigos publicos predominante

Nivel de oposi¢ao publica ao projeto Sem Publico Compartilhado Sem preferéncia | Nao

preferéncia predominante
predominante

Naturais Forga Maior Compartilhado | Compartilhado Compartilhado Compartilhado Sim

Condi¢des Geotécnicas Privado Privado Compartilhado Privado Nao

Clima Privado Privado Compartilhado Privado Nao

Ambiente Privado Privado Privado Privado Sim

Selecao Aquisi¢ao e disponibilidade do local Publico Sem preferéncia Publico Publico Nao
do predominante

Projeto Nivel de demanda Privado Sem preferéncia Privado Privado Nao
predominante

Financia Disponibilidade de Financiamento Privado Privado Privado Privado Sim

mento do Atratividade financeira para Privado Privado Privado Privado Sim

4 Denominado “falta de suporte governamental”.
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Projeto investidores
Altos custos financeiros Privado Privado Privado Privado Sim
Residuais Riscos Residuais Privado Privado Compartilhado Compartilhado Nao
Design Atraso na aprovacgado e permissao do Sem Publico Sem preferéncia | Sem preferéncia | Nao
projeto preferéncia predominante predominante
predominante
Deficiéncia de Design Privado Privado Privado Privado Sim
Técnicas de engenharia nao Privado Privado Privado Privado Sim
comprovadas
Construg Excedente de custos de construgao Privado Privado Privado Privado Sim
ao Atraso no tempo de construcdo Privado Privado Privado Privado Sim
Disponibilidade de mao-de-obra e Privado Privado Privado Privado Sim
materiais
Alteracdes tardias no projeto Privado Sem preferéncia | Sem preferéncia - Nao
predominante predominante
Acabamento de baixa qualidade Privado Privado Privado Privado Sim
Variacao excessiva do contrato Sem Compartilhado Compartilhado Sem preferéncia | Nao
preferéncia predominante
predominante
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Insolvéncia ou faléncia de Privado Privado Privado - Sim
subcontratadas e fornecedores
Operacao Excedente de custos de operagao Privado Privado Privado Privado Sim
Receitas operacionais abaixo das Privado Privado Privado - Sim
expectativas

Baixa produtividade de operacao Privado Privado Privado Privado Sim
Custos de manutecao mais altos que o Privado Privado Privado Privado Sim

previsto
Manuteng¢ao mais frequente que a Privado Privado Privado Privado Sim

prevista
Relacion | Risco de organizagdo e coordenacao Privado Compartilhado Privado Privado Nao
amento Experiéncia inadequada em PPP’s Sem Compartilhado Compartilhado Compartilhado Nao

preferéncia
predominante
Inadequada alocagdo de Compartilhado | Compartilhado Compartilhado Compartilhado Sim
responsabilidades e riscos

Inadequada distribuicao de autoridade | Compartilhado | Compartilhado Compartilhado Compartilhado Sim
Diferenca do método de trabalho entre Privado Compartilhado Compartilhado Compartilhado Nao

as partes
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Falta de comprometimento de algum | Compartilhado | Compartilhado Compartilhado Compartilhado Sim
ou de ambos os parceiros
Terceiros | Responsabilidade civil por terceiros Privado Compartilhado Sem preferéncia - Nao
predominante
Crise de pessoal Privado Privado Compartilhado - Nao

Fonte: Elaboragao propria com base em Bing et al (2005), Ke, Wang e Chan (2010) e Hwang, Zhao e Gay (2013).
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De um total de 46 fatores de riscos listados, em apenas 24 deles ha equivaléncia
nos resultados dos estudos utilizados, o que reforga a concepcao de que nao existe um
desenho unico acerca do suporte aos riscos, pois depende de fatores como o ambiente
politico e institucional, seguranga juridica, solidez do mercado financeiro, etc. Por
outro lado, ficou demonstrada certa tendéncia de assuncdo pelo ente ptblico de riscos
de ambito politico e governamental, enquanto que riscos de financiamento, operagao e
constru¢do ficam suportados pelo setor privado. O grupo “relacionamento”, que
envolve riscos que surgem a partir da bilateralidade do arranjo, sdo melhor alocados
através do compartilhamento, perspectiva fortemente corroborada pelos resultados
apresentados.

O numero de riscos alocados exclusivamente ao setor privado foi de 32 no Reino
Unido, 22 na China, 20 em Honk Kong e 18 em Cingapura (com a ressalva de que
neste ultimo ha menos 9 registros de fatores de riscos). Considerando que as PPP’s no
Reino Unido parecem ser mais capazes de transferir riscos do setor publico para o
privado, ¢ verificavel que nos outros 3 paises ha maior aversdo ao risco - com
destaque para o estudo de Hwang, Zhao e Gay (2013), que abordou exclusivamente
representantes do setor privado em Cingapura. Essa diferenca possivelmente surge em
decorréncia da menor experiéncia em PPP’s nestes paises.

Outra possivel explicacao para a maior capacidade de transferéncia de riscos no
arranjo do Reino Unido decorre das diferencas na conducdo da economia, pois
compreende um ambiente muito mais liberal, isto €, sob a concep¢ao de que somente
os proprios individuos sao responsaveis pelo seu sucesso (HABETS, 2010).

Apresentados alguns estudos sobre preferéncias declaradas na alocagdo de riscos
em PPP’s, se faz oportuna uma abordagem da experiéncia com a utilizagdo de PPP’s

em outros paises, de forma a demonstrar beneficios, problemas e resultados.

3.3 PARCERIAS PUBLICO-PRIVADAS NO MUNDO

O uso de PPP’s tem crescido a nivel mundial - tanto em paises desenvolvidos,
como em paises em desenvolvimento, sendo suas aplicagdes em setores como
telecomunicagdes, agua e saneamento, energia, infraestrutura, saude, prisdes, entre
outros. Apesar das vantagens elencadas anteriormente, ndo existe um consenso sobre
os resultados da utilizagdo de PPP’s, pois a maioria destes arranjos, pelo longo prazo,

ainda estdo na fase de execucdo, além de que carece pelo setor publico a construgdo
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de medidas de custos operacionais, limitando o calculo da eficiéncia na utilizagdo de
PPP’s (HABETS, 2010).

Pinheiro et al (2015) distingue dois grupos de paises enquanto experiéncia e
capacidade técnica do setor publico em lidar com PPP’s: o primeiro grupo ¢ o dos
paises de referéncia, que realizam uma boa preparagdo dos projetos e
desenvolvimento adequado de planejamento publico, como Canada, Australia, Reino
Unido, Nova Zelandia, Unido Européia, entre outros. O segundo grupo corresponde
aos paises que ainda passam por evolu¢do nos instrumentos de planejamento, a
exemplo de Colémbia, Chile, Coréia do Sul e o proprio Brasil.

Desta forma, foram selecionados o Reino Unido e a Austrdlia, por serem
referéncias a nivel mundial, e o Chile, por ter atingido a melhor posi¢cao no ambito da

América Latina, de forma a apresentar os resultados em cada pais (EIU, 2019).

3.3.1 Reino Unido

Peci e Sobral (2007) descrevem o Reino Unido como o “pais responséavel pela
concepgdo e pela adogdo original” (PECI e SOBRAL, 2007, p. 2) das PPP’s como
estratégia de recuperacao da capacidade de investimento publico. Habets (2010), em
mesmo sentido, observa que o Reino Unido ¢ compreendido como o pioneiro em
PPP’s, por ter langado mao de parcerias coperativas ainda na década de 80.

No caso britanico, cada projeto tem por requisito a elaboracdo de um business
case que demonstre a viabilidade, acessibilidade e eficiéncia (por meio da utilizacao
do conceito de value for money - VFM, que ¢ extraido a partir da comparagdo dos
custos do projeto através do Public Sector Comparator - PSC). Destas trés dimensoes,
a demonstragdo da eficiéncia frequentemente experimenta problemas na selecao das
razoes estratégicas de utilizagdo do financiamento privado, a grande quantidade de
erros na modelagem financeira e influéncia indevida em decisdes sobre VFM (NAO,
2009a).

O business case evolui durante o ciclo de vida do projeto, contemplando
avaliacdes de impactos regulatorios, sociais (saude, emprego, etc.) e meio ambiente
(PINHEIRO et al, 2015). Cabe destacar que o PFI opera nas modalidades patrocinada
e administrativa® (CORNER, 2006 apud PINHEIRO et al, 2015).

4 Utilizando a nomenclatura da legislagio brasileira.
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Um estudo do Banco Mundial (2018), que efetuou uma avaliacado das PPP’s em
135 paises, atribuiu a nota 96 (de uma escala de 0 a 100) para a etapa de preparagdo
de PPP’s no Reino Unido, com destaque para a analise comparativa de economia de
custos mencionada no paragrafo anterior. Acerca do processo de compras, a nota
obtida foi 86, enquanto que a gestdo contratual obteve 71 pontos*®. Sobre esta tltima,
em especial sobre os mecanismos de resolu¢ao de disputas, a legislagdo britanica
preve a utilizagdo de arbitragem doméstica, internacional ou o Sistema de Arbitragem
entre Estado e Investidor (sigla ISDS, em inglés). Outro destaque se da pelas
possibilidades de renegociacdo, com mudanca no escopo, na alocagdo de riscos, no
balanco econdmico, e no prego (ou tarifa) (BANCO MUNDIAL, 2018).

O programa de PPP’s britanico ainda possui participacao relativamente timida,
tendo em vista uma média de 11% em relagdo ao total dos investimentos em servigos
publicos no periodo de 1998-2003, sendo a maior parte alocada no setor de
transportes. Contudo, os resultados sdo positivos: foi verificado um percentual de
88% de entrega no prazo ou antecipadamente*’, nos casos dos projetos realizados
dentro do PFI (programa de PPP’s britanico), enquanto que 70% dos projetos
convencionais foram entregues apds o prazo estipulado (HM TREASURY, 2003).

Outro estudo, do National Audit Office®® - NAO, obteve resultados semelhantes
que demonstraram a entrega dos projetos do PFI em valores proximos de 70%,
percentual que ¢ explicado pelos fortes incentivos, ja que no PFI o parceiro privado s
aufere receita a partir da entrega da infraestrutura pronta para uso. O quadro abaixo

sintetiza os achados:

Quadro 2 - Tempo de Entrega de Projetos de Construcdo do PFI

Ano da Pesquisa | No prazo | Atraso | Total
2003 76% 24% 100%

2008 69% 31% 100%
Fonte: NAO, 2009a.

Desta forma, apesar da reducdo do percentual de projetos entregues em
conformidade com o cronograma pactuado, este ainda se encontra em patamar
favoravel. Cabe destacar que, dos projetos no prazo, 32% foram entregues

antecipadamente em 2003, enquanto que apenas 5% concluiram antes do previsto em

46 A titulo de comparagdo, o Brasil (concessdes) obteve, respectivamente, notas 30, 76 € 61 (BANCO MUNDIAL,
2018).

47 No caso das rodovias, esse valor foi de 100% (HM TREASURY, 2003).

48 Possui fungdes semelhantes as do Tribunal de Contas da Unido.
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2008 (NAO, 2009a). O proprio estudo efetua uma ressalva de que em 2003 a amostra
contou com estradas e prisdes (que possuem fortes incentivos para a entrega
antecipada), enquanto que o de 2008 ndo continha estrada, e apenas uma prisao.

Através de um questiondrio, foram coletadas informag¢des com equipes de
projetos do PFI acerca das razdes dos atrasos. Para 42%, os atrasos foram gerados por
problemas de gerenciamentos de projetos (risco privado), a exemplo do desempenho
negativo de subcontratadas, falta de recursos financeiros, etc. 12% responderam que a
motivacao foi a partir de questdes onde o parceiro publico suportava o risco, ao passo
que 9% assinalaram questdes envolvendo riscos privados, como condi¢des climaticas,
faléncia de subcontratas, etc. (NAO, 2009a).

Em termos de cumprimento do orgamento inicialmente estipulado, o PFI
forneceu grande seguranga nos pregos para o setor publico, pois foram percebidas
mudangas em apenas 20% das amostras (que decorreram de mudangas motivadas pelo
setor publico). A acuracia orcamentaria demonstra que “o risco de construciao foi
efetivamente transferido para o setor privado™® (HM TREASURY, 2003, p. 48,
traducdo nossa). Um estudo do NAO, por sua vez, indica que 65% dos projetos da
pesquisa de 2008 foram entregues dentro do orcado, enquanto que 29% foram
entregue em até 5% acima do inicialmente pactuado. Em mesmo sentido, justifica que
o aumento dos custos se deu em grande parte por mudancas motivadas pelo cliente

publico (NAO, 2009a). Os dados sdo resumidos no Quadro 3:

Quadro 3 - Pregos na Entrega em Comparacao com o Contrato

Ano da Pesquisa | Dentro do Orcado | Acima do Or¢ado | Total
2003 78% 22% 100%

2008 65% 35% 100%
Fonte: NAO, 2009a.

Das razdes para entrega dentro do orcado, consta a natureza de preco fixo dos
contratos de PPP’s, a clara especificacio dos servicos no contrato, o devido
planejamento futuro, a qualidade dos projetos do setor publico, planos realistas com
base na compreensdo clara do objeto, entre outros (NAO, 2009a).

Acerca da qualidade, os projetos do PFI foram bem avaliados: 91% dos usuarios
classificaram os projetos como muito ou razoavelmente bons, sendo que nenhum

projeto foi classificado como ruim, conforme a figura 12 apresenta:

Figura 12 - Avaliagdo do PFI pelos Usuarios

49 <« .demonstrating that construction risk had been effectively transferred to the private sector”
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9%

57%

B Muito Bom ™ Razoavelmente Bom M Nem bom, nem ruim

Fonte: NAO, 2009a.

Por fim, o PFI tem, dentre suas diretrizes, o encorajamento da aplicacdo de
inovagoes, que se da por meio do uso de especificacdes de saida: o governo estabelece
inicialmente uma especificacao detalhada, e cada licitante apresenta sua proposta com
o melhor custo e demonstrando a forma de entrega. Com isso, gera-se VFM aos
projetos britanicos de PPP’s, ja que os participantes apresentam solucdes técnicas
melhores do que as que o setor publico adotaria (se desenvolvesse por conta propria)

(NAO, 2009b). Essa diretriz ¢ condizente com a perspectiva teorica de Hart (2003).

3.3.2 Australia

Na Australia, as PPP’s se dividlem em dois grupos: infraestrutura social e
infraestrutura econdmica. Estes dois grupos distinguem-se entre si na medida em que
o primeiro prevé a transferéncia do bem para o governo, enquanto que as
infraestruturas econdmicas o privado continua responsavel pela gestao e pelas receitas,
como ¢ o caso das rodovias pedagiadas. Assim como no Reino Unido, as PPP’s
australianas se baseiam no pagamento por disponibilidade (HABETS, 2010).

Como ja mencionado, a Australia compde o grupo de paises que sdo referéncias
em PPP’s, sendo um dos mais ativos na realizacdo deste tipo de arranjo. Apesar de
usualmente representar um conceito mais amplo, uma PPP na Austréalia representa um

arranjo que envolva o “financiamento privado a uma infraestrutura publica”
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(PINHEIRO et al, 2015, p. 58), ndo englobando outros tipos de arranjos que contam
com participacao privada (que nao no financiamento).

Da mesma forma que o Reino Unido, o governo australiano aborda o projeto de
uma PPP inicialmente através de um business case, que deve contemplar os objetivos
do projeto, a andlise financeira preliminar, os riscos associados ao projeto, entre
outras dimensodes, de forma a possibilitar uma analise dos custos sob o escopo do
Public Sector Comparator (PINHEIRO et al, 2015). Essa estrutura ¢ desenvolvida a
partir da importancia de se mensurar a viabilidade de gerar VFM para cada respectivo
projeto.

O mesmo estudo do Banco Mundial (2018) assinalou para a Australia a nota 94
no quesito preparagdo de PPP’s, 79 para o processo de licitagdo/compra e 86 para a
gestdo contratual, com destaque para as mesmas previsdes de arbitragem que os
arranjos britanicos: arbitragem doméstica, internacional e o ISDS. Cabe destacar o
sistema de monitoramento e avaliacdo na implementagdo do contrato, com previsao
de abatimentos nos pagamentos em caso de subperformance, além do fornecimento
periodico de informacgdes por parte do parceiro privado (BANCO MUNDIAL, 2018).

Dentre os resultados verificados®®, constatou-se uma maior eficiéncia de custo
nas PPP’s do que no método tradicional (entre 11,4% e 30,8%, a depender da etapa de
avaliacdo), e cujo tamanho do projeto nao influenciou a pontualidade da conclusdo
(no caso dos projetos tradicionais, quanto maior o projeto, maior o atraso), isto ¢, as
vantagens das PPP’s aumentam com o tamanho dos projetos (IPA, 2007). A soma
total dos custos dos projetos de PPP’s foi de aproximadamente $ 4,9 bilhdes, sendo o
custo liquido excedido de apenas $§ 58 milhdes (o que estatisticamente ndo difere de
zero), enquanto que de um total de $ 4,5 bilhdes de projetos tradicionais, o excedente

foi de $ 673 milhdes:

Quadro 4 - Custo Liquido Excedido na Australia

Tipo de Arranjo | Valor Global dos Projetos | Custo Liquido Excedido | % excedido

PPP’s $ 4,9 bilhoes $ 58 milhoes 1,18 %

Tradicional $ 4,5 bilhoes $ 673 milhoes 14,95 %
Fonte: IPA, 2007.

Analisando o cumprimento dos prazos, constatou-se que as PPP’s sdo muito mais
eficientes durante a etapa de execucdo das obras, o que indica que, apds o fechamento

do contrato, este tipo de arranjo ¢ muito mais vantajoso. Entretanto, na etapa de

0" A partir de um estudo com 21 projetos de PPP’s € 33 projetos tradicionais.
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planejamento e durante o processo de licitacdo, foi observado que as PPP’s
experimentaram maiores atrasos do que o método tradicional, demonstrando que a
negociacao ¢ mais delicada e demorada. Pelo exposto, as PPP’s sofrem com atrasos
nos procedimentos inicias, mas potencialmente recuperam a perda pela maior
eficiéncia na execugdo, o que permite inferir que, quanto maior € mais importante um
projeto, maiores as vantagens de uma PPP (HABETS, 2010).

Em sentido semelhante, o estudo do Infrastructure Partnerships Australia - IPA
sinalizou um efetivo cumprimento dos prazos inicialmente pactuados (3,4% das PPP’s
entregues antes do prazo, enquanto que 23,5% dos projetos tradicionais entregues
com atraso) na etapa de execuc¢do das obras (IPA, 2007), vantagem que nao ¢

percebida de maneira semelhante nas outras etapas, conforme a tabela 4 sintetiza:

Tabela 4 - % de atraso nos Projetos de Infraestrutura (Australia)

Etapa Método de Entrega | % de atraso
Estagio 1 Tradicional 28,8%

PPP 13,3%
Estagio 2 Tradicional 8,9%

PPP 16,5%
Estagio 3 Tradicional 23,5%

PPP -3,4%
Periodo Total Tradicional 25,6%

PPP 13,2%

Fonte: IPA, 2007; HABETS, 2010; NATIONAL PPP FORUM, 2008.

Sendo o estagio 1 compreendido entre o anuncio do projeto e a assinatura
contratual, o estdgio 2 entre a aprovacdo do orcamento e a entrega final da
infraestrutura, o estagio 3 entre a assinatura do contrato e a entrega final, e o perido
total desde o anuncio do projeto até a entrega final (NATIONAL PPP FORUM, 2008).
A divisdo em estagios permitiu comparar o desempenho relativo de cada método de
entrega, além de superar determinadas limitacdes da simples comparacdo do
orgamento com os resultados finais, pois o estudo de cada periodo fornece
perspectivas de diferentes aspectos (NATIONAL PPP FORUM, 2008).

Adicionalmente, verificou-se maior transparéncia nos projetos realizados via
PPP’s, cujos beneficios sdo potencialmente gerados, dentre outras razdes, pela
estruturacdo rigorosa na fase inicial (destaque para o business case) e pela devida

analise dos riscos inerentes a cada projeto (IPA, 2007).
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Contudo, o custo de participagao nas licitacdes de PPP’s australianas ¢ proibitivo:
tomando como base o custo licitatorio aproximado, para cada licitante, de 1% do
valor total de um projeto, uma licitacdo de § 4 bilhdes potencialmente custard $ 40
milhdes, o que funciona como uma barreira a entrada no certame (levando em conta
custos como equipe de licitagdo interna, despesas com consultores, finangas, design e
engenharia, estudos ambientais, consultoria legal, etc.). Considerando que poucos
prestadores possuem forga pra isso, sao excluidos os empreiteiros de médio porte,
limitando fortemente a concorréncia por conta dos elevados custos de transacao (IPA,
2008).

Por fim, os resultados na Austrdlia demonstram que a utilizagdo de PPP’s
obteve sucesso (de maneira semelhante ao Reino Unido) em termos de custos e prazo
de entrega (HABETS, 2010), com a ressalva de que o Governo necessita promover
esfor¢os para aumentar a competi¢cdo (reducdo dos custos de transacdo da participacao

nas licitagdes).

3.3.3 Chile

Conforme Pinheiro et a/ (2015), o Chile foi um dos paises pioneiros na utilizagao
de PPP’s, cuja legislagdao foi concebida em 1991 (estrutura legal que ¢ utilizada até
hoje, atualizada em 2010). As PPP’s s@o estruturadas em diversas etapas: originagao
do projeto, analise e estruturacdo, analises de pré-viabilidade e negdcio, elaboragdo do
prospecto do negocio, licitagdo e outorga, estruturacdo do processo de licitacao,
processo de pré-qualificacdo, avaliacdo das propostas e finalmente a etapa de
construgdo e operacdo (PINHEIRO et a/, 2015).

O estudo da EIU (2019) coloca o Chile em primeira colocacdao dentre 21 paises
da américa latina e caribe acerca do ambiente de Parcerias Publico Privadas, enquanto
que o Brasil ficou apenas na sétima posicdo. A classificacdo foi obtida a partir da
andlise de diversas categorias, como regulacdes (estrutura regulatoria e legal para a
participagdo privada em projetos de infraestrutura), instituicdes (desenho e
responsabilidade das instituicdes que preparam, incentivam e supervisionam as PPP’s),
maturidade (experiéncia do pais na implementacdo de PPP’s e capacidade do governo
de cumprir leis), ambiente de negdcios (ambiente politico e social) e financiamento
(risco de pagamento do governo), sendo que o Chile ndo obteve destaque apenas para

os dois ultimos quesitos - principalmente quanto ao ambiente de negdcios, visto que o
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Chile foi apenas o 11° (EIU, 2019). No mesmo estudo, foi observado que o mercado
chileno de PPP’s carece de competitividade, pois poucas firmas vencem a maioria das
licitagdes, demonstrando relativa semelhangca com a experiéncia australiana quanto a
concentracdo dos projetos em poucos grupos empresariais.

Na pesquisa do Banco Mundial (2018), o Chile obteve a nota 67 para o processo
de preparagao das PPP’s, 72 para a etapa de compra/licitagdo ¢ 87 para a gestao dos
contratos. Neste ultimo, tem destaque a ampliacdo do rol de possibilidades de
resolucdo de disputas: além das arbitragens doméstica, internacional e do ISDS, a
estrutura institucional chilena possui um O6rgdo de revisdo adimistrativa local
(BANCO MUNDIAL, 2018).

Conforme estudo do Fundo Monetario Internacional (2004), a experiéncia
chilena foi relativamente bem-sucedida, pois parte considerdvel das lacunas em
infraestrutura foram preenchidas por meio de PPP’s. No periodo 1994-2004, foram
desenvolvidos 36 projetos do tipo, cujo valor total foi de U$D 5,5 bilhdes, em areas
como rodovias, aeroportos, prisoes, entre outros. O sucesso foi possivel pela adequada
estrutura institucional, a reparticdo de riscos sob um viés técnico e reformas que
garantiram a disponibilidade de financiamento privado (prote¢do aos direitos dos
credores e compartilhamento dos riscos cambiais ¢ de demanda) (FMI, 2004). Burger
e Hawkesworth (2011) investigaram a porcentagem de investimento do setor publico
realizada através de PPP’s, sendo o alcance no Chile superior a 20%°".

Sobre a avaliacdo das PPP’s, o Chile possui um processo prévio de determinagao
do VFM, cuja avaliagdo ¢ parametrizada pelo Public Sector Comparator (igualmente
ao Reino Unido e Australia). Adicionalmente, foi assinalado que as PPP’s se
comportaram melhor do que o método tradicional acerca da relagdo entre os gastos e
os valores préviamente or¢ados (BURGER e HAWKESWORTH, 2011).

