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Resumo

Este estudo aborda o prazo de durago contratual, importante quesito para o éxito de uma
concessdo publica, e as vantagens e desvantagens da escolha entre prazos maiores ou
menores. Com base na literatura sobre o tema e nos incentivos associados nas estratégias de
curto e longo prazo (com ou sem a permissdo para a prorrogagdo), constrdi-se um modelo
microecondémico sob a éptica da teoria dos jogos. O equilibrio ressalta que os contratos
longos sdo preferiveis quando o ganho de eficiéncia decorrente de maior pressdo competitiva
associado ao contrato curto ndo é suficientemente alto para compensar a diferenca entre o
beneficio das inovages advindas de uma contrata¢io mais duradoura e o risco da incidéncia
em custo social por uma eventual captura regulatéria, também aumentado no caso de
contratos longos. Depois da modelagem tedrica, apresentam-se casos provenientes dos
setores ferrovidrio, portudrio, rodovidrio, elétrico e de telecomunicagdes, que corroboram

os resultados encontrados.
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Abstract

This study addresses the contractual term, an important factor for the success of a public
concession, and the advantages and disadvantages of choosing between longer or shorter
terms. Based on the literature on the topic and the incentives associated with short-term
and long-term strategies (with or without permission for extension), a microeconomic
model is constructed from a game theory perspective. The equilibrium highlights thatlong-
term contracts are preferable when the efficiency gains resulting from greater competitive
pressure associated with a short contract are not high enough to offset the difference
between the benefit of innovations arising from a longer contract term and the risk of
social costs arising from potential regulatory capture, which is also increased in the case
of long-term contracts. After theoretical modeling, cases from the railway, port, highway,

electricity, and telecommunications sectors are presented, corroborating the findings.
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1 Introducao

Concessgo publica é o contrato firmado entre a Administra¢do Piblica e uma empresa
privada, para que esta execute e explore economicamente um servigo pblico. Essa maneira
de transferir para a iniciativa privada a exploracio de atividades empresariais antes a cargo
do Estado tem sido amplamente utilizada em vérios paises, especialmente nos setores de

infraestrutura.

4 MENEGUIN, Fernando B.; FERREIRA, Débora Costa; BUGARIN, Mauricio Soares. Prazo contratual §timo nas
concessdes publicas: uma anélise sob a 6ptica da teoria dos jogos. Revista de Informagdo Legislativa: RIL, Brasilia,
DF, v. 62, n. 247, p. 87-104, jul./set. 2025. DOI: https://doi.org/10.70015/ril_v62_n247_p87. Disponivel em:
https://wwwl2.senado.leg.br/ril/edicoes/62/247/ril_v62_n247_p87

5 Meneguin, F. B, Ferreira, D. C., & Bugarin, M. S. (2025). Prazo contratual étimo nas concessdes publicas:
uma anélise sob a ptica da teoria dos jogos. Revista de Informagdo Legislativa: RIL, 62(247), 87-104. https://
doi.org/10.70015/ril_v62_n247_p87
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Aimportancia que a concessdo publica ganhou nas tltimas décadas deve-se as restricdes
orcamentdrias dos governos e a necessidade de novos investimentos para incrementar a
infraestrutura dos paises (Carbonara; Costantino; Pellegrino, 2014; Bugarin; Ribeiro, 2021).
A América Latina tem estado na vanguarda desse movimento para atrair a participacdo
privada em setores como os de telecomunicagdes, energia e transportes (Guasch; Straub,
2006). Relevantes para promover o crescimento econdmico, as concessdes devem ser bem
delineadas para alcancarem seus objetivos.

A concessdo de servicos publicos esta prevista no art. 175 na Constitui¢do da Republica
Federativa do Brasil de 1988 (CRFB)®, o qual determina que o contrato de concesséo deve
ser o principal instrumento para dispor sobre as especificidades de cada 4drea concedida.
Regulamentam esse aspecto duas normas: a Lei n® 8.987/1995 (Lei geral sobre concessdes e
permissdes (LGCP)), que define o regime de concessdo e permissdo da prestagdo de servi-
cos ptiblicos; e a Lei n® 11.079/2004 (Lei das parcerias piiblico-privadas (LPPP)), que rege a
licitacdo e a contratagéo desse tipo de concessdo.

Oart. 23 da LGCP (Brasil, [2021a]) explicita as cléusulas que devem estar presentes no
contrato de concessdo, em especial o seu prazo e as condi¢des para a prorrogacéo do con-
trato - aspectos que este estudo examina sob o prisma da andlise econdmica. Nesse &mbito,
deve-se harmonizar o contrato de concessdo com a atividade regulatéria do Estado. Na
pratica, observam-se desequilibrios em contratos de concessio acarretados por alteracdes
no cendrio macroeconémico, bem como por dificuldades geradas por marcos microecond-
micos que impuseram incentivos indevidos. Sobre a imprevisdo nesses contratos, Garcia

(2017, p. 28) explica que

equilibrio, desequilibrio e reequilibrio sdo temas que constituem o nucleo essencial
de qualquer contrato concessional, mas que ainda carecem, no mais das vezes, de uma
regula¢do contratual mais eficiente e que delimite os seus contornos basicos, com
vistas a conferir seguranca juridica aos contratantes (ente publico e contratado) nos
complexos processos de renegociacéo que se sucedem durante relagdes administrativas

tdo duradouras, como o sdo as concessdes e as parcerias publico-privadas.