Todavia, as PPP’s chilenas passaram por excessivas renegociagoes (FMI, 2004).
Sobre este ponto, Fischer (2011) observou uma alta frequéncia de renegociacao entre
2001 e 2007, visto que os 50 projetos outorgados entre 1993 e 2007 foram
renegociadas 144 vezes, isto ¢, uma média de 2,9 por cada PPP. No caso das
concessoes rodoviarias, ha uma tendéncia maior a renegociagdo: sobre 26 concessoes
rodoviarias ocorreram 109 renegociacdes - uma média unitaria de 4,2 - que levaram

ao aumento das receitas da concessiondria ou melhorias no projeto original.

51" Além do Chile, apenas o México apresentou altas taxas de investimento do setor publico através de PPP’s.
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As renegociagdes podem ser diligenciadas pelas duas partes (bilaterais) ou
através de uma comissdo que julga as disputas. Na bilateral, o assunto ¢ encerrado
pelo acordo entre as partes (sem revisao de terceiros). Contudo, se um acordo comum
ndo ¢ alcangado, as partes podem recorrer a comissdo de arbitragem. 74 renegociagdes
foram bilaterais (pouco mais de 50% do total), que corresponderam, entretanto, a 83%
do valor total adicionado por meio de renegociacdes. Com isso, verifica-se que esse
método de renegociagdo (sem avaliacdo externa) € menos transparente, com pouca
divulgacdo dos célculos e das justificativas (FISCHER, 2011).

Acerca de valores, Fischer (2011) sinaliza que, do total de U$D 11,3 bilhdes
(soma das 50 concessdes), USD 2,7 bilhdes representam valores adicionados a partir
de renegociacgdes. Deste valor, USD 1,4 bilhdo corresponde a obras adicionais, o que
demonstra que houve incremento de 1/3 apos a adjudicagdo do contrato.

Como ja visto, o proprio cambio do ambiente econdmico € fator que requisita
adequacdes contratuais. Porém, estas mudancas nao podem tornar o projeto mais
lucrativo ao parceiro privado, ja que apos o procedimento licitatério hd uma estrutura
de monopolio (um tnico fornecedor, sem concorréncia).

O excesso de renegociagdes ocasiona sérios problemas, ja que habilita a
concessionaria a obter retornos crescentes, além da possibilidade de corrupcao (pela
pouca transparéncia), € também uma forma de aumentar os gastos com infraestrutura
por fora do controle orcamentario (renegociagdes nao sao incluidas no orgamento).
Ainda, as renegociacdes em PPP’s sdo piores do que no método tradicional, ja que no
primeiro arranjo existe a possibilidade de adiar as compensagdes firmadas no presente,
dindmica ndo viavel para projetos tradicionais (ja que o empreiteiro precisa receber
em dia, sem atrasos) (FISCHER, 2011).

Ante o exposto, o Chile hoje possui concessdes rodovidrias maduras e
bem-sucedidas (sobretudo quando comparado aos paises vizinhos), com a ressalva da
magnitude e generalidade das renegociagoes (FISCHER, 2011), e da alta
concentracdo dos projetos em poucas licitantes.

Em suma, a experiéncia de alguns paises permite compreender que uma
adequada alocagao de riscos ¢ condi¢ao para se alcancar os potenciais beneficios de

uma PPP:

“As evidéncias apdiam a forte visdo de que as PPP transferem o risco da construgdo para o
setor privado de forma mais eficaz do que os métodos de aquisi¢do historicos e
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provavelmente proporcionardo uma boa relagdo custo-beneficio onde hé forte concorréncia
€ os projetos sdo grandes™? (CEPA-b, 2005, p. 4, apud HABETS, 2010, tradugdo nossa)

Apresentado um panorama das experiéncias britanica, australiana e chilena,
conclui-se o segundo capitulo. Dada a existéncia de dezenas de arranjos que se
enquadram como PPP’s, foi oportuna a breve apresentagdo dos principais tipos
aplicados as rodovias. No caso brasileiro e em especial no estudo de caso que sera
realizado no préximo capitulo, nota-se que o arranjo adotado ¢ o DBFO, pois a
concessionaria ¢ responsavel desde a etapa do design até a operagdo/manutencio,
devolvendo a infraestrutura ao governo apenas apds um periodo pré-determinado,
notadamente no longo prazo.

Adentrando a dimensdo de alocagdo de riscos, foi exposta uma das diversas
classificagdes de fatores de riscos presentes na literatura analitica. Por outro lado,
nota-se que apesar da diferenca entre os conceitos de risco e incerteza, ambos sdo
aplicaveis as PPP’s, na medida em que a incerteza se materializa pelo proprio caAmbio
das condigdes econdmicas, € os riscos sao gerados pela natureza do objeto, sendo
passiveis de mensuragao.

Sobre os critérios de alocacdo, a literatura prevé ndo a maximizagdo da
transferéncia dos riscos ao parceiro privado, mas promover eficiéncia na alocagao,
que considera a geréncia de cada parte sobre o fator de risco e o grau de capacidade
que cada um tem em lidar com a ocorréncia do risco. A diretriz principal ¢ a
economia de recursos através de uma alocacdo eficiente, gerando VFM no projeto e
consequente beneficios econdmicos e sociais.

Neste ponto, os resultados de algumas pesquisas (realizadas através de survey)
indicam ndo haver uma regra Unica de alocacdo, mas que esta deve ser realizada
considerando as condigdes econdmicas, politicas, sociais e culturais de cada pais,
sendo notado um carater mais liberal no Reino Unido, € uma maior énfase no suporte
do governo, no caso de Cingapura. A despeito das variagdes, existem fatores de risco
que sdo unanimes, com destaque para os riscos de constru¢do e operacao.

Finalmente, apesar da dificil avaliagio das PPP’s (por ser um arranjo

relativamente recente e de longo prazo), foram trazidos alguns resultados encontrados

2 “The evidence supports the strong view that PPP transfers construction risk to the private sector more

effectively than historical procurement methods and is likely to deliver value for money where there is strong
competition and the projects are large”.
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nas experiéncias britanica, australiana e chilena, tecendo um plano de fundo para o
estudo de caso da BR-101/ES/BA, trecho concedido a ECO101 Concessionaria de

Rodovias S/A em maio de 2013, que passa a ser explorado no proximo capitulo.
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4 ESTUDO DE CASO: CONCESSAO RODOVIARIA DA BR-101/ES/BA
4.1 A BR-101/ES/BA

A BR-101/ES/BA corresponde a um trecho total de 475,9 km da BR-101% -

segunda maior rodovia do pais, tendo inicio no entroncamento com a BA-698, acesso

ao municipio de Mucuri (BA), km 939,4 até o km 956,9 da BR-101 no Estado da

Bahia, com fim na divisa entre o Estado do Espirito Santo e o Estado do Rio de

Janeiro, km 455 até o km 458,4 do trecho capixaba, sendo dividida em 9 sub-trechos

(ANTT, 2013).
Tabela 5 - Sub-Trechos da BR-101/ES/BA
Km Km Ext.
Sub-Trecho De Para
inicial | final (km)
BA 939,4 956,9 17,5 BA-698 (Mucuri) Divisa BA/ES
H ES-421 (Conceigao da
ES 0,0 49,2 49,2 Divisa BA/ES
Barra)
ES-421 (Conceigdo
A 49,2 137,1 87,9 Linhares
da Barra)
B 137,1 190,0 52,9 Linhares ES-124 (Guarana)
C 190,0 228.9 38,9 ES-124 (Guarana) ES-261
D 2289 255,8 26,9 ES-261 Acesso a Serra
E 255,8 305,8 50,0 Acesso a Serra Acesso Local
ES-146(B) (Alfredo
F 305,8 357,0 51,2 Acesso Local
Chaves)
ES-146(B) (Alfredo o
G 357,0 4257 68,7 ES-489 (Atilio Vivacqua)
Chaves)
ES-489 (Atilio

I 4257 458.,4 32,7 Divisa ES/RJ

Vivacqua)

Fonte: ANTT (2013).

E a principal rodovia longitudinal no Estado do Espirito Santo, pois atravessa

todo o territorio capixaba e exerce importante funcao de acessibilidade ao Nordeste e

do Sul do pais. Diante da predominancia do modal rodovidrio na matriz de transportes,

¢ fundamental na economia local: ¢ uma das principais vias de acesso aos portos,

como o Porto de Vitoria (grao, automoveis, granéis liquidos, etc.) e o Porto de Ubu

53 Também conhecida como Rodovia Governador Mario Covas.
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(minério de ferro), viabilizando o escoamento das importacdes a outros estados, como
Rio de Janeiro e Sdo Paulo (ESPIRITO SANTO, 2006).

O percurso da BR-101/ES/BA compreende parte relevante do territorio capixaba,
a exemplo de Aracruz, Cachoeiro de Itapemirim, Cariacica, Colatina, Guarapari,
Linhares, Sdo Mateus, Serra, Vitoria, Vila Velha, entre outros. Portanto, além da
importancia como via de ligagdo do Espirito Santo com outros estados e regides, ¢
também relevante por inteligar os proprios municipios capixabas, tanto sob a Otica das
mercadorias e do comércio em geral, como no transporte de pessoas.

Diante da grande importancia economica e logistica, a falta de capacidade de
trafego e fluidez da BR-101 ¢ fator de restricdo do desenvolvimento economico e
operacional, principalmente das empresas voltadas ao comércio internacional e das
provedoras do setor logistico (ESPIRITO SANTO, 2006).

Nesse contexto, e em face da necessidade de melhorias na referida infraestrutura,
o Governo Federal optou pela realizacdo de uma concessdo a iniciativa privada,
visando, principalmente, a realizacdo de obras de ampliacdo da capacidade viaria,
manuten¢do da pista conforme pardmetros de qualidade, fornecimento de atendimento
mecanico e pré-hospitalar, regularizacdo da faixa de dominio e disponibilizagdo de
estrutura para atendimento ao usudrio. Com base nestes objetivos, o fornecimento de
uma infraestrutura passa a ser uma prestagdo de servigo, tendo como contrapartida a

cobranga de pedagio aos usudrios.

4.2 LEGISLACAO E ESTRUTURA INSTITUCIONAL

Em consonancia com as informagdes expostas no Quadro 1, a concessdo
rodoviaria da BR-101/ES/BA € classificada como uma concessdo comum,
considerando que as receitas da concessiondria sdo provenientes exclusivamente pela
exploracdo da atividade econdmica (receitas de pedagio e outras receitas acessorias,
como a ocupacao de faixa de dominio). Desta forma, o procedimento licitatorio, bem
como o instrumento contratual, sdo regidos pela Lei n° 8.987/1995, conforme

preconiza o art. 2°:

“Art. 2° Para os fins do disposto nesta Lei, considera-se:

[.]
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II - concessao de servigo publico: a delegacao de sua prestacao, feita pelo poder concedente,
mediante licitacdo, na modalidade de concorréncia, & pessoa juridica ou consorcio de
empresas que demonstre capacidade para seu desempenho, por sua conta e risco e por
prazo determinado;

IIT - concessdo de servigo publico precedida da execug@o de obra publica: a construgéo,
total ou parcial, conservagao, reforma, ampliagdo ou melhoramento de quaisquer obras de
interesse publico, delegada pelo poder concedente, mediante licitagdo, na modalidade de
concorréncia, a pessoa juridica ou consorcio de empresas que demonstre capacidade para a
sua realizagdo, por sua conta e risco, de forma que o investimento da concessiondria seja
remunerado e amortizado mediante a exploracdo do servico ou da obra por prazo
determinado;” (BRASIL, 1995).

As defini¢des supracitadas demonstram aspectos relevantes analisados pela
literatura: o financiamento privado, a transferéncia de riscos a concessiondria e a
possibilidade de execugdo através de um consoércio de empresas (o que ¢ normalmente
operacionalizado através da criagdo de uma Sociedade de Propdsito Especifico).
Adicionalmente, houve inclusdo posterior na Lei das Concessdes, através da Lei n°
11.196/2005, sobre a possibilidade de adoc¢do de arbitragem na resolugdo de conflitos,
0 que corrobora com o prognostico da literatura enquanto governanga trilateral
(Governo, Concessionéria e Arbitro), sendo um instrumento de reducio de custos de

transacgao:

“Art. 23-A. O contrato de concess@o podera prever o emprego de mecanismos privados
para resolucdo de disputas decorrentes ou relacionadas ao contrato, inclusive a arbitragem,
a ser realizada no Brasil e em lingua portuguesa, nos termos da Lei no 9.307, de 23 de
setembro de 1996.” (BRASIL, 1995).

Além da Lei n° 8.987/1995, a concessdo ¢ regida pelas Leis n°® 9.491/1997
(Programa Nacional de Desestatizagdo), n°® 9.635/1998 (que altera a Lei n°
9.491/1997), n° 9.074/1995 (normas de outorga e prorrogagdes de concessoes €
permissdes), n° 10.233/2001 (reestruturacdo dos transportes aquavidrio e terrestre,
entre outras providéncias), n°® 8.666/1993 (normas de licitacdo e contratos da adm.
publica), entre outros normativos subsidiarios.

A estrutura institucional da concessdo tem por base a relacdo entre o Poder
Concedente (Unido) e a Concessionaria (SPE). Por tatar-se de uma rodovia federal, o

Poder Concedente ¢ representado pela Agéncia Nacional de Transportes Terrestres -
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ANTT>*, autarquia federal criada em 2001 que tem por finalidade® regular,
supervisionar e fiscalizar as atividades de prestacdo de servigos e de exploragdo da
infraestrutura de transportes terrestres, exercidas por terceiros.

Sendo uma autarquia, a ANTT estd inserida na Administragdo Publica Federal
Indireta, vinculada ao atual Ministério da Infraestrutura, e submetida ao regime
autarquico especial. Mello (2013) observa que “as agéncias reguladoras sao
autarquias sob regime especial, ultimamente criadas com a finalidade de disciplinar e
controlar certas atividades [...]”. Desta forma, possui autonomia financeira e funcional,
independéncia administrativa e mandato fixo de seus dirigentes, atributos
fundamentais para uma menor interferéncia politica na atua¢ao da agéncia reguladora,

nos termos do art. 21 da Lei n° 10.233/2001:

“Art. 21. Ficam instituidas a Agéncia Nacional de Transportes Terrestres - ANTT e a
Agéncia Nacional de Transportes Aquavidrios - ANTAQ, entidades integrantes da
administracdo federal indireta, submetidas ao regime autdrquico especial e vinculadas,
respectivamente, ao Ministério dos Transportes ¢ & Secretaria de Portos da Presidéncia da
Republica, nos termos desta Lei.

[.]

§ 20 O regime autarquico especial conferido a ANTT e a ANTAQ ¢ caracterizado pela
independéncia administrativa, autonomia financeira e funcional e mandato fixo de seus
dirigentes.” (BRASIL, 2001).

Dentre as diversas atribui¢des da ANTT, insere-se a de aplicagdo de sangdes as
concessionarias, em face da importancia do monitoramento e da fiscalizacdo,

considerando o problema de agéncia e a necessidade de medidas de desempenho:

“Art. 78-A. A infracdo a esta Lei e o descumprimento dos deveres estabelecidos no
contrato de concessdo, no termo de permissdo e na autorizag@o sujeitara o responsavel as
seguintes sangdes, aplicaveis pela ANTT e pela ANTAQ, sem prejuizo das de natureza
civil e penal:

I - adverténcia;
II - multa;

III - suspensdo
1V - cassacao

3% Criada pela Lei n° 10.233/2001.
3 A ANTT possui diversas areas de atuagdo, como o transporte rodoviario, ferroviario, dutoviario, multimodal,
etc.
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V - declaragao de inidoneidade.
VI - perdimento do veiculo.” (BRASIL, 2001)

Por fim, a ANTT expede atos normativos que balizam a relacdo entre o Poder
Concedente e a Concessionaria. Cumpre destacar as resolugdoes ANTT: n°® 675, de 4
de Agosto de 2004, que dispde sobre as revisdes ordindrias, extraordinarias e
quinquenais do equilibrio econdmico-financeiro dos contratos de concessdes
rodovidrias federais; n° 1187, de 9 de Novembro de 2009, que dispde sobre
procedimentos de execu¢do de obras e servicos pelas concessionarias nas rodovias
federais reguladas pela ANTT; e n°® 3651, de 7 de Abril de 2011, que aprova a
metodologia de recomposicao do equilibrio econdomico-financeiro dos contratos de
concessao de rodovias federais concedidas, em decorréncia de novas obras e servigos.

Demonstrada a importancia e o contexto do trecho concedido, bem como a
legislagao que subsidiou o ajuste e a estrutura institucional, tem-se por oportuna a
apresentacao das principais informagdes sobre o processo de concessao rodoviaria da

BR-101/ES/BA - acerca da licitagao e do contrato.

4.3 O PROCESSO DE CONCESSAO DA BR-101/ES/BA: EDITAL ANTT N°
01/2011

O edital n° 01/2011, concernente ao trecho da BR-101/ES/BA, teve seu inicio
em 07 de Novembro de 2011, explicitando as condi¢des da referida desestatizagao e
fazendo parte da 3? etapa do programa de concessoes federais. Em face dos tipos de
PPP’s apresentados no segundo capitulo, a concessao da BR-101/ES/BA apresenta-se
como um Design-Build-Finance-Operate (DBFO), pois a Concessionaria ¢
responsavel pelo projeto (em consonancia com os parametros de qualidade e
desempenho estipulados contratualmente), constru¢do (ndo rara a existéncia de
empreiteiras nos consorcios participantes), financiamento (diretamente pela SPE,
podendo fornecer o fluxo de receitas provenientes do pedagio como garantia) e
operacdo (servicos de manuten¢do e conservacdo das vias, com guincho, primeiros
SOCorTOS, etc.).

A modalidade de licitagao foi o leildo (art. 22 da Lei n°® 8.666/93), o critério de
julgamento da melhor proposta foi o de Menor Tarifa Basica do Pedagio e a Tarifa

Basica de Pedagio - TBP (tarifa quilométrica relativa ao veiculo de rodagem simples e
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de dois eixos) considerada nos estudos de viabilidade econdmico-financeira foi de

R$ 0,06237%¢. Além do proprio edital, constavam 22 anexos, partes integrantes e

indissocidveis, que serviram de base para a realiza¢ao do presente estudo de caso.

Tabela 6 - Anexos do Edital ANTT n° 01/2011

Edital ANTT n° Descrigdo

01/2011

Anexo 1 Modelo de Solicitagdo de Esclarecimentos

Anexo 2 Termos e Condi¢des Minimas do Seguro-Garantia

Anexo 3 Modelo de Fianga Bancaria

Anexo 4 Modelo de Carta de Apresentagdo da Proposta Econémica Escrita

Anexo 5 Documentos de Qualificagdo

Anexo 6 Modelo de Carta de Apresentagdo da Documentagdo de Carater Geral

Anexo 7 Modelo de Carta de Declaragdo de Regularidade ao Artigo 7°, XXXIII, da
Constituicao Federal

Anexo 8 Modelo de Carta de Declaracdo de Inexisténcia de Concordata,
Recuperagao Judicial, Extrajudicial ou Regime de Insolvéncia

Anexo 9 Modelo de Carta de Declaragdo de Auséncia de Impedimento para
Participagdo do Leildo

Anexo 10 Modelo de Carta de Declaracdo de Capacidade Financeira

Anexo 11 Modelo de Declaracdo Formal de Expressa Submissdo a Legislacdo
Brasileira e de Renuncia de Reclamagao por via Diplomatica

Anexo 12 Modelo de procuragio

Anexo 13 Modelo de procuragdo (Proponente estrangeira)

Anexo 14 Contetido minimo do contrato de intermediacdo entre a Proponente e sua
respectiva Corretora Credenciada

Anexo 15 Manual de Procedimentos do Leildo

Anexo 16 Termo de Referéncia do Plano de Negocios

Anexo 17 Apresentagdo da Garantia da Proposta

Anexo 18 Formal Compromisso Operacional de Pagamento de Emolumentos

Anexo 19 Modelo de declaragdo de elaboragdo independente de proposta

Anexo 20 Carta de Declaracdo de Analise do Plano de Negocios e Adequabilidade pela
Institui¢do financeira

Anexo 21 Carta de Declaracdo de Analise do Plano de Negocios e Adequabilidade pela
Auditoria independente

Anexo 22 Conteudo minimo do Termo de Confidencialidade entre a Proponente e a

institui¢do ou entidade financeira ou Auditoria

Fonte: ANTT (2011).

56 A pregos de Janeiro de 2009.
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Cumpre destacar que cada empresa ou consorcio interessado teve, por requisito,
que apresentar uma Garantia da Proposta, no valor de R$ 60.000.000,00 (sessenta
milhoes de reais). Esta garantia poderia ser em dinheiro, em titulos da divida publica,
através de um seguro-garantia ou via fiangca bancaria. A BM&FBOVESPA foi a
responsavel por analisar a regularidade e efetivadade das garantias apresentadas
(ANTT, 2011).

No certame, foram apresentadas 08 propostas com a devida aprovacdao da
garantia, cujos lances foram ordenados de acordo com o percentual de desagio
aplicado sobre a Tarifa Basica de Pedagio aferida pelos estudos de viabilidade

técnico-financeira realizados pelo Poder Concedente, conforme o Quadro 5 apresenta.

Quadro 5 - Propostas Apresentadas para o Edital ANTT n° 01/2011

Classificacao Proponente Lance Desagio
1 Consorcio Rodovia da Vitoria R$ 0,03391 45,63 %
2 Consorcio Rodovia Capixaba R$ 0,03612 42,08 %
3 Triunfo Participagdes e Investimentos S/A | R$ 0,03949 36,68 %
4 Consorcio Via Espirito Santo BR-101 RS 0,04239 32,03 %
5 Consorcio Odebrecht Transport - Invepar R$ 0,04484 28,10 %
6 Consorcio Integragdo Sudeste R$ 0,05157 17,31 %
7 Obrascon Huarte Lain Brasil S/A R$ 0,05250 15,82 %
8 Consorcio Itatna R$ 0,05598 10,24 %

Fonte: ANTT (2014).

Desta forma, a licitante vencedora foi o Consorcio Rodovia da Vitoria, com
lance de R$ 0,03391 e desagio de 45,64%. A comissdo de outorga efetuou analise dos
documentos de Qualificacdo da Proposta Comercial, ratificando a proponente como
vencedora do Leildo. Um recurso foi registrado contra a decisdo de homologacao do
certame pelo Consorcio Rodovia Capixaba, segunda colocada, que questionou a
proposta apresentada pela vencedora (ANTT, 2014).

Em 3 de maio de 2012, a comissdo de outorga indeferiu o recurso interposto,
homologando o certame em favor do Consorcio Rodovia da Vitéria®’. Ato continuo, a
vencedora constituiu uma Sociedade de Propdsito Especifico, com denominacao ECO
101 Concessionaria de Rodovias S/A - ECO101, sendo que em 18 de Julho de 2012,
por meio da Resolucdo ANTT n° 3.866, houve emissdo do ato de outorga e

autorizacdo para assinatura do contrato de concessdo (ANTT, 2014). Contudo, o

57 Através da Resolugdo ANTT n° 3.814, de 16 de maio de 2012.
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Consorcio Rodovia Capixaba moveu acao cautelar, cuja decisdo liminar, pela 13*
Vara Federal da Secao Judiciaria do DF, suspendeu a assinatura do contrato. Dentre
as razoes, houve alegacdo de auséncia de previsao de valores referentes a implantagao
da terceira faixa no subtrecho “D”, bem como inobservancia de detalhamento dos
valores no Plano de Negocios (BRASIL, 2012).

Apenas em 17 de Abril de 2013, através do Comunicado Relevante n° 18, a
Comissao de Outorga informou sobre a possibilidade de assinatura do contrato,
considerando decisdo do Superior Tribunal de Justica - STJ que suspendeu a liminar
anteriormente concedida (ANTT, 2014). Destacam-se os enormes prejuizos advindos
da suspensio sine die®® do devido andamento dos trimites da concessdo, tendo o

relator do processo, Ministro Presidente Félix Fisher, manifestado em seu voto:

“Portanto, o exame das razdes veiculadas pelas recorrentes evidencia que obstar o
inicio da vigéncia do contrato causa grave dano a ordem publica, se destacada a
relevincia e a importincia estratégica desta parte da acdo governamental voltada ao
desenvolvimento do pais e ao crescimento de sua economia, notadamente se considerada
a imprescindibilidade das rodovias neste cenario, protagonistas que sao na circulacdo de
riquezas no contexto atual.

Cabe advertir que, caso venha a ser atribuido o objeto do contrato, futuramente a outro
Consorcio que eventualmente se sagre vencedor em demanda judicial proposta, a questdo
reclamara solug@o pela via de apuracdo de perdas e danos ou outras formas de composicao.
O que nio se pode admitir, a meu ver, é impedir, dada a relevincia do
empreendimento, o inicio da vigéncia do contrato por um consércio que venceu o
processo licitatorio, devido a impugnacio da validade do certame em prejuizo nio
apenas do vencedor, mas sim de toda a sociedade uma vez considerada a sua ja
afirmada importancia.

Sendo assim, ainda que nesse sumadrio juizo de delibacdo, tipico desta via excepcional,
observo que os prejuizos a ordem publica que advirdo do ndo inicio das obras em comento
serdo maiores do que aqueles, que eventualmente, seriam suportados pela empresa que
conseguiu, no juizo a quo, a suspensdo da assinatura do contrato de concessdo, caso o
provimento em definitivo emanado do Poder Judiciario lhe seja desfavoravel.” (BRASIL,
2012, grifo nosso).

No mesmo dia, 17 de Abril de 2013, foi celebrado o contrato entre a ANTT e a
ECO101. Considerando a assinatura e publicacdo do instrumento, o sistema
rodovidrio e os bens da concessdo (bens vinculados ao sistema rodoviario e bens
adquiridos pela concessionaria na vigéncia do contrato) continham previsao de

transferéncia em até 30 dias, através do “Termo de Arrolamento e Transferéncia de

38 Sem designagdo de nova data.
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Bens”, fato que promoveria efetivamente o inicio da concessdo. Em 10 de Maio de
2013, o referido termo foi assinado, data esta que passa a ser a também a data de
assungao do sistema rodovidrio pela concessionaria (ANTT, 2014).

O contrato de concessao contém 6 anexos (detalhados no Quadro 6), dentre os
quais consta o Programa de Exploragdo Rodoviaria - PER, documento que especifica
as condicdes de execugdo do contrato, inclusive os parametros de desempenho dos
servigos e obras por parte da Concessiondria. Com isso, o PER ¢ o instrumento que
permite que a respectiva agéncia reguladora fiscalize o objeto concedido através de
incentivos e punicdes, a teor do que prevé a literatura sobre beneficios da adogao de

uma PPP.
Quadro 6 - Anexos do Contrato de Concessdo da BR-101/ES/BA

Contrato de Concessao do Descrigdo
Edital ANTT n°® 01/2011
Anexo 1 Termo de Arrolamento e Transferéncia de Bens
Anexo 2 Programa de Exploragdo Rodoviaria - PER
Anexo 3 Modelo de Fianga Bancaria
Anexo 4 Modelo de Seguro-Garantia
Anexo 5 Desconto de Reequilibrio
Anexo 6 Composicao Societaria e Atos Constitutivos da Empresa

Fonte: ANTT (2013).

Ainda sobre incentivos, o Anexo 5 ¢ de grande importancia, tendo em vista que o
Desconto de Reequilibrio ¢ um instrumento que objetiva desonerar os usuarios em
caso de performance insuficiente (abaixo dos parametros constantes no PER) da
concessionaria. Desta forma, se a prestacio do servigo publico estiver em
desconformidade com os parametros estabelecidos no Contrato e no PER, o Desconto
de Reequilibrio faz com que a Concessionaria ndo seja remunerada em sua
integralidade, de acordo com percentuais pré-estabelecidos que se aplicam em cada
indicador de qualidade ou pardmetro de desempenho (ANTT, 2013).

Sobre a vigéncia, o contrato de concessdo da BR-101/ES/BA prevé um prazo de
25 anos, contados a partir da data de assuncao do sistema rodoviario. Importante
destacar a possibilidade de prorrogagdo da vigéncia do ajuste, a teor da cldusula 3 do

contrato:

“3.2 O presente Contrato podera ser prorrogado, a exclusivo critério do Poder Concedente,
por até 25 (vinte e cinco) anos, nas seguintes hipoteses:
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(i) por imposi¢ao do interesse publico, devidamente justificado;
(i) em decorréncia de for¢a maior, devidamente comprovada;

(iil) para recomposi¢do do equilibrio econémico-financeiro, quando exigidos pelo Poder
Concedente novos investimentos ou servigos, ndo previstos no PER, ou em decorréncia de
sua alteragdo.” (ANTT, 2011)

Cabe notar que a dilatagdo do prazo de vigéncia serve, dentre outras fungdes,
como instrumento de renegociacdo do contrato, tendo em vista a possibilidade de
prorrogagdo para recomposicao do equilibrio econdmico-financeiro, a teor da hipotese
(ii1). O Quadro 7 consolida algumas informagdes importantes sobre a concessdo da

BR-101/ES/BA.
Quadro 7 - Dados de Concessdao da BR-101/ES/BA

Prazo 25 anos
Assinatura do Contrato 17/04/2013
Data de Assungao do Sistema 10/05/2013
Rodoviario
Inicio da Concessao 11/05/2013
Inicio da Cobranga do Pedagio 18/05/2014

Fonte: ANTT (2019a).

A data de inicio da concessdo passa a ser a referéncia para o gerenciamento da
execugdo do contrato, tendo em vista que os anos contratuais se iniciam sempre em
11/05 do presente exercicio até 10/05 do exercicio seguinte. Em termos atuais, o

contrato encontra-se no oitavo ano, conforme quadro abaixo.

Quadro 8 - Periodos da Concessdo da BR-101/ES/BA

Periodo Correspondéncia
2013/2014 1° ano da concessdo
2014/2015 2° ano da concessdo
2015/2016 3° ano da concessdo
2016/2017 4° ano da concessao
2017/2018 5° ano da concessao
2018/2019 6° ano da concessao
2019/2020 7° ano da concessao
2020/2021 8° ano da concessao
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Fonte: Elaboragao propria (2020).

Estas métricas sdo importantes na medida em que a regulacdo da ANTT se da,
em termos gerais, sobre a execu¢do do ano contratual passado. Por exemplo, ao se
aplicar o Desconto de Reequilibrio diante de uma determinada inexecucao pela
ECO101, a agéncia reguladora deve considerar a ultrapassagem dos prazos maximos
de conclusdo daquela respectiva obrigacdo, isto é, se o prazo era até¢ o 5° ano, a data
limite para conclusdo ¢ 10/05/2018.

Conforme previsao do instrumento contratual, em seu item 16, a tarifa de
pedéagio somente pode ser iniciada a partir da conclusdo dos Trabalhos Iniciais no
Sistema Rodoviario, além da manutencdo do capital social minimo de R$ 150 milhoes,
e da entrega do programa de redu¢do de acidentes e do cadastro de passivo ambiental
(ANTT, 2011). Acerca dos Trabalhos Iniciais, abordados e detalhados no Programa
de Exploracdo da Rodovia, tratam-se de obras e servigcos de recuperagdo do trecho
concedido, com instalagio de equipamentos operacionais, de conservacdo e de
manutengdo, visando a devida operacao do trecho rodovidrio, para realizacdo em até
12 meses (ANTT, 2013).

Por fim, trazido um breve panorama sobre o processo de concessdo da
BR-101/ES/BA, cabe expor os principais objetivos que foram pactuados para a

presente concessao.

4.3.1 Objetivos da Concessiao

A literatura apresentada aborda as concessdoes ¢ PPP’s como arranjos que
possibilitam maior eficiéncia na prestacio do servigo e¢ no fornecimento de
infraestrutura publica, tendo em vista os maiores incentivos que a parte privada possui
na execu¢do das atividades propostas. Contudo, cabe a observacdo de que a qualidade
do servigo deve ser contratavel (especificada suficientemente no contrato para
afericao ex-post do desempenho), sob pena da contratagdo ser menos vantajosa do que
o método tradicional.

Acerca do contrato da BR-101/ES/BA, o principal documento balizador dos
objetivos da concessdo ¢ o Programa de Exploracdao Rodoviaria, inclusive tendo em

vista o que dispoe o Edital, en seu item 1.1:
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“O objeto do Edital ¢ a Concessdao do servico publico de recuperagdo, operacdo,
manuten¢do, conservagdo, implantagdo de melhorias e ampliagdo de capacidade do Sistema
Rodoviario, nos termos, no prazo e nas condi¢des estabelecidas na Minuta do Contrato,
incluindo, mas nao se limitando ao Anexo 2 da Minuta do Contrato. ” (ANTT, 2011).

A partir do PER, tem-se que as obras e servicos se dividem em 3 grupos: obras e
servicos de cardter nao obrigatorio, obras e servigos de cardter obrigatorio e obras

condicionadas ao volume de trafego.

4.3.1.1 Obras e Servicos de Carater Nao-Obrigatorio

As obras e servicos de cardter ndo-obrigatério contemplam aquelas que
objetivam atender aos pardmetros de desempenho estabelecidos contratualmente.
Compreendem as seguintes atividades: Trabalhos Iniciais, Recuperagdo, Manutengao,
Conservacao, Monitoracdo, Operacdo e Obras e Servicos Emergenciais (ANTT,
2013).

Os Trabalhos Iniciais sdo as obras e servicos de recuperacdo e implantagdo de
instalagdes e equipamentos operacionais, de conservagdo e manutengao, de forma a
recomporte parte das condigdes pré-existentes da rodovia e dirimir riscos relacionados
ao trafego e ao corpo estradal. O cumprimento dos Trabalhos Iniciais, conforme visto
na secdo anterior, ¢ requisito para inicio da cobranca de peddgio, com prazo maximo
de conclusao de 12 meses. Nesta etapa deve ser realizado também o cadastro
completo dos elementos que compdem a rodovia, tais como pavimento, sistema de
drenagem, dispositivos de protecdo e seguranga, sistemas elétrico e de iluminacgdo,
edificacdes, etc. (ANTT, 2013).

Por sua vez, as obras de recuperacao deste primeiro grupo sdo as intervengdes
estruturais nos pavimentos para realizacdo nos cinco primeiros anos da concessao,
com necessidade de atendimento aos parametros de desempenho. A manutengdo,
conservagdo € monitoracdo referem-se ao acompanhamento da qualidade da
infraestrutura, de modo a preservar as caracteristicas técnicas e fisico-operacionais.
As obras e servigos emergenciais’® sdo as decorrentes, principalmente mas ndo
exclusivamente, de eventos ocasionados pela for¢a da natureza, onde sdo necessarias

intervengdes imprevistas e de carater emergencial (ANTT, 2013).

% Passiveis de solicitagdo de reequilibrio econdmico-financeiro nos casos fortuitos ou com apresentagdo de laudo
técnico emitido por profissional ou institui¢ao de reconhecida capacidade técnica na especialidade (ANTT, 2013).
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4.3.1.2 Obras e Servigos de Carater Obrigatdrio

Este grupo compreende as obras e servigos que possuem data e/ou condigdes
para conclusdo da execugdo, sendo obras de 1) ampliagdo de capacidade e melhorias
fisicas e operacionais; 2) sistemas de operacdo; e 3) sistemas de arrecadacdo de
pedagio (ANTT, 2013).

As melhorias devem ocorrer em trechos onde o sistema rodovidrio passa por
areas urbanas, visando segregar o trafego rodoviario do trafego urbano (vias
marginais, passagens em desnivel, passarelas, etc.). Quanto aos trechos de pista
simples, o PER prevé a duplicacdo de toda a rodovia concedida, com o objetivo de
prover seguranca aos usuarios ¢ moradores. O Quadro 9 apresenta o prazo limite de

duplicagdo por sub-trecho da BR-101/ES/BA.

Quadro 9 - Prazos para Execugdo da Duplicagéo de Pista Simples

Sub-Trecho Prazo para Execucio da Duplicacio

km 939,4 (BA) até km 956,9 (BA) até término do décimo ano da concessdo
km 0,0 (ES) até km 49,2 (ES) até o término do décimo ano da concessdo
km 49,2 (ES) até¢ km 137,1 (ES) até término do décimo ano da concessdo
km 137,1 (ES) até¢ km 190,0 (ES) até o término do décimo ano da concessao
km 190,0 (ES) até km 228,9 (ES) até o término do quinto ano da concessdo
km 228,9 (ES) até km 255,8 (ES) até o término do quarto ano da concessao
km 255,8 (ES) até km 305,8 (ES) até o término do quarto ano da concessao

km 305,8 (ES) até km 357,0 (ES) até o término do sexto ano da concessdo

km 357,0 (ES) até km 425,7 (ES) até o término do sexto ano da concessdo
ki 425.7 (ES) até km 458.4 (ES) até o término do Vigésinjo terceiro ano da

concessao

Fonte: ANTT (2013).

No PER consta ainda observagdo de que as duplicacdes deverdo ser concluidas
até o prazo maximo, como ja apresentado, ou no atingimento do gatilho volumétrico,
dentro do grupo “Obras Condicionadas ao Volume de Trafego”, que sera detalhado a
seguir (ANTT, 2013).

Acerca dos sistemas de operacdo, tem-se a manutencdo de niveis de conforto e
segurancga aos usuarios, com servi¢os de atendimento mecanico (guincho) e médico
(primeiros socorros), contemplando ainda uma rede de comunicagdo - possibilitando

aos usudrios que contatem a central operacional da concessiondria - e construcdo de,
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no minimo, 12 bases operacionais dos Servigcos de Atendimento ao Usuario - SAU, 1
Centro de Operagdes da Concessionaria - COC (onde as informagdes acerca do
sistema rodoviario devem ser acompanhadas e monitoradas em tempo real) (ANTT,
2013).

A operagdo da rodovia prevé também que as viaturas da concessiondaria sejam
dotadas de GPS (sistema de posicionamento global) - com gerenciamento de suas
posigoes pelo COC, bem como constru¢do de, no minimo: 2 postos de fiscalizacdo da
ANTT; 2 postos e 1 delegacia da Policia Rodoviaria Federal - PRF. Adicionalmente,
consta no PER a reforma dos postos e delegacias da PRF ja existentes, a realocagdo
dos postos e delegacias localizados no sub-trecho a ser substituido pelo Contorno do
Mestre Alvaro para este novo sub-trecho, a implantagio de sistemas de controle de
peso dos veiculos (utilizagdo de balancas fixas e moveis) e sistemas de
monitoramento de trafego, e a disponibilizagdo de painéis de mensagens fixos e
moveis e de sensoriamento meteorologico. Todas essas atividades possuem prazos
estabelecidos e nao homogéneos (possuem prazos distintos) (ANTT, 2013).

O sistema de arrecadagdo de pedéagio - que compreende as pracas de pedagio -
devera ser implantado na fase de Trabalhos Iniciais, contendo o sistema de cobranca
com parada dos veiculos, “cobranga manual”, e o sistema de cobranca sem parada,
“cobranca automadtica”. Contudo, ampliacdes e melhorias devem ser realizadas em
consonancia com a evolug¢ao do trafego na rodovia, de forma a respeitar os parametros

de desempenho (ANTT, 2013).

4.3.1.3 Obras Condicionadas ao Volume de Trafego

Estas obras e intervengdes estdo condicionadas aos “gatilhos”, registrados
através do Volume Didrio Médio Anual - VDMA, que corresponde a “média movel
do volume diario de veiculos, aferidos nos dois sentidos, sem distingdo quanto a
categoria dos veiculos” (ANTT, 2013, p. 27).

A despeito dos prazos maximos para duplicacdo dos trechos de pista simples -
quadro 5, cada vez que o VDMA atinge um determinado ponto, a duplicacao do
respectivo sub-trecho deve ser antecipada, cuja conclusao deve ser atingida em até 12
meses apds o atingimento do gatilho (ANTT, 2013). Os valores dos VMDA'’s de cada

sub-trecho estdo demonstrados na tabela 7.

Tabela 7 - VDMA para Duplicacdo das Pistas Simples
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Sub-Trecho | Km inicial | Km final Extensao VDMA
(km)
H BA 939,4 956,9 17,5 9.400
ES 0,0 49,2 49,2

A 49,2 137,1 87,9 10.300
B 137,1 190,0 52,9 12.000
C 190,0 2289 38,9 10.200
D 228.9 255,8 26,9 10.000
E 255,8 305,8 50,0 10.000
F 305,8 357,0 51,2 10.900
G 357,0 4257 68,7 10.600
I 425,7 458,4 32,7 10.000

Fonte: ANTT (2013).

Adicionalmente as duplicagdes de trechos de pista simples, existe previsao
contratual de ampliagdo de trechos de pista dupla, através da mesma regra de gatilho
aplicada aos segmentos de pista dupla, visando abarcar a sazonalidade e variagdes
extraordinarias. Essas ampliacoes podem se dar através de vias marginais, sendo o
prazo para conclusao também de 12 meses (ANTT, 2013). Os valores do VDMA para

ampliagdo dos trechos de pista dupla estdo expressos na tabela 8.

Tabela 8 - VDMA para faixas adicionais em trechos de pista dupla

VDMA (3 VDMA 4
Km Extensao
Sub-Trecho Km final faixas por faixas por
inicial (km)
sentido) sentido)
H BA 939,4 956,9 17,5 27.000
ES 0,0 49,2 49,2 -
A 49,2 137,1 87,9 30.000 -
B 137,1 190,0 52,9 31.500 -
C 190,0 2289 38,9 30.000 -
D 2289 255,8 26,9 30.000 42.000
Contorno do | 244,9 276,8 18,2 30.000 42.000
Mestre Alvaro
E 255,8 305,8 50,0 26.600 43.500
F 305,8 357,0 51,2 34.000 -
G 357,0 425,7 68,7 27.000 -
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I 425,7 4584 32,7 25.000 -
Fonte: ANTT (2013).

Importante observar a inclusdao do sub-trecho denominado “Contorno do Mestre
Alvaro”, que, ap6s concluido, integrara o sistema rodoviario concedido & ECO101: o
sub-trecho D terminard no inicio do contorno, e este passard a ser o trecho E,
ocasionando uma redug¢do de 13,7 km do trecho total sob gestdo da concessiondria
(ANTT, 2013). A obra do Contorno do Mestre Alvaro foi licitada sob o Regime
Diferenciado de Contratagao Integrado - RDC-I (parceria entre o Gov. Federal,
através do Ministério da Infraestrutura - MINFRA, ¢ o Gov. Estadual), sendo
oportuno pontuar que o atual sub-trecho E ¢ o mais perigoso do Estado do Espirito
Santo (de acordo com a PRF)®. Com isso, ¢ esperada a reducdo do niimero de
acidentes do atual sub-trecho do sistema rodoviario que cruza o Municipio de Serra
(ES), cuja gestdo, apds a entrega da obra, passard para o Governo Estadual ou para a
Prefeitura Municipal. A partir do exposto, a sistematizacdo dos objetivos da
concessao rodoviaria da BR-101/ES/BA auxilia na visualizagdo das responsabilidades

transferidas a ECO101.
Figura 13 - Responsabilidades da ECO101

Obras e Servicos Concedidos

!

Obras e Servicos de Carater Nio- Obras e Servigos de Carater Obras Condicionadas ao Volume
Obrigatério Obrigatorio de Trafego

Y v ¥

+  Trabalhos Iniciais + Melhorias e Ampliacdes + Duplicacdes Condicionadas ao Volume de
Trafego (pista simples)
*  Recuperagdo, Manutengao, *  Sistemas de Operagio
Conservacdo, Monitoragdo + Faixas Adicionais Condicionadas ao
*  Sistemas de Arrecadacgdo de Volume de Trafego (pista dupla)

*  Obras e servicos emergenciais Pedagio

v y v

Recuperacdo de pavimento,
sinalizagdo, tachas
retrorrefletivas, barreiras de
seguranca, sistemas de drenagem, +
canteiro central. faixa de dominio,

Duplicacdes e
ampliagdes a
partir de
“gatilhos”.

Atendimento mecanico (guincho) e médico (primeiros socorros).

Bases Operacionais, Servigos de Atendimnto ao Usuario (SAU)., +
Centro de Operacdes da Concessionaria (COC), viaturas dotadas de
GPS, postos de fiscalizacdo da ANTT, construcio e reforma de

edificagdes e instalagoes
operacionais, sistemas elétricos e
de iluminagdo.

postos e delegacias da PRF, sistemas de controle de peso de
veiculos, sistema de sensoriamento meteorolégico, painéis de
mensagens, sistema de monitoramento de trafego.

Sistemas de cobranga manual e automatica.

Fonte: Elaboragao propria com base em ANTT (2013).

% Disponivel em:

<https://www.infraestrutura.gov.br/component/content/article/1 7-ultimas-noticias/8659-governo-federal-assina-ord
em-de-servi%C3%A7o-para-retomar-obras-do-contorno-do-mestre-%C3%A 11varo-es.html>. Acesso em: 09 jul.
2020.
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Estes 3 grupos de obrigagdes e objetivos (obras e servicos de carater nao
obrigatorio, obras e servigos de carater obrigatério e obras condicionadas ao volume
de trafego) estdo submetidos a parametros de desempenho (abarcado também no
PER), que constituem-se em normas e especificagdes fornecidas pelo Departamento
Nacional de Infraestrutura de Transportes - DNIT, pela prépria ANTT, pela
Associacao Brasileira de Normas Técnicas - ABNT, entre outras normas aceitas pela
ANTT (ANTT, 2013). Nao obstante, o proprio PER detalha minunciosamente as
medidas, métodos de avaliacdo, calculos e indices que os diversos componentes do

sistema rodovidrio devem seguir.

4.3.2 Execucido Contratual

Apds a apresentacdo dos objetivos estipulados para o trecho concedido a
ECO101, tem-se por oportuna a analise da execu¢do contratual, notadamente sobre
dois pontos: as renegociagoes e a inadimpléncia contratual.

Sobre o primeiro ponto, Guasch (2004) observa que uma renegociacdo ocorre
diante da mudanca do contrato original com impacto financeiro significativo, sendo a
mudanca nao resultante de alguma contingéncia especificada previamente no contrato.
Ante o exposto, o contrato da BR-101/ES/BA efetua distingao entre diversos tipos de
ajustes: 1) Reajuste; 2) Revisdo Ordinaria; 3) Revisdo Extraordinaria; 4) Desconto de
Reequilibrio.

O Desconto de Reequilibrio, conforme visto na secdo 4.2, refere-se ao
descumprimento dos indicadores, atraso ou inexecucdo de obras (de carater ndo
obrigatorio e vinculadas ao “gatilho” de trafego), promovendo deducdo tarifaria de
acordo com o desempenho do ano anterior (ANTT, 2013). O reajuste compreende as
corre¢des em decorréncia do Indice de Pregos ao Consumidor Amplo - IPCA e do

Fator X. Sobre este ultimo, o presente contrato define-o em sua clausula 16.3.5:

“O Fator X sera revisto, quinquenalmente, pela ANTT, com base em estudos de mercado
por ela realizados, de modo a contemplar a projecdo de ganhos de produtividade do setor
rodoviario brasileiro e, caso se faga necessario, os valores estabelecidos na tabela da
subclausula 16.3.3 acima serdo alterados para o periodo remanescente da Concessao, nao
gerando qualquer reequilibrio econdmico-financeiro ao Contrato de Concessdo.” (ANTT,
2013).
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Na assinatura do contrato foram estabelecidos os valores do Fator X (passiveis
de alteracdo durante a vigéncia do ajuste), que decresce o reajuste inflacionario das
tarifas (Indice de Reajustamento para atualizagdo monetaria do valor da Tarifa de

Pedagio - IRT), conforme valores abaixo:

Quadro 10 - Percentuais do Fator X

Periodo da Concessao Fator X (%)
Até o0 5° ano do Prazo de Concessao 0,00
Do 6° ao 10° ano do Prazo de Concessao 0,25
Do 11° ao 15° ano do Prazo de Concessao 0,50
Do 16° ao 20° ano do Prazo de Concessao 0,75
Do 21° ao 25° ano do Prazo de Concessdo 1,00

Fonte: ANTT (2013).

As revisdes ordindrias contemplam os ajustes previstos em contrato. A
Resolugao ANTT n° 675, de 04 de agosto de 2004, normatiza eventos passiveis de
enquadramento nas revisoes ordinarias, a exemplo de criagdo, alteragdo ou extingao
de tributos ou encargos decorrentes de disposi¢cdes legais, diferencas de receita
provenientes do arredondamento da tarifa do reajuste anterior e da aplicagdo de indice
de reajuste tarifario provisorio, entre outros. Por fim, as revisdes extraordindrias
decorrem de pedido de recomposi¢do do equilibrio econdmico-financeiro, pela
concessionaria, quando a causa do desequilibrio esteja relacionada a um risco ndo
alocado a parte privada, ou quando houver alteragdo no PER por iniciativa do poder

concedente, nos termos da clausula 20 (ANTT, 2013).