Para o incremento da eficiéncia nos contratos firmados entre a Administracio Pablica
e ainiciativa privada, dois aspectos merecem rigorosa atencéo dos érgéos reguladores ao
desenharem a concesséo e as clausulas contratuais: a fixa¢fo do prazo do acordo, sobre-
tudo nos projetos de infraestrutura, e a possibilidade de se prorrogar uma concessio em

andamento.

6 “Art. 175. Incumbe ao Poder Publico, na forma da lei, diretamente ou sob regime de concessio ou permisséo,
sempre através de licitagdo, a prestacdo de servigos publicos. Paragrafo unico. A lei dispord sobre: I - o regime
das empresas concessiondrias e permissiondrias de servicos publicos, o carater especial de seu contrato e de sua
prorrogacdo, bem como as condig¢des de caducidade, fiscalizacdo e rescisdo da concessdo ou permisséo; II - os
direitos dos usuérios; III - politica tariféria; IV - a obrigacéio de manter servigo adequado” (Brasil, [2024]).
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Para Caldeira (2013), apesar de ser medida que suscita debates sobre a existéncia de
fundamento legal, a extens&o da concessdo deve ser questionada sob o ponto de vista
econdmico. A prorrogacio promove eficiéncias? E melhor adotar contratos mais curtos
com licita¢Bes frequentes ou contratos mais longos? A fixacio de um prazo num projeto
de infraestrutura tem de lidar com um trade-off”: de um lado, modelar um ativo que
economicamente interesse a exploracdo privada e, de outro lado, nfo firmar um periodo
muito longo que gere menos eficiéncia do que estabelecer uma nova pressdo competitiva
para a exploracdo (Véras, 2021). Isso se deve discutir num contexto em que é imperiosa a
manutengao do equilibrio econdmico-financeiro do contrato. Guerra (2017, p. 56) explica

essa equagao:

[0] equilibrio econémico-financeiro do contrato é a relagiio de proporcionalidade e
equivaléncia entre as obrigacdes assumidas pelo contratado e a remuneracdo que lhe
corresponderd, nos termos do contrato de concessdo. A remuneracgo tarifaria visa
cobrir as despesas da concessiondria e a realizacio da perspectiva de remuneragéo

justa que impulsionou o agente privado a engajar-se no certame licitatério.

Com fundamento nesse contexto e na analise econdmica da duragio das concessdes, 0
artigo compde-se de quatro se¢Ses, além desta introduggo e das consideracdes finais. Na
se¢do 2, apresenta-se uma sintese do arcabougo juridico brasileiro associado as concessdes
publicas; com base naliteratura, na se¢éio 3 examinam-se as referéncias econdmicas sobre o
assunto; na se¢do 4, constrdi-se o modelo microeconédmico em que se avaliam os principais
trade-offs envolvidos na questdo; e na se¢do 5 expdem-se casos concretos - provenientes dos
setores ferrovidrio, portudrio, rodovidrio, elétrico e de telecomunicag¢des - que explicitam

as inferéncias da modelagem econémica.

2 Arcabouco juridico

Inicialmente, apresentam-se nesta secéio alguns dados sobre a legislagéo relacionada a
concessdes e sobre o préprio conceito de concessdo. De acordo com Mello (2012, p. 717-718),

concessdo de servigo publico é o instituto por meio

do qual o Estado atribui o exercicio de um servigo ptblico a alguém que aceita presta-lo
em nome préprio, por sua conta e risco, nas condi¢des fixadas e alterdveis unilateral-
mente pelo Poder Publico, mas sob garantia contratual de um equilibrio econdmico-
-financeiro, remunerando-se pela prépria exploragio do servigo, em geral e basicamente

mediante tarifas cobradas diretamente dos usudrios do servigo.

7 Denomina-se trade-off (ou tradeoff ) a circunstincia em que se devem fazer escolhas que ponderem custos e
beneficios.
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Conforme assinala Ribeiro (2017), a escolha da empresa concessionaria ocorre mediante
licitag&o, que normalmente é julgada pelos critérios de maior pagamento pela outorga ou de
menor tarifa ao usuario. Quanto a duracéo do contrato, a outorga de concesséo deve ter seu
prazo definido no edital de concorréncia (Brasil, [2021a], art. 18, I). Segundo Mello (2012,
p- 743), “o prazo é (tal como a tarifa) um dos elementos que concorrem para a determina-
¢do do valor da equacgio econdmico-financeira, uma vez que em funcio dele se estimam a
amortizacgo do capital investido pelo concessiondrio e as possibilidades de lucro que terd”.

A LGCP nio define prazo maximo admissivel, mas ha normas especificas que estabe-
lecem prazo minimo e maximo, a exemplo da LPPP, da Lei n®9.074/1995 (que dispde sobre
outorga e prorrogacdo de concessdes e permissdes) e do Decreto n 8.033/2013 (que regu-
lamenta disposi¢des legais no setor portuério). As condigdes para a prorrogacio (Brasil,
[2021a], art. 23, XII) devem constar das cldusulas essenciais do contrato, desde que isso
tenha sido definido no edital.