“20 Recomposi¢do do Equilibrio Econémico-Financeiro
20.1 Cabimento da Recomposigao

20.1.1 Sempre que atendidas as condigdes do Contrato e mantida a alocag@o de riscos nele
estabelecida, considera-se mantido seu equilibrio econdmico-financeiro.

[.]

20.1.3 A ANTT podera efetuar a recomposi¢do do equilibrio econdmico-financeiro quando
cabivel nos termos da lei e nas hipdteses previstas neste Contrato, em especial, as
subclausulas 8.1.6, 8.3.2, 16.1.8 € 34.12.1.

[.]

20.3 Meios para a Recomposi¢do
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20.3.1 Ao final do procedimento indicado na subcldusula anterior, caso a recomposicao
tenha sido julgada cabivel, a ANTT devera adotar, a seu exclusivo critério, uma ou mais
formas de recomposicdo que julgar adequadas, incluindo, mas ndo se limitando a:

(i) aumento ou reducio do valor da Tarifa Basica de Pedagio;

(i1) pagamento a Concessionaria, pelo Poder Concedente, de valor correspondente aos
investimentos, custos ou despesas adicionais com os quais tenham concorrido ou de
valor equivalente a perda de receita efetivamente advinda, levando-se em consideragiao
os efeitos calculados dentro do proprio Fluxo de Caixa Marginal;

(iii) modificacio de obrigacdes contratuais da Concessionaria; ou

(iv) estabelecimento ou remoc¢do de cabines de bloqueio, bem como alteragdo da
localizagdo de pragas de pedagio.

20.3.2 A recomposicio do equilibrio econdmico-financeiro podera ocorrer, também,
mediante prorrogacdo deste Contrato, em conformidade com a subclausula 3.2 (iii), e
com a subclausula 20.7.1 desta clausula.” (ANTT, 2013, grifo nosso)

Desta forma, as renegociagdes estdo presentes no contrato precipuamente atraveés

das revisdes extraordindrias, que assimilam a incerteza presente no contrato (ajustes

imprevistos), cujos impactos deverdo ser absorvidos pelos usudrios (aumento da

tarifa), pelo poder concedente (aporte a concessionaria dos valores pleiteados ou

modificacdo das obrigagdes contratuais) ou pela propria concessiondria (aumento do

prazo de concessdo). Atualmente, o contrato da da BR-101/ES/BA passou por

diversos ajustes durante sua vigéncia, conforme o Quadro 11 demonstra.

Quadro 11 - Revisdo e Reajuste de Tarifa na BR-101/ES/BA

Ano Revisiao e Reajuste de Tarifa
2014 1 Revisdo Ordinaria e Reajuste
2015 2* Revisdo Ordinaria, 1* Revisdo Extraordinaria e Reajuste
2016 3* Revisdo Ordinaria, 2* Revisdo Extraordinaria e Reajuste
4* Revisao Ordinaria, 3* Revisao Extraordinaria 4* Revisao
2017 Extraordinaria e Reajuste
5* Revisdo Extraordinaria, 5* Revisdao Ordinaria, 6* Revisdo
2018 Extraordinaria e Reajuste
2019 6° Revisao Ordinaria, 7* Revisdo Extraordinaria e Reajuste

Fonte: ANTT (2020).

Nota-se um excessivo grau de renegociagdo, tendo em vista a maior incidéncia

de alteragdes por conta de fatores imprevistos do que propriamente por ajustes

previstos em contrato. Outro ponto critico ¢ a rapidez com que ocorreu a primeira

renegociagdo: 2° ano de vigéncia do contrato.
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Guasch (2004) argumenta que uma renegociagdo, em principio, pode funcionar
como mecanismo de geracdo de bem-estar, dada a natureza incompleta dos contratos.
Contudo, niveis excessivos de renegociagdo € o curto prazo de ocorréncia suscitam a
preocupacdo com a eficiéncia do modelo, indicando possivelmente um
comportamento oportunista por alguma das partes envolvidas (concessiondria ou
governo), tendo em vista a auséncia de competitividade na relagdo posta (GUASCH,
2004).

Sobre o segundo ponto - a inadimpléncia contratual, cabe destacar a alta
porcentagem de inexecucdo contratual, considerando que a ECO101 duplicou apenas
32 km®' de uma obrigac¢io total de 235,7 km®?, isto ¢, um percentual de adimpléncia
inferior a 15%. Adicionalmente, a concessao da BR-101 no Estado do Espirito Santo
possui trechos que estdo entre os mais perigosos do pais, a exemplo do trecho de Serra
(ES) - como ja colocado na sec¢do anterior - ¢ do trecho de Guarapari (ES)®. Em
dados de 2017, o trecho de Guarapari (ES) foi considerado o mais perigoso do Brasil,
enquanto que o de Serra (ES) ficou em 13° lugar, conforme dados da Confederagdo
Nacional de Transportes®.

A discussdo em torno das causas das excessivas renegociacdes e da
inadimpléncia contratual passa, necessariamente, pela alocacdo de riscos, que
reconhecidamente ¢ um dos principais fatores de eficiéncia na execugdo do contrato.
Dada sua importancia, se faz imperativa a andlise deste atributo, objetivo da proxima

secao.

4.4 ALOCACAO DE RISCOS NA CONCESSAO DA BR-101/ES/BA

Para o presente estudo de caso, foi adotada a divisdo por grupos de categorias de
fatores de riscos, conforme a classificacdo de Bing et al (2005), e realizadas algumas
adaptagdes, como a andlise conjunta dos grupos Design, Constru¢do ¢ Operacdo, a

exemplo do realizado no trabalho de Franco (2007) sobre a PPP da rodovia MG-050,

61 Apesar da reportagem mencionar um total de 197 km em obrigagdes até o sexto ano, o PER prevé um total de
235,7 km para este mesmo prazo. Disponivel em:
<https://tribunaonline.com.br/cobrada-solucao-para-atraso-em-obra-da-eco101> Acesso em: 20 out. 2020.

92 Sub-Trechos C, D, E, F e G, conforme tabela 5.

 Disponivel em:
<https://www.cnt.org.br/agencia-cnt/br-101-trecho-mais-perigoso-pais-acidentes-rodoviarios-infraestrutura>.
Acesso em: 13 jul. 2020.

64 Lista dos 100 trechos classificados como mais perigosos. Disponivel em:
<http://cms.cnt.org.br/Imagens%20CNT/PDFs%20CNT/Acidentes%20Rodovi%C3%A 1rios%20e%20Infraestrutu
ra/Lista_100_trechos_mais_perigosos.pdf> Acesso em: 09 set. 2020.
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e também o englobamento em uma unica se¢ao dos riscos de selecao e financiamento
do projeto, dadas as particularidades em comum destes dois grupos.

O principal objetivo que ensejou a escolha pela divisao da analise em grupos de
fatores de riscos ¢ a possibilidade do estudo conjunto de fatores que frequentemente
estdo interligados e sdo, por natureza, indissociaveis, como a congruéncia entre uma
alta volatilidade da taxa de juros e a ocorréncia de eventos economicos de grande
influéncia, no caso de riscos macroecondmicos; a instabilidade do governo e a forte
oposicdo politica ao projeto, no caso dos riscos politicos e governamentais; a baixa
disponibilidade de financiamento e o alto custo deste mesmo financiamento,
relativamente aos riscos de selegdo do projeto, entre outras particularidades em
comum.

Desta forma, este estudo de caso se divide em 10 sub-se¢des que representam os
seguintes grupos de riscos: Politicos e Governamentais; Macroecondmicos; Legais;
Sociais; Naturais; Selecao e Financiamento do Projeto; Residuais; Design, Construgao
e Operacao; Relacionamento; e Terceiros. Para a consecugdao do objetivo especifico
de estudar a BR-101/ES/BA, houve particularidade na andlise das Notas Técnicas da
ANTT, enquanto documentos que formalizam os pleitos de cada uma das partes ao
longo da relagdo posta, sendo confrontadas com as previsdes editalicias, contratuais e
legais, e subidiariamente com inclusdo de noticias de jornais e revistas, notadamente

acerca da perspectiva da sociedade sobre a performance da concessao.

4.4.1 Riscos Politicos e Governamentais

Os Riscos Politicos e Governamentais compreendem fatores como a
instabilidade do governo e a nacionalizagdo dos ativos concedidos, isto ¢, riscos
relacionados a possibilidade de intervengdo estatal no projeto. Pelo grande peso que
um governo representa, este grupo de riscos estd fortemente ligado ao nivel de
atratividade de um projeto, e a sua alocacdo preponderantemente realizada através de
disposigoes legais e contratuais. Ke et a/ (2010) observam que o setor publico pode
interferir de maneira irrazoavel nas instalagdes ou servicos concedidos, ou até mesmo
assumir sem fornecer uma compensagao justa ao parceiro privado.

Na perspectiva brasileira, Franco (2007) destaca que a existéncia de uma agéncia
reguladora fornece relativa seguranga a concessionaria diante dos riscos politicos e

governamentais, tendo em vista a dissociacao da figura do governo (poder executivo)
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e da agéncia reguladora (autarquia especial dotada de independéncia). Como ja visto,
a ANTT ¢ a agéncia responsavel pela regulagdo das concessoes de rodovias no ambito
federal, representando o poder concedente, como ¢ o caso da BR-101/ES/BA. Sobre
este contrato, as previsdes de extingdo constam na clausula 27, em consonancia com o

artigos 35 a 37 da Lei 8.987/1995:

“Art. 35. Extingue-se a concessao por:

I - advento do termo contratual;

IT - encampacgio;

III - caducidade;

1V - rescisdo;

V - anulagdo; e

VI - faléncia ou extingdo da empresa concessiondria e falecimento ou incapacidade do
titular, no caso de empresa individual.

[.]

Art. 36. A reversdo no advento do termo contratual far-se-a com a indenizagao das parcelas
dos investimentos vinculados a bens reversiveis, ainda ndo amortizados ou depreciados,
que tenham sido realizados com o objetivo de garantir a continuidade e atualidade do
servigo concedido.

Art. 37. Considera-se encampagdo a retomada do servigo pelo poder concedente durante o
prazo da concessdo, por motivo de interesse publico, mediante lei autorizativa especifica e
apos prévio pagamento da indenizacio, na forma do artigo anterior.” (BRASIL, 1995)

Dentre as formas de extingdo do contrato de concessdo, a encampacao representa
a possibilidade de sobreposicdo do interesse publico ao ajuste pactuado, visto que a
intervencdo pode dar-se exclusivamente por interesse publico. Importante notar a
previsao legal de pagamento de indenizagdo a parte privada, cujo contrato ¢ dotado de

maior especificacdo do que a referida lei:

“29.2 Indenizagdo
A indenizacdo devida a Concessionaria em caso de encampacgao cobrira:

29.2.1 As parcelas dos investimentos realizados, inclusive em obras de manutengdo, bens e
instalagcdes, ainda ndo amortizados ou depreciados, que tenham sido realizados para o
cumprimento deste Contrato, deduzidos os 6nus financeiros remanescentes;

29.2.2 A desoneragdo da Concessionaria em relagdo as obrigagdes decorrentes de contratos

de financiamentos por esta contraidas com vistas ao cumprimento do Contrato, mediante,
conforme o caso:
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(i) prévia assuncdo, perante as instituicdes financeiras credoras, das obrigagdes contratuais
da Concessiondria, em especial quando a receita tarifaria figurar como garantia do
financiamento; ou

(i) prévia indenizagdo a Concessionaria da totalidade dos débitos remanescentes desta
perante as instituigdes financeiras credoras;

29.2.3 Todos os encargos e 6nus decorrentes de multas, rescisdes e indenizagdes que se
fizerem devidas a fornecedores, contratados e terceiros em geral, inclusive honorarios
advocaticios, em decorréncia do consequente rompimento dos respectivos vinculos
contratuais celebrados em fungéo deste Contrato.” (ANTT, 2013)

A previsdo de indenizagdo do parceiro privado na hipotese de encampacao, com
termos que buscam proteger a concessiondria, corroboram com a perspectiva da
literatura apresentada no segundo capitulo, especialmente o principio de que o risco
deve ser alocado para a parte que possui mais controle sobre o respectivo fator. Desta
forma, como os riscos politicos e governamentais sdo promovidos e controlados pelo
proprio governo, estes devem ser imputados ao poder concedente, em consonancia

com as preferéncias demonstradas na tabela 3, no terceiro capitulo.

4.4.1.1 Aplicagdo do Fator-X

Na analise da execugdo contratual, foi materializado um risco governamental na
aplicacao do Fator X (fator de produtividade), fator de decréscimo apresentado na
subsec¢do sobre os Riscos Politicos ¢ Governamentais. No caso em tela, o item 16.3.5
prevé a revisdo quinquenal deste fator de produtividade pela ANTT, de modo a incluir
ganhos de produtividade do setor a partir de estudos realizados pela agéncia
reguladora. E razoavel imaginar que a concessionaria, ao apresentar o seu plano de
negobcios, considerou a realizagdo destes estudos préviamente a qualquer intervencao
de carater financeiro no projeto.

Entretanto, nos termos das Notas Técnicas SEI n° 262/2019/GEREF/SUINF/DIR
e n° 1987/2019/GEREF/SUINF/DIR, o Poder Concedente aplicou o fator de
decréscimo de 0,25% a partir do 6° ano de execugdo contratual, mesmo diante da
auséncia de estudos que comprovassem qualquer ganho de produtivididade por parte
do setor rodoviario. Apesar do questionamento da concessiondria, a decisdo de aplicar
o fator de 0,25% foi mantida (ANTT, 2019b, 2019d). A pouca razoabilidade em se
estabelecer previamente um percentual de decréscimo por conta de ganhos de

produtividade no setor foi inclusive objeto de andlise do Tribunal de Contas da Unido
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- TCU, que em seu acordao n°® 2573/2012 acerca da concessdo pactuada com a

ECO101, registrou:

“9.3. determinar, com fundamento no ar 43, inciso I, da lei 8.443/92 e art 250, inciso II do
Regimento Interno do TCU, a Agéncia Nacional de Transportes Terrestres (ANTT) que,
nas futuras concessoes:

[.]

9.3.2. evite pré-estabelecer no contrato os percentuais de deducdo do Fator X a partir do 6°
ano da concessdo e preveja expressamente a possibilidade de a ANTT proceder ao calculo
desses percentuais para os anos subsequentes por ocasidao das revisoes tarifarias, nos termos
dos arts. 26, § 2° e 35, § 1°, alinea “b” da Lei 10.233/2001 e art. 29, inciso V, da Lei
8.987/1995;” (BRASIL, 2012)

Portanto, uma previsdo contratual que busca abarcar a importante dimensao de
ganhos de produtividade - principalmente por tratar-se de um mercado com
caracteristicas de monopolio - torna-se apenas um percentual de decréscimo de
receitas do parceiro privado, sem os devidos subsidios, isto ¢, ha um impacto
financeiro no projeto meramente pela necessidade de execucdo de previsdes
contratuais (inclusive quando a omissdo - nao realizacdo dos estudos - foi da propria
agéncia reguladora).

Ante o exposto, ¢ verificavel que, no caso da concessdao da BR-101/ES/BA, a
ECOI101 estd relativamente protegida dos riscos de expropriacdo e intervencdo do
poder concedente nas instalagdes e servigos, mas ainda mantém-se sob o risco
decisdes unilaterais, como € o caso da aplicagdo do Fator X. Concernente ao risco de
hostilidade ou oposicao politica ao projeto, este sera abordado na sub-secdo que trata

dos riscos sociais pela maior adequagdo a este grupo.
4.4.2 Riscos Macroeconomicos

Riscos associados as condi¢des macroecondmicas sdo aqueles decorrentes das
flutuacdes de taxa de juros, cambio e inflagdo, e também de um fraco mercado

financeiro, o que resulta em dificuldade de financiamento. Diante das preferéncias

registradas no segundo capitulo - apesar da auséncia de equivaléncia, ¢ percebida uma
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tendéncia de que os riscos macroecondmicos sejam suportados exclusivamente pela
parte privada ou compartilhados.

Acerca do contrato celebrado com a ECO101, o risco de variagdes inflacionarias
¢ compartilhado, tendo em vista o mecanismo de correcdo da TBP pelo IPCA, nos
termos da clausula 16.3.4 do presente instrumento (0 governo garante a reposi¢ao
inflaciondria), e a assuncao do risco, pela parte privada, do indice utilizado ser inferior
a inflagdo. Desta forma, as receitas da concessionarias incorporam as variagdes de
preco pelo IRT, que ¢ calculado da seguinte forma: IRT = IPCAi / IPCAo, sendo o
IPCAi o numero-indice do IPCA no més de novembro de 2008, ¢ o IPCAo o
numero-indice do IPCA de dois meses anteriores a data-base de reajuste da TBP
(ANTT, 2013). Com isso, a alocacao deste fator de risco ¢ realizada dentro do
mecanismo de pagamento da concessiondria - nos termos do reajuste inflacionario, e
nas disposi¢des contratuais - assuncdo privada do risco do indice de reajuste ser
insuficiente.

Acerca das variagdes na taxa de juros, de cambio, € os eventos que ocasionem
aumento do custo de capital, a alocagdo ¢ realizada diretamente nas disposi¢des

contratuais, cabendo trazer as previsoes da Clausula 19 - Alocag¢ao de riscos:

“19 Alocacao de Riscos

19.1 Com excegdo das hipoteses da subclausula 19.2, a Concessionaria ¢ integral e
exclusivamente responsavel por todos os riscos relacionados a Concessao, inclusive, mas
sem limitagdo, pelos seguintes riscos:

[...]
19.1.10 aumento do custo de capital, inclusive os resultantes de aumentos das taxas de

juros;
19.1.11 variacdo das taxas de cambio;

[.]

19.1.16 possibilidade de a inflagdo de um determinado periodo ser superior ou inferior ao
indice utilizado para reajuste da Tarifa de Pedagio ou de outros valores previstos no
Contrato para o mesmo periodo;” (ANTT, 2013).

Desta forma, existe previsdo expressa de assun¢do dos riscos de variacdes de
taxas de juros, cambio ou eventos que aumentem o custo do capital, por parte da

concessionaria. A partir da literatura apresentada, entende-se que, apesar de nenhuma
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das partes controlar as variagdes de taxa de juros e cAmbio®, o parceiro privado -
responsavel pela prospeccao de financiamentos € empréstimos, bem como todos os
seus termos - ¢ a parte que opta pelo grau de exposi¢do as variagcdes dos referidos
indicadores macroecondmicos (termos de impacto), bem como possiveis protecoes.
Assim, ¢ factivel que a concessionaria seja a responsavel por suportar estes fatores de
riscos.

Ainda sobre a prospeccao de crédito por parte da concessionaria (e as potenciais
dificuldades de um mercado financeiro fragil), o contrato do Edital ANTT n°® 01/2011
possui clausula especifica que aloca este fator de risco ao parceiro privado. Este ponto
serd mais detidamente explorado na sub-secao “Riscos de Selecao e Financiamento do

Projeto”, tratando-se de riscos de natureza meso.

4.4.3 Riscos Legais

Fatores de risco de natureza legal impactam de maneira acentuada no
desempenho do projeto, tendo em vista possiveis alteragdes nas “regras do jogo”. As
preferéncias apresentadas anteriormente demonstram ndo haver uma unanimidade
sobre qual parte deve suportar os riscos deste grupo.

Neste ponto, os resultados indicam que no Reino Unido existe uma maior
tendéncia dos riscos legais serem alocados ao parceiro privado. Isso é possivelmente
explicado pela abordagem mais liberal nos contratos britanicos (HABETS, 2010).

No presente estudo de caso, os riscos de natureza legal sdo majoritariamente
suportados pelo poder concedente, considerando que o parceiro privado sO ¢
responsavel por alteracdes na legislacdo que tratem do Imposto de Renda - IR,

conforme clausula 19 do instrumento.

“19.1 Com excecao das hipdteses da subclausula 19.2, a Concessionaria é integral e
exclusivamente responsavel por todos os riscos relacionados a Concessao, inclusive, mas
sem limitagdo, pelos seguintes riscos:

[.]

19.1.12 modificagdes na legislagao de Imposto sobre a Renda;

[.]

5 Seria possivel imaginar que o governo acompanha a taxa de juros e o cAmbio, mas esta hipotese ¢ irrealista se
pensada que o parceiro publico o faria de acordo com as necessidades de uma especifica concessdo rodoviaria.
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19.2 A Concessionaria ndo é responsavel pelos seguintes riscos relacionados a Concessao,
cuja responsabilidade ¢ do Poder Concedente:

[.]

19.2.2 decisdo arbitral, judicial ou administrativa que impeg¢a ou impossibilite a
concessionaria de cobrar a Tarifa de Pedagio ou de reajusta-la de acordo com o
estabelecido no Contrato, exceto nos casos em que a Concessionaria houver dado causa a
tal decisdo;

[.]

19.2.5 alteracdes na legislacdo e regulamentacdo, inclusive acerca de criacdo, alteracdo ou
extingdo de tributos ou encargos, que alterem a composi¢do econdmico-financeira da
Concessionaria, excetuada a legislagao dos impostos sobre a renda;” (ANTT, 2013)

r

Esta alocag¢dao ¢ condizente com as predigdes analiticas, pois as alteragdes no
ambito da regulamentacdo no setor rodoviario federal submetem-se ao escopo da
ANTT, sendo esta, portanto, a parte que possui relativo controle sobre este fator de
risco. Em mesmo sentido, o poder concedente ¢ notadamente mais capaz de suportar
alteragOes na legislacdo, diante dos potenciais riscos de inviabiliza¢dao financeira do
projeto. Perante o exposto, com exceg¢do de alteragdes legais que versem sobre
Imposto de Renda, todas as outras mudangcas no ambito da legislagdo ou
regulamentacdo que afetem a ECO101 habilitam a solicitacdo de recomposi¢do do

econOmico-financeiro por esta.

4.4.3.1 Inaplicabilidade da Arbitragem

Concluidas as consideragdes acima, ¢ oportuno trazer a discussdo anteriormente
estabelecida pela literatura dos custos de transacao sobre os direitos contratuais e as
formas de resolucdo de disputas. Tendo em vista que a concessdo em destaque se
posiciona como forma hibrida, incluindo caracteristicas do contrato Neocléssico, a
adog¢do de arbitragem na resolucao dos conflitos ganha destaque, pois representa uma
forma mais rapida e barata, isto ¢, mais eficiente que o aparato judicial tradicional.
Sobre este atributo, o contrato da BR-101/ES/BA prevé a utilizagdo da Corte de

Arbitragem da Camara de Comércio Internacional - CCI, nos seguintes termos:

“35 Resolugdo de Controvérsias
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35.1 Arbitragem

35.1.1 As Partes obrigam-se a resolver por meio de arbitragem toda e qualquer controvérsia
e/ou disputa entre as Partes oriunda ou relacionada ao Contrato e/ou a quaisquer contratos,
documentos, anexos ou acordos a ele relacionados.

35.1.2 A arbitragem sera administrada pela CCI, segundo as regras previstas no seu
regulamento vigente na data em que a arbitragem for iniciada.

35.1.3 A arbitragem sera conduzida em Brasilia, Distrito Federal, Brasil, utilizando-se a
lingua portuguesa como idioma oficial para a pratica de todo e qualquer ato.

35.1.4 A lei substantiva a ser aplicavel ao mérito da arbitragem sera a lei brasileira.

35.1.5 O tribunal arbitral sera composto por 3 (trés) arbitros, cabendo a cada Parte indicar
um arbitro. O terceiro arbitro serd escolhido de comum acordo pelos arbitros indicados
pelas Partes. A presidéncia do tribunal arbitral cabera ao terceiro arbitro. Na hipotese de a
arbitragem envolver mais de 2 (duas) Partes, seja no pdlo ativo, seja no pdlo passivo, a
escolha dos arbitros devera seguir o previsto no art. 9° do regulamento de arbitragem da
CCIL

35.1.6 Néo havendo consenso entre os arbitros escolhidos por cada Parte, o terceiro arbitro
serd indicado pela CCI, observados os termos e condigdes aplicaveis previstos no seu
regulamento de arbitragem.

35.1.7 Caso seja necessaria a obtencdo das medidas coercitivas, cautelares ou de urgéncia
antes da constituicdo do tribunal arbitral, ou mesmo durante o procedimento de mediagao,
as Partes poderdo requeré-las diretamente ao competente 6rgdo do Poder Judiciario. Caso
tais medidas se facam necessarias apos a constituicdo do tribunal arbitral, deverdo ser
requeridas e apreciadas pelo tribunal arbitral que, por sua vez, podera solicita-las ao
competente 6rgdo do Poder Judiciario, se entender necessario.

35.1.8 As decisdes e a sentenga do tribunal arbitral serdo definitivas e vinculardo as Partes
€ seus sucessores.

35.1.9 A Parte vencida no procedimento de arbitragem arcard com todas as custas do
procedimento, incluindo os honorarios dos arbitros.” (ANTT, 2013)

Importante notar que a disposi¢ao contratual ndo s6 prevé, mas obriga que a

resolucdo de toda e qualquer controvérsia se dé por meio da arbitragem da CCI, sendo

as decisdes arbitrais definitivas e que vinculam inclusive os sucessores das partes.

Verifica-se também a regra de “o vencedor leva tudo”, pois a parte vencida na disputa

¢ responsavel por todos os custos do procedimento arbitral. Todavia, o mesmo

acordao TCU n° 2573/2012 abarca a inaplicabilidade de juizo arbitral sobre questdes

econdmico-financeiras em contratos de concessdo de servigos publicos, tendo em

vista a indisponibilidade do interesse ptiblico®:

...s80 vedados ao administrador quaisquer atos que impliquem rentincia a direitos do Poder Publico ou que
injustificadamente onerem a sociedade”. (ALEXANDRINO e PAULO, 2011)
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“9.2. determinar, com fundamento no ar 43, inciso I, da lei 8.443/92 e art 250, inciso II do
Regimento Interno do TCU, a Agéncia Nacional de Transportes Terrestres (ANTT) que, na
presente outorga para concessdo, recuperacdo, operacdo, manutengdo, conservacao,
implantacdo de melhorias e ampliagdo da capacidade do trecho da rodovia BR-101/ES/BA,
compreendido entre o entroncamento com a rodovia BA-698 (Mucuri/BA) e a divisa do
Espirito Santo com o Rio de Janeiro, adote as medidas pertinentes para fazer constar
expressamente no contrato de concessao proveniente do Edital 001/2011-BR-101/ES/BA:

9.2.1. a inaplicabilidade da arbitragem para resolucio de divergéncias relativas as
questdes econdmico-financeiras do contrato de concessio, haja vista o que dispde o art.
24, inciso VII, da Lei 10.233/2001;” (BRASIL, 2012, grifo nosso).

Sendo vedadas as resolucdes de disputa que versem sobre questdes de ordem
econOmico-financeira pela via arbitral, relega-se ao segundo plano este tipo de
procedimento alternativo, pois a relacdo estabelecida entre a ANTT e a ECO101
possui, intrinsecamente, uma natureza economica. Com excecao de pequenas questoes,
como aspectos regulamentares (BRASIL, 2012), uma majoritaria proporcao das
disputas ocorre em decorréncia de divergéncias econdOmicas, ou que Cujos
desdobramentos influenciem no fluxo financeiro do projeto. Com isso, fica
materializada uma divergéncia do arranjo em estudo com a experiéncia internacional,
conforme o segundo capitulo abarcou, especialmente quanto ao Reino Unido.

Por fim, os riscos legais no contrato da BR-101/ES/BA estao institucionalmente
alocados ao Poder Concedente (com exceg¢dao das alteracdes na legislacdo de IR),
conforme disposi¢des contratuais dispostas anteriormente, ficando a ressalva de
inaplicabilidade da arbitragem nas disputas de maior importancia neste tipo de relacdo

transacional - notadamente as de ordem econdmico-financeira.

4.4.4 Riscos Sociais

Na esteira dos riscos sociais, inclui-se a perspectiva negativa do publico em
decorréncia dos diferentes padrdes de vida locais, valores, cultura e sistema social
(KE et al, 2010), o que demonstra a auséncia de tradi¢do na utilizagdo de arranjos
hibridos e um nivel de oposi¢do publica e/ou politica ao projeto. Importante ressaltar
que, apesar de constar o fator “oposi¢cdo politica” no grupo de riscos politicos e
governamentais, o nivel de oposicdo ao projeto € constituido por uma dimensdo

integrada da perspectiva social e seu corolario na politica, considerando a
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representatividade e a importancia da publicidade na fiscalizagdo da prestacao de
servigos publicos, como ¢ o caso do contrato celebrado com a ECO101. Desta forma,
as criticas dos usudrios sdao potencialmente assimiladas por parlamentares do
legislativo ou pelo ministério publico.

Apesar de ser uma rodovia federal, e portanto a fiscalizagdo incubida ao
legislativo federal, a concessio da BR-101/ES/BA ¢ também fiscalizada pela
Assembléia Legislativa do Estado do Espirito Santo - ALES (poder legislativo
estadual), através da Comissdo Especial de Fiscalizagdo da Concessdo da BR-101¢7.
Contudo, a despeito do acompanhamento exercido pela ALES e pelo Ministério
Publico do ES, as remessas sdo encaminhadas a ANTT, que ¢ a autarquia
institucionalmente responsavel pela fiscalizacao do objeto.

No ambito federal, cumpre registrar que a partir da 55* Legislatura (2015-2019)
da Camara dos Deputados (ja renovada para a 56" Legislatura, de 2019 a 2023) estdo
sendo exercidas atividades legislativas na comissao temporaria externa de fiscalizagao
da concessionaria ECO101, que aborda questdes de maior importancia da concessao,
notadamente a inadimpléncia contratual pelo descumprimento das obras de
duplica¢do, os atrasos nos licenciamentos ambientais (conforme serd abordado
adiante), o contorno do Mestre Alvaro, etc.

Diante das preferéncias apresentadas acerca dos riscos sociais, no segundo
capitulo, ¢ verificavel a auséncia de unanimidade entre as literaturas, e at¢é mesmo
dentro de cada pesquisa, tendo em vista a ocorréncia de respostas indefinidas (sem
preferéncias dominantes). Sobre este grupo de riscos, o contrato de concessao da

BR-101/ES/BA possui as seguintes disposigoes:

“19.1 Com excecao das hipdteses da subclausula 19.2, a Concessionaria é integral e
exclusivamente responsavel por todos os riscos relacionados a Concessao, inclusive, mas
sem limitagdo, pelos seguintes riscos:

[.]

19.1.9 manifestagdes sociais e/ou publicas que afetem de qualquer forma a execucdo das
obras ou a prestag@o dos servigos relacionados ao Contrato por:

7 Disponivel em: <https:/tribunaonline.com.br/cobrada-solucao-para-atraso-em-obra-da-eco101>. Acesso em: 24

jul. 2020.
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(i) até 15 (quinze) dias, sucessivos ou ndo, a cada periodo de 12 (doze) meses contados a
partir da Data da Assuncdo, caso as perdas e danos causados por tais eventos ndo sejam
objeto de cobertura de seguros oferecidos no Brasil na data de sua ocorréncia; e

(1) até 90 (noventa) dias a cada periodo de 12 (doze) meses contados a partir da Data da
Assuncdo, se as perdas e danos causados por tais eventos se sujeitem a cobertura de
seguros oferecidos no Brasil na data de sua ocorréncia;

[-]

19.2 A Concessionaria ndo ¢ responsavel pelos seguintes riscos relacionados a Concessao,
cuja responsabilidade ¢ do Poder Concedente:

19.2.1 manifestagdes sociais e/ou publicas que afetem de qualquer forma a execucdo das
obras ou a prestacdo dos servicos relacionados ao Contrato, quando tais eventos excederem
os periodos estabelecidos na subclausula 19.1.9 acima, hipdtese na qual a responsabilidade
do Poder Concedente se resume ao periodo excedente aos referidos prazos da aludida
subclausula;” (ANTT, 2013)

Com isso, o risco de manifestacdes sociais ¢ compartilhado, sendo suportado
pela ECO101 at¢ um determinado limite, ¢ de maneira complementar sob
responsabilidade da ANTT a partir do excedente deste limite. Neste ponto, Freitas
(2017) opina tratar-se de um risco que deveria ser integralmente alocado ao Poder
Concedente, tendo em vista que a Concessionaria ndo possui a atribui¢do de policia
ostensiva ou de policia urbanistica municipal, ndo sendo possivel, portanto, que a
parte privada gerencie este fator de risco.

Ainda sobre a oposi¢do publica e a sua importdncia enquanto instrumento de
controle social e de fiscalizacdo, ¢ notavel que o desgaste de imagem ¢ imputado a
ECO101, o que enseja maior rigor para as autoridades responsaveis. Neste caso, uma
forte oposicdo publica ao projeto promove um acompanhamento mais rigido da
agéncia reguladora, ocasionando ajustes a menor a partir do mecanismo de Desconto
de Reequilibrio (dedugcdo da TBP por conta de descumprimento contratual). Estes
decréscimos vém sido realizados, sobretudo pelo baixo ritmo de duplicagdo das pistas
simples, que tem gerado sucessivos registros de inadimpléncia contratual.

Igualmente, as pressdes sociais ocasionam também alteracdes no PER,
considerando a for¢a dos pleitos da populagdo e de seus representantes. Um exemplo
recente foi a antecipagdo na implementacao de 3 passarelas, que constavam na
previsdo de execucdo até o 20° ano da concessdo, sendo antecipadas para o 7° ano,
com previsdo de implementacdo no municipio de Viana (ES) (km’s 303, 304 ¢ 309
sul), conforme consta na Nota Técnica ANTT n° 05/2019/GEFIR/SUINF. Ressalta-se

que esta antecipagdo nao se confunde com a inadimpléncia na implementagdo de
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passarelas por parte da ECO101 (16 passarelas até o 5° ano de concessao), topico que
serd abordado adiante, na subsecao de riscos de sele¢ao e financiamento do projeto.
Por fim, no limite, caso em que ocorra uma alta inadimpléncia, pode ser
declarada a caducidade do contrato - nos termos da cldusula 30, o que prevé a
indeniza¢do a ECO101 dos valores dos investimentos vinculados a bens reversiveis
ainda nao amortizados (ANTT, 2013). Nota-se que a resultante desse valor ¢ inferior
ao da indenizagao em caso de encampacao (por interesse publico). Por todo o exposto,
o risco de oposi¢do publica - apesar de compartilhado - é suportado majoritariamente
pela concessiondria, destancando-se o mecanismo de pagamento (por conta dos

decréscimos da aplicagdo do Desconto de Reequilibrio).

4.4.5 Riscos Naturais

A literatura abordada identifica 4 fatores de risco naturais: for¢ca maior,
condigdes geotécnicas, clima e ambiente. Diante das preferéncias encontradas, ha
predominancia no compartilhamento do risco de forca maior entre as partes, enquanto
que os outros trés tendem ao suporte da concessionaria (sobretudo o risco do ambiente,
que houve equivaléncia pela alocagdo ao privado).

O contrato de concessao da BR-101/ES/BA aborda os riscos naturais prevendo
situacdes de caso fortuito ou forca maior, na clausula 19, estipulando-os de maneira
compartilhada: quando foram passiveis de cobertura de seguros oferecidos no Brasil a
época de sua ocorréncia, o risco € privado; na impossibilidade de securitizagdo, o
risco ¢ do Poder Concedente (ANTT, 2013). Aqui, ¢ importante estabelecer os
conceitos de caso fortuito e forca maior: no Cddigo Civil de 2002, art. 393, estas
situagdes sdo verificadas diante da ocorréncia de fato impossivel de evitar ou impedir.

Schreiber (2020), por sua vez, destaca que a doutrina tem diferenciado os
conceitos, sendo a forga maior materializada em fatos naturais inevitaveis, como
terremotos ou enchentes, enquanto que o caso fortuito engloba eventos humanos,
como greves ou Atos do Principe®®, mas cuja distingdo se restringe ao meio
académico, dado o igual tratamento fornecido pelo Codigo Civil (como sindnimos
perfeitos). Esta definicdo amplia o rol de situagdes enquadraveis em caso fortuito e

forca maior, tendo em vista que a ocorréncia de eventos previsiveis € nao evitaveis

% Medidas do Poder Publico que impegam o devedor de cumprir com uma obrigagdo (SCHREIBER, 2020, p.
540).
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também cumpre os requisitos estabelecidos pela legislacio (SCHREIBER, 2020).
Tecidas estas consideragdes, o contrato prevé, em seu item 34.5, que a ECO101 deve
contratar ¢ manter em vigor seguros de danos materiais - com cobertura de perda ou
dano decorrente de riscos de engenharia, entre outros - e seguro de responsabilidade
civil (que sera abordado mais adiante).

Dada a obrigacdao contratual do seguro de danos materiais (cujos termos
englobam riscos de engenharia) pela Concessionaria, nota-se que o risco das
condi¢des geotécnicas ¢ alocado a parte privada. Quanto aos fatores de risco de clima
e de ambiente, apesar de seguirem a regra contratual de possibilidade de securitiza¢ao
a sua época (na auséncia de previsdo clara na clausula de alocagdao de riscos), sdao
alocados ao parceiro privado por meio das especificagdes dos servicos no PER,

conforme trecho extraido do item 4.5.1.2:

“Devera ser prevista também, a ocorréncia de defeitos causados pela acdo de grandes
intempéries, tais como enchentes e trombas d’agua, que poderdo ocasionar acidentes como
quedas de barreiras e deslizamentos. Nestes casos, os servigos de emergéncia para reparar
imediatamente os defeitos causados por esses acidentes, restabelecendo o mais rapidamente
possivel as condi¢des de funcionalidade da via, abrangerdo a correcdo de afundamentos e
grandes depressodes, a remocao de barreiras e a recomposicao da plataforma.

Entretanto, a RECUPERACAO definitiva desses locais devera ser tratada como servico de
MANUTENCAO, pois dependera, certamente, da elaboragio de projetos especificos,
envolvendo trabalhos que demandardo um maior controle de qualidade e uma programacao
executiva detalhada, exigindo maiores prazos para sua conclusdo.” (ANTT, 2013)

Em suma, o risco de forga maior ¢ compartilhado nos termos da regra da
possibilidade de securitizagdao, ao tempo em que o risco de condigdes geotécnicas ¢
alocado a ECO101 tendo em vista a obrigatoriedade de contratagdo de seguros
materiais com cobertura deste tipo de incidente. Os riscos de clima e ambiente ficam
também sob suporte da concessionaria, nos termos das especificagdes dos servigos.

Com isso, a alocagdo dos riscos naturais na concessao da BR-101/ES/BA segue a
tendéncia apresentada pela literatura, tanto nas preferéncias declaradas (apesar de nao
haver unanimidade em dois dos quatro fatores), quanto na concep¢do de que, apesar
de nenhuma das partes controlar a probabilidade de ocorréncia destes riscos, a parte
privada estd mais preparada no controle dos termos de impacto. Isso porque a

qualidade na prestacao do servico e no provimento da infraestrutura, como técnicas de
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engenharia ou utilizagdo de materiais superiores, servem como fatores de reducao do
onus, em consondncia com o progndstico de Hart (2003) de que uma boa

especificacdo dos servigos € condi¢cao para uma melhor utilizagdo de PPP’s.

4.4.6 Riscos de Selecido e Financiamento do Projeto

Adentrando o primeiro grupo de fatores de riscos de natureza meso, o contrato
firmado entre a ANTT e a ECO101 prevé que a assinatura do “Termo de Arrolamento”
¢ o ato que transfere todos os bens integrantes do sistema rodovidrio a parte privada.
Como a concessao trata de uma infraestrutura ja existente, apesar das ampliacdes e
modificagdes (como o contorno do Mestre Alvaro), a aquisicdo e disponibilidade
inicial do local ndo ¢ propriamente um risco, pois sdo fatores conhecidos. Contudo,
toda a responsabilidade pelas desapropriacdes e desocupagdes da Faixa de Dominio
(base fisica onde se estabelece a rodovia) ¢ da Concessionaria. A cldsula 7* prevé o

seguinte:

“7 Desapropriagdes e Desocupacdes da Faixa de Dominio

7.1 Desapropriagdes

7.1.1 Cabe a Concessionaria, como entidade delegada do Poder Concedente, promover
desapropriagdes, servidoes administrativas, propor limitagdes administrativas e ocupar
provisoriamente bens imdveis necessarios a execugdo e conservacdo de obras e servigos
vinculados a Concessao.

7.1.2 A Concessionaria devera arcar com os investimentos, pagamentos, custos ¢ despesas
decorrentes da execugdo dos atos referidos na subclausula anterior, seja por via consensual
ou por intermédio de agdes judiciais, sem que a Concessionaria faga jus a qualquer
indenizagdo ou recomposi¢ao do equilibrio econdmico-financeiro por tais dispéndios.

[.]

7.2 Desocupagdes da faixa de dominio

7.2.1 A Concessionaria ¢ responsavel por manter a integridade da faixa de dominio do
Sistema Rodoviario, inclusive adotando as providéncias necessarias a sua desocupagdo se e
quando invadida por terceiros.

7.2.2 A Concessionaria deverd submeter a aprovagdo prévia da ANTT o plano de
desocupacdo da faixa de dominio, contendo as a¢des necessarias para o cumprimento das
metas e objetivos da Concessdo, que devera ser executado no prazo maximo de 5 (cinco)
anos contados a partir da Data da Assungao.

7.2.3 A Concessionaria deverd arcar com todos os custos e despesas relacionados a
execucdo do plano de desocupagdo, sem que lhe caiba qualquer indenizagdo ou
recomposi¢ao do equilibrio econdmico-financeiro em razao de tais dispéndios.” (ANTT,
2013)
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Na clausula de alocagao de riscos, a responsabilidade privada ¢ reforgada, tendo
em vista que a concessionaria deve suportar o “valor dos investimentos, pagamentos,
custos e despesas decorrentes das desapropriagdes, instituicdo de serviddes
administrativas...” (ANTT, 2013, p. 29).

A partir destas disposi¢des contratuais, verifica-se a alocagdo integral deste risco
a ECOI101, divergindo das preferéncias levantadas no segundo capitulo, cuja
tendéncia foi de alocacdo ao ente publico. Se faz importante registrar a ressalva de
que nas entrevistas realizadas pelos 4 estudos o projeto tratava-se de um Greenfield
(nova infraestrutura), enquanto que o objeto deste estudo de caso se assemelha a um
Brownfield (infraestrutura existente, apesar da previsdo de reforma e ampliacao da
mesma).

Analisando o risco do nivel de demanda, foi verificado o compartilhamento deste
risco. Isso por conta da assuncao pela Concessionaria do risco do “volume de trafego
em desacordo com as projegoes da Concessionaria ou do Poder Concedente, com
exce¢do do disposto na subclausula 20.8” (ANTT, 2013, p. 28), sendo a subclausula
20.8 a previsao de revisdo dos fluxos das receitas marginais com ajuste da projecao de
trafego aos dados reais apurados durante a vigéncia contratual, cuja periodicidade de
revisdo ndo pode exceder 5 anos. O fluxo das receitas marginais somado com o fluxo
dos dispéndios marginais compdem a metodologia “Fluxo de Caixa Marginal”, que ¢
aplicada nas recomposi¢des do equilibrio econdmico-financeiro, que como visto
anteriormente, surge diante da hipdtese de inclusdo de novos investimentos ou
incremento de investimentos ja previstos (ANTT, 2013).

Desta forma, o risco de demanda ¢ assumido pela Concessiondria no ajuste
original, pois esta deve assumir as diferencas entre as projecdes realizadas e o trafego
efetivamente realizado, sendo, todavia, revisado anualmente através da revisdo
ordinaria com a substituicdo da projecdo pelo trafego efetivamente realizado, nos
termos do inciso II do Art. 4° da Resolugdo ANTT n° 3651/2011%°. Nos casos de
aplicagdo do Fluxo de Caixa Marginal, o risco ¢ publico, pois sdo feitas as correcdes

igualmente de acordo com o volume de trafego real. Adicionalmente, o contrato

9 Apesar de propria resolugdo versar sobre os contratos da 1* e 2° etapas do Programa de Concessdes de Rodovias
Federais, o que teoricamente ndo seria aplicavel ao contrato da ECO101 (enquandrado na 3* etapa), as Notas
Técnicas ANTT que tratam dos reajustes e revisdes ordindrias e extraordindrias mencionam a supracitada
resolucdo no ajustamento do trafego de veiculos.
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celebrado com a ECO101 aloca ao Poder Concedente o risco por novas rotas que

poderiam potencialmente onerar o fluxo de caixa da concessiondria:

“19.2.6 implantag@o de novas rotas ou caminhos alternativos livres de pagamento de Tarifa
de Pedagio, que ndo existissem e que ndo estivessem previstos, na data de assinatura do
Contrato, nos instrumentos publicos de planejamento governamental ou em outras fontes
oficiais publicas;” (ANTT, 2013)

Essa disposicdo contratual refor¢ca o compartilhamento do risco de demanda
entre as partes, o que, segundo Freitas (2017), contempla as melhores praticas, pois o
Concessiondrio nao possui meios para administrar os impactos de uma nova rota ndo
pedagiada. Importante pontuar que ndo sé ha um compartilhamento do risco, mas
também como o proprio risco acaba por ser parcialmente mitigado dentro da relagao
contratual, restando as diferengas entre as projecdes e o trafego real no intersticio das

revisoes ordinarias.

4.4.6.1 Efeitos da Pandemia de Covid19

Ainda sobre o risco de demanda, a ANTT tem sinalizado - frente ao cenario de
queda abrupta das receitas da ECO101 em meio a pandemia de Covid19 (por conta da
menor circulacdo de veiculos e paralisacdo de parte da economia) - sobre uma
possivel abordagem pela clausula de eventos de for¢a maior’®, considerando uma
redugdo do trafego em aproximadamente 9,6%!.

Essa sinalizacdo indica um avango na perspectiva contratual - de natureza
relacional, pois verifica-se uma maior atengdo na manutencdo da relacdo do que
propriamente no cumprimento do consentimento original, nos termos de Williamson
(1985) e MacNeil (1978). No caso concreto, os efeitos da pandemia poderiam ser
enquadrados no risco propriamente de demanda, onerando exclusivamente a

Concessiondria (durante o periodo antecedente a correcao pelo fluxo real).

0 Disponivel em:

<https://www.al.es.gov.br/Noticia/2020/06/39378 /falta-de-licenciamento-ambiental-impede-obras-na-br101-diz-an
tt.html>. Acesso em: 30 jul. 2020.

71 De 16 de Margo a 9 de Agosto. Disponivel em:
<https://valor.globo.com/empresas/noticia/2020/08/11/trafego-nas-estradas-da-ecorodovias-cai-201percent-durante
-a-pandemia.ghtml>. Acesso em: 13 ago. 2020.
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4.4.6.2 Divergéncias entre Cronogramas

Dentre os riscos de selecdo do projeto, ¢ oportuno o registro da falha gerada
pelas divergéncias entre o cronograma fisico (a partir do PER) e o cronograma
financeiro (no Fluxo de Caixa Original - FCO do projeto), como ¢ o caso da
implantacao de 16 passarelas at¢ o 5° ano da concessdo, além da extensdo de vias
locais na propor¢ao de 80% de um total de 27 km até o fim do 5° ano, isto €, 21,6 km,
previsdes constantes no apéndice C do PER.

No caso da implantacdo das passarelas, o cronograma fisico prevé a conclusdo de
4 unidades ja no fim do 1° ano de concessdo, sendo 4 unidades por ano, com excec¢ao
do 4° ano (em que nao ha obrigagdo da ECO101). Por outro lado, no cronograma
financeiro inexiste previsdo de investimentos para implantacdo de passarelas nos dois

primeiros anos da concessdo. A tabela 9 demonstra as divergéncias.

Tabela 9 - Previsao de Passarelas no Programa de Exploragdo Rodoviaria

Descricao Total 1° ano 2° ano 3°ano 4° ano 5° ano
) 16 4 4 4 - 4
Fisico
PER 100% 25% 25% 25% - 25%
Financeiro | 7.646.191,52 - - 1.911.547,88 | 2.867.321,82 | 2.867.321,82
(RS) 100% - - 25% 37,5% 37,5%

Fonte: ANTT (2017).
Diante desta falha, a Nota Técnica ANTT n°® 007/2016/GEINV/SUINF observa a

ndo execug¢do do item conforme o cronograma no PER, sendo a justificativa
exatamente porque “nao ha valor aproriado para esse servigo no 2° ano de concessao
do cronograma de investimentos” (ANTT, 2016, p. 4), que foi também a razdo pela
inexecu¢do da extensdo das vias locais dentro do prazo pactuado, cuja nota técnica
sugere “postergar a obrigacdo da Concessionaria sem alterar o cronograma financeiro”

(ANTT, 2016, p. 6). A tabela 10 apresenta maiores detalhes.