Também relevante é a Lei n°® 13.448/2017, que firmou novas diretrizes para a dilagdo
e a relicitagiio dos contratos de concess#o. De acordo com Fortini e Fajardo (2018, p. 224),
0 objetivo é o alargamento dos prazos de vigéncia contratual ou mesmo o encerramento
de ajustes com dificuldades de continuar a execugio dos contratos; segundo os autores,
essa lei é inovadora, embora ja existisse a prorrogacdo e ela funcionasse como forma de

reequilibrio econémico-financeiro:

AlLein®13.448/17 conceitua a prorrogagéo “contratual” (art. 49, inciso I) e a prorrogagéo
antecipada (art. 4%, inciso IT), a tlltima a pressupor a inclusdo de investimentos ausentes no
contrato em vigor, funcionando como verdadeira moeda de troca pela maior onerosidade
assumida pelo privado. Se ndo h4 davida de que o acréscimo de investimentos deve ser
balanceado de alguma forma, ha de se considerar que o prolongamento do vinculo de

fato afasta novos atores porque nio havera novo certame.

Segundo os autores, a lei criou a possibilidade de relicita¢do nos contratos de parceria nos
setores rodovidrio, ferroviario e aeroportudrio para casos de inadimplemento de clausulas
contratuais; assim, apostou-se “na relicitacdo como alternativa ao processo de caducidade
rotulado na exposicio de motivos como moroso e capaz de ensejar longas discussdes judiciais
durante as quais os usudrios permaneceriam penalizados com a presta¢fo insatisfatéria
do servigo” (Fortini; Fajardo, 2018, p. 224).

Um exemplo de relicitacio é o caso do aeroporto Galefio, no Rio de Janeiro (R]). A empresa
Changi, concessiondria desde 2014, protocolou na Agéncia Nacional de Aviag¢go Civil o pedido
de devolugdo voluntéria do Galedo ao governo federal. Passam também por processos de
relicitacdo os aeroportos de Sio Gongalo do Amarante, em Natal (RN), e Viracopos, em
Campinas (SP) (Governo [...], 2022), assim como diversos projetos de rodovias federais e
uma ferrovia, a Malha Oeste.
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3 Referéncias economicas sobre a duragio das concessdes

Varidvel-chave para o éxito, a duracgfio do contrato é determinada com base no princi-
pio geral de que o periodo de concessdo deve durar o tempo suficiente para a concessio-
ndria recuperar o investimento e obter lucros razodveis durante a execucéo do contrato.
Geralmente, um periodo de concessdo mais longo é mais benéfico para o investidor privado,
mas pode exacerbar desequilibrios financeiros e assimetrias de informac&o entre o regula-
dor e o regulado. Em contrapartida, se o periodo de concesséo for muito curto, o investidor
rejeitard o contrato ou serd obrigado a aumentar as tarifas no decorrer da execugéo; em
consequéncia, o risco devido ao curto periodo de concessdo serd transferido para o usuério
(Carbonara; Costantino; Pellegrino, 2014).

Na verdade, tanto uma durac¢fo mais curta quanto uma mais longa apresentam vanta-
gens e desvantagens. Segundo Guasch (2004), uma concesséo com duragdo curta permite
uma concorréncia mais frequente e, como é um mecanismo de revelacfo de informaco,

anova licitacdo gera mais incentivos para incrementos de eficiéncia:

anova concessdo associada ao processo licitatério de desestatizagdo traz os beneficios
da contestabilidade pelo mercado e contribui para a arrecadagdo de recursos pelo Poder
Concedente - que vdo para a modicidade tarifdria através do UBP - e/ou pelo antigo
acionista controlador (Pinto Junior; Dutra, 2022, p. 119, grifos nossos).

Por outro lado, conforme argumenta Joskow (2007), na presenga de custos irrecuperdveis
e assimetria de informacéo, contratos de curto prazo propiciam a realiza¢io de investi-
mentos insuficientes ou precarios, pois hé incerteza sobre a recuperacéo do investimento
durante a execuggo do contrato.

Na concessdo de longo prazo, perde-se eficiéncia por nio se aplicar com frequéncia o
processo licitatério, mecanismo em que se revela a informacéo. Além disso, o longo prazo
faz aumentar a possibilidade de captura regulatéria, pois o regulador e o regulado estdo
préximos h4 mais tempo (Caldeira, 2013). No entanto, contratos de longo prazo permitem
maior responsabiliza¢do do concessiondrio e estimulam mais a inova¢&io que uma estra-
tégia de curto prazo (Guasch, 2004). Sobre a possibilidade de renovagio do contrato de
concesséo (ou prorrogagdo), Caldeira (2013) sustenta que a impossibilidade de renovagéo
pode aumentar os riscos da exploracdo, ja que hd maior incerteza em relagfo a capacidade
de o investidor recuperar seus investimentos.

O contrato de concess&o é incompleto: é impossivel regular todos os aspectos da relacéo
contratual. Essaincompletude fica mais evidente quando se avaliam os riscos, principalmente
os decorrentes de mudancas no cendrio econémico, o que pode exigir uma repactuagéo das
clausulas com o propésito de se garantir o equilibrio econémico-financeiro da relagéo; e

arenovacdo da concessdo poderia promover esse reequilibrio.
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Igualmente, prazos excessivamente curtos e com possibilidade de reverséo da concess&o
podem amplificar os desafios relacionados a indenizagio de ativos reversiveis; além disso,
alicitagfo reiterada pode representar altos custos orcamentarios e de transagio, em razdo
dos “custos relacionados & indenizacgdo de ativos reversiveis e [das] potenciais controvérsias
para sua determinagio” (Pinto Junior; Dutra, 2022, p. 39).