Tabela 10 - Inexecugdes da Extensao de Vias Locais (3° ano da concessio)

Descricao 1° ano 2° ano 3°ano 4° ano 5° ano
Vigente 15% 50% 70% 70% 80%
Executado 15% 13,52% - - -
Inexecucao 0% 21,48% - - -
Proposta SUINF’2 15% 13,52% 27,44% 14,78% 9,26%

Fonte: ANTT (2016).

72 Superintendéncia de Exploragdo da Infraestrutura Rodoviéria.
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Com isso, ao se observar a execu¢do durante o 2° ano, verificou-se um
cumprimento de 3,651 km de extensao de vias locais por parte da ECO101, sendo que
a obrigacao total da extensdo era de 9,45 km (35% do total de 27 km, com previsdo de
conclusdo até o fim do 10° ano da concessao), ocasionando, portanto, uma inexecucao
de 21,48% - ou 5,799 km.

Ademais, postegar uma obrigacdo contratual sem a devida alteragdo do
cronograma financeiro afeta o equilibrio econdmico-financeiro da concessdo, pois a
inexecu¢do de um item deve ter o seu correspondente na postergacdo do valor no
cronograma de investimentos, entendimento que foi revisto pela propria ANTT,
conforme a Nota Técnica n® 006/2017/GEINV/SUINF explicita. Desta forma, o
calculo foi reanalisado, sendo previstos valores no cronograma financeiro em
conformidade com as passarelas efetivamente implementadas (a partir do
acompanhamento fisico das obras).

A partir destas consideragoes, fica materializada uma falha de selecao do projeto,
pois foi adjudicado um certame ao licitante vencedor cujo plano de negdcios possui
cronograma financeiro incompativel com as obrigagdes estipuladas pelo Poder
Concedente. Este equivoco responde por parcela ndo desprezivel da inexecucdo da
Concessiondria, tendo em vista a importancia das passarelas como itens de seguranca
e preservacdo da integridade de comunidades lindeiras do sistema rodoviario. Nao
obstante, a selecdo de um projeto que contém um cronograma financeiro inexequivel
abre espago para questionamentos sobre a maior vantajosidade do plano de negocios

apresentado.

4.4.6.3 Limitagoes na Transferéncia dos Riscos de Financiamento

Em termos de financiamento do projeto, a responsabilidade ¢ expressamente
privada, na medida em que o art 2° da Lei n° 8.987/1995 define uma concessao como
a delegacdo “a pessoa juridica ou consércio de empresas que demonstre capacidade
para a sua realizagdo, por sua conta e risco” (BRASIL, 1995, grifo nosso). No
mesmo sentido, o fato de tratar-se de um DBFO corrobora com a responsabilidade
privada pelo obtencdo e pelos riscos inerentes a captacdo de recursos, no¢ao que o
contrato confere em sua clausula 24, ao prever que a “Concessiondria ¢ a Unica e
exclusiva responsavel pela obtencdo dos financiamentos necessarios a exploracao da

Concessao” (ANTT, 2013). Nao obstante, os proprios riscos de ordem
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macroecondmica - j& demonstrados em subse¢do pretérita, como variagdes da taxa de
juros ou cambio, sdo de responsabilidade da concessiondria. A alocagdo privada dos
riscos de financiamento confirmam as preferéncias apresentadas, que foram
equivalentes nos quatro resultados apresentados no segundo capitulo.

No entanto, como observado por Peci e Sobral (2007), ao se aprofundar na
sistematica do financiamento da concessdo, ¢ notavel que existem limitagdes na
transferéncia do risco de financiamentos ao setor privado, tendo em vista a
participagdo de fundos de pensdo, bancos publicos, etc.

Na demonstragdo financeira da ECO101 de 31 de dezembro de 2014, ha o
registro de movimentacdo de empréstimos e financiamentos na ordem de R$ 193
milhdes com o Banco Nacional do Desenvolvimento Econdmico e Social - BNDES”,
Nas demonstra¢des do exercicio de 2015 o saldo foi incrementado, alcangando um
total de R$ 315 milhdes™. Na tltima demonstragdo disponivel - 31 de dezembro de
2019, o saldo de empréstimos e financiamentos da ECO101 com o BNDES consta em
R$ 386 milhdes”. Diante do apresentado pela literatura (de que concessdes € PPP’s
possuem papel limitado na atragdo de recursos privados), na concessdo da
BR-101/ES/BA também prevalece a mesma limitacdo, sendo as potenciais vantagens
relacionadas a melhoria na prestacao do servico € na economia dos custos totais do
projeto (value for money). Sobre este ultimo, serdo tecidos comentarios na subsecao

que aborda os riscos de design, constru¢ao e operagao.
4.4.7 Riscos Residuais
Ke et al (2010) definem este grupo como o risco dos ativos devolvidos ao Poder

Concedente, ap6s o término do contrato, ndo estarem em condi¢des normais de

execucao. Na concessao rodoviaria da BR-101/ES/BA, o advento do termo contratual

73 Demonstragdes Financeiras da ECO101 Concessiondria de Rodovias S.A. de 31 de Dezembro de 2014 ¢ 2013.
Disponivel em:
<https://mz-filemanager.s3.amazonaws.com/7c109ecb-88c9-441f-91cb-66a8db417120/demonstracoes-financeiras/
d11557¢29086a803fd103fd9b94e3e707d6bf451529875b0bfd1 1a6ff29actd1/demonstracoes_financeiras 2014.pdf
>. Acesso em: 03 ago. 2020.

74 Demonstra¢des Financeiras da ECO101 Concessionaria de Rodovias S.A. de 31 de Dezembro de 2015 e 2014.
Disponivel em:
<https://mz-filemanager.s3.amazonaws.com/7c109ecb-88c9-441f-91cb-66a8db417120/demonstracoes-financeiras/
8a9b27610ba0710544d6d3ba4b5f4531c7cdae8650f3cecb15ffc4b32e210bb2/demonstracoes_financeiras_anuais.pd
f>. Acesso em: 03 ago. 2020.

75 Demonstragdes Financeiras da ECO101 Concessionaria de Rodovias S.A. de 31 de Dezembro de 2019 e 2018.
Disponivel em:
<https://api.mziq.com/mzfilemanager/v2/d/2ff32f1a-da48-4a4d-822b-51d724{996ba/a4980b59-8cbb-da53-2alf-04
2ceadbd61b?origin=1> Acesso em: 03 ago. 2020.
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¢ uma das formas de extin¢ao do ajuste, sendo o encerramento do prazo de concessao.
Extinto o contrato, os bens serdo revertidos a Unido, “livres e desembaracados de
quaisquer Onus ou encargos, € cessarao, para a Concessionaria, todos os direitos
emergentes do Contrato” (ANTT, 2013, p. 39).

Na cléusula 28, consta a responsabilidade da ECO101 em encerrar “contratos
inerentes a Concessao celebrados com terceiros, assumindo todos os encargos,
responsabilidades e Onus dai resultantes” (ANTT, 2013, p. 39). Adiante, prevé a
cooperagdo entre a Concessionaria ¢ a ANTT nas medidas necessdrias para que a
prestacdo dos servigos continuem em consonancia com o PER, previnindo
interrupcdes, “mitigando qualquer inconveniéncia ou risco a saude ou seguranga dos
usudrios e dos funcionarios da ANTT” (ANTT, 2013, p. 40).

Nao ha previsdo de qualquer indenizagdo a ECO101 no advento do termo
contratual, considerando o disposto no item 4.3.3, que preconiza que os bens da
concessdao e os investimentos realizados deverdo ser integralmente depreciados e
amortizados durante o prazo da concessdo, sem possibilidade de pleito de equilibrio
econdmico-financeiro ao término do contrato. Por fim, a despeito de ser
inerentemente publico (FRANCO, 2007), os riscos residuais no presente estudo de
caso encontram-se compartilhados, tendo em vista o dispositivo de cooperacao ja

referido.

4.4.8 Riscos de Design, Construcio e Operacao

Passa-se ao exame do grupo de riscos de design, construgdo e operagao, que no
presente estudo de caso contempla os fatores com maior poder de explicacdo da
inadimpléncia contratual, tendo em vista do descumprimento do cronograma previsto
no PER e as justificativas apresentadas pela Concessionaria.

Concernente aos riscos de deficiéncia do projeto, excedente de custos de
operagado, custos de manutenc¢do mais altos que o previsto, manutencao mais frequente
que a prevista, baixa produtividade de operagdo e excedente de custos de construcgdo,
a concessao da BR-101/ES/BA contratualmente estipula, na subclausula 19.1.5, que a
ECO101 ¢ responsavel pelos “custos excedentes relacionados as obras € aos servigos
objeto da Concessao, exceto nos casos previstos na subcldusula 19.2” (ANTT, 2013, p.

29), sendo a excegao os riscos alocados exclusivamente ao poder concedente por meio
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de disposi¢des contratuais. Com isso, hd uma alocagdo majoritaria destes fatores a
ECO101, ressalvadas algumas situacdes especiais.

Além disso, sobre as técnicas inadequadas de engenharia, 0 mesmo contrato
preconiza que a Concessiondria € responsavel pela “tecnologia empregada nas obras e
servigos da Concessdo” (ANTT, 2013, p. 29), sendo a Concessionaria, portanto,
integralmente responsavel pelas técnicas de engenharia.

Em mesmo sentido, o PER especifica os parametros de desempenho referentes a
infraestrutura rodovidria e a prestacao dos servicos pela Concessionaria. Diante disso,
¢ importante mencionar que o contrato ndo estipula a técnica exata de construg¢do da
rodovia, das margens, dos postos de atendimento, das vias locais, etc., mas
restringe-se a delimitar quais os parametros devem ser cumpridos de forma a obter um
determinado nivel de desempenho. Portanto, o risco de adocdo de técnicas de
engenharia, utilizagdo de materiais, confeccao do projeto e qualidade da mao-de-obra
¢ suportado pela ECO101, refor¢ando a disposi¢ao contratual ja exposta no paragrafo
anterior e¢ posicionando-se em consonancia com as preferéncias apresentadas no
terceiro capitulo (que foram equivalentes). A subcldusula 8.1.3 do contrato ¢

oportuna:

“8.1.3 Todas as solugdes, especificagdes de equipamentos, materiais ¢ métodos indicados
no PER para execucdo dos servigos ¢ das obras, sejam elas obrigatorias ou ndo, sdo
meramente indicativos, cabendo a Concessionaria a escolha daqueles que julgar mais
adequados, desde que assegure o cumprimento dos Parimetros de Desempenho e
demais especificacées minimas do PER.” (ANTT, 2013, grifo nosso)

Destarte, a estipulagdo de parametros - ao invés da defini¢cao da forma exata na
construgdo da via - ¢ a pratica defendida pela literatura (HART, 2003), onde a devida
especificagdo da qualidade dos das obras e servigos no periodo de operacdao de uma
PPP ¢ condi¢gdo para um bom desempenho na adocdo deste arranjo hibrido
(considerando a dificuldade da qualidade da construcdo ser suficientemente
contratavel no periodo inicial). Com isso, ha incentivos para que a Concessiondria
execute obras de qualidade, pois esta internaliza as externalidades positivas de
inovagdes que promovem melhorias na qualidade da via e redugdo dos custos no
periodo de operagdo do objeto. O proprio contrato firmado possui cldusula especifica

sobre essa dimensdo:
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“8.1.4 A Concessionaria declara e garante ao Poder Concedente que a qualidade dos
projetos, da execucdo e da manutengdo das obras e dos servigcos objeto da Concessao ¢, e
sempre sera, suficiente e adequada ao cumprimento do Contrato ¢ do PER,
responsabilizando-se integralmente por qualquer desconformidade com os Parametros de
Desempenho e especifica¢des técnicas minimas neles estabelecidos.” (ANTT, 2013).

Adentrando o fator de risco de atraso nas aprovacdes e permissdes, o contrato de
concessao preve que a ECO101 ¢ responsavel pela “obtencao de licencas, permissoes
e autorizacdes relativas a Concessdo, com exce¢ao do disposto nas subclausulas 5.2 e
7.3” (ANTT, 2013, p. 29). Estas excecdes preconizam que a “demora na obtencgdo de
licengas ambientais ndo acarretard responsabilizacdo da Concessionaria, desde que,
comprovadmaente, o fato nao lhe possa ser imputado” (ANTT, 2013, p. 10), além de
que a “demora na obtengdo de declaragdo de utilidade publica nao acarretara
responsabilizacdo da Concessionaria” (ANTT, 2013, p. 12), nos mesmos termos da
subcléusula de excegdo anterior.

Com isso, o risco de atraso na obtencao de licengas e conclusdao de tramites para
o inicio do projeto - como permissdes € autorizagoes - ¢ compartilhado, pois este ¢
imputado ao parceiro privado até o limite em que o 6nus ndo tenha sido provocado

por esta parte.

4.4.8.1 Atrasos na Obtencao de Licencas Ambientais

Sobre a obtencdo de licencas, a ECO101 tem alegado que a demora na obtengao
das licengas ambientais € o motivo do atraso nas obras de duplicagdo e ampliagdao dos
sub-trechos’®. Desta forma, a justificativa da Concessiondria acerca da inadimpléncia
contratual se pauta na “morosidade™”’ dos licenciamentos ambientais (ANTT, 2016).
O principal obstaculo tem sido a licenca referente aos 23 kildmetros da rodovia que
atravessam a Reserva Biologica de Sooretama, no norte do Estado do Espirito Santo,
pois o Instituto Chico Mendes de Conservagdo da Biodiversidade - ICMBio tem
posi¢do contraria a realizacdo da obra, sendo que o processo que trata sobre este

trecho também abarca outros trechos da rodovia no norte do Estado.

76 Disponivel em: <https://eshoje.com.br/ecol01-e-comissao-divergem-sobre-atraso-em-obras/>. Acesso em: 06
ago. 2020

" Termo utilizado pelo entdo Diretor-Presidente da ECO101, José Carlos Cassaniga, e também citado pela Nota
Técnica ANTT n° 007/2016/GEINV/SUINF.
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A possivel solugdo que estd em discussao ¢ a exclusdo do trecho da reserva de
Sooretama (trecho que se pretende excluir do cronograma de duplicacao), duplicando
o sub-trecho que se estende da Serra (ES) até o inicio da reserva, e apds, alcangando
todo o trajeto até o Estado da Bahia’®. A despeito dessa ser a provavel solugdo, a
ECO101 apresentou alternativas como o tragado por fora da reserva biologica (tanto
pela parte continental, como lado do litoral”), que foram consideradas inviaveis por
conta do aumento do trajeto e do valor do pedagio®. Contudo, os atrasos na obtengio
de licencas ndo servem como explica¢do de toda a inadimpléncia contratual, tendo em
vista trechos ja liberados cujas obras ainda ndo foram iniciadas®'.

Essa constatacdo ¢ igualmente extraida do Parecer Técnico n°
44/2019/GEFIR/SUINF/DIR (que abarca as inexecucdes do 6° ano da concessao,
2018/2019), a exemplo da inexecugdo dos subtrechos E, F, G*2, e dos segmentos
SEG3, SEG4, SEG5 e SEG6 (segmentos que foram liberados pelo IBAMA em
Junho/2015 com base nas portarias IBAMA n° 288 e 289/2013), cujos percentuais de

execugdo constam da seguinte maneira:

Tabela 11 - Execugdo das Duplicagdes até o 6° ano da Concessao

Sub-Trecho Ampliacao (km) Executado até o 6° ano
(mar¢o/2019)
Km inicial | Km final Ext. (km) | % Km
C* 190,5 2293 33,4 0,0 0,0
229,3 2574 17,1 0,0 0,0
E 2574 308,2 3,2 29,7 0,95
F 308,2 357,7 49,5 7.9 3,91
G* 357,77 426,8 58,1 0,0 0,0
SEG-3 (C) | 2054 207,9 2,5 95,0 2,375
SEG-4 (C) | 2159 218,8 2,9 95,0 2,755

8 Disponivel em:
<https://www.agazeta.com.br/es/cotidiano/antt-quer-trecho-da-reserva-de-sooretama-fora-da-duplicacao-da-br-101
-0620>. Acesso em: 06 ago. 2020.

7 Disponivel em:
<https://www.agazeta.com.br/es/gv/veja-alternativas-da-eco101-para-obras-em-trecho-de-reserva-biologica-0519>.
Acesso em: 06 ago. 2020.

80 Disponivel em:
<https://www.agazeta.com.br/es/cotidiano/ibama-descarta-duplicacao-da-br-101-dentro-da-reserva-de-sooretama-0
720>. Acesso em: 06 ago. 2020.

81 Disponivel em:
<https://www.agazeta.com.br/es/gv/br-101-trecho-duplicado-nao-chega-a-8-do-prometido-0519>. Acesso em: 08
ago. 2020.

82 No caso do sub-trecho G, a inexecugio é de 100% (ANTT, 2019c¢), ao tempo em que a propria Concessiondria
assume que o trecho sul possui autorizacdo do IBAMA desde 2018.
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SEG-5 (G)

362,1

367,4

53

38,6

2,0

SEG-6 (G)

403,6

409,2

5,6

17,0

0,9

Fonte: ANTT (2019c).
Nota: Os segmentos SEG-3 e SEG-4 estdo inseridos dentro do sub-trecho C, enquanto que
SEG-5 e SEG-6 no sub-trecho G, sendo descontados dos respectivos sub-trechos.

Nota-se que sub-trechos que possuem a respectiva licenca ambiental ainda ndo

tiveram as obras de duplicacdo sequer iniciadas (ANTT, 2019c). Além disso, os

segmentos que possuem as licencas desde Junho/2015, cujos prazos de conclusao

foram antecipados para o 4° ano da concessdo (2016/2017) - a partir da proposta da

propria ECO101, ainda encontram-se inconclusos.

A partir do elevado nivel de inexecucdo contratual - por conta de falhas da

ECO101 ou mesmo pelos atrasos na obtencao de licencas, devendo ser observado os

sub-trechos com previsdo de conclusdo até o 6° ano de concessdo - o cronograma

atualizado ¢ consideravelmente diferente do inicialmente pactuado no PER, nos

termos da tabela 12:

Tabela 12 - Cronograma de Duplicac¢do Atual (Margo/2019)

Sub-Trecho Km Km Ext. Executado até o | Cronograma | Cronograma
inicial | final (km) 6° ano (Km) Inicial Atual
" BA 939,4 | 956,9 17,5 0,0 10° ano 10° ano
ES 0,0 492 492 0,0 10° ano 10° ano
A 49,2 137,1 87,9 0,0 10° ano 10° ano
B 137,1 | 190,0 52,9 0,0 10° ano 10° ano
C* 190,0 | 228,9 38,9 0,0 5° ano 6° ano
D 228,9 | 2558 26,9 0,0 4° ano 6° ano
E 255,8 | 305,8 50,0 0,95 4° ano 6° ano
F 305,8 | 357,0 51,2 3,91 6° ano 6° ano
G* 357,0 | 4257 68,7 0,0 6° ano 6° ano
1 425,77 | 4584 32,7 0,0 20° ano 23° ano
SEG-3 205,4 | 207,9 2,5 2,375 5° ano 6° ano
SEG-4 215,9 | 218,8 2,9 2,375 5° ano 6° ano
SEG-5 362,1 | 3674 5,3 2,0 6° ano 6° ano
SEG-6 403,6 | 409,2 5,6 0,9 6° ano 6° ano

Fonte: Adaptado de ANTT (2019c).

140



Pelo exposto, a demora na obtencao de licengas foi e tem sido fator de parte da
inadimpléncia da ECO101 no contrato de concessao, sobretudo nos sub-trechos do
Norte do Estado. Contudo, parte relevante das inexecugdes nao podem ser justificadas
por conta deste fator, o que evidencia uma falha do parceiro privado na execugdo do
cronograma de duplicacdes do sistema rodoviario concedido, em especial os

sub-trechos E, F ¢ G.

4.4.8.2 Sistema de Custos Referenciais de Obras - SICRO

Como visto anteriormente na literatura sobre PPP’s, os beneficios na adocao de
arranjos hibridos deste tipo podem ser resumidos em: 1) redug¢do do custo total do
projeto - value for money; 2) provimento de eficiéncia e qualidade na infraestrutura e
no servi¢o; 3) atracao - mesmo que limitada - de recursos privados.

Sobre o primeiro ponto, Peci e Sobral (2007) avaliam que o modelo brasileiro,
mesmo importando o conceito de value for money da experiéncia Inglesa, ndo
consegue efetivd-lo por auséncia de ferramenta semelhante ao Public Sector
Comparator - PSC. O PSC permite aos avaliadores britdnicos uma comparacao
quantitativa e qualitativa das diversas formas de implementagdo de um projeto
(tradicionalmente ou via PPPs).

Contudo, nos ultimos anos o DNIT implementou e tem atualizado uma
ferramenta de avaliagdo dos custos rodovidrios: o Sistema de Custos Referenciais de
Obras - SICRO. A partir dos documentos de regulacdo e monitoramento da ANTT,
percebe-se uma grande utilizagdo do SICRO na tomada de decisdo, pois este
referencia os custos de inclusdo de novas obrigacdes no PER, permitindo aferir a
viabilidade/economicidade daquela nova obrigagcdo, consequentemente promovendo
modicidade tarifaria e prote¢ao aos usuarios do servigo.

A titulo de exemplo, a Nota Técnica ANTT n° 007/2016/GEINV/SUINF - que
analisou as inexecugdes do 2° ano de concessdo e matérias pertinentes ao 3° ano -
apreciou a solicitagdo da ECOI101 de substituicio dos atendentes nas Bases
Operacionais por teleatendimento (ligado diretamente ao Centro de Operagoes). O
teleatendimento aprimoraria o atendimento aos usudrios, com instalagdo de cameras
de monitoramento, sensor de presenca e portas automaticas nas Bases Operacionais.
A Concessionaria solicitou a substituicdo sem alteracao na tarifa de pedéagio, alegando

que nao haveria desequilibrio econdmico-financeiro no contrato (ANTT, 2016).
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Ao analisar o pleito da ECO101, a ANTT mensurou os custos dos funcionarios
com base no SICRO, neste caso pelo cargo de Auxiliar de Escritério, validando a
solicitacao da Concessionaria e sugerindo exclusao, a partir do 4° ano da concessao,
dos custos com contratagdo de funciondrios responsaveis pelas bases operacionais, e
inclusdo dos custos com implantagdo e manutengdo do teleatendimento®® (ANTT,
2016).

Ante o exposto, as funcionalidades do SICRO poderiam ser expandidas,
permitindo uma comparagdo dos custos totais de um determinado projeto a partir das
possibilidades de implantacdo deste, viabilizando a aferi¢do da economia de custos e
consequentemente permitindo efetivar o conceito de value for money na experiéncia
brasileira.

Passando a andlise do risco de atraso no tempo de construcdo, ¢ verificavel o
compartilhamento do mesmo, considerando que a subcldusula 19.1.6 prevé que ¢
responsabilidade da ECO101 o risco de “atraso no cumprimento dos cronogramas
previstos no PER ou de outros prazos estabelecidos entre as Partes ao longo da
vigéncia do Contrato” (ANTT, 2013, p. 29), incluindo a excec¢do dos riscos alocados
exclusivamente ao Poder Concedente, demonstrando assim que o suporte dos efeitos
dos atrasos devera ser analisado de acordo com o que lhe deu causa (apesar de
majoritariamente suportado pela Concessionaria).

Acerca das alteragdes tardias no projeto ou variagdo excessiva no contrato, ha
um compartilhamento dos riscos, considerando, como j& exposto, que a recomposi¢ao
financeira da concessdo sempre se dara através do: I) aumento ou reducdo da Tarifa
Basica do Pedagio, com possivel 6nus para os usuarios; II) Repasse a Concessionaria,
pelo Poder Concedente, de aporte correspondente as despesas adicionais; III)
Modificacao das obrigacdes contratuais (suporte da Concessionaria); [V) Alteragcdo da
localizagdo das pracas de pedagio, Onus novamente para os usudrios; ou V)
Prorrogacao do contrato, caso em que a ECO101 arcaria com a mudanga (ANTT,

2013, p. 32). Sobre a faléncia de terceiros, constam as seguintes previsoes:

8 Conforme visto anteriormente, uma das premissas de uma PPP ¢ a especificagdo dos pardmetros finais

(qualidade do servigo e/ou da infraestrutura), fornecendo liberdade para a adogdo, por parte do parceiro privado,
dos métodos - sob sua conta e risco, desde que ndo diminuam a qualidade estabelecida. No caso em tela,
percebe-se uma operacionalizagdo ndo condizente com esta premissa, tendo em vista que a adogdo do
teleatendimento sera seguida de decréscimo no fluxo de receitas da Concessionaria, desincentivando o
investimento.
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“21 Contratagdo com Terceiros e Empregados

21.1 Sem prejuizo de suas responsabilidades, a Concessionaria devera executar as obras e
os servigos da Concessdo, conforme estabelecido no PER, por si ou por meio de terceiros,
por sua conta e risco.