A maioria dos modelos econdmicos para a fixa¢do do tempo de duragéio de uma concessgo
considera o valor presente liquido do fluxo de caixa projetado para determinar o tamanho
ideal do periodo. Engel, Fischer e Galetovic (2001), por exemplo, caracterizam um contrato
6timo de compartilhamento de risco e demonstram que ele pode ser implantado mediante
um mecanismo bastante direto - um leildo de valor presente da receita minima. Nesse
aspecto, é fundamental utilizar taxas internas de retorno que representem verdadeiramente
omercado; caso contrario, pode haver impacto negativo na competitividade daslicitag3es.

Carbonara, Costantino e Pellegrino (2014) propuseram um modelo para o clculo do
periodo da concessdo que afere o maior retorno tanto da concessiondria quanto do governo
com base numa justa partilha do risco pelas duas partes; assim, o prazo de concesséo
satisfaz aos interesses privados e aos interesses governamentais. Também com foco nos
riscos, Hanaoka e Palapus (2012) propdem uma metodologia para determinar o periodo de
concessdo razoavel que considere o efeito dos riscos relacionados a incertezas constantes
do projeto. Com o emprego de uma simula¢éio de Monte Carlo, a metodologia estipula um
intervalo que poderia ser acordado entre os setores publico e privado.

Com esteio na literatura sobre o tema e nos incentivos nas estratégias de curto e de
longo prazo, com ou sem a permissdo para a prorrogacdo - a qual pode ser relevante se
for necessario um reequilibrio econémico-financeiro da concesséo -, na secdo seguinte
constréi-se um modelo microecondmico ancorado na teoria dos jogos com o fim de con-

templar essas estratégias.

4 Modelagem econdmica e analise de incentivos

Suponha-se que esteja em curso uma licitagdo de concessio publica cuja remuneracéo
pela exploragdo do servigo ocorrera mediante tarifa cobrada do usudrio do servigo.

Pode-se modelar essa situagéio por meio de um jogo sequencial em que o Governo (Gov)
decide inicialmente se langa o edital da licitagio com um prazo curto (c) ou um prazo longo (1)
para o contrato de concess&o. Em seguida, a potencial concessionaria (Con) decide se apre-
senta na licitagio uma proposta com tarifa alta (T) ou baixa (t). A concessionaria deseja
maximizar seu retorno (r), pois, quanto maior for a tarifa cobrada pelo servigo publico,
mais interessante serd para ela; no entanto, a depender do mercado ser mais competitivo

ou mais oligopolizado, uma tarifa alta diminui as chances de vitéria no certame.
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Considere-se que a, seja a probabilidade de a concessiondria licitante vencer o certame
com uma tarifa baixa t e que o, seja a probabilidade de a concessionéria licitante vencer

com uma tarifa alta T. Assim,

a, >0, , p=cl (1)

Por outro lado, o lucro da concessiondria serd maior, com a amortizagfio mais rapida do

capital investido, caso a concessiondaria consiga emplacar uma tarifa maior:

m<m,p=cl  (2)

Conforme aliteratura, contratos curtos geram ganhos de eficiéncia por mais frequente-
mente impulsionarem a pressdo competitiva; tais ganhos séo denotados por e. Em contra-
partida, nos contratos longos, o risco de captura do regulador pode gerar tanto um custo C,
paraa sociedade quanto o beneficio de propiciar mais inovacéo, representado pelo ganho B,.

No caso de a tarifa vencedora ser baixa, a utilidade do consumidor é mais alta por ter
de pagar menos pelo servico puiblico; isso gera um ganho U para a sociedade. Por outro
lado, a tarifa baixa acarreta o risco de investimentos em nivel insuficiente (investimento
precario) pela concessiondria. Tal cenario pode acarretar um custo C, para a sociedade.
Por simplicidade, postula-se no modelo que esse pardmetro C, ndo depende de o contrato
ser curto ou longo.

Caracterizadas as varidveis, o jogo pode ser assim representado:

Diagrama

e+U-C, € U-C-C+B, -C +B,
& T CrcTlrc &7y CpTly

Fonte: elaborado pelos autores.
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Por meio do célculo do Equilibrio de Nash Perfeito em Subjogos, podem-se fazer infe-
réncias significativas sobre o comportamento dos agentes. Com fundamento no método
da inducdo retroativa, a potencial concessiondria escolher4 a tarifa baixa em ambos os

subjogos se

am, >, P=C l o)
3
a b3
N atp S HTP, p=cl
Tp tp

Da condig#o (3) pode-se inferir que a potencial concessionaria teré mais incentivos para
escolher a tarifa baixa quanto maior for a razo entre as probabilidades de vencer a licitagdo
conforme o tipo de tarifa escolhida. A decisdo pela escolha da tarifa baixa é fortemente
influenciada pelo nivel de concorréncia no mercado: quanto maior for a competi¢do, maior
sera a, e menor sera a,, o que contribui para a escolha da tarifa baixa.

Feita essa anlise pelo lado da concessionéria e se se considera valida a condigdo (3), qual
serd a decisdo do governo? O equilibrio com tarifa baixa e contrato longo estara garantido

se for verdadeira esta desigualdade:

U-C-C-B, > e+U-C, & €<B,-C, (4)

Isto é, a condigdo (4) revela que os contratos longos sdo preferiveis em termos de bem-
-estar social quando o ganho de eficiéncia decorrente de maior presséo competitiva néo é
suficientemente alto para compensar a diferenca entre o beneficio das inova¢es advindas
de uma contrata¢do mais duradoura e o risco da incidéncia em custo social por eventual
captura regulatéria. E notavel que a matriz institucional - conjunto de regras que afetam
a todos e criam incentivos que moldam a maneira como as pessoas vivem em sociedade
(North, 1990) - pode ser ajustada para que as vantagens de uma contratacio longa sejam
também reforcadas, como as normas que combatem corrupcéo, o que diminuiria a varidvel
C, e tornaria maior a diferenca entre os beneficios e os custos na condigo (4).

Por fim, ha o papel da prorrogacio do prazo contratual nas concessdes. O Equilibrio de
Nash Perfeito em Subjogos, no qual o governo escolhe contratos longos e a concessiona-
ria escolhe tarifa baixa, pode ser fortalecido pela possibilidade de prorrogacgo, pois isso
diminuiria o risco da explorac&o pela iniciativa privada e aumentaria o lucro esperado da
concessionaria. Tal situagéo elevaria o pardmetro , e reforcaria a condicdo (3). Contudo,
nesse caso ha varias circunstincias concorrenciais, contratuais e institucionais que con-
dicionam a maximizac¢do do bem-estar social.

Em primeiro lugar, para que a condic#o (3) seja satisfeita, de modo que a concessionéria

oferte tarifa baixa como melhor resposta, é essencial se criarem e garantirem condi¢des
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propicias a concorréncia do mercado e nos certames, para que a sociedade se beneficie da
modicidade de tarifas. Além disso, o governo deve atuar para reduzir fatores de incerteza do
setor, a fim de que os concorrentes projetem corretamente os valores de tarifa necessarios
pararecuperarem seus investimentos e obterem retorno econdmico no prazo estabelecido,
e se minimize a necessidade de posteriores reequilibrios econémico-financeiros.

Em segundo lugar, para que B, seja suficientemente alto, hé requisitos determinantes na
concepgao dos contratos; e é necessario modelad-los adequadamente a fim de se alinharem
incentivos para a concessiondria realizar investimentos e inovacgo. Igualmente, esses con-
tratos devem firmar cldusulas de compartilhamento de riscos e mecanismos reveladores
de informagc#o, para se mitigarem os problemas relacionados & crescente assimetria de
informacéo entre governo e concessiondria.

E, em terceiro lugar, sob o ponto de vista de caracteristicas institucionais, dois aspectos
devem ser ponderados na decisio de prorrogar ou nfio uma concesso em cada caso: a) o nivel
de institucionalidade e governanca das agéncias reguladoras do setor; e b) o desempenho
da concessiondria no decorrer da concessdo. Quanto maiores forem a institucionalizacfo e
a governanca da agéncia que regula os contratos de concessgo do setor, menor serd o risco
de captura C.. Ha indices que medem aspectos relacionados a esse aspecto, como o Mapa
da exposi¢do da Administragio Publica federal a fraude e corrupgio (Brasil, 2018b) e o
Indice Integrado de Governanca e Gestio Publica (Brasil, 2021b). Por sua vez, os indices de
desempenho da prestacio dos servigos publicos concedidos tém sido estabelecidos pelas
agéncias reguladoras de cada setor, com expressiva evolugfo nos ltimos anos.

Em vista desses aspectos, a modelagem do contrato que regula a concessgo é fator-chave
para a decisdo sobre seu prazo 6timo. Para ilustrar as percep¢des obtidas com a teoria dos

jogos, apresentam-se a seguir casos provenientes de setores de infraestrutura.
5 Estudo de casos

O objetivo desta secdo é apresentar exemplos de cinco setores de infraestrutura regu-
lados - ferrovidrio, portudrio, rodovidrio, elétrico e de telecomunicagdes - para ilustrar os
fatores que em cada um deles foram relevantes para a tomada de decisio sobre prorrogar
ou ndo concessdes e para o sucesso ou ndo da prestacéo do servico publico.
5.1 O setor ferroviario

No setor ferroviario decidiu-se pela renovagio das concessdes para se aprimorarem

os contratos entdo vigentes, que ndo continham mecanismos adequados para revelarem

informac#o e compartilhamento de riscos; em particular, ndo definiam claramente os
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investimentos que as concessiondrias deveriam realizar e quais eram os bens reversiveis?®,
0 que ensejava altos custos de transacdo e de agéncia na delimitacio desses aspectos nos
casos concretos.

Por isso, entre 2018 e 2019 procedeu-se a prorrogacdo de concessdes com o fim de
incluir nesses contratos os investimentos obrigatérios e condicionados & demanda (com
gatilhos nele delimitados®) e o inventario de bens reversiveis da concessdo. As agéncias
reguladoras também passaram a estabelecer indicadores de qualidade do servigo para o
acompanhamento e o controle da atividade regulada, o que reduziu a assimetria de infor-
maco entre elas e a concessiondria.

Todas essas medidas tendem a aumentar B, a alinhar incentivos entre concessionaria e
poder concedente e a reduzir o risco de captura C,. Ressalte-se que, por suas caracteristicas
de alto custo de entrada, o setor apresenta baixa concorréncia, o que diminui os ganhos de

eficiéncia decorrentes da alternativa de nova licitagio (g).
5.2 O setor portuario

Houve grande avango regulatdrio nos tltimos anos no setor portudrio; nele se promo-
veu maior competitividade e eficiéncia e, portanto, maior €. As alteracdes determinadas
pela Lei n®14.047/2020%, que incorporaram orientag¢des do Acérdio n® 2.711/2020, do
Tribunal de Contas da Unigo (TCU) (Plen4rio) (Brasil, 2020), tornaram mais flexiveis e
dindmicos os chamados arrendamentos portudrios, ao dissoci-los dos tradicionais modelos
de concessdo de servigos publicos e aproxima-los das public utilities ou dos terminais de
uso privativo (TUPs).