21.2 Os terceiros contratados pela Concessionaria deverdo ser dotados de higidez
financeira e de competéncia e habilidade técnica, sendo a Concessionaria direta e
indiretamente responsavel perante o Poder Concedente por quaisquer problemas ou
prejuizos decorrentes da falta de higidez financeira, bem como de competéncia e habilidade
técnica.” (ANTT, 2013)

Destarte, o risco de insolvéncia de subcontratadas e fornecedores ¢é de
responsabilidade da ECO101, sem qualquer exce¢do ou ressalva. Por fim, sobre a
possibilidade das receitas operacionais ficarem abaixo das expectativas, ¢
considerando que a fonte de receita da concessdo ¢ arrecadagdo de tarifas dos
usuarios®®, o risco é compartilhado, nos termos das responsabilidades sobre o risco de
demanda.

Analisada a alocagdo dos riscos de Design, Constru¢do ¢ Operagdo, se faz
importante estudar duas das principais fontes de divergéncia entre as partes no
contrato de concessdo da BR-101/ES/BA: o contorno de Vitoria e o contorno do

Mestre Alvaro.

4.4.8.3 Contorno de Vitéria

O contorno de Vitoria é um dos atuais trechos do sistema rodoviario,
compreendido entre os Km’s 268,8 ¢ 294,3 (ANTT, 2016). O PER previa que o
contorno de Vitéria estaria totalmente duplicado até o inicio da concessdao, sendo
responsabilidade do DNIT (ANTT, 2013). Porém, o Termo de Arrolamento e
Transferéncia de Bens, em seu vol. 5, observou que naquela data o contorno de
Vitéria ainda estava em execugdo, pois “todo o trecho do Contorno de Vitoria ficard
sob responsabilidade do DNIT, até que as obras sejam concluidas, inclusive, quanto a
manuten¢do do mesmo” (ANTT, 2013, anexo 1, vol. 5, p. 54), sendo que a inclusdo
deste trecho no contrato de concessao estava condicionada a conclusdo das obras.

A Nota Técnica ANTT n° 007/2016/GEINV/SUINF registra que, diante da

conclusdo do contorno, foi assinado o Aditivo ao Termo de Arrolamento e

8 S3o habilitadas também receitas acessorias, como a exploragdo da faixa de dominio, mas que possuem
participacdo muito pequena nas receitas da SPE.
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Transferéncia de Bens em 03/07/2014, incluindo o supracitado trecho no sistema
rodoviario, sendo que seu recebimento definitivo pela ECO101 estava condicionado a
identificacao de irregularidades nas obras executadas pelo DNIT. Contudo, o0 mesmo
documento ressalta que estes estudos ndo constavam no contrato (pois a previsao
constante no Edital era de que as obras ja estariam prontas antes do inicio da
concessdo). A inclusdo dos estudos para levantamento de possiveis irregularidades da
obra do contorno de Vitdria foi pleiteada através da mesma nota técnica, com o
devido aceite do valor de reequilibrio de R$ 203.039,75 (a pregos de jan/2009) - custo
do estudo de menor valor apresentado.

Em observag¢ao ao Oficio n°® 2134/2013/GEFOR/SUINF e a clausula de alocagao
de riscos, tem-se que as obras realizadas pelo Poder Publico e que sejam objeto de
inclusdo na concessdo passam a ser de inteira responsabilidade da Concessiondria
apos o aceite definitivo desta. Anterior ao aceite definitivo, ha a transferéncia parcial,
onde a Concessionaria deve encaminhar & ANTT, em até 30 dias, documento de
recebimento provisorio apontando possiveis inconsisténcias entre a obra realizada e o
seu projeto - além de orcamento de servicos necessarios para adequagdo aos
parametros de desempenho estipulados no PER, de forma a flexibilizar qualquer
responsabilidade futura por equivocos destas obras. Apds aceite definitivo, as obras -
entdo incorporadas - deverdao cumprir todos os parametros e requisitos contratuais
(ressalvados os prazos de adequagdo, no caso de identifica¢do de equivocos e eventual
correcao).

Neste panorama, ocorreram divergéncias entre a ANTT e a ECO101. A Nota
Técnica ANTT n° 005/2019/GEFIR/SUINF assinala que a Concessionaria nao aceitou
assumir a responsabilidade pelo saneamento dos vicios no contorno de Vitéria sem
reequilibrar o contrato, motivo pelo qual se discute o recebimento definitivo do
trecho.

Diante da determinagdo da ANTT de que a ECOIOl assumisse a
responsabilidade pelos defeitos das obras realizadas através do DNIT, por meio do
Oficio n°® 426/2017/SUINF, a Concessiondria interp0s recurso. Em 28 de Junho de
2018, foi publicada a Deliberagdao n° 343, onde autoriza-se que a ECO101 elabore os
projetos executivos, com a definicdo de valores passiveis de reequilibrio contratual,
tendo e vista que as obras foram entregues pelo DNIT “em desconformidade com os
parametros de desempenho previstos no Programa de Exploracdo Rodoviaria - PER”

(ANTT, 2019a, p. 45). Ante o exposto, as intervengdes iniciais foram realizadas pela
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ECO101 entre Julho e Dezembro de 2018 (pavimento e sinalizagdo), sendo a
Concessiondria autorizada a apresentar os relatorios dos servigos executados e dos
servicos a executar (recuperacao da rodovia) (ANTT, 2019a).

Posto o acima, Freitas (2017) aponta que a alocagdo dos riscos de vicios em
obras realizadas pelo Poder Concedente a Concessiondria produz um resultado
ineficiente, visto que o objetivo do empreiteiro € o resultado (entrega da obra no prazo
e nas especificagdes do objeto contratual), isto €, existe uma responsabilidade legal
pela qualidade da infraestrutura entregue, conforme previsto no art. 618 do Codigo

Civil:

“Art. 618. Nos contratos de empreitada de edificios ou outras constru¢des consideraveis, o
empreiteiro de materiais e execugdo respondera, durante o prazo irredutivel de cinco anos,
pela solidez e seguranga do trabalho, assim em razdo dos materiais, como do dolo.

Paragrafo tnico. Decaira do direito assegurado neste artigo o dono da obra que ndo
propuser a agdo contra o empreiteiro, nos cento e oitenta dias seguintes ao aparecimento do
vicio ou defeito.” (BRASIL, 2002)

Desta forma, a mera recep¢do da obra pela Concessiondria ndo anula a citada
previsdo legal, inclusive porque o seu recebimento nao permite que a Concessionaria
“tenha qualquer ingeréncia sobre o resultado das obras realizadas pelo poder
concedente e pelo DNIT” (FREITAS, 2017, p. 212).

Feita esta analise, quando a ANTT - como representante do Poder Concedente -
determina que a ECO101 assuma o 6nus decorrente dos vicios do contorno de Vitoria
(cujas caracteristicas descumprem o PER), estd transferindo uma responsabilidade do
proprio Poder Concedente - neste caso, através do DNIT - em fiscalizar a qualidade
da obra de acordo com os parametros de qualidade pactuados. Para além disso: a falha
do DNIT em dar o indevido aceite em uma obra maculada de vicios (ou de ndo ter
estipulado corretamente os parametros de desempenho necessarios no Termo de
Referéncia da obra), considerando o ja autorizado reequilibrio dos valores em favor
da ECO101 para adequacao do trecho, ocasiona Onus aos usuarios por conta do

aumento tarifario.

4.4.8.4 Contorno do Mestre Alvaro
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O contorno do Mestre Alvaro corresponde ao trecho homogéneo, atualmente em
obras, que inicia-se no km 244,9 e vai at¢ o km 276,8 do sistema rodoviario,
compreendendo uma extensio total de 18,2 km que margeia o Mestre Alvaro (macigo
costeiro localizado no municipio da Serra - ES) (ANTT, 2013). Conforme previsdo do
PER, a inclusdo do contorno do Mestre Alvaro no sistema rodoviario (apds término
das obras sob responsabilidade do Poder Concedente®’) reduziria o sub-trecho D
(ES-261 - Acesso a Serra) em 10,9 km e reduziria também o sub-trecho E (Acesso a
Serra - Acesso local) em 21 km, ou seja, a inclusdo de um trecho de 18,2 km ¢
seguida da redu¢do de 31,9 km, cuja reducdo do sistema rodovidrio, em termos totais,
¢ de 13,7 km.

O referido contorno tinha previsao de inicio em 2010, com finalizagao até o final
de 2012, estimativa que foi repassada aos licitantes para elaboracdo dos planos de

negocios e calculo da TBP para a respectiva oferta no leilao:

“Foi considerada como ja executada a construgio do contorno do Mestre Alvaro, cuja
principal fungdo € eliminar o trafego de passagem do interior da regido metropolitana de
Vitoria, sendo que seu projeto executivo esta em processo de finalizagdo pelo DER/ES com
licitagdo estimada para meados do ano de 2010, e previsdo de conclusdo das obras até o
final de 2012.

Ap6s a conclusio das obras, a CONCESSIONARIA se tornara responsavel pelo Contorno
do Mestre Alvaro, sendo que o antigo tracado da rodovia, paralelo ao contorno, incluindo
parte do atual Contorno de Vitoria, sera assumido pela Unido ou Governo do Estado ou
Municipios locais. Seu inicio estd localizado no atual quilémetro 244,9 e seu término no
quilémetro 276,8 da rodovia BR101/ES, sendo que o tracado proposto reduzira em 13,7
quildémetros a extensao atual da via.” (ANTT, 2013)

Portanto, a licitagdo se deu considerando a finaliza¢ao da execug¢ao das obras do
contorno do Mestre Alvaro - que reduziria o trafego urbano, pois objetiva substituir o
trecho que atravessa o municipio da Serra (ES)*. Com isso, as licitantes ofertaram os
seus lances assumindo essa premissa.

Por sua vez, a Nota Técnica ANTT n° 016/2015/GEINV/SUINF expode trechos
da ata da reunido de esclarecimentos ocorrida em 14/12/2011, registrando que ja era

de conhecimento publico que as obras do contorno do Mestre Alvaro nao terminariam

85 Inicialmente o Departamento de Estradas de Rodagem do Espirito Santo - DER-ES, sendo sub-rogado ao DNIT
em 10/08/2017. Disponivel em:
<https://www.antt.gov.br/documents/359170/8dc860ff-d6e5-4faf-10ce-baa82c76485e>. Acesso em: 17 ago. 2020.
8 E de se notar que o trecho de Serra (ES) é amplamente margeado por diversos estabelecimentos e residéncias,
servindo como importante via local.
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até o fim de 2012, pois sequer tinham sido iniciadas. Nessa mesma reunido, as
licitantes foram orientadas quanto a elaboragdo do plano de negbcios - que subsidiou
a oferta dos lances - contendo previsao de término da obra do contorno para o fim de
2012%, a despeito do proprio representante da ANTT registrar ciéncia da irrealidade
desse fato, afirmando que “as proponentes devem considerar a data que estd prevista
em Edital para conclusdo daquela obra, mesmo que saibamos que no mundo real isso
nao ocorrerd” (ANTT, 2015, p. 5).

Nessa toada, o edital previu que licitante vencedor ficaria responsavel pelo
trecho que atravessa o municipio da Serra (ES) até a conclusdo e transferéncia do
contorno do Mestre Alvaro, devendo realizar os servicos em observincia aos
parametros do PER e fazendo jus aos respectivos reequilibrios contratuais (ANTT,
2015).

Cabe salientar que, a despeito dos atrasos no processo licitatorio (por conta da
judicializagdo do certame), sendo a assinatura apenas em 17/04/2013, o trecho
homogéneo denominado “contorno do Mestre Alvaro” encontra-se atualmente em
obras, com previsio de entrega em 2021%. Portanto, mesmo com o atraso na
assinatura do contrato, os impactos pela demora nas obras do contorno se
materializaram na concessao, nao restando prejuizo para a andlise em tela.

Estabelecido este panorama, sao percebidos severos problemas: na linha do que
observou Williamson (1985) - a ineficacia do leildo enquanto mecanismo revelador de
pregos do servigo regulado®, na licitagio da BR-101/ES/BA a possibilidade de risco
moral por parte dos licitantes foi amplificada, tendo em vista que estes estavam
habilitados a ofertar lances irreais sobre as obrigacdes relativas ao trecho do contorno
do Mestre Alvaro, pois estas obrigagdes ndo seriam executadas “no mundo real”
(diante da informagao j& publica de que as obras ndo haviam iniciado).

Outrossim, o risco de dessincronia entre os precos ofertados e os custos
manteve-se resguardado, considerando que as obrigacdes concernentes ao trecho da

Serra (ES) seriam reequilibradas a partir de estudos e orgamentos proprios®. Diante

87 A principio, o atraso nas obras do Contorno do Mestre Alvaro poderiam ser enquadradas como um risco politico.
Entretanto, diante da incorporagdo deste atraso no procedimento licitatorio (noticia ja publica e disseminada,
eliminando a assimetria informacional), este risco enquadra-se como de selecdo de proposta e, majoritariamente,
como um risco operacional.

8 Disponivel em:

<https://www.agazeta.com.br/es/cotidiano/contorno-do-mestre-alvaro-sera-entregue-em-202 1 -diz-prefeito-da-serra
-0520> Acesso em 14 ago. 2020.

89 Apresentado no segundo capitulo do presente trabalho.

% Mesmo com a utilizagdo do SICRO, o que se vislumbra é que a licitante ndo estava condicionada a execugdo
dos precos ofertados inicialmente, podendo negocia-los de acordo com cada reequilibrio.
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destas circunstancias, feriu-se o principio da vinculagdo ao instrumento convocatorio,
além de auséncia da garantia de selecdo da proposta mais vantajosa - pois o leildo
concorrencial se deu sobre um edital defasado. Ainda, ficou materializada uma falha
na estruturacdo do projeto, dada a auséncia de planos realistas baseados na
compreensdo clara do objeto, como se verifica nas diretrizes das PPP’s no Reino
Unido.

Pelo exposto, as intercorréncias a partir do atraso nas obras do contorno - tanto
as do leildo (j& apresentadas), como as da execucdo contratual (que serdo
demonstradas a seguir) - ndo sdo fruto da incerteza do ambiente econdmico, mas
compdem um risco mensuravel.

Passada a primeira etapa do processo de concessao (leildo), a ECO101 passou a
responder pelos servicos de operagdo, recuperacdo, conservacdo e manutencdo do
“Trecho de Serra” (ANTT, 2018a, p. 2), compreendido entre o km 2449 e o km 276,8,
cujos servigos nao estavam contemplados no escopo do edital para o referido trecho.
Sobre a ndo conclusdo das obras do contorno e da assun¢do do trecho de Serra pela
ECO101, a Nota Técnica ANTT n° 016/2015/GEINV/SUINF demonstra que a
Concessiondria solicitou revisdo dos valores, pois o trecho vigente possui maior
extensao (13,7 km superior), além das diferengas de custos entre um trecho urbano e
um trecho em contorno (casos em que a proporcionalidade ndo ¢ a métrica mais
adequada), como ¢ o caso das Obras-de-Arte especiais e dos sistemas elétricos e de
iluminacdo. O reequilibrio dos custos maiores de manuten¢do do trecho em vigéncia
implica em aumentos na tarifa cobrada aos usuarios, o que reforga a falha mencionada
no paragrafo anterior (prestacdo de servigos que nao foram contemplados
suficientemente no escopo do procedimento concorrencial).

Nos termos da retrocitada Nota Técnica, o reequilibrio dos valores relativos aos
servicos do trecho de Serra foi efetuado até o final do 5° ano da concessdo (maio de
2018), contemplando a previsao, naquele momento, do término das obras do contorno
do Mestre Alvaro (ANTT, 2015). A Nota Técnica ANTT n°
006/2017/GEINV/SUINF, por sua vez, analisou o pleito da ECO101 acerca da
inclusdo de mais 1 ano (6° ano da concessdo) do trecho Serra, j4 que as obras do
contorno ainda ndo haviam se iniciado (até aquele momento). O pleito foi recusado,
sob a alegacdo de auséncia de documentos comprobatérios do referido atraso. Por sua
vez, a Nota Técnica ANTT n° 017/2018/GEINV/SUINF abarca trés sugestdes

efetuadas pela Comissdo Temporaria Externa da Camara dos Deputados, através da

148



Indicagdao n°® 5.163, de 25/04/2018, sendo uma das pautas a “incorporagdo para os
proximos cinco anos ao objeto do contrato, do trecho rodoviario urbano do municipio
de Serra” (ANTT, 2018b, p. 2), em que se reconhece novos atrasos na obra do
contorno. Em termos atuais, o trecho de Serra esta sob responsabilidade da ECO101
até¢ o 8° ano da concessdo, 2020-2021, prazo atual estimado para conclusdo das obras
do contorno’!.

Posto o acima, fica estabelecido um arranjo sui generis®*: a ECO101 mantém-se
responsavel pelo trecho de Serra enquanto o contorno do Mestre Alvaro ndo é
finalizado, sendo que as necessidades relativas ao trecho urbano excedem o escopo
estabelecido no edital. O tratamento de uma rodovia a um trecho eminentemente
urbano revela-se inadequado. Neste arranjo, os incentivos sao demasiadamente baixos.
No caso da Concessionaria ser responsavel por um trecho que sera, em um espaco de
tempo relativamente pequeno, devolvido ao Poder Concedente, ndo sdo fornecidos
incentivos para que a ECO101 realize investimentos que promovam qualidade (pois
ndo ird se beneficiar das externalidades destes investimentos)®.

Concernente ao trecho de Serra, as obrigacdes, os respectivos reequilibrios (com
base em pleitos que muitas vezes demoram para aprovagdo € oneram a
Concessiondria), a incompletude contratual e os baixos incentivos promovem um
resultado ineficiente. Destarte, no trecho de Serra o contrato ¢ cumprido na “margem”,
considerando que ¢ “administrado provisoriamente pela ECO101, com repercussao
negativa para a seguranga e fluidez no transito” (ANTT, 2017, p. 2), e criando uma
estrutura institucional com lacunas de responsabilidades® (aquelas ndo contempladas
pelo contrato de concessao). Nesse cendrio, a propria natureza de um contrato de PPP
- predominantemente Neocldssico - choca com mudangas tdo bruscas no objeto e em
um curto espaco de tempo (ja a partir do sexto més, prazo que a ECO101 deveria gerir
o trecho de Serra de acordo com o consentimento original).

Uma segunda sugestdo da Comissdo Temporaria Externa foi a inclusdo da

responsabilidade, a ECO101, da implantacdo e operacdo de radares para controle de

1 Disponivel em:

<https://www.agazeta.com.br/es/cotidiano/contorno-do-mestre-alvaro-sera-entregue-em-202 1 -diz-prefeito-da-serra
-0520> Acesso em: 18 ago. 2020.

2 De alta peculiaridade.

3 Na esteira do que preconiza Hart (2003).

94 Obrigagdes que tanto a ECO101 como o DNIT ndo assumem. Portanto, um “joga para o outro” as
responsabilidades pelo trecho, onerando os usudrios ¢ a populagdo do municipio da Serra (ES). Disponivel em:
<http://www.serra.es.gov.br:8080/site/publicacao/prefeitura-entra-na-justica-para-evitar-mortes-e-acidentes-na-br-
101>. Acesso em: 17 ago. 2020.

149



velocidade, diante da necessidade de substituicdo dos radares do DNIT (desativados
desde Julho/2017), complementando os radares ja previstos no PER (ANTT, 2018).

Sobre este ponto, a Nota Técnica ANTT n° 017/2018/GEINV/SUINF demonstra
que o DNIT registrou a impossibilidade de manutencdo dos radares sob sua
responsabilidade em decorréncia de restricdes no Programa Nacional de Controle de
Velocidade. Adiante, a Nota Técnica ANTT n°® 005/2019/GEFIR/SUINF observa que
o DNIT possuia 125 faixas monitoradas ao longo do sistema rodoviario, entre radares
(pardal) e lombadas eletronicas, sendo a assungdo pela Concessiondria a partir do 7°
ano, isto €, 2019-2020, se estendendo até o fim da concessdo (25° ano), com seus
respectivos reequilibrios.

Diante da extrema importancia de prover seguranca dos usuarios e preservar
vidas, verifica-se uma lacuna no provimento dos equipamentos redutores de
velocidade, ja que o DNIT deixou de manté-los no inicio do 5° ano da concessao, e
que a deliberagdo pauta a participacdo da ECO101 a partir do 7° ano.

A auséncia destes equipamentos ¢, sem duvidas, fator de aumento nos acidentes
e mortes de transito. No caso da BR-101/ES/BA, o periodo correspondente a lacuna
dos redutores de velocidade coincide com o atingimento das primeiras posi¢cdes no
ranking de trechos mais perigosos, conforme apuracdo da CNT de 2017, cabendo
destacar, como ja efetuado preliminarmente, os trechos de Guarapari e de Serra (1* e
13? posigdes, respectivamente).

Por fim, paralelamente a Indicacdo n° 5.163, o DNIT solicitou, por meio do
Oficio 12780/2018/DIREX/DNIT, de 23/04/2018, que a Concessionaria ECO101
assumisse o trecho Serra em definitivo (mesmo ap6s a conclusdo do contorno do
Mestre Alvaro), ou seja, até o 25° ano de concessdo, sob a justificativa de restrigdo
orcamentaria por parte do Governo Federal. A despeito da possibilidade concreta de
assungao pela Concessionaria (e seus respectivos reequilibrios, com custo superior ao
da proposta de negdcios original, por ser trecho urbano), a ANTT, por meio da Nota
Técnica n° 017/2018/GEINV/SUINF, pondera a viabilidade dessa transferéncia em
definitivo, tendo em vista que os usudrios passariam a arcar com 2 trechos paralelos,
com grave o6nus a TBP.

Uma possivel solugdo seria a transferéncia do trecho de Serra para os governos
estadual ou municipal. Sobre esta tltima possibilidade, cabe mencionar a existéncia
do projeto de transformag¢do do eixo da BR-101 correspondente ao trecho de Serra em

uma via urbana com abrangéncia metropolitana, a Av. Mestre Alvaro (JLAA, 2010).
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4.4.9 Riscos de Relacionamento

Primeiro grupo de riscos de natureza micro, os riscos de relacionamento
compreendem fatores que estdo relacionados a propria natureza da transagdo
estabelecida. Por esta razdo, sdo fatores cuja tendéncia ¢ de compartilhamento do
risco, na linha do que as preferéncias expostas no segundo capitulo convergiram,
algumas inclusive equivalentes: aloca¢do inadequada de riscos; falta de
comprometimento de uma ou ambas as partes; ma distribuicdo de autoridade. Outros
dois fatores, diferenca do método de trabalho e experiéncia inadequada em PPP’s,
apesar de ndo equivalentes, demonstram tendéncia de compartilhamento. Pelo exposto,
resta uma Unica excecdo, o risco de organizagdo e coordena¢do, que demonstrou
relativa tendéncia ao suporte privado.

O contrato celebrado com a ECO101 prevé, em sua subcldusula 20.4.1, que os
“processos de recomposi¢ao do equilibrio econdmico-financeira ndo poderao alterar a
alocagdo de riscos” (ANTT, 2013, p. 32), ou seja, diante de uma inadequada
distribuicdo de autoridade ou de uma alocagdo de riscos e responsabilidades
equivocada, ¢ percebido um compartilhamento do risco, na medida em que o 6nus
gerado devera ser suportado de acordo com a natureza de cada ocorréncia. As

subcléusulas 6.3 e 6.4 reforgam essa concepgao:

“6.3 A ANTT poderd acompanhar a elaboragdo dos projetos, podendo solicitar
esclarecimentos ou modificagdes caso entenda haver desconformidade com o estabelecido
no PER ou com a regulamentagao vigente.

6.4 A aceitagdo dos projetos pela ANTT, a resposta as consultas feitas pela Concessionaria
a ANTT e os esclarecimentos ou modificagdes solicitados pela ANTT a Concessionaria
ndo alterardo, de qualquer forma, a alocacdo de riscos prevista no Contrato.” (ANTT, 2013)

Portanto, a despeito de possiveis modificagdes, a alocacdo de riscos deve se
manter inalterada durante a concessdo. Como exemplo, podemos citar a demora na
obtencdo das licencas ambientais, como anteriormente abordado: a ECO101 ¢
responsavel pela obtencao de licengas, entretanto, por razdes técnicas e alheias as
acoes da Concessionaria, o IBAMA nao concedeu a licen¢a de determinados trechos -

em especial quanto a reserva de Sooretama, fazendo com que os prazos de duplicagdo
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destes trechos fossem dilatados a partir desta justificativa (apesar do desconto de
reequilibrio, a Concessionaria ndo foi multada e ndo houve declaragdo de caducidade
do contrato).