A partir daf surgiram os novos mecanismos de reducgo de assimetrias de informacgo e
controle da qualidade de servigos pelos usudrios que se somaram a pressdo competitiva que
as TUPs exercem no setor. Trata-se de uma estrutura em que a méa qualidade da prestacio
do servigo afeta diretamente o faturamento dos agentes, porquanto os usudrios punem
esse desalinhamento de incentivos; nesse contexto, as prorrogacdes de arrendamentos
podem ocorrer sucessivamente até 70 anos, atreladas a todos esses mecanismos e controles
contratuais e de mercado, ampliando B,.

Depois de o TCU (Brasil, 2018a) ter procedido a auditoria sobre gargalos que dimi-
nuem a eficiéncia dos portos, no &mbito da Agéncia Nacional de Transportes Aquavirios

8 Bens reversiveis sdo os utilizados no objeto da concessio que asseguram a prestagao dos servigos, regulamen-
tado no art. 31 da LGCP (Brasil, [2021a]). Ao final da concess#o, esses bens devem ser transferidos para o poder
concedente e devidamente indenizados.

9 O contrato define gatilhos de médio e longo prazos que obrigam a concessionaria a atender a toda demanda
que venha a ocorrer, sem a possibilidade de pleitear o reequilibrio econémico-financeiro do contrato em vir-
tude desses investimentos. Assim, sempre que a ferrovia ficar congestionada, conforme os indices do setor, a
concessiondria devera realizar investimentos para aumentar a capacidade instalada do trecho sem direito a
reequilibrio econdmico-financeiro.

10 Alterou a Lei n®12.815/2013.
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procedeu-se a aprimoramentos na qualidade da regulac¢éo, como os estudos sobre
abusividade de precos, capacitacdo para estudos de viabilidade econémico-financeira
e indicadores utilizados para mensurar o desempenho dos agentes regulados. Dessa
forma, a tendéncia é reduzir C..

O setor portudrio tem sido pioneiro na implantacgo de solu¢Ses contratuais que procu-
ram alinhar incentivos, distribuir claramente riscos e reduzir a assimetria de informagio
e custos de transacdo. Exemplos disso sdo a conta vinculada’, o acordo tripartite', as
cldusulas de step in rights®®, bem como os investimentos cruzados™; o Projeto de Lei (PL)
n°7.063/2017 - que, se aprovado, serd a nova LGCP -, j4 estabelece tais mecanismos. Os
efeitos concretos dessas solu¢des devem também ser acompanhados caso a caso para que

se avalie melhor sua eficicia com o propdsito de se incrementar B,.
5.3 O setorrodoviario

As concessdes de rodovias ilustram bem os impasses relacionados a decisio de
prorrogé-las ou ndo. Num dos casos, houve pedido de prorrogacdo da concessio, mas
optou-se pela realizacio do certame competitivo das rodovias Presidente Dutra (BR-116)
e Rio-Santos (BR-101). A concessionaria, que ja explorava o servico, ofereceu desdgio
méximo (maior desconto ao usuério) e valor de outorga de R$ 1,77 bilh&o. Ou seja, houve
ganhos de eficiéncia decorrentes da pressdo competitiva (g), que incrementa os ganhos
da sociedade diante dos menores valores pagos pelo usudrio.

Por sua vez, na andlise do processo de desestatizacfio da BR-040/495/MG/R] (Brasil,
2023b), o TCU recomendou que a Agéncia Nacional de Transportes Terrestres (ANTT)

incorporasse, na elaboracéo de futuros termos aditivos aos contratos de concessio para

11 Conta vinculada é uma conta para a qual se destina uma reserva (decorrente por exemplo, dos valores pagos
na outorga) para a utilizagio em eventuais reequilibrios econémico-financeiros e para a garantia dos finan-
ciadores. Essa conta permite reduzir tanto dos custos de transagio nesses reequilibrios quanto os riscos envol-
vidos na hipétese de recolhimento desses valores ao caixa tinico do poder concedente. Esse instituto é previsto
nas concessdes dos portos de So Sebastifio (SP) e de Itajai (SC), analisados pelo TCU no 4mbito dos Acérdios
n%244/2023 e 245/2023. O PL n27.063/2017 regula a sua utilizaggo.

12 Acordo tripartite é o contrato entre o poder concedente, a concessiondria e o(s) financiador(es) que objetiva
assegurar a plena execugdo do contrato, a redugio dos custos de agéncia e a preservacio dos interesses dos finan-
ciadores. No Ambito do PL n?7.063/2017, esse acordo, dentre outros temas, pode tratar: a) do acompanhamento
permanente da concessdo e troca de informac@es entre as partes; b) dos eventos que ensejem a comunicagio
entre as partes ou notificacio por inadimplemento; e c) dos direitos e deveres das partes (Brasil, 2019a, art. 51).
Busca-se, com isso, reduzir a assimetria de informag&o entre os agentes.

13 A clausula de step inrights permite que o(s) financiador(es) assuma(m) a concesséo, caso a concessionaria ndo
cumpra suas obrigacdes contratuais, o que reduz riscos de descontinuidade dos servigos ptblicos, bem como os
custos de transagdo relacionados ao processo de alteragdo da concessiondria.

14 O contrato de concessdo pode ter por objeto a prestacdo de servigos e a execugéo de obras conexas, ainda
que ndo afetos a0 mesmo setor ou que ndo venham a ser geridos e explorados pela concessiondria. Isso se prevé
nos contratos de concessdo da Malha Paulista e da estrada de ferro Vitéria-Minas, da Vale S. A.; ambos os casos
foram analisados pelo TCU nos Acérdos n® 2.876/2019 (ministro relator Augusto Nardes) e 1.947/2020 (ministro
relator Bruno Dantas). Estabelece essa possibilidade o art. 7¢ do PL n? 7.063/2017 (Brasil, 2019a).
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fins de relicitac@o®, clausulas especificas voltadas a mitigac&o de riscos relacionados a
incapacidade econdmico-financeira das concessiondrias. Isso contribui para o incremento
de B, ao evitar desequilibrios econdmico-financeiros em desfavor do poder concedente
na relicitacggo.

Também nesse setor ha inovagdes contratuais, como a conta vinculada e de aporte, e os
degraus tarifarios, que premiam com reajuste nas tarifas a empresa que realize duplicagio
em rodovias, como nas concessdes do estado do Paran4 (Brasil, 2019b)'°. Recentemente, a
ANTT publicou um painel com indicadores e dados sobre seguranca, fluidez e satisfacdo
(ANTT [...], 2023). Esse melhor controle tende a diminuir C..

5.4 O setorelétrico

O setor elétrico é prédigo em exemplos de prorrogacdes. As abrangidas peloart.19 da
Lein®9.074/1995 (sobre outorga e prorrogacéo de concessdes e permissdes) viabilizaram
aimplanta¢io e a motorizagio de centrais hidrelétricas, determinantes “para mitigar os
problemas gerados pelo racionamento de 2000 e 2001” (Pinto Junior; Dutra, 2022, p. 120).
Ou seja, houve efetivo B, apropriado pela sociedade.

Por outro lado, a literatura considera que, entre 2014 e 2017, a ndo prorrogaco nos
casos da Companhia Energética de Sdo Paulo, da Companhia Energética de Minas Gerais,
da Companhia Paranaense de Energia e das Centrais Elétricas de Santa Catarina depois se
revelou benéfica, dado que a evolugio da hidrologia nos anos seguintes “resultou em custos
marginais de operacdo elevados” (Pinto Junior; Dutra, 2022, p. 134). Ou seja, a sociedade
beneficiou-se das inovagdes decorrentes da presséo competitiva, que contribuiram para
incrementar a tecnologia do setor e a eficiéncia energética. Resultado andlogo ocorreu
nos novos contratos de comercializagio de energia no ambiente regulado, em que se
observa um fluxo de receitas superior ao dos renovados e atrelados a regulacio tarifaria
estabelecida para as concessdes prorrogadas, em virtude da comercializacfio de energia
no mercado livre ou da liquida¢iio no mercado de curto prazo.

Em nivel institucional, hd expressivo desenvolvimento da Agéncia Nacional de
Energia Elétrica (Aneel) quanto & defini¢io e a0 acompanhamento do desempenho das
concessiondrias na prestaco de servico ptiblico. A esse respeito podem-se citar os indica-
dores de continuidade de fornecimento de energia elétrica apurados pela distribuidora e
encaminhados mensalmente & Aneel (a dura¢do equivalente de interrupcéo por unidade
consumidora e a frequéncia equivalente de interrupgdo por unidade consumidora), bem
como os indicadores de eficiéncia econémico-financeira (geragiio operacional de caixa,

investimentos de reposico, juros da divida).

15 Prevista pela Lei n®13.448/2017.

16 Bugarin e Ribeiro (2021) analisam a introdug&o de mecanismos de bonificagio como esse, em vez de meca-
nismos de punicio.
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Para se diminuirem as assimetrias de informac&o e melhorar a distribuic&o de riscos
contratuais, 0 TCU também recomendou a defini¢&o de critérios objetivos para o inicio do
processo de caducidade (Brasil, 2023a). Atualmente, o setor prepara-se para o término
e arenovacdo de parcela relevante das concessdes, e os aspectos abordados neste artigo

tém sido avaliados no &mbito dos acompanhamentos que o TCU realiza.
5.5 O setorde telecomunicagoes

No setor de telecomunicacdes, as diferencas entre os mercados de telefonia fixa e
moével ilustram bem o impacto da competitividade sobre a decisdo a respeito do tempo
6timo de concessao.

No setor de telefonia fixa, a baixa concorréncia devia-se ao pequeno numero de
agentes econdémicos eventualmente interessados em assumir concessdes. Desse modo,
escolher a realizacdio de nova licitagdo poderia implicar riscos a continuidade do servigo
publico e reduzir a probabilidade de se valorizar o pardmetro €. Assim, a prorroga¢io em
2005 foi uma decisdo baseada nesse contexto. Contudo, nio se atrelou essa repactuagio
aindicadores de qualidade e regularidade na prestacéo de servico, e foram prorrogadas
concessdes cujas concessiondrias até entdo ndo haviam demonstrado bom desempenho”
(0 que reduziria o valor esperado de B,). Nos tltimos anos, houve avanco desses indica-
dores, o que permite controlar melhor a concessgo.