Adentrando o risco de organizagdo e coordenagdo, ¢ verificavel que este ¢
assumido pela ECO101, que organiza e coordena as atividades inerentes a concessao,
sob fiscalizagdo da ANTT. No que tange a experiéncia inadequada em PPP’s, se faz
importante sinalizar a diferenca deste fator com o de auséncia de tradi¢do, presente no
grupo de riscos sociais: enquanto que este ultimo ¢ concebido sob a otica macro (a
cultura, perspectiva e valores de uma sociedade), o primeiro ¢ verificado na relacdo
entre os parceiros publico e privado (caracteristicas especificas daquele arranjo). A
partir disso, tanto a experiéncia inadequada em PPP’s como a diferenca do método de
trabalho entre as partes sdo compartilhadas, pois sdo fatores cujos efeitos
(divergéncias de entendimento) sdo resolvidos com terceiros (justi¢a, Tribunal de
Contas da Unido, etc.), com a ressalva da inaplicabilidade da arbitragem em questdes
de natureza econdmico-financeira.

Por sua vez, a auséncia de comprometimento de um ou de ambas as partes ndo se
revela em situagdo de paridade, tendo em vista que pode ser declarada a caducidade
do contrato no caso da ECO101 “prestar os servigos objeto deste Contrato de forma
inadequada ou deficiente, tendo por base os Parametros de Desempenho” (ANTT,
2013, p. 40). Por outro lado, um inoportuno comportamento por parte do Poder
Concedente ndo encontra equivalentes sangdes no contrato, levando a uma situagdo

em que o fator de risco em questao € majoritariamente suportado pela Concessionaria.

4.4.10 Riscos de Terceiros

Analisando os riscos de responsabilidade civil por terceiros € o de crise de
pessoal, verifica-se que estes sdo assumidos pela ECO101, haja vista que a
Concessiondria ¢ responsavel pela contratacdo de seguro de responsabilidade civil,

conforme preconiza a subcldusula 34.5.2:

“34.5.2 seguro de responsabilidade civil: cobertura de responsabilidade civil, cobrindo a
Concessionaria ¢ o Poder Concedente, bem como seus administradores, empregados,
funcionarios, prepostos ou delegados, pelos montantes com que possam ser
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responsabilizados a titulo de danos materiais, pessoais € morais, custas processuais e
quaisquer outros encargos relacionados a danos materiais, pessoais ou morais, decorrentes
das atividades abrangidas pela Concessdo, inclusive, mas ndo se limitando, a danos
involuntarios pessoais, mortes, danos materiais causados a terceiros e seus veiculos,
incluindo o Poder Concedente.” (ANTT, 2013)

A partir do dispositivo citado - que amplamente abrange cobertura de
responsabilidade civil a clientes, empregados, funcionarios, administradores, etc., fica

alocada a Concessionaria os riscos de terceiros.

4.4.11 Visao Geral

Diante da analise dos 10 grupos de fatores de riscos no contrato celebrado com a
ECO101, bem como tecidas as observacdes sobre pontos relevantes da execugdo
contratual, verifica-se que o arranjo institucional em tela estd em desenvolvimento -
mas ainda ndo alcangou o nivel de maturidade de outros paises.

Como pontos fortes, pode-se mencionar o grupo dos riscos naturais, politicos e
governamentais (apesar da aplicagdo do Fator-X sem estudos balizadores), além do
risco de demanda e daqueles ligados as receitas do projeto.

Sobre o risco de demanda, a concessao incorporou um importante dispositivo de
adequacdo a demanda efetivamente realizada, diminuindo distorgdes e
consequentemente o proprio fator de risco. Dimensdo semelhante foi aplicada nas
corregOes inflaciondrias, fazendo com que o risco nao sé seja alocado (neste caso,
compartilhado), mas intrinsecamente diminuido (o desenho institucional reduz a
€Xxposi¢ao ao risco).

Por outro lado, os riscos de manifestagdes sociais, que sdo compartilhados entre
a ECO101 e o Poder Concedente, revelam-se inadequados, pois a concessionaria nao
possui nenhuma geréncia ou controle sobre este tipo de ocorréncia. Semelhante
inadequagdo foi encontrada no grupo de Sele¢do e Financiamento do Projeto, na
medida em que a ECO101 assume integralmente os riscos de desapropriagdes e
desocupagdes da faixa de dominio, fator potencial de atraso na execugdo e cuja
probabilidade de ocorréncia nao depende apenas da agdo ou omissdo da
concessionaria.

Os riscos de financiamento igualmente demonstram limita¢des, pois apesar da

alocacdo deste a ECOI101, verificou-se uma elevada participagdo do BNDES no
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financiamento total do projeto, conforme consulta as demonstracdes financeiras da
concessionaria.

Por sua vez, na esteira dos riscos de operagdo, a assungdo por parte da ECO101
do Contorno de Vitoria - que foi executada em desconformidade com os parametros
de desempenho do proprio contrato - revela-se equivocada, tendo em vista o que
preconiza o art. 618 do Codigo Civil Brasileiro. A tabela 13 apresenta a alocagdo de
cada fator de risco na concessdo rodoviaria celebrada com a ECO101, sintetizando as

exposigdes do capitulo 4:

Tabela 13 - Alocagdo de Riscos na Concessao da BR-101/ES/BA

Grupo de Fatores de Risco Fator de Risco Alocaciao de Risco
Instabilidade do Governo Publico
Expropriacdo ou Nacionalizacdo de )
] Publico
Ativos
Politicos ¢ Governamentais
Inadequado processo de tomada de )
. . Publico
decisdo publica
Forte oposi¢ao/ hostilidade politica Publico
Fragilidade do mercado financeiro Privado
) Volatilidade da taxa de inflagdo Compartilhado
Macroecon6micos — _ ;
Volatilidade da taxa de juros Privado
Eventos econdmicos influentes Privado
Mudangas na Legislacdo Publico
Legais Mudangas na Regulag@o de Impostos Publico
Mudangas na Regulaggo Industrial Publico
Auséncia de tradigdo na provisdo )
) ] ] Compartilhado
Sociais privada de servicos publicos
Nivel de oposicao publica ao projeto Compartilhado
Forca Maior Compartilhado
Condicoes Geotécnicas Privado
Naturais
Clima Privado
Ambiente Privado
Aquisicao e Disponibilidade de Local Privado
Nivel de Demanda Compartilhado
Sele¢do e Financiamento do Disponibilidade de Financiamento Privado
Projeto Atratividade financeira para )
) . Privado
investidores
Altos custos financeiros Privado
Residuais Riscos Residuais Compartilhado
Design, Construgdo e Atraso na aprovac¢ado e permissiao do Compartilhado
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Operagéo projeto
Deficiéncia de Design Privado
Técnicas de engenharia ndo )
Privado
comprovadas
Excedente de custos de construgdo Privado
Atraso no tempo de construgao Compartilhado
Disponibilidade de mao-de-obra e )
o Privado
materials
Alteragdes tardias no projeto Compartilhado
Acabamento de baixa qualidade Privado
Variagdo Excessiva do Contrato Compartilhado
Insolvéncia ou Faléncia de )
Privado
subcontratadas e fornecedores
Excedente de custos de operagao Privado
Receitas operacionais abaixo das )
) Compartilhado
expectativas
Baixa produtividade de operacao Privado
Custos de manuteng¢do mais altos que ]
) Privado
0 previsto
Manutencao mais frequente que a ]
. Privado
prevista
Risco de organizagdo e coordenagdo Privado
Experiéncia inadequada em PPP’s Compartilhado
Inadequada alocagdo de )
. ) Compartilhado
responsabilidades e riscos
) Inadequada distribuigdo de )
Relacionamento ) Compartilhado
autoridade
Diferenca de método de trabalho )
Compartilhado
entre as partes
Falta de comprometimento de algum )
) Privado
ou de ambos os parceiros
) Responsabilidade civil por terceiros Privado
Terceiros . .
Crise de Pessoal Privado

Fonte: Elaboragao propria (2020).

Finalmente, a analise da alocagdo de riscos do contrato celebrado com a ECO101
possibilitou a afericdo de relativa congruéncia com as predicdes analiticas,
demonstrando uma forte transferéncia de riscos ao setor privado (especialmente os
riscos meso € micro), apesar da existéncia de excecoes, isto €, alocacdes de fatores de

risco conflitantes com a concep¢do de que o risco deve ser alocado a parte
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responsavel ou, no caso de nenhuma das partes possuir responsabilidade, pela parte
mais capaz de gerenciar a ocorréncia deste risco.

Em mesmo sentido, o entendimento das causas da inadimpléncia e da ma
execucdo contratual sinaliza que a caréncia na etapa de planejamento foi fatal: estudos
de viabilidade sdo necessarios para estipulacdo das metas e prazos (como o caso da
duplicagdo no trecho correspondente a Reserva de Sooretama); a defini¢do clara do
objeto habilita a escolha do licitante mais apto (o que se aplica ao Contorno do Mestre
Alvaro); a anélise do plano de trabalho deve ser mais criteriosa (tendo em vista as
divergéncias de cronograma financeiro e fisico), entre outros achados.

Considerando a alocagao de riscos na concessao celebrada com a ECO101, o

Quadro 12 apresenta os destaques positivos € os principais pontos negativos:

Quadro 12 - Quadro-Resumo da Alocagdo de Riscos na ECO101

Destaques Positivos

Destaques Negativos

® Risco de demanda mitigado pela
previsdo de corregdo do fluxo de cada ano pelo
fluxo apurado do ano anterior (Resolugdo
ANTT n® 3.651/2011);

e Relativa blindagem institucional diante
da existéncia de uma agéncia reguladora -
ANTT - dotada de autonomia financeira e
funcional, independéncia administrativa e
mandato fixo de seus dirigentes, o que dificulta
a ocorréncia de riscos  politicos e
governamentais;

® Riscos de design, constru¢do e operagdo
alocados através da especificacdo dos servicos.
Esta por sua vez, foi estabelecida fornecendo
“liberdade” para a adogdo das técnicas por parte
da Concessionaria, permitindo a obtengdo de
produtividade e externalidades positivas
(conforme preconiza a teoria);

® Alocacdo dos riscos legais ao Poder
Concedente (com excecdo de alteragdes na
legislagdo de IR), sendo congruente com a
concepgdo de que este possui maior capacidade
de lidar com a ocorréncia destes fatores;

e Utilizagdo do SICRO como benchmark
para afericdo da economicidade nas obras e
servigos adicionais por parte da ECOI101
(mitigando alguns riscos de construcdo e
operagao);

®  Compartilhamento e mitigacdo do risco
de variagoes inflacionarias, considerando a
corre¢do anual pelo IPCA.

e Limitacdo na assuncdo dos riscos de
financiamento pela concessiondria (majoritaria
participagdo do BNDES no financiamento do
projeto, conforme consulta aos demonstrativos
financeiros);

® Riscos de manifestagdes sociais
alocados a ECO101 até o limite de 15 dias a
cada 12 meses (considerando a total auséncia
de controle da parte privada sobre o respectivo
fator de risco);

® A despeito da existéncia da ANTT, foi
materializado um equivoco na aplicagdo do
decréscimo de produtividade, o Fator-X,
mesmo sem quaisquer estudos balizadores
(riscos politicos e governamentais);

®  Dentro dos riscos de selecdo do projeto,
toda a responsabilidade pelas desapropriagdes e
desocupagdes da Faixa de Dominio (base fisica
onde se estabelece a rodovia) ¢ da
Concessionaria. Consequentemente, 0 €Xcesso
de custos e o atraso em obras decorrente da
demora nas desapropriagdes ndo abona a
responsabilidade da ECO101, demonstrando
relativo equivoco na medida em que esta ndo
possui controle sobre a ocorréncia deste risco
(ou cujo controle ¢ bastante limitado);

®  Possibilidade de assungdo, por parte da
Concessionaria, de obras realizadas pelo Poder
Publico em desconformidade com os
parametros pactuados na concessao,
contrariamente ao art. 618 do Codigo Civil e
gerando custos adicionais aos pagadores de
impostos (primeiramente pelo imposto, em
segundo lugar pelo aumento tarifario
decorrente de obras corretivas).

Apesar de majoritariamente adequada, a alocacio de riscos na ECO101 possui equivocos, o0 que
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demonstra a necessidade de maior amadurecimento institucional e legal.

Em suma, o processo de alocar riscos ¢ um requisito para operacionalizagao de
uma PPP, detendo a capacidade de gerar economias contratuais e de reduzir os
impactos da ocorréncia de um determinado fator de risco. Todavia, apesar de ser um
requisito, por si s6 nao garante um adequado desempenho contratual, tendo em vista a
importancia da etapa de planejamento enquanto formacdo da base institucional e
contratual em que se desenvolve a complexa relagdo que ¢ um contrato de longo prazo

submetido a enormes incertezas.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

Parcerias publico-privadas e concessdes se enquadram como arranjos hibridos,
na medida em que mesclam caracteristicas do mercado e da hierarquia. Desta forma, o
provimento de rodovias pode ser feito internamente (através da Adm. Direta e Indireta,
no caso brasileiro), recorrendo ao mercado (contratacdo de terceiros para execucao
das obras e, separadamente, prestacdo dos servicos) ou hibridamente (caso das
concessoes rodovidrias do PROCOFE).

Dos potenciais beneficios de uma PPP, elencam-se: a reducdao do custo total; a
maior tempestividade e qualidade na entrega dos projeto; e a desoneragdo fiscal do
estado. Para alcancar estas vantagens, sao necessarios extensos esfor¢os na etapa de
planejamento, incluida uma adequada alocacdo de riscos do projeto. Por adequada,
ndo trata-se da maximizagao da transferéncia de riscos ao privado, mas a alocacdo a
parte mais adequada em gerir o respectivo fator.

Neste ponto, resultados em outros paises demonstraram que quanto maior o
projeto, maiores sdo as vantagens de uma PPP. Para além disso, os nimeros do Reino
Unido, da Austréalia e do Chile permitem aferir que a adogdo de PPP’s foi vantajosa
em comparacdo com métodos tradicionais, pois permitiu uma maior acurdcia na
entrega dos projetos, com or¢camento final mais proximo do planejamento inicial,
além de que os produtos foram entregues com mais qualidade (infraestrutura e
Servicos).

Diante de um cenario de restri¢des orcamentarias ¢ de crescentes demandas da
sociedade - caso das infraestruturas, as PPP’s emergem como potencial solu¢do, na
medida em que habilita a entrega com um menor valor e com uma maior qualidade.

Entretanto, a utilizacdo de Parcerias Publico-Privadas ndo ¢ uma panacéia. PPP’s
ndo funcionam como solucao absoluta e sob qualquer disposi¢do de incentivos. Os
beneficios ja citados nao sdo alcangados sem uma adequada etapa de planejamento,
que compreende a alocacdo de riscos inserida numa estrutura institucional que
permita a correta operacionalizagdo dos incentivos. Alocar riscos (corretamente) ¢
produzir economias. As PPP’s constituem-se como forma inovadora e vantajosa de
provimento de infraestrutura publica, mas cuja utilizagdo deve seguir critérios e
sempre subsidiando-se sobre um planejamento prévio, com descri¢do clara do objeto e

estudos de viabilidade.
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Em outras palavras, os resultados positivos ndo sao possiveis sem a analise de
alocacao de riscos, pois este € o processo pelo qual sdo criados os incentivos para
cada uma das partes, a exemplo da assuncao do fator de risco pela parte mais apta ao
controle, além da internalizacdo privada das externalidades positivas de uma
infraestrutura de qualidade (na concepc¢do de agregacdo das etapas de construcdo e
operagao).

Posto o acima, o objetivo central deste trabalho foi a analise da concessdo
rodoviaria da BR-101/ES/BA, que se estende deste o entroncamento no municipio de
Mucuri/BA até a divisa ES/RJ. Esta rodovia possui importancia singular no territorio
capixaba, primeiramente por atravessar todo o Estado de norte a sul, além de ser o elo
entre os principais centros urbanos € consequentemente os maiores pélos econdomicos
estaduais.

Por todo o exposto, ¢ notdvel que apesar de contar com uma estrutura
institucional adequada (agéncia reguladora dotada de relativa independéncia
administrativa), bem como um relevante avanco em relagcdo as etapas anteriores do
PROCOFE (um maior detalhamento da alocagdo de riscos), a concessao do sistema
rodovidrio da BR-101/ES/BA vivenciou - e vivencia - diversas falhas, com destaque
para aquelas ocasionadas ainda na etapa de planejamento, além da alocagao
inadequada de alguns fatores de riscos.

Isso porque, como identificado pela literatura, os contratos de PPP’s e
concessdes possuem a natureza majoritariamente neoclassica, na medida em que sdo
relativamente rigidos e a perspectiva se da sobre o cumprimento do consentimento
original. Com isso, a etapa de planejamento ¢ fundamental, sendo inclusive uma das
fases mais demoradas do processo, como verificado nos resultados da experiéncia
britanica e australiana.

Acerca do processo de alocacao, diversos trabalhos sinalizam que nao existe uma
unica regra ou féormula, mas a distribui¢cdo e responsabilizagdo depende das condigdes
particulares de cada pais. Neste ponto, uma distribuicdo eficiente corresponde a
assuncao dos riscos pelas partes mais aptas a lidar com sua ocorréncia, considerando o
alinhamento dos interesses entre as partes, dada a relagao entre o Principal (governo)
e Agente (concessiondria ou SPE). Destarte, a qualidade e a entrega tempestiva do
projeto dependem dos interesses alinhados através da alocagdo dos riscos.

Na concessao celebrada com a ECO101, a analise da alocacdo dos fatores de

risco permitiu verificar que a maior parte dos riscos foram adequadamente alocados,
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apesar de algumas alocacdes equivocadas, como as manifestagdes sociais, as
desapropriacdes, a limitada responsabilidade privada de financiamento e a assun¢ao
do Contorno de Vitéria em desconformidade com os parametros estabelecidos pelo
proprio Poder Concedente.

No desempenho contratual, as falhas comecaram pela defasagem do objeto (o
conhecimento publico da inexecugdo tempestiva do contorno do Mestre Alvaro), que
produziu impactos que perdurardo por todo o periodo de concessdao a partir da
inclusdo de obrigagdes que consequentemente oneram os usudrios pelos reequilibrios,
além do plano de negocios apresentado pela ECO101 e aceito pela ANTT que
continha divergéncias entre o cronograma fisico € o cronograma financeiro,
justificativa da inadimpléncia de obrigagdes, como a instalagdo de passarelas e a
ampliacdo de vias locais.

Ademais, ha auséncia de um parametro que permita identificar o Value for
Money, como ¢ o caso do Public Sector Comparator (que ¢ utilizado em nagdes
desenvolvidas, como o Reino Unido e a Australia), inviabilizando assim uma
avaliacdo macro do projeto em sua dimensdo econdmica. Consequentemente, ndo ¢
possivel responder se a concessdo do sistema rodovidrio a iniciativa privada produziu
a reducdo de custos, onerando assim a mensuracdo de um dos principais
(potencialmente o maior) beneficios de uma PPP. O recém implementado SICRO, a
despeito de balizar a assuncdo de novas obrigacdes pela concessiondria, ainda ndo ¢é
dotado de capacidade de identificagdio do VFM, funcionalidade que pode
oportunamente ser implementada visando maior avango no uso de PPP’s no Brasil.

Passando a etapa de execugdo, o Contorno de Vitoria revela uma falha na medida
em que o governo transfere um trecho em desconformidade com os parametros
estabelecidos por si (por meio do DNIT, na execucdo da obra, e pela ANTT, na
regulacao do sistema rodoviario concedido), com a respectiva transferéncia do 6nus
das divergéncias estruturais, chocando inclusive com a previsao de responsabilidade
solidaria do empreiteiro prevista no Cddigo Civil. Desta forma, uma previsdo
contratual elide uma norma legal, promovendo significativos efeitos economicos para
os usuarios, ja que a ECOI101 reequilibrou os custos envolvidos na correcao do
contorno de Vitodria.

Em mesmo sentido, sdo verificados prejuizos sob o ambito legal, pois a
arbitragem em questdes econdmico-financeiras resta vedada, demonstrando assim

maiores custos de transacao nas resolucdes de disputa entre a ECO101 e a ANTT.
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Nao obstante, severos atrasos na execu¢do das obras de duplicagdo foram
gerados pela demora na obtengdo de licengas ambientais junto ao IBAMA e ao
ICMBIo, fato que demonstra um equivoco tanto na execucao (atrasos nas obras) como
no planejamento (omissdo ou mensuragcdo equivocada dos prazos administrativos de
obtencdo das autorizagdes). Do ponto de vista institucional, apesar da alocagdo do
risco de obtengdo de licenga prever que o Onus a concessionaria se limita aos casos
em que tenha geréncia sobre a ocorréncia, nota-se que um contrato rigido (neoclassico)
e com obrigacdes inexequiveis (por conta da auséncia de licengas) produz resultados
insatisfatorios.

Contudo, a morosidade das licencas, apesar de recorrentemente utilizada pela
ECO101 como justificativa da inadimpléncia contratual, ndo responde por todo o
atraso, dada a existéncia de trechos liberados e ainda inexecutados (ou parcialmente
executados), revelando uma falha da concessionaria.

Sobre a relativa rigidez contratual, as notas técnicas que tratam da execugao
contratual permitiram constatar a aplicacdo do Fator-X em estrito cumprimento ao
consentimento original, sem nenhuma base em estudos de mercado, evidenciando um
risco governamental.

Outro beneficio advogado em favor das PPP’s - a desoneracao do erario - ndo foi
adequadamente extraido na concessao da BR-101/ES/BA, tendo em vista a ja
mencionada limitacdo desta transferéncia a partir da grande participagdo do BNDES
no financiamento do projeto (riscos de financiamento).

Por outro lado, melhorias significativas foram percebidas na prestacdo dos
servicos, cujas responsabilidades sao da ECO101 (principalmente os riscos de design,
constru¢do e operacao e os riscos de terceiros), contendo atendimento ao usuario,
servigos de reboque, ambulancia, suporte, telefonia, etc., além de uma infraestrutura
de melhor qualidade, como o proprio estudo da CNT (2019) enfatiza. Em mesmo
sentido, foi observado que o contrato especificou a qualidade da infraestrutura, mas
ndo determinou uma técnica ou método de produgdo, o que vai de encontro com as
premissas da literatura (transferéncia dos riscos de design e construgdo e obtencdo de
inovagdes, com reducao de custos). Entretanto, uma ressalva deve ser feita acerca do
“trecho de Serra”, cuja administracdo provisoria pela ECO101 ndo tem produzido
resultados positivos, considerando ainda os baixos incentivos estabelecidos no

desenho institucional e o cumprimento “na margem” do contrato.
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Adicionalmente, destaca-se a responsabilidade do DNIT pela deficiéncia de
radares no sistema rodoviario, lacuna que foi preenchida (apesar dos enormes
prejuizos deste intersticio) pela concessionaria, razdo de perdas humanas e
econdmicas, sobretudo no periodo de 2017-2020.

Em suma, apesar da incerteza inerente ao ambiente econdmico, e considerando
em especial a longa duragdo da concessdao (25 anos), este estudo de caso permitiu
verificar que parte relevante das falhas experimentadas até o momento (a concessao
encontra-se entre 0 7° € o 8° ano) poderiam ser evitadas ou dirimidas através de uma
adequada etapa de planejamento, com descri¢do precisa e atualizada do objeto,
realizagao de estudos de viabilidade e exequibilidade e com adogdao de ferramentas
que permitam aferir os beneficios das PPP’s. Ante o exposto, a alocacao de riscos ¢
requisito para se lograr sucesso na ado¢do de PPP’s, mas ndo suficiente. A caréncia
nas etapas iniciais (planejamento) comprometeu a obtencdo de maiores economias €
de um melhor desempenho contratual.

Avangos no processo de alocacdo de riscos € no planejamento sao necessarios
para obtencdo de maturidade na implementac¢do de arranjos hibridos, caso das PPP’s e
concessodes, possibilitando a obtengdo de maior performance nos proximos
empreendimentos, a exemplo do projeto de concessao da rodovia federal BR-262 ¢
BR-381 (que abarca leste a oeste do Espirito Santo até a cidade de Belo Horizonte, em

Minas Gerais), ainda em fase de planejamento.
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