Em contrapartida, apesar de ser um setor oligopolizado, a atratividade da telefonia
mével é muito maior. Com efeito, em 2019 o TCU (Brasil, 2022) recomendou que nio
fossem prorrogadas as autoriza¢Ses de radiofrequéncia entdo vigentes, em virtude dos
ganhos de eficiéncia que poderiam advir da competi¢éio no certame. Com o objetivo de
equalizar as vantagens decorrentes das economias de escala das concessiondrias ante-
riores - que j& possuiam bens reversiveis, assim como infraestruturas de prestacggo de
servico implantadas ou em andamento -, o certame foi realizado com a exigéncia de

investimentos greenfield', o que também conduziria a um & maior.

17 A época, as empresas Telemar, Brasil Telecom e Telefénica deviam cumprir metas de qualidade e universa-
lizacdo durante a concesso. Contudo, no Acérddo n® 873/2010-TCU (Plenério) (Brasil, 2010), constataram-se
falhas na fiscalizacio pela Agéncia Nacional de Telecomunicagdes (Anatel) de metas de universalizacéo pelas
empresas concessionarias do Servico de Telefonia Fixo Comutado. Determinou-se que a Anatel tomasse
providéncias para assegurar o cumprimento dos prazos de instauragéo e anélise do processo de apuragéo de
descumprimento de obrigagdes, relativo as metas de universalizagdo, com o fim de criar instrumentos para o
monitoramento e a divulgagio da correcio das irregularidades apontadas na fiscalizagdo do cumprimento de
metas de universalizaggo. A partir de entdo, melhorou o acompanhamento dessas metas e de outros indicadores
de desempenho das concessionarias.

18 Investimento greenfield corresponde a uma operagao estabelecida desde o comego, ou seja, “do zero”. Assim,
a precificagdo para licitagdes por meio de uma abordagem greenfield significa que os planos de negécio so feitos
com esteio na opera¢do de uma empresa “totalmente entrante” no mercado.
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6 Conclusdes

As concessdes publicas ganharam importancia nas tltimas décadas em decorréncia
dasrestri¢des orcamentarias dos governos e da necessidade de novos investimentos para
incrementar a infraestrutura estatal; no entanto, para que esse objetivo seja atingido, o
desenho da concessdo deve garantir eficiéncia na contratagio.

Aspectos essenciais para o atingimento dessa eficiéncia s&o a fixacdo do prazo da
concessdo e a possibilidade de prorrogacio do contrato vigente. Nesse debate, é essencial
verificar ndo s a promogio da eficiéncia em decorréncia da prorrogacéo com também
0s prés e os contras de contratos mais longos ou de contratos mais curtos com licitagdes
frequentes.

Em termos juridicos, a LGCP n3o determina prazo maximo para o contrato, e as
condi¢des de prorrogacdo podem estar ou néo previstas no edital. Dada essa lacuna, ha
espaco para que a andlise econdmica indique o melhor caminho para a sociedade; sobre
o0 assunto, a literatura econémica pormenoriza incentivos e trade-offs entre concessdes
de curto prazo e de longo prazo.

A contribuic¢io deste artigo consiste na elaboragéio de um modelo baseado na teoria
dos jogos que explicita esses incentivos e traga as estratégias tanto do Estado quanto das
concessiondrias. Para isso, desenhou-se um jogo sequencial em que o Estado decide se
langa um edital que estabeleca um contrato de dura¢do mais curto ou mais longo; em
consequéncia disso, o licitante propde uma tarifa menor ou maior para o servigo ptblico
aser prestado. Por incluir todos os custos e beneficios dos agentes, o resultado demonstra
que os contratos longos sdo preferiveis em termos de bem-estar social, quando o ganho
de eficiéncia decorrente de maior pressdo competitiva associado ao contrato curto nio é
suficientemente alto para compensar a diferenca entre o beneficio das inovagdes advindas
de uma contrata¢do mais duradoura e o risco da incidéncia em custo social por eventual
captura regulatéria, também aumentado no caso de contratos longos.

Esse equilibrio no qual o governo escolhe contratos longos e a concessiondria escolhe
tarifa baixa pode ser fortalecido pela possibilidade de prorrogacéo, pois isso diminuiria o
risco da exploracio pela iniciativa privada e aumentaria o lucro esperado da concessiona-
ria. O modelo deixa claro também que varias circunstincias concorrenciais, contratuais
e institucionais condicionam a maximizac¢éo do bem-estar social nesse caso; dentre elas
estdo as que promovem maior concorréncia no certame, a reducéo de fatores de incerteza
e o nivel de governanca das agéncias reguladoras.

Para verificar a funcionalidade do modelo tedrico, analisaram-se casos oriundos dos
setores ferrovidrio, portudrio, rodovidrio, elétrico e de telecomunicagdes. Eles corrobo-
ram os resultados do modelo tedrico deste estudo, que lancou méao de pardmetros que
refletem as condi¢des de competicgo e lucro possiveis no mercado, para determinar em
que relagdes entre esses valores se alcancaria equilibrio concernente a contratos curtos

com possibilidade de renovacéo. Uma possivel extensdo desse modelo seria construir o
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processo de licitagio, como assinalam Bugarin e Ribeiro (2021), a fim de encontrar seu
equilibrio e, entfio, determinar como a competicdo - caracterizada, por exemplo, pelo
numero de participantes - pode afetar os trade-offs entre contratos curtos e longos, com
ou sem renovacio, sob o prisma do bem-estar social.

Com este trabalho, espera-se nfo sé contribuir para estudos futuros sobre o tema mas
também oferecer ao regulador mais subsidios tanto para a tomada de decisdo quando for
conceder servigos publicos quanto para a promogdo de ganhos de eficiéncia que de fato

incrementem a infraestrutura e o crescimento econdmico do Pafis.
